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Abstract 

A r t i c l e  I n f o  A B S T R A C T  

Article Type: 
Research Article. 

Objective: Stock markets are inherently volatile and risky due to their 

dynamic nature, financial complexities, and the limited understanding of 

price determination among many investors. This study aims to design an 

optimal predictive model for stock liquidity to provide practical support for 

investors with insufficient knowledge of these complex dynamics 
 

Method: A hybrid approach combining data analysis, machine learning, 

and predictive modeling was employed. Data related to stock liquidity were 

collected and preprocessed from various scientific sources. The Random 

Forest algorithm was then applied to develop an optimal model for 

predicting stock liquidity. 
 

Results: The findings demonstrate that the Random Forest algorithm can 

provide a relatively accurate and efficient model for predicting stock 

liquidity. Beta, rate of change, and volatility in stock returns (Rmc) were 

identified as the most influential factors affecting liquidity. The model 

achieved higher predictive accuracy compared to previous approaches, as 

evidenced by its low mean squared error (MSE). 
 

Conclusion: The low MSE confirms the suitability of the Random Forest 

algorithm for predicting stock liquidity. The results of this study can assist 

investors and financial analysts in making more informed and precise 

decisions. 
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Introduction 

Financial markets, and in particular stock exchanges, have long been recognized as complex 

adaptive systems that are subject to multifaceted dynamics and interactions. Their complexity 

stems not only from the inherent volatility and uncertainty of asset prices but also from the 

interdependence of economic fundamentals, firm-level characteristics, investor behavior, and 

regulatory interventions. One of the most critical constructs in financial economics is liquidity, a 

concept that has been extensively debated in the literature due to its central role in ensuring the 

smooth functioning of capital markets. Liquidity refers to the ease and efficiency with which 

assets can be traded without causing significant price disturbances, and it is directly associated 

with market efficiency, transaction costs, and the ability of investors to adjust their portfolios in 

response to new information. The importance of liquidity extends beyond theoretical discussions; 

it carries tangible implications for corporate valuation, investor decision-making, and financial 

stability. Illiquid markets are prone to higher transaction costs, increased volatility, and greater 

vulnerability to systemic shocks, thereby undermining investor confidence. Conversely, markets 

characterized by higher liquidity attract domestic and foreign investment, foster efficient capital 

allocation, and enhance the overall resilience of financial systems. Given these broad 

implications, accurate and timely prediction of stock liquidity has emerged as a pressing concern 

for both academics and practitioners. While developed markets have been extensively studied, 

emerging markets such as Iran’s capital market present unique challenges. These challenges 

include structural inefficiencies, data limitations, regulatory constraints, and behavioral 

peculiarities of investors. Existing models of liquidity prediction, which are often built upon 

linear assumptions and traditional econometric techniques, may fail to capture the nonlinear, 

multidimensional, and complex relationships that define such markets. Against this backdrop, 

the present study addresses a critical gap in the literature by proposing an optimized machine 

learning framework, specifically a Random Forest regression model, to predict stock liquidity in 

Iran’s capital market. By integrating qualitative and quantitative methodologies, this study not 

only identifies relevant determinants of liquidity but also constructs a robust and generalizable 

predictive model that offers theoretical, methodological, and practical contributions. 

Method 

The research employed a sequential mixed-methods design, consisting of a qualitative 

exploration followed by quantitative modeling. This design was motivated by the need to 

ground the machine learning model in contextually relevant variables while ensuring 

methodological rigor. In the first phase, a systematic literature review was conducted across 

international and domestic databases to compile a comprehensive list of potential determinants 

of liquidity. The review included theoretical models of market microstructure, empirical studies 

on liquidity drivers, and comparative analyses of emerging and developed markets. To 

contextualize these findings for Iran’s capital market, semi-structured interviews were 

conducted with financial experts, regulators, and market analysts. 

These interviews provided valuable insights into market-specific factors such as regulatory 

policies, investor behavior, and firm-level characteristics that might not be adequately captured 

in global studies. As a result of this process, an initial pool of over seventy variables was 

systematically narrowed down to forty-seven measurable variables deemed relevant and 

feasible within the Iranian context. In the second phase, the study adopted a Random Forest 

regression algorithm to develop the predictive framework. Random Forest, an ensemble 

learning method, was chosen for several reasons: 

Robustness to overfitting: By averaging across multiple decision trees, Random Forest 

minimizes the variance of predictions and prevents overfitting. 

Capacity to model nonlinear relationships: Unlike linear regression models, Random Forest 

can capture complex, nonlinear interactions between independent variables and liquidity. 
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Interpretability through feature importance: The algorithm provides measures of variable 

importance, thereby allowing researchers to identify the most influential determinants of liquidity. 

Scalability: Random Forest handles high-dimensional datasets effectively, making it 

suitable for financial markets characterized by large numbers of potential predictors.. 

Sampling Procedures 

The empirical analysis was based on data from firms listed on the Tehran Stock Exchange 

(TSE) between 2018 and 2022 (1397–1401 in the Iranian calendar). The population consisted of 

666 firms, from which a final sample of 171 firms was derived after applying rigorous screening 

criteria. Firms with incomplete financial statements, irregular trading activity, or missing market 

data were excluded to ensure consistency and accuracy . Data were collected from reputable 

sources including Rahavard Novin, Tadbir Pardaz, and the official TSE website, all of which are 

widely recognized for their reliability among researchers and practitioners. The dataset 

encompassed both firm-specific financial indicators (such as Return on Assets, Return on Equity, 

and leverage) and market-based indicators (such as Beta, volatility measures, and trading 

volume). This dual focus allowed for a holistic examination of the determinants of liquidity. 

Sample Size, Power, and Precision 

Several methodological refinements were employed to maximize the predictive power of the 

model : 

Data preprocessing: Outliers were identified and treated, missing values were addressed 

through imputation, and variables were standardized to ensure comparability. 

Balancing techniques: The dataset was subject to class imbalance in terms of liquidity levels. 

To address this, the Synthetic Minority Oversampling Technique (SMOTE) was applied, which 

generated synthetic samples of minority cases to improve model training . 

Hyperparameter tuning: The performance of Random Forest depends on parameters such as 

the number of trees, maximum depth, and minimum samples per split. An exhaustive search 

using GridSearchCV was conducted to identify the optimal combination of hyperparameters. 

Model validation: To assess generalizability, K-Fold Cross-Validation was employed. This 

technique divides the dataset into K subsets, sequentially using each subset as a validation set 

while the remaining K−1 subsets are used for training. This procedure ensures that all data 

points contribute to both training and validation, reducing bias and variance. 

Evaluation metrics included Mean Squared Error (MSE), Mean Absolute Error (MAE), Root 

Mean Squared Error (RMSE), and the Coefficient of Determination (R²). These complementary 

measures allowed for a comprehensive assessment of both accuracy and explanatory power. 

Results 

The empirical findings confirmed the efficacy of the Random Forest model in predicting 

stock liquidity with a high degree of accuracy. The model’s low error metrics (MSE, MAE, 

RMSE) and high R² values indicated strong predictive performance and robust explanatory 

capacity. The feature importance analysis revealed a hierarchy of influential determinants. At 

the top of this hierarchy were Beta, reflecting market sensitivity, and Rmc, capturing return 

volatility. These results are consistent with the theoretical understanding that liquidity is closely 

linked to risk and uncertainty. Following these, firm-level financial indicators such as Return 

on Equity (ROE), realized returns, leverage ratios, and Return on Assets (ROA) emerged as 

significant predictors. The importance of these variables underscores the dual role of both 

market-based and firm-specific factors in shaping liquidity. In addition to confirming 

established relationships, the model also highlighted nuanced interactions among variables. For 

instance, the interplay between leverage and volatility was found to exert an amplified effect 

on liquidity, suggesting that firms with high leverage and high return volatility are particularly 
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vulnerable to liquidity constraints. Such insights would have been difficult to capture using 

traditional linear models, demonstrating the added value of machine learning approaches. 

Conclusions 

This study provides compelling evidence that Random Forest regression is a suitable and 

powerful tool for forecasting stock liquidity in the Iranian market. The use of a mixed-methods 

design—qualitative identification of variables followed by quantitative machine learning 

modeling—ensured both contextual relevance and methodological rigor. From a theoretical 

perspective, the study contributes to the literature on market microstructure and liquidity by 

introducing a machine learning framework that accounts for nonlinearity, multidimensionality, 

and complex variable interactions. Methodologically, the research demonstrates the utility of 

Random Forest in financial prediction tasks, offering a replicable model that can be adapted to 

other emerging markets. From a practical standpoint, the findings carry significant 

implications : 

For investors: Improved liquidity forecasts can inform portfolio management strategies, risk 

assessment, and trading decisions. 

For corporate managers: Understanding the determinants of liquidity can guide financial 

policies, such as capital structure decisions, that enhance stock attractiveness. 

For policymakers and regulators: Reliable liquidity prediction models can assist in market 

surveillance, policy design, and crisis management. Looking forward, the study suggests 

several avenues for further research. Future investigations could explore hybrid machine 

learning models, such as gradient boosting methods (e.g., XGBoost, LightGBM) or deep 

learning architectures, to potentially enhance predictive accuracy and interpretability. 

Moreover, incorporating alternative data sources—such as investor sentiment extracted from 

social media, macroeconomic indicators, or high-frequency trading data—could enrich the 

predictive framework. Comparative analyses between Iran and other emerging markets would 

also provide valuable insights into the generalizability of the findings. In sum, by combining 

qualitative rigor with advanced quantitative modeling, this study establishes a comprehensive 

framework for predicting stock liquidity in emerging markets. It underscores the promise of 

machine learning as both a methodological innovation and a practical tool in financial research. 
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 چکیدـه 

 ده ـــ ـچکی  مقاله   اطلاعات 
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بنابرا  ا   ن ی هستند.  تا به سرما   ی نی ب ش ی سهام را پ   مت ی است که بتواند ق   یی الگو   ی پژوهش طراح  ن ی هدف  که    ی گذاران ه یکرده 
 . د ی نما   نه ی سهام ندارند، کمک به   مت ی ق   ی نی ب ش ی و پ   ی اب ی رز موجود در ا   ده ی چی پ   ی ها یی ا ی درک پو   ی برا   ی دانش کاف

 

است.   ی ن ی ب ش یپ  ی الگوساز و  ن ی ماش  ی ر ی ادگ ی ها، داده  ل ی که شامل تحل   برد ی بهره م ی بی روش ترک  ک ی پژوهش از  ن ی ا  روش: 

داده  نقدشوندگ   ی ها ابتدا  به  علم   ی مربوط  دادگـان  مجموعـه  از  جمع   ی سهام  پ   ی آور مختلف  از    پردازش ش ی و  شده، سپس 
 سهام استفاده شده است.   ی نقدشوندگ  نه ی به   ی الگو   ی و طراح   یی شناسـا   ی بـرا   ن ی ماش ـ  ی ر ی ـادگی   ی جنگل تصادف  تم ی الگور 

 

  ی و کارا برا   ق ی دق   یی شده است تا حد امکان الگو   ی سع   ، ی تصادف  ی ها جنگل   تم ی ازالگور پژوهش، با استفاده    ن ی در ا   ها: یافته 

  ی و نوسانات در بازده  رات ییتغ   زان ی بتا و م   ی ها ی ژگ ی که و   دهند ی نشان م   ها افته ی شود.    ن ی سهام تدو   ی نقدشوندگ   ی ن ی ب ش یپ 
  تواند ی م   یقبل   ی نسبت به الگوها   ی به دست آمده با دقت بالاتر   ی و الگو   هسهام داشت   ی را بر نقدشوندگ   ر ی تأث  ن ی شتر ی سهام ب 

 است.   ها ی ن ی بش ی دقت پ   ش ی دهنده افزا نشان   ز ی ن   ن ی انگ ی م  ی مربع   ی خطا   ن یی کند. مقدار پا  ی ن ی ب ش یرا پ   ی نقدشوندگ   ن ی ا 
 

تأ   ن یی پا   ن ی انگ ی م   ی مربع  ی خطا   گیری: نتیجه  مناسب  ی تصادف   ی ها جنگل   ی الگو   کند ی م   د یی الگو،    ی نی ب ش ی پ   ی برا   ی انتخاب 

کمک    تر ق ی بهتر و دق   مات ی در اتخاذ تصم   یمال   گران ل ی و تحل  گذاران ه یبه سرما   توانند ی م   ج ی نتا   ن ی سهام بوده است. ا   ی نقدشوندگ 
 کنند. 
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 مقدمه   - 1

ترین بسترهای گردآوری سرمایه و تخصیص بهینه منابع مالی شناخته  عنوان یکی از مهمبازارهای سهام در دنیای امروز به

ایفا  می جهانی  اقتصاد  پویایی  در  بنیادین  نقشی  و  زیرساختمیشوند  پیشرفت  گسترش  کنند.  و  اطلاعات  فناوری  های 

)باتیا   طور چشمگیری افزایش داده استگذاران حقیقی و حقوقی را در این بازارها بهمعاملات برخط، حضور فعال سرمایه

همکاران  فرآیند    .(2024،  1و  در  که  است  بهادار  اوراق  نقدشوندگی  موضوع  محیطی،  چنین  در  اساسی  مسائل  از  یکی 

 .(2021، 2)آمیهود و نوح  ای داردها و مدیریت ریسک اهمیت ویژهگذاری داراییگیری مالی، قیمتتصمیم

شود.  توجه در ارزش اطلاق میتبدیل سریع دارایی به وجه نقد بدون افت قابلنقدشوندگی در ادبیات مالی به توانایی    ن

تری همراه بوده و به ارتقای شفافیت و کارایی بازار  طور معمول با ریسک پایین سهامی که معاملات پرتکرارتری دارند، به

بیانگر آنپژوهش   .(2009،  3)گوینکو و همکاران   کنندکمک می اینکه شاخصی  اند که نقدشوندگی علاوههای اخیر  بر 

ها نیز به کار  بینی روند آتی قیمتگذاری و حتی پیش عنوان ابزاری برای ارزشتواند بهشود، میبرای سلامت بازار تلقی می

افزا  یدر نقطه مقابل، کاهش نقدشوندگ  .( 2021،  4)کارتیا و همکاران   گرفته شود به  شدت    ،یمال  ن ی تأم   نهیهز   ش یمنجر 

 خواهد شد.  متی کشف ق ندیفرآ ف ی نوسانات و تضع

بینی نقدشوندگی کاری دشوار و چندوجهی است. متغیرهای کلان اقتصادی، تغییرات  با وجود اهمیت این مفهوم، پیش 

هایی مانند  های پولی و حتی احساسات بازار، اثرات همزمان و بعضاً متناقضی بر آن دارند. اگرچه نظریهبهره، سیاستنرخ  

و   یاما مطالعات تجرب  کنند،یرا رد م  ینی بش ی امکان پ  .(1970،  5)فاما  »فرضیه بازار کارا« و »تصادفی بودن حرکات قیمتی« 

ظهور    ،بویژه.  (2023،  6)جریبی و همکاران  اندادعا را نشان داده  نیخلاف ا ،یکاوداده  یدر حوزه فناور   ری اخ  یهاشرفتی پ

کرده است.    جاد ی ا  یمال  ی هاداده  لیدر تحل  یری گ تحول چشم  ر، ی اخ  یهاهوشمند در سال یهاتمی و الگور  7نی ماش   یری ادگی

به شناسا  یآمار  یسنت   یرا دارند که الگوها  یرخط ی پنهان و غ  یالگوها  ییشناسا  ییها توانامدل  ن یا . ستندی ن   آنها  ییقادر 

 ی ری گبا بهره  10ی بازگشت   یعصب   یهاو شبکه  9، مدل تقویت درخت تصمیم و تقویت گرادیان8جنگل تصادفی   ری نظ  ییهامدل 

داده بال   ی هااز  فرکانس  و  11با  ق   ی نقدشوندگ  یهایژگیو  نسبت گردش، شکاف  دقت    ،یمتی مانند  سفارشات،  عمق  و 

 . (2021، 12)خنگ و همکاران  اندداده ش ی افزا یری طور چشمگرا به  ینقدشوندگ ین یبش ی پ

های ساختاری بازار  های غیرخطی یادگیری ماشین و ویژگیبر این اساس، پژوهش حاضر در نظر دارد با ترکیب مدل

کارگیری  بینی نقدشوندگی در بازار سرمایه ایران ارائه کند. در این مسیر، بهپذیر برای پیش سهام، الگویی کارآمد و انعطاف

عنوان ابزاری برای پر کردن فاصله میان رویکردهای نظری ، بهLSTM  ترکیب الگوریتم جنگل تصادفی و شبکه عصبی

های چندبعدی و )همچون فرضیه بازار کارا( و شواهد تجربی رفتار بازار، مدنظر قرار گرفته است. همچنین، استفاده از داده

 ود. شهای اصلی این تحقیق محسوب میسازی مدل، از نوآوریی نوین بهینههاروشگیری از بهره

 

1 Bhatia  
2 Amihud & Noh 
3 Goyenko  
4 Hasbrouck & Saar 
5 Fama 
6 Jeribi,  

7 ML 
8 Random Forest 
9 XGBoost 
10 RNN 
11 High-Frequency Data 
12 Khang  
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 مبانی نظری و پیشینه پژوهش   - 2

های سنتی از جمله »فرضیه بازار کارا« مطرح شده است، زیرا شواهد های اخیر انتقادات متعددی نسبت به نظریهدر سال

می نشان  نمیعملی  شکل  کامل  عقلانیت  اساس  بر  همیشه  بازار  فعالن  رفتار  که  زمینهدهد  موضوع  همین  ساز  گیرد. 

به عنوان نمونه، اندرو  .  بینی بازار شده استهای نوین برای تبیین رفتارهای پیچیده و گاه غیرقابل پیش گیری دیدگاهشکل

را ارائه کرد. مطابق این نظریه، کارایی بازار ثابت و ایستا نبوده بلکه متغیر و وابسته    2نظریه »بازار سازگار«  2004در سال    1لو

گذاران با اتکا به تجربیات گذشته و با سازگاری در برابر تحولت بازار، راهبردهای خود  به شرایط محیطی است. سرمایه

بینی روندها در برخی  کنند؛ در نتیجه برخلاف فرضیه بازار کارا، امکان پیش ای اتخاذ میهای تازهرا تغییر داده و تصمیم

  یهابازده  دیبا  ترسکیپرر  ی هاییدارا  ،یی دارا  یگذارمتیق   یهاهیبر اساس نظرهمچنین    .(2004)لو،    ها وجود دارد موقعیت

ا  یترلبا با  کنند.  محقق  توض  یها هینظر  حال،  ن ی را  به  قادر  قابل  ح ی موجود  الگوها  یتوجه تعداد  در  مشاهده  ی از  شده 

 گر،ید  یاز سو  .(1403)احمدوند و همکاران،    ستندی ن  شود،یم  ادیبازار    قاعده  فلا سهم که از آنها با عنوان خ  یهابازده

  ر ی تحت تأث   گذارانهیسرما  یهایری گمیکه تصم  دهدیم  حی توض  ، یشناخت   ی شناساز روان  ی ری گبا بهره  3«ی رفتار  ی»مال  هینظر

و    یاز رفتار جمع   د ی از حد، تقل  ش ینفس بمانند اعتمادبه  یی هایری قرار دارد. سوگ   ی جانیه   ی هاو واکنش   یذهن  ی خطاها

به وجود    ین یبش ی و پ  لی تحل  یبرا  ییهاامر فرصت  ن ی در بازار شود و هم  رکارای غ   یرفتارها  بهمنجر    تواندیم  ان،یترس از ز

به    ی که گرچه حرکات بازار در ظاهر تصادف  کندیم  انی »آشوب« ب  هیراستا، نظر  نی در هم   .(2003،  4)باربریس و تیلر   آورد

  ی فراکتال  لی همچون تحل   یاضیر  یکه با ابزارها  کنندیم  یروی پ  دهی چ ی و پ  ی رخطی غ   ی از الگوها  تیاما در واقع  رسند،ینظر م

در نظریه »اطلاعات    (1980)  6گراسمن و استیگلیتزهمچنین،    .(1994،  5)پیترز است  ییقابل شناسا  یکینامی د  یهاستمی و س

ماند. ای برای گردآوری و پردازش اطلاعات باقی نمیاستدلل کردند اگر بازارها کاملًا کارا عمل کنند، انگیزه7ناقص«

قیمت انحراف  موجب  اطلاعاتی  تقارن  عدم  و  نویز  وجود  برای بنابراین  شرایطی  امر  این  و  شده  ذاتی  ارزش  از  ها 

میبینیپیش  فراهم  دیدگاه  .کندپذیری  این  کنار  تطبیقی«در  رفتاری  »مالی  نظریه  از    8ها،  ترکیبی  که  است  مطرح  نیز 

گذاران در گذر زمان و تحت تأثیر یادگیری،  شناسی رفتاری و رویکرد تکاملی است. بر اساس این نظریه، رفتار سرمایهروان

 . (2003، 9)شیلر  کند و بازارها به طور مداوم در حال سازگاری هستندتجربه و فشارهای محیطی تغییر می

شود. بازاری که از  های مالی محسوب میهای داراییترین ویژگیاز منظر بازار سرمایه، »نقدشوندگی« یکی از مهم

)آمیهود و    کندنقدشوندگی بال برخوردار باشد، امکان معامله سریع با حداقل هزینه و نوسان قیمتی اندک را فراهم می

 :گیردهای متفاوتی مورد بررسی قرار میعدی این مفهوم، نقدشوندگی از جنبهبا توجه به ماهیت چندبُ  .(1986،  10مندلسون

  -2  .(2005،  12)چوردیا و همکاران   پردازدمی  آنهاکه به حجم و تعداد دفعات معاملات و فاصله زمانی    11عد معاملاتی بُ  -1

بعد  -3  (.2002،  14)آمیهود  ها بر قیمت تأکید دارد که بر شکاف بین قیمت خرید و فروش و تأثیر سفارش  13عد قیمتی بُ

به دلیل همین چندبعدی بودن، ارائه یک معیار جامع   .دهدیها در بازار را مدنظر قرار مسفارش  یکه سرعت اجرا  15یزمان
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اند؛ از جمله تعداد و های پیشین، معیارهای گوناگونی پیشنهاد شدهگیری نقدشوندگی دشوار است. در پژوهش برای اندازه 

شده، نسبت حجم معاملات به ارزش کل بازار، تعداد خریداران و دفعات  ی معاملههاشرکتارزش روزانه معاملات، تعداد 

»عمق« و   «، ی را در قالب چهار جنبه »زمان«، »سخت   یابعاد نقدشوندگ  زی مطالعات ن   یبرخ(.  1382،  یابانی و ب   یتقو)  خرید

، (2011)  2لنگ و مافت ،  (2006)  1و مارتل   دلیفرچون    پژوهشگرانی اند. به عنوان مثال  کرده  یبندبازار« طبقه  ی »جهندگ

  مت ی از اختلاف ق   (1389)  انیو رسائ  ای نی زدیا،  (1391)  ی و بهرام  یسلطان،  (1386)  4ان ی رسائ  و  یصلوات،  (2012)  3حداد   می سل

به عنوان مع  دیخر  ی شنهادی پ ناخود استفاده نمودند.    ی هاسهام در پژوهش   ی نقدشوندگ  اری و فروش سهام،  و    کیداتار، 

)ی لکراد را    (1998ف  گـردش  نمـودهی پ  (1986)مندلسون    وآمیهود  ـه  کنسبت  شاخص شـنهاد  عنـوان  بـه    ی برا  یانـد، 

  مت ی ق یشکاف نسب  ار ی مع  سهاز    ینقدشوندگ  ر ی جهت سنجش متغ  (1394)  و شادمهر  یاسعداند.  ردهکاستفاده   ینقدشوندگ

سهام در    ینقدشوندگ  (1389)  نژادبادآور نهندی و ملکیسهام و گردش سهام استفاده نمودند.    یمتی عمق ق  ن یانگ ی سهام، م

ب  دادندنشان  را مطالعه نمودند و    در بورس اوراق بهادار تهران  یمال  یزمان انتشار گزارشها   ی شکاف نسب   ن یانگ ی م  ن یکه 

تفاوت    یمال  یهاسهام قبل و بعد از انتشار گزارش  یمتی عمق ق  ن یانگی م  و میان  یمال   یهاقبل و بعد از انتشار گزارش  متی ق

همچنین    .وجود ندارد  یتفاوت   یمال  یهادفعات گردش سهام قبل و بعد از انتشار گزارش  ن یانگ ی م  ن یب  که ، درحالیهست

، به این نتیجه رسید سهام با گردش  1993تا  1976های های بورس اوراق بهادار توکیو طی سالبا بررسی داده (1997) 5هو 

شده از الگوی هزینه معاملات  ای تعدیلتری دارند. مدل مورد استفاده او نسخهبالتر، به طور مقطعی بازده مورد انتظار پایین 

آمیهود و   .گرفتگذاران در نظر میبود که گردش سهام را شاخص فراوانی معاملات سرمایه(1986)مندلسون    وهود  ی آم

های  اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش سهام را به عنوان شاخص نقدشوندگی معرفی کردند. یافته (1986مندلسون )

گذاران دارد؛ به بیان دیگر، هرچه فاصله  آنان نشان داد که این اختلاف قیمتی رابطه مستقیمی با بازده مورد انتظار سرمایه

نشان   (1404شفیعی و همکاران)  .گذاران انتظار بازده بالتری خواهند داشتبین قیمت خرید و فروش بیشتر باشد، سرمایه

با   یعنیسهام دارد؛    یبر نقدشوندگ  یمعنادار  و  مثبت  ری تأث  یت یو حاکم  یاجتماع   ،یطی مح  ست یعات زلا اط  یافشادادند که  

  ( 2005)  6ی د  در ادامه   .ابدییم  شیافزا  ز ی ن  سهام  ینقدشوندگ  ، یت یو حاکم  ی اجتماع  ،یط ی مح  ستیعات زلا اط   یافشا  ش یافزا

های  کننده بازدهتواند بر نقدشوندگی تأثیر بگذارد و آیا این عامل، تعیین بررسی کرد که چگونه رشد بازارهای جهانی می

رود یا خیر. او نقدشوندگی را از طریق نرخ گردش سهام )نسبت ارزش معاملات به ارزش  ها به شمار میمقطعی بورس

اندازه نوع  بازار شرکت(  اندازه شرکت،  مانند سال،  نشان داد که عواملی  ترکیبی  از رگرسیون  استفاده  با  و  گیری کرده 

کنند. بر اساس نتایج،  ها و نرخ رشد اقتصادی نقش بسزایی در تعیین نقدشوندگی ایفا میمعامله، رقابت در جریان سفارش

گذاری سهام نیز در میزان  وه قیمتهمچنین نح  .گذاران از بازارهایی با نرخ گردش بالتر، بازده بیشتری انتظار دارندسرمایه

سهامشان را با   یعموم  هیعرضه اول  یگذارمتی و ق  یابیارز  دیها باشرکتباشد، بدین معنا که  نقدشوندگی آنها مؤثر می

مردم   شتری امر موجب استقبال ب  نیداشته باشد، ا  شیافزا  ه ی اگر ارزش سهام بعد از عرضه اول  رایز  انجام دهند؛  ی دقت فراوان

و    ابدی ن   ش ی افزا  هیاما اگر ارزش سهام بعد از عرضه اول  گردد،یم  ها شرکت)نقدشوندگی بیشتر سهام(  سهام  یبعد  دیاز خر

فروش سهام با شکست مواجه    یبعد  یهابرنامه   گرددویم  گذارانهیسرما  انیامر موجب ضررو ز  ن یا  ابد،یکاهش    نکهیا  ای
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با بررسی بازارهای حوزه بالتیک دریافتند که    (2014)  ن یسیو استانکو  ن ی سیناروا  .(1402)هوشیار و همکاران،    خواهد شد

که  ها و سودآوری شرکت قرار دارد، در حالینقدشوندگی سهام در استونی تحت تأثیر اهرم مالی بال، نقدشوندگی دارایی

، (2016و همکاران )  امی سابرامان   شوند. همچنین ها اثرگذارترین عوامل محسوب میدر لتونی، اندازه شرکت و بازده دارایی

باشد. در این راستا،  نشان دادند که حضور سهامداران نهادی دولتی و غیردولتی می بر نقدشوندگی سهام اثرگذار  تواند 

قرار   اصلی  عوامل  دسته  دو  تأثیر  تحت  درونمینقدشوندگی  عوامل  شفافیت  گیرد:  سودآوری،  اندازه،  مانند  شرکتی 

و عوامل بیرونی شامل شرایط کلان اقتصادی،    (7201،  1)بوباکر و همکاران  اطلاعات، ساختار مالکیت و میزان شناوری سهام

و همکاران    3چونگ  از سوی دیگر.(2001،  2)چوردیا و همکاران   نوسانات بازار، تغییرات نرخ بهره، اخبار سیاسی و مقررات

های اصلی، رمزگذار خودکار و ماشین محدود بولتزمن، یک شبکه  یی همچون تحلیل مؤلفههاروشبا استفاده از    (2017)

بهتر از  نشان دادند که این شبکه  آنهابینی سهام طراحی کردند.  لیه برای پیش سه  4عصبی عمیق  های عصبی، عملکردی 

 (2018و همکاران )  5نویمالگر  . در همین حوزههای زمانی قیمت سهام دارندبینی سریهای رگرسیون خطی در پیش مدل 

که بر اساس رویدادهای خارجی    آنها پرداختند. نتایج مطالعه    6های بیزی به تحلیل شاخص بورس برزیل گیری از شبکهبا بهره

انجام شد، دقتی معادل  مانند روند بسته بازارها   7چانگ و هوانگ  .درصد برای این روش گزارش کردند  71شدن سایر 

سازی تکرارشونده برای شناسایی راهبردهای انتخاب  های ژنتیک در ترکیب با تحلیل بنیادی و بهینهنیز از الگوریتم  ( 2024)

، حتی در شرایط صعودی یا نزولی بازار،  آنهاها نشان داد که روش پیشنهادی  سهام و تخصیص سرمایه بهره گرفتند. یافته

  ( 2024)  8ی و سوزوک   وی ل  همچنین  .های دقیق و کسب سود بیشتر کمک کندگذاران در اتخاذ تصمیمتواند به سرمایهمی

ی کوچک و متوسط چین بررسی کرده و  هاشرکتهای مالی و نوآوری را در  ارتباط بین نقدشوندگی سهام، محدودیت

و    یست  در مطالعه دیگری  .را تقویت کند  ها شرکتتواند توان نوآوری این  به این نتیجه رسیدند افزایش نقدشوندگی می

  ی الگو شدهمدلی نوین برای تخمین نقدشوندگی و بازده سهام در بازار هند با استفاده از نسخه اصلاح (2024) 9ی پات-یتر

یافته  10شده لیتعد  یاهیسرما  یهاییدارا  ی گذار  متی ق دادند.  ارائه  نقدشوندگی  بر  تحلیل    آنها های  مبتنی  که  داد  نشان 

شود. همچنین، عدم نقدشوندگی و اجزای  های زمانی نقدشوندگی منجر به بروز اثر نامتقارن بازگشت نقدشوندگی میسری

 .شده آن اثر معناداری بر نوسانات شرطی بازار داردتفکیک

شود؛  های زمانی محسوب میبینی نقدشوندگی و رفتار بازار سهام یک چالش جدی در تحلیل سریبه طور کلی، پیش 

هایی غیرخطی، پیچیده، پرتلاطم و متأثر از متغیرهای متعددی نظیر رویدادهای سیاسی،  چرا که بازارهای مالی ذاتاً سیستم

و بازار   11ی قدم زدن تصادف  هیطبق نظر  .گذاران هستندهای بهره و احساسات سرمایهاخبار شرکتی، شرایط اقتصادی، نرخ 

های تاریخی یا فعلی،  تواند صرفاً بر اساس دادهگذاری نمیهای قیمتی تصادفی هستند و هیچ سرمایهحرکت  12کارا   یمال

 ن ی. با ا(2000،  13فسی)اوسار و در  بینی وجود نخواهد داشت بازدهی بیش از میانگین بازار کسب کند؛ بنابراین امکان پیش 

  متی ق   ری نظ  یی رهای باورند که متغ   نیو بر ا  انددهی فرض را به چالش کش   ن ی از پژوهشگران و فعالن بازار ا  یاری وجود، بس
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و همکاران،    1چانگ)  هستند  ین یبش ی قابل پ  یمشتقه تا حد  یابزارها  متی ق  یبازار و حت  ی هاشاخص  ،یسهام، نقدشوندگ

 .های گوناگون برای تحلیل رفتار بازار سهام مورد توجه محققان قرار گرفته استاز همین رو، ارائه و آزمون مدل(. 2017

های غیرخطی و ناپارامتریک، قابلیت برآورد تعداد زیادی پارامتر و انعطاف  های عصبی به دلیل ویژگیدر این میان، شبکه

توانایی تخمین روابط پیچیده بدون نیاز به فروض اولیه را دارند و    هاروشاند. این  ای یافتهسازی، جایگاه ویژهبال در مدل

های  های عصبی در سالکنند. همین امر باعث شده است که شبکهیافته بسیار موفق عمل میهای چندمتغیره و تعمیمدر تحلیل

های زمانی نیز یکی  تحلیل سری(.  2021و همکاران،    یمحب)  بینی بازارهای مالی تبدیل شونداخیر به ابزار مؤثری برای پیش 

ی  هاروشبینی دقیق آینده اهمیت حیاتی دارد.  امور مالی است که در آن پیش   بویژههای مهم در علوم مختلف،  از حوزه

با   مواجهه  هنگام  اما  هستند،  توانمند  فصلی  الگوهای  و  غیرخطی  خطی،  روندهای  شناسایی  در  زمانی  سری  کلاسیک 

پذیر  های اخیر در یادگیری ماشین، چارچوبی انعطافشوند. پیشرفترو میها با محدودیت روبهها یا پیچیدگی دادهنظمیبی

ها،  های متنوع دادهبا در نظر گرفتن روابط غیرخطی و ویژگی  ها روشاند. این  های زمانی فراهم کردهبرای تحلیل سری

با   (1399)  ی زاده مقرلیو اسماع   ی نادربه عنوان نمونه    (.2018و همکاران،    2سی داکیماکر)  بینی بالیی دارندقدرت پیش 

با مدل(  ABC)  استفاده از الگوریتم کلونی زنبورعسل مصنوعی های خطی مرسوم، تلاش کردند اختلاف  و مقایسه آن 

 گذاری را کاهش دهند. نتایج نشان داد مدل غیرخطی مبتنی بری سرمایههاشرکتقیمت پیشنهادی خرید و فروش سهام  

ABC به  عملکرد دقیق نسبت  بر دادههاروشتری  مبتنی  پانل داردی خطی  ناو  .های  )  یرنجبر  با    (1400و همکاران  نیز 

های تابلویی به بررسی اولویت عوامل اثرگذار بر معیارهای نوسان و ریسک سقوط قیمت سهام در بورس  رویکرد داده

یافته پرداختند.  محافظهتهران  بدهی،  سررسید  همچون  عواملی  که  داد  نشان  آنان  سیاسی،  های  ارتباطات  کاری، 

گذاری و عدم شفافیت اطلاعاتی بر ریسک ارزشهای مالی، نقدشوندگی، راهبرد تجاری، مالکیت نهادی، بیش محدودیت

ه نقش حاکمیت شرکتی در نقدشوندگی بازار سهام پرداخت و    (1400)  یصالح در پژوهشی دیگر    .سقوط قیمت مؤثرند

نشان داد که قدرت بالتر حاکمیت شرکتی با بهبود نقدشوندگی بر اساس معیارهایی مانند شاخص آمیهود، حجم معاملات  

گیری از الگوریتم ژنتیک و روش حداقل افزونگی  نیز با بهره  (1401و همکاران )  ییرضا. و شکاف قیمتی ارتباط مثبت دارد

متغیرهای مؤثر بر نقدشوندگی را شناسایی کردند. نتایج نشان داد عواملی همچون ارزش بازار، شدت   3ـ حداکثر ارتباط 

حقوق صاحبان سهام، نرخ تورم، مالکیت خانوادگی و نوع بازار نقش  رقابت محصول، رشد تولید ناخالص داخلی، بازده  

ی  هاروشگیری از  بینی نقدشوندگی در بورس تهران با بهرهبه پیش   (1402و همکاران )  هیقاسم در ادامه    .کننده دارندتعیین 

هایی نظیر حجم و ارزش معاملات، نسبت گردش، آمیهود و اختلاف  یادگیری ماشین پرداختند. در این تحقیق شاخص

پرسپترون چند  گیری نقدشوندگی به کار گرفته شد. سپس سه مدل شامل  های پیشنهادی خرید و فروش برای اندازهقیمت

آزمون شدند. نتایج نشان داد که مدل ترکیبی    6ی خط  ونی رگرس   کی کلاس  یو الگو  5قی عم  یری ادگی  یب یترک  ی، الگو4ه یل

های آماری نیز اختلاف میان این مدل و دو روش دیگر را در  یادگیری عمیق از دقت بالتری برخوردار است و آزمون

نسبت به دو مدل   یعملکرد بهتر  یشنهادی پ  یبی ترک   یکه الگو  دهدینشان م  هاافته. یدرصد تأیید کردند  95سطح اطمینان  

م  گرید همدهدیارائه  در  )  ینظامراستا،    ن ی.  همکاران  پیش   (1404و  الگوهای  بررسی  بر  به  تمرکز  با  ورشکستگی  بینی 

 

1 Chong 
2 Makridakis 
3 mRMR 

4 MLP 
5 MDL 
6 LR 
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شبکههاروش مانند  نوین  پژوهش  ی  نتایج  پرداختند.  پشتیبان  بردار  ماشین  و  عصبی  که    آنهاهای  است  آن  از  حاکی 

کاوی، توان بالیی در شناسایی وضعیت  های هوشمند ترکیبی مبتنی بر دادهکارگیری ساختارهای نوآورانه نظیر سیستمبه

  .در سطح ملی دارد هاشرکتورشکستگی 

  گذارانهیتوسط سرما  ینقدشوندگ   ین یبش یپ  ییتوانا  ش ی سهام و به منظور افزا  ینقدشوندگ  تی با توجه به اهم   بنابراین 

  ص ی (. تشخ2021،  1دپرن و کارتال )  به آنهاکمک کند، اتخاذ شود  تواندیکه م  یاطی در بازار سهام لزم است اقدامات احت 

  ی خواهد شد. در بررس  سری آنها م  ینی ب ش ی سهام و پ  ینقدشوندگ  کنندهن ییعوامل تع   ییشناسا  قیلزم، از طر  ی اطی اقدامات احت 

پ  اتی ادب و  نقدشوندگانجام  یهامطالعه  نهی شی موضوع  موضوع  با  تناقض  یشده  و  م  ییهاسهام، خلاها  که    شودیمشاهده 

 از جمله: . کندیم  ن یی دادن مطالعه حاضر را تبضرورت انجام

  ری تنها به تأث ن ی شی پ  ی هااکثر پژوهش   اثرگذار.  یرهایزمان متغ هم  لی تحل  یو جامع برا کپارچهی   یلی نبود چارچوب تحل •

  ای  یدولت  تی مالک  ،یبده  ، یشرکت  تی اند )مثلًا: قدرت حاکمپرداخته  یمت ی نوسانات ق  ای  یخاص بر نقدشوندگ  ری چند متغ

ا  و  یاسیارتباطات س  ،یخصوص  اما  قالب  صورت جامع، همبه  رهای متغ  ن ی...(  مورد    قی و دق   یب یالگو ترک  کیزمان و در 

 .اندگرفتهقرار ن یابیارز

مطالعات )مانند    یبرخ   . ینوسانات مشروط نقدشوندگ  ل ی مدرن در تحل  ای  ق ی عم  یر ی ادگی  یالگوها عدم استفاده از   •

اثرات استفاده    یبررس  ی( براABC)مثل    هیاول  ی هوش مصنوع  ای  یسنت  ی الگوها...( از    و  یرنجبر ناو   زاده، لی و اسماع   ینادر

اکرده با  پو  ن یاند.  شرط  ییایحال،  ساختار  نقدشوندگ  یو  رو  ینوسانات  کمتر    ن ی ماش  یری ادگی  ترشرفتهی پ  یکردهایبا 

 شده است. ی الگوساز

  . ینقدشوندگ  ینی بش یدر پ  ی سنت   یآمار  ی الگوهابا    ی مختلف هوش مصنوع  ی الگوها  ینی ب ش ی جامع دقت پ   سه ینبود مقا •

  ک ی ستماتی س  سهیاند، اما مقااستفاده کرده  یری ادگی  ی الگوهااز    (1402و همکاران،    ه ی )مانند قاسمها  پژوهش   ی اگرچه برخ

 دو الگو بوده است.   ای کیمحدود به  ایدر اکثر مطالعات انجام نشده  کی و کلاس  یب یترک  یالگوها  ن ی ب  قی دق یو آمار

متناقض و    یشواهد تجرب،  سکیر  تیریدر مد  ینقدشوندگ  یاتی نقش حی،  مال  یبازارها  ندهیفزا  یدگی چ ی پلذا به دلیل  

  گذاراناستی س  یبهتر برا  یسازمی به تصم   ازی نو    ن ی ماش  یر ی ادگیو    یکاوداده  یهاروشتحول در  ،  ج ینتا  می ضعف در تعم

  ینی ب ش یپ  ن ی نو  یالگوها بازار سهام، نوسانات مشروط و استفاده از    ینقدشوندگ  نه یدر زم  شتری ب  قات یانجام تحق   و ناظران بازار 

بررس  و  است  یضرور منظور  ن   یبه  تاحدممکن،  خلاها  پرکردن  و  موارد  بررس   ازی مجدد  تلف   یبه  و    ج ینتا  قیگسترده 

  یبررس  یمند برانظام  یرفع آن استفاده از روش  یکه برا  شودیم  سسهام احسا  یدر موضوع نقدشوندگ  ن ی ش ی پ  یهاپژوهش 

ابتدا کل   نیدر ا  نی. بنابرارسدیمناسب به نظر م  نهیشی موضوع و پ  اتی ادب سهام   ی نقدشوندگ  کنندهن ییعوامل تع   ه ی مطالعه، 

 است. شدهسهام پرداخته   ینقدشوندگ ین یبش یبه پ ، ین یبش یالگو پ ن یترشده و پس از انتخاب مناسب  ن یی تع

 مطالعه در دو مرحله انجام شده است که در پاسخ به سؤالت پژوهش انجام شد. سؤالت عبارتند از:  ن یا

 ؟کدامند  هیسهام در بازار سرما ینقدشوندگ کنندهن ییعوامل تع. 1

 ؟کرد  ین یبش ی سهام را پ  ینقدشوندگ توانیعوامل م ن ی چگونه با استفاده از ا. 2

 ؟ است هی سهام در بازار سرما ینقدشوندگ ی ن یبش یپجهت  ی مناسب  ابزار یتصادف   یهاجنگل یالگو ایآ. 3

 

1 Depren & Kartal 
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  ی سنت  ینقدشوندگ ی ن یبش یپ یالگوهانسبت به  یتصادف یهاجنگل یسهام بر اساس الگو ینقدشوندگ ین ی بش ی پ ایآ. 4

 ؟برخوردار است یاز دقت بالتر

 روش انجام پژوهش   - 3

  ی نقدشوندگ  ین یبش یبه پ  یهوش مصنوع   تمی و با استفاده از الگور  یادو مرحله  کردیرو  کیمقاله با استفاده از    ن یدر ا

 دو مرحله عبارتند از:  ن ی سهام پرداخته شده است. ا

 محتوا.  ل ی تحل قیسهام از طر ینقدشوندگ یارهای مع ییشناسا یمرور مقالت برا .1

 نقدشوندگی سهام.  ینی ب ش یجهت پ یجنگل تصادف  ون ی رگرس  تمیاستفاده از الگور .2
 ها روش گردآوری داده   - 1-3

سرما  ینقدشوندگ  ین یبش ی پ  ی الگو  ن ییتب  و  یطراح  همانکه    هدف  حسب  برپژوهش    ن یا بازار  در  است،    هیسهام 

عوامل   نیو سـوابق و تدو  خچه یاره مربوط به تکپژوهش    ن ی از ا  ی بخش  که در دو بخش انجام شده است.  است  یکاربرد

ات و  یمقالت، نشرن جهت از متون،  یانجام و به هم  یاتابخانهکسهام است، به صورت مطالعات    ینقدشوندگ  کنندهن یی تع

ر  ی ه تأثک  ییهاپژوهش   ،یا تابخانهکاطلاعات استفاده شده است. با انجام مطالعات    یآورجمع  یمختلف برا  یهـاتیسـا

شده، استخراج    یها معرفپژوهش   ن ی وابسته در ا  ری به عنوان متغ   یو نقدشوندگ  یسهام بررس   ی را بر نقدشوندگ  ی عوامل خاصـ

)برای  شده است  یبررس  ، یسهام، در مطالعات مختلف جهان  یعامل بر نقدشوندگ  70از    ش یر ب ی دهد تأثینشان م  جیشدند. نتا

که شامل اساتید دانشگاه    نخبگاناز طریق مصاحبه با ده نفر از    یبراساس نظرسنج سپس    .(2022،  1کوبنداگ و ایکنچی مثال  

در رشته حسابداری، مهندسی مالی و مدیریت مالی و خبرگان حوزه بازار سهام بودند و به روش گلوله برفی انتخاب شدند 

ای که در ادامه ارائه شده، در اختیار خبرگان قرار  ای بر اساس پرسشنامهو عوامل بدست آمده ازطریق مطالعات کتابخانه

  کیسابقه اند  که  سهام  دی، از جمله بازخر عواملـن یاز ا  یبرخ ـ  گرفته و عوامل با توجه به نظرات خبرگان غربالگری شده و

عوامل از فهرست    ن یبا حذف اشته حذف شدند.  ندا  یبررس  تی منتخب قابل  یو در بازه زمان  هداشت  رانیا  هیدر بازار سرما

نقدشوندگ  یرهای متغ بر  متغ  یمؤثر  به  ی باق   یرهای تعداد  دی  اهش کری متغ  53مانده  تعداد  عوامل    یگر یافت.  دلیل  از  به  هم 

سهام انتخاب شد و در بخش دوم    ینقدشوندگ  بـرعامـل مهـم بـه عنـوان عوامـل مـؤثر    47ـت  یادغـام و در نها  مشابهت،

 استفاده شده است.  ن یماش یری ادگ ی یهاروشسهام از   ینقدشوندگ ین یبش ی پ یبرا
 های نقدشوندگی سهام پرسشنامه ارائه شده به خبرگان جهت غربالگری شاخص   . 1جدول  

 معیار

 شاخص 
 سازی پیاده سهولت  سازی قابلیت پیاده  میزان سابقه در بازار سهام ایران درجه اهمیت 

بـورس    یت رسم یر پرداز و سای ن، تدبی ره آورد نو  یاز نرم افزارها   ، ین یبش یالگو پ  ی طراح  برای  از ی ن   مورد  یمال  ی هاداده

 .استده یاوراق بهادار تهران استخراج گرد
 قلمرو پژوهش   - 2-3

مکان لحاظ  از  زمان  یپژوهش حاضر  لحاظ  از  تهران،  بهادار  اوراق  بورس  صورت    1397-1401  یهاسال  ی ط  ، یدر 

 .قرار دارد یمال تیریو مد یگذارهیدر حوزه سرما زی ن یاست و از لحاظ موضوع  رفتهیپذ

 

1 Cobandag & Ekinci 
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 جامعه و نمونه آماری   - 3-3

شرکت که بر   (666)  شده در بورس اوراق بهادار تهران است  رفتهیپذ  یهاشرکتپژوهش شامل تمام    یجامعه آمار

 .شرکت به عنوان نمونه انتخاب شدند 171شده، تعداد   انی ( ب1محدود کننده که در جدول ) ودیق یسر کیاساس 
 ی انتخاب نمونه آمار   نحوه .  1جدول  

 جمع جمع تعاریف شرایط برای انتخاب نمونه آماری 

 666  1401ی پذیرفته شده در بورس تا پایان سال  هاشرکتتعداد کل 

  73 فعال نبودند   1401تا   1397که در دامنه زمانی   ییهاشرکتتعداد 

  61 اند شده در بورس پذیرفته  1397که بعد از سال  ییهاشرکتتعداد 

)به   هانگیزیل مالی، بانک، بیمه و  یهایگرواسطه،  هایگذارهیسرماکه جزء هلدینگ،  ییهاشرکتتعداد 

 ی حسابداری( ها روشعلت متفاوت بودن 

148  

زمانی پژوهش تغییر سال مالی داده و یا سال مالی آنها منتهی به اسفند نبوده  در دامنه که  ییهاشرکتتعداد 

 )برای یکسان بودن دوره مالی(

48  

  86 : اندداشتهدر دامنه زمانی پژوهش توقف فعالیت  آنهاکه سهام  ییهاشرکتتعداد 

  79 : نیستکه اطلاعات آنها در دامنه زمانی پژوهش در دسترس  ییهاشرکتتعداد 

 495  جمع

 171  غربالگری شده ی هاشرکتتعداد 

 روش تجزیه و تحلیل   - 4

 یاطلاعات   گاه ی نمونه از پا   ی ها شرکت اطلاعات مربوط به    شده، ی گردآور   ی ها داده   ل ی وتحل ه یمنظور تجز پژوهش، به   ن یدر ا 

داده   گاهیپا   ل ی تشک  ی برا   Excelافزار  ها، از نرم داده   ه ی اول   یساز و آماده   ی . جهت سازماندهد ی استخراج گرد   3  ن یآورد نو ره 

 انجام شد.  Visual Studio Code  طی در مح  Python  ی سی نو از زبان برنامه   ستفادهبا ا  ل ی تحل  ند یسپس فرآ  و   استفاده 

( استفاده  Random Forest Regressor)  ی جنگل تصادف  ن یماش   یری ادگ ی  تمیاز الگور  ، یشنهادی الگو پ   ی ابیارز  یبرا

 است:  ریالگو به شرح ز ماتی . مراحل اجرا و تنظ دیگرد

به دو بخش آموزش    sklearnاز کتابخانه    train_test_splitها با استفاده از تابع  ها به آموزش و آزمون: دادهداده  می تقس   •

 شدند.  م تقسی ( %20) آزمون و( %80)

شد. پارامتر    یسازادهی ( پn_estimators=100)  یری گمی درخت تصم  100: در گام نخست، الگو با  تمیالگور  ماتی تنظ   •

max_depth    فرضش ی برابر مقدار پ  None  ها بر اساس  شاخه  م یتقس اری ها تا عمق لزم رشد کنند. معقرار گرفت تا درخت

 مربعات انجام گرفت. ن یانگ ی م یکاهش خطا

-K-Fold Crossبا روش    یاعتماد به الگو، اعتبارسنج   ش ی و افزا  برازشش یاز ب  یری جلوگ  یمتقابل: برا  یاعتبارسنج   •

validation   الگو ثبت شد. یعموم یاب یبه عنوان شاخص ارز یحاصل از اعتبارسنج از ی امت ن یانگی بخش انجام شد. م 5و با 

شدند   ی استانداردساز  StandardScalerبا استفاده از    یعدد  یهایژگیاز آموزش الگو، و  شی ها: پداده  یبنداسی مق   •

 حساس نباشد.  رهای متغ  ن یب اس ی تا الگو نسبت به تفاوت مق 

داده  • تعادل  عدم  بررساصلاح  با  )نقدشوندگ  ری متغ   عیتوز  یها:  تکن یهدف  تعادل،  عدم  مشاهده  در صورت    ک ی (، 

oversampling  با استفاده از روشSMOTE شوند.  ت یتقو تی اقل  یهااعمال شد تا نمونه 
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مختلف    ی هابی ترک  ی جهت بررس   GridSearchCVاز    مات، ی تنظ   ن یبهتر  افتنیپارامترها: به منظور    تیحساس  لیتحل  •

n_estimators    وmax_depth  الگو مؤثر بودند.  یینها ماتی در انتخاب تنظ لی تحل   ن یا ج یاستفاده شد. نتا 

مختلف    طیدر شرا  میتعم  تیو قابل  جینتا  یریرپذی تفسو اجرا شدند که دقت الگو،    یطراح  یا مراحل فوق به گونه  یتمام

 حفظ گردد.  رانیا هیبازار سرما
 ی جنگل تصادف   ون ی رگرس   تم ی الگور   - 1-4

الگور  یبرخ مصنوع   یهاتمیاز  ز  یهوش  تعداد  الگور  یادیشامل  آنها    یری گ می تصم  یهاتمی از  به  که  هستند 

م  ه یپا  یهارندهی ادگی زمره    شودیگفته  در  دارند.    ی گروه  یر ی ادگی  ی هاروشو  شامل    معمولً  ه یپا  یهارندهی ادگیقرار 

  ی از حوزه هوش مصنوع  ید یجد  ی هاتمیالگور  ی صادفت  یها هستند. جنگل  م ی مثل درخت تصم  هیپا  یری ادگ ی  یهاتمی الگور

 قرار دارند. ی ونی و رگرس یبند کلاس م ی تصم یها از درخت  یحجم انبوه   یهستند که بر مبنا

ثابت    ی و عمل  ی علم  ی هااستفاده شده است. تجربه  یجنگل تصادف   تم یاز الگور  یادی ز  اری بس  ی هادر پژوهش   تاکنون

  دارند  ی ادیز  ار ی بس   ییکارا  ف،ی ضع  ی هارندهی ادگی  تیدر تقو  یی توانا  ل ی به دل  ی گروه  یری ادگ ی  یهاروشکرده است که  

متفاوت از    یادسته  ه،یپا   رندهی ادگ یک از درختان، به عنوان  یهر  جادیا  یبرا  یجنگل تصادف  تمی(. در الگور2014،  1هاگان )

. اندازه هر دسته نمونه  شودیها در نظر گرفته ماز داده  یها با درنظرگرفتن احتمال انتخاب دوباره برخ مجموعه کل داده

دادهانتخاب اندازه مجموعه کل  با  برابر  ازآنجاشده  الگور  بی ترک  که ییهاست.    کیاز    ترقی دق   ن ی شما  یر ی ادگی  تمی چند 

فرد و منفرد در  منحصربه  ی هاها قدرت مجموعهگره  شودیامر سبب م  ن ی ا  ،ی جنگل تصادف  تمی است، در الگور  تمی الگور

 . شترکنندی هر طبقه را ب

 است: لیبه شرح ذ یجنگل تصادف   تمی الگور یسازادهی پ مراحل

مدنظر به صورت    یهاباشد، به اندازه تعداد درخت  Nها برابر با  موجود در مجموعه کل داده  ی هااگر اندازه نمونه.  1

ها،  نمونه منحصر به فرد از داخل مجموعه کل داده  کی  بارکیاز    شی و با درنظرگرفتن مجوز انتخاب ب   یتصادف 

 شود یداده م  لی تشک   Nبه اندازه  یهامجموعه

 . خواهد شد  جادیمنحصربه فرد ا  م ی درخت تصم  کیکه در گام اول انتخاب شدند،    ییهاهرکدام از مجموعه  یبه ازا.  2

 . شودیانجام م یری گیرأ  ،یینها می تصم یشده و براثبت ج،یموجود نتا  یهاتک درختتک یبه ازا. 3
 تم ی الگور   ی اجرا   مراحل   - 2-4

 ها: تعادل داده ی( بررس1

شده است. در    لی تحل  ستوگرامی قرار گرفته و با استفاده از نمودار ه   یسهام( مورد بررس  یهدف )نقدشوندگ ری متغ  عیتوز

 در آموزش اعمال شده است. تی اقل یها نمونه ش یافزا یبرا SMOTEصورت وجود عدم تعادل، روش 

 متقابل: ی ( اعتبارسنج2

استفاده شده   K-Fold Cross-validationالگو از روش  یاعتبارسنج  ی، براtrain_test_splitها با داده میبر تقس علاوه

 شود.  یری جلوگ  برازشش یروش کمک کرده تا دقت الگو بال رود و از ب  ن یاست. ا

 

 

1 Hagan   
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 : یابیارز  یارهای ( مع3

از عملکرد الگو    یترجامع  ل ی شده است تا تحل  زی ن  R²و   MAE  ،RMSE  یارهای الگو شامل مع یابیارز  د،ینسخه جد  در

 ارائه گردد. 

 :ی الگو جنگل تصادف ماتی ( تنظ4

مانند    یپارامترها بررس  max_depthو    n_estimatorsالگو  گرفته  یمورد  تحلقرار  از    تی حساس  لی اند.  استفاده  با 

GridSearchCV   بخش    ن یکامل ا  حاتی دقت الگو انتخاب شده است. توض   ش یافزا  یبرا  ماتی تنظ   ن یانجام شده و بهتر

 اند.آورده شده تمیالگور یسازادهی در قسمت پ

 مورد استفاده  یهاکتابخانه
import pandas as pd 

from sklearn.model_selection import train_test_split, cross_val_score, GridSearchCV 

from sklearn.ensemble import RandomForestRegressor 

from sklearn.metrics import mean_squared_error, mean_absolute_error, r2_score 

from sklearn.preprocessing import StandardScaler 

from imblearn.over_sampling import SMOTE 

import numpy as np 

import matplotlib.pyplot as plt 

import seaborn as sns 

 ها داده یبارگذار
data = pd.read_excel('C:\\Users\\Morteza\\Desktop\\Random Forest Regressor.xlsx') 

 هدف  ری متغ عیتوز یبررس
sns.histplot(data['Liq'], kde=True) 

plt.title('Distribution of Liquidity') 

plt.show 

 و هدف  هایژگیو میتقس
X = data[['Roa', 'Risk', 'Rmc', 'Return', 'Beta', 'Roe', 'Lev']] 

y = data['Liq'] 

 ها داده میتقس
X_train, X_test, y_train, y_test = train_test_split(X, y, test_size=0.2, random_state=42) 

 SMOTEو اصلاح عدم تعادل با  یبررس
smote = SMOTE(random_state=42) 

X_train, y_train = smote.fit_resample(X_train, y_train) 

 ها داده یبنداسی مق 
scaler = StandardScaler 

X_train = scaler.fit_transform(X_train) 

X_test = scaler.transform(X_test) 

 ه ی اول  ماتی الگو با تنظ  فیتعر
model = RandomForestRegressor(n_estimators=100, random_state=42) 

 متقابل  یاعتبارسنج 
cv_scores = cross_val_score(model, X_train, y_train, cv=5, scoring='neg_mean_squared_error') 

print(f'Average Cross-Validation MSE: {-cv_scores.mean)(}') 
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 آموزش الگو 
model.fit(X_train, y_train) 

 الگو  ی ابیو ارز ین یبش ی پ
y_pred = model.predict(X_test) 

mse = mean_squared_error(y_test, y_pred) 

mae = mean_absolute_error(y_test, y_pred) 

rmse = np.sqrt(mse) 

r2 = r2_score(y_test, y_pred) 

print(f'MSE: {mse}, MAE: {mae}, RMSE: {rmse}, R²: {r2}') 

 ها یژگیو تی اهم  یبررس
importances = model.feature_importances _ 

features = X.columns 

importance_df = pd.DataFrame({'Feature': features, 'Importance': 

importances}).sort_values(by='Importance', ascending=False) 

print(importance_df) 

 GridSearchCVالگو با  ی پارامترها ل ی تحل
param_grid   { =  

     ' n_estimators '[ :50 ,100 ,150 ,]  

     ' max_depth': [None, 10, 20] 

grid_search = GridSearchCV(RandomForestRegressor(random_state=42), param_grid, cv=5, 

scoring='neg_mean_squared_error') 

grid_search.fit(X_train, y_train) 

print(f'Best Parameters: {grid_search.best_params_}') 

برا  نیا  در الگور   ینقدشوندگ  ینیبش یپ  یپژوهش،  از  تصادف  ون ی رگرس  تمیسهام   Random Forest)  ی جنگل 

Regressorاست: ریشامل موارد ز  تمی الگور ی( استفاده شده است. مراحل اجرا 

،  Roa  ،Risk  ،Rmc  ،Returnمستقل شامل:    یهایژگیشده و و  ی اکسل بارگذار  لیها از فاها: دادهداده  پردازشش ی پ  •

Beta ،Roe  وLev وابسته  ری . متغدندیانتخاب گردLiq .بود 

شد. در صورت مشاهده عدم تعادل،   لی تحل   ستوگرامیهدف با استفاده از نمودار ه  ری متغ  عیها: توزتعادل داده  یبررس  •

 .دیها استفاده گرداصلاح داده یبرا SMOTEاز روش 

 شدند. یسازنرمال StandardScalerبا استفاده از  هایژگیها: وداده یبنداسی مق  •

تقس  یاعتبارسنج  • بر  علاوه  تابع    هیاول  میالگو:  روش  train_test_splitبا  از   ،K-Fold Cross-validation    جهت

 دقت الگو بهره گرفته شد.  ش یو افزا برازشش یاز ب یری جلوگ

پ  • و  الگو  تعداد  ین یبش یآموزش  با  الگو   :100  ( همچنn_estimators=100درخت  داده شد.  آموزش    ی اب یارز  ن ی( 

 . ردی صورت گ یترجامع  لی انجام شد تا تحل R²و   MSE ،MAE ،RMSE  یارهای عملکرد با استفاده از مع

  n_estimatorsها   تعداد و عمق درخت  ی برا  نهی به   ماتی تنظ   GridSearchCVاز    یری گ الگو: با بهره تی حساس  لی تحل   •

 .دیمشخص گرد max_depthو 

 شد.  ن یی در عملکرد الگو تع  یژگیهر و  ری تأث زانی ، مfeature_importance ریمقاد ی: با بررس هایژگیو ت ی اهم •
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شد. در صورت مشاهده عدم   یبررس ستوگرامی با استفاده از نمودار ه  ینقدشوندگ ری متغ عیها: توزتعادل داده یبررس .1

 . دیاستفاده گرد تی اقل  یهانمونه ش یجهت افزا SMOTEتعادل، از روش 

بهره گرفته شد تا از    K-Fold Cross-validation  یها، از اعتبارسنج داده  هیاول  میمتقابل: در کنار تقس  یاعتبارسنج   .2

 .ابدی ش ی افزا ینی ب ش ی شده و دقت پ یری جلوگ  برازشش ی ب

عملکرد الگو وارد شدند   لی در تحل  زی ن  R²و    MAE  ،RMSE  یارهای ، معMSEجامع عملکرد الگو: علاوه بر    یابیارز  .3

 از توان الگو ارائه گردد. یترقی دق دیتا د

 GridSearchCVها با استفاده از الگو از جمله تعداد و عمق درخت ماتی : تنظ یالگو جنگل تصادف ماتی تنظ   لی تحل .4

 مقاله گنجانده شده است.  یالگوسازدر بخش  لیتحل ن ی ا جیشدند. نتا یسازنهی به

  ی پژوهش بررس ن یهدف ا  ،یمال  گذاراناستی و س گذارانهیسرما ی هایری گ می در تصم ینقدشوندگ تیتوجه به اهم با

  لی به دل   یاست. استفاده از جنگل تصادف   ن یماش  یری ادگی  یها تمیاز الگور  یری گسهام با بهره   یبر نقدشوندگ  مؤثرعوامل  

 . گرددیم یرفتار بازار تلق  یالگوساز  یبرا یمناسب  وشر  ها،یژگیو ت ی درک اهم تی بال و قابل یریپذانعطاف

سهام را   یقادر است نقدشوندگ نهی به  ماتی با تنظ  تمینشان داد که الگور یجنگل تصادف  ونی حاصل از الگو رگرس جینتا

موجب    هایژگیو  لی متقابل و تحل  یعملکرد، اعتبارسنج   یابیمختلف ارز  یارها ی کند. استفاده از مع  ین یبش ی با دقت بال پ

مختلف    یهاعیبا توز  یترمتنوع  یهامجموعه داده  ،یدر مطالعات آت  شودیم  شنهادی شده است. پ  جیاعتماد نتا  تی قابل  ش یافزا

 شوند. یبررس زی ن
 ق ی تحق   ی رها ی متغ   - 3-4

و    فرزادهییحی،  (1388)انی و جمال  ش یستا،  (1388و دادار)  یدی سع  یهاپژوهش   ن ی توجه به اهداف پژوهش و همچن  با

و ... که به    (1396)یمرادخان  ی و حاج  یرحمان،  (1388)  ان یی و رسا  یمهران،  (1394و همکاران)  یعسکر،  (1387)ن یخرمد

 ( انتخاب شدند: 2) به شرح جدول ژوهشپ یرهای اند، متغ سهام پرداخته ینقدشوندگ لی و تحل یبررس
 آنها پژوهش و نحوه محاسبه    ی رها ی متغ   .   2جدول 

 نحوه محاسبه  متغیر

و فروش  دیخر یشنهادیپ متی اختلاف ق .1  

PBA    اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش  

APi,t    بهترین قیمت پیشنهادی فروش سهامi در دوره تا t 

BPi,t  بهترین قیمت پیشنهادی خرید سهام  i در دوره تا t و    D تعداد روزهای معامله سهام   iدر ماه  

𝑃𝐵𝐴 𝑖,𝑧 =
1

𝐷𝑖,𝑡

∑(𝐴𝑃𝑖,𝑡 − 𝐵𝑃𝑖,𝑡) / (0.5 𝐴𝑃𝑖,𝑡 + 0.5 𝐵𝑃𝑖,𝑡

𝐷𝑖,𝑡

𝑑=1

) 

𝐿𝐼  (𝑇𝑂) گردش سهام . 2 =
تعداد  سهام  معامله شده شرکت

کل سهام  منتشر شده شرکت
 

 معیار حجم معاملات . 3

ip قیمت سهام در معامله =i ،ام iq تعداد سهام معامله شده در معامله =i   ،امtNعداد معاملات در بازه زمانی سالنه = ت 

   𝑇𝑈 = ∑ 𝑝 𝑖 × 𝑞 𝑖

𝑁𝑡

𝑖−1
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 نحوه محاسبه  متغیر

 گردش معاملات  اریمع. 4

Volume i,d  تعداد سهامi  که در روزd شود.در بازار معامله می 

Share out Standing    تعداد سهامی که توسط شرکت منتشر شده و در بازار به فروش رسیده است و در ترازنامه

 شود.شرکت با عنوان سهام سرمایه نمایش داده می

Days t  یی که در ماه  روزهاتعدادt  امکان معامله سهامi  .وجود دارد 

𝑇𝑜𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟 =
1

𝐷𝑎𝑦𝑠 𝑡

 ∑
𝑉𝑜𝑙𝑢𝑚𝑒 𝑖,𝑑

𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 𝑜𝑢𝑡 𝑆𝑡𝑎𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔 𝑖,𝑑

𝐷𝑎𝑦𝑠 𝑡

𝑑=1

 

انجام معامله   ییدرصد روزها. 5

(PDT:) 

تعداد  روز روزهایی که سهم مورد نظر حداقل  یک بار معامله شده است

ییهاکه بورس  فعالیت  معاملاتی دارد تعداد  کل روز 
 

 تعداد دفعات معاملات . 6
معاملات   بازه سالنه    کیتعداد  معاملات )خر  کیکه در    ی. }تعداد دفعاتاستسهم در  انجام شده    دیروز  و فروش( 

 است{

𝐹𝐿𝑇𝑂 . گردش سهام شناور 7 =
تعداد  سهام  معامله شده

تعداد  سهام  شناور 
 

× قیمت  معامله سهم معاملات ارزش .. 8  حجم معاملات

 درصد سهام شناور آزاد. 9
شرکت است    کیاز سهام    ی قسمت  ایشرکت است که جهت معامله در بازار سهام در دسترس باشد    هیاز کل سرما  یدرصد

 (.  شودیمارائه  ی قابل معامله باشد )توسط بورس محاسبه و به صورت گزارشات فصل یتیگونه محدود چی که بدون ه

 زمان انتظار معامله . 10
𝑊𝐴𝐼𝑇 =

240

تعداد  دفعات  معاملات
 

 قابل معامله در سال استفاده شده است.  ی روزهابه عنوان تعداد  240به صورت سالنه عدد   اریمع نیمحاسبه ا لی ه دلب

 انیجر ت نسب. 11
 ارزش معاملات

زمان انتظار  معاملات
 

  ینسبت عدم نقد شوندگ. 12

 (یمت ی)اثر ق هودیآم

TVOLitمعاملات در روز ق Pit  ،= حجم  پا  مت ی=  ق Pit−1روز،    انیسهام در  ابتدا   متی =  تعداد  Kروز،    یسهام در   =

 معاملات در طول سال یروزها

𝐴𝑀𝐼𝐻𝑈𝐷 =
| بازده |

حجم معاملات
=

1

𝐾
 ∑  

|𝑃𝑖𝑡 − 𝑃𝑖𝑡−1|
𝑃𝑖𝑡−1

𝑇𝑉𝑂𝐿𝑖𝑡

𝐾

𝑡=1

 

𝐴𝑀𝐼𝑉𝐸𝑆𝑇 وست یآم ینسبت نقد شوندگ. 13 =  
ارزش معاملات

| بازده |
=

1

𝐾
 ∑

𝑇𝑉𝑂𝐿𝑖𝑡 × 𝑃𝑖𝑡

|𝑃𝑖𝑡 − 𝑃𝑖𝑡−1|
𝑃𝐼𝑇−1

𝐾

𝑡=1

 

 ی رتبه نقد شوندگ. 14

 رتبه  نقد  شوندگی 

=  
1

1

تعداد  خریداران
 +

1

تعداد  دفعات  معاملات 
 +

1

تعداد  روزهای  معاملاتی 
 +

1

تعداد  سهام معامله  شده 
 +

1

حجم معاملات 
 +

1

متوسط  ارزش  روز 

 

 ( یاطلاعات اری)مع یالیعمق ر. 15

PA(نیترنییپا= قیمت پیشنهادی فروش                                )قیمت 

QA)مقدار پیشنهادی فروش )بهترین مقدار = 

PB( نیبالتر= قیمت پیشنهادی خرید                                 )قیمتQB( پیشنهادی خرید )بالترین مقدار = مقدار 

𝐷𝑀 = 𝑃𝐴 × 𝑄𝐴 +  𝑃𝐵 × 𝑄𝐵 

𝑅𝐷 =  
𝑃𝐴 × 𝑄𝐴 + 𝑄𝐵 × 𝑃𝐵

2
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 نحوه محاسبه  متغیر

ی  هامتیقشکاف مطلق . 16

 و فروش  دیخر یشنهادیپ

𝑃𝐴قیمت پیشنهادی فروش = 

𝑃𝐵قیمت پیشنهادی خرید = 

𝐴𝐵𝑆 = 𝑃𝐴 − 𝑃𝐵  

 برونر  ینسبت نقد شوندگ. 17

|𝑟𝑡|قدر مطلق تغییرات قیمت در بازه زمانی سالنه = 

𝑁𝑡تعداد معاملات در بازه زمانی سالنه = 

𝐿𝑅3 =  ∑|𝑟𝑡| ×
1

𝑁𝑡

𝑁

𝑖=1

 

 بازده صفر  اریمع. 18

𝑍𝑒𝑟𝑜 𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 = تعداد روزهایی با بازده صفر برای سهام شرکتi  در ماهt   

Tradig day ی معاملاتی شرکت روزها= تعدادi  در ماهt  .است 

𝑍𝐸𝑅𝑂 𝑖,𝑡 =  𝑍𝐸𝑅𝑂 𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑖,𝑡  / 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑖𝑔 𝑑𝑎𝑦 𝑖,𝑡 

که در یک بازه زمانی مشخص در آن مبادله سهم رخ داده است.  ییروزهاتعداد  معامله  یروزهاتعداد . 19  

 ی حجم نسب. 20
حجم معاملات سهام  هر شرکت

میانگین  حجم معاملات شرکت بازارهای  اوراق بهادار
 

𝑇𝑆 اندازه معاملات . 21 =
حجم معاملات روزانه  (تعداد  سهم)

دفعات  معامله روزانه 
 

𝑇𝑉 عت گردش سهام رس. 22 =
کل ارزش سهام  معامله شده در هر روز

کل ارزش روزانه  بازار سهام 
 

× قیمت  معامله در آن مقطع    ارزش بازار شرکت . 23  کل سهام  منتشر شده شرکت

 نرخ گردش. 24
V،حجم معاملات = Nتعداد سهام شرکت = 

𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 =  
𝑉

𝑁
 

معاملات   یحجم نسب. 25

(RTV) 
𝑅𝑇𝑉 =  

حجم معاملات هر سهم شرکت

ی موردها بررسی میانگین  حجم معاملات شرکت 
 

= نسبت جاری ی نسبت جار  اریمع. 26  
ی هایجار  دارایی  

 بدهی  جاریهای 
 

)فرکانس   نسبت گردش سهام. 27

 معامله(

𝑉 𝑖,𝑑 = حجم معاملات سهمi   در روز معاملاتیd ام 

SOi  ،تعداد سهام شناور =TR i,m  نسبت گردش سهام =i    در ماهm    .استDay i,m  ی معاملاتی سهم  روزها= تهدادi  

 mدر ماه 

𝑇𝑅 𝑖,𝑚 =
1

𝐷𝑎𝑦 𝑖,𝑚

 ∑
𝑉 𝑖,𝑑

𝑆𝑂𝑖

𝐷𝑎𝑦 𝑖,𝑚

𝑑=1

 

 ( ES) مؤثر متیشکاف ق. 28
𝐸𝑆 = 2 × |𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 − 𝑀| / 𝑀 

M قیمت متوسط = 

Price آخرین قیمت معامله روز = 

𝐷𝑙𝑜𝑔 𝑡 ( MDعمق بازار ). 29 = 𝐿𝑛 (𝑞 𝑡
𝐴) + 𝐿𝑛 (𝑞 𝑡

𝐵) 

𝑞 𝑡
𝐵   و𝑞 𝑡

𝐴   ند. هستبه ترتیب حجم تقاضای خرید و فروش سهام مربوط به بهترین پیشنهادی قیمتی 

نسبت گردش حجم معاملات  . 30

(TOR) 
𝑇𝑂𝑅 =

𝑇𝑉

𝑆
 

TV ،حجم معاملات =Sتعداد سهام منتشر = 
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 نحوه محاسبه  متغیر

بدون   یروزهاتعداد  لیتعد. 31

 (LMمعامله براساس گردش )

𝑁𝑂𝑍𝑉 𝑖,𝑡 سهام = تعداد روزهای بدون معاملهi  در ماهt   

turnover i,tنرخ گردش سهام در ماه = 

NOTD t تعداد کل روزهای معامله در بازار در ماه =t   

𝐿𝑀 𝑖,𝑡 = [𝑁𝑂𝑍𝑉 𝑖,𝑡 +
1 (𝑡𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟 𝑖,𝑡)⁄

480000
] ×

21

𝑁𝑂𝑇𝐷 𝑡

 

 محاسبه نسبت  اریمع. 32

 روزانه  یمفقود ی هابازده 

n  =  تفاوت زمانی )به روز( بین آخرین تاریخ معاملاتی بورس در یک ماه و آخرین تاریخ معامله سهام مورد نظر در ماه

 مربوط است.

𝐵𝐸𝐸𝐷𝐿𝐸𝑆 = (100 − [100 / (𝑛 + 1)] / 100 

 هر بار مبادله  ی ارزش نیانگ یم. 33
حجم  ریالی معاملات 

تعداد  دفعات  معاملات
 

 هربار مبادله   یتعداد نیانگ یم. 34
حجم تعدادی  معاملات

تعداد  دفعات  معاملات
 

 . اندنموده فروش سهام  ای دیروز اقدام به خر کیکه در  یتعداد افراد دارانیتعداد خر. 35

تعداد مبادلت توسط   نیانگ یم. 36

 افراد

تعداد  دفعات  معامله

تعداد  افراد 
 

 در بازه مورد نظر  متی ق   راتییتغ  انسیمحاسبه کووار مت یق   راتییتغ انسیکووار. 37

 بازده انس یوار. 38

 . شودیمنسبت محاسبه  نیا انسیمحاسبه نموده و سپس وار ریبازده کل را بر اساس رابطه ز

𝑅𝑒 =
+ سود نقدی مزایای  حق تقدم  + مزایای  سهام  جایزه  + (تفاوت قیمت  سهام  در اول و آخر  دوره)

اولین  قیمت  سهم در ابتدای  سال مالی
 

 ورقه سهام  یها بازده  اریانحراف مع یعیطب  تمیلگار بازده سهام  یریپذ رییتغ . 39

 ی اتیمال و یمـال یالزحمه پرداخت شده به حسابرس مسـتقل بابـت خـدمات حسابرسـمجموع حق یعیتم طب یلگار . حق الزحمه حسابرسی 40

 انجام شده است.  یامعاملهماهه در آن  کی یکه در بازه زمان ییتعداد روزها ی معاملات یتعداد روزها. 41

 روزه در بورس اوراق بهادار معامله شده است.  کی یکه در بازه زمان یکل سهام تعداد سهام معامله شده. 42

 . سرمایه ارتباطی 43
در همان   ل فروشکت بر کفروش خالص سالنه شر  یقه از طرکشود می گیریشاخص سهم بازار اندازه  کمکبه 

 آید. صنعت به دست می

 سال انیسهام شرکت در پا متیق   یعیطب  تمیلگار سهام  متیق .  44

ROI . نرخ بازگشت سرمایه45 =
سود خالص 

هزینه  سود گذاری 
× 100 

 ی پرتفو  سکیر. 46

σp
2 = ∑ ∑ WiWjσiσjρij

n

j=1

n

i=1

 

σp
 واریانس پرتفوی. : 2

Wi و  Wj  :ی هاییدارا یهاوزن (i )و (j )در پرتفوی هستند. 

σi و  σj : هاییداراانحراف معیار( یi )و (j )هستند . 

ρij : هاییداراضریب همبستگی بین بازده( یi )و (j )است . 



 17  /   1403*،  ش    / 16مجله دانش حسابداری/ دوره  

 

 

 نحوه محاسبه  متغیر

 ی و استراتژ تیریمد. 47

 *سکیپوشش ر

ds(t, s)  =یر مثبت هستند. برای سادگی محاسبات، ثابت مثبت  دتوابعی با مقا𝑑𝑏,𝑠(𝑡, 𝑠)  که  ds(t, s) = d  کار  هب

 گرفته شده است. 

ynδ = {

Yb(nδ, Snδ)    if     y(n−1)δ < Yb(nδ, Snδ)

y(n−1)δ     if    Yb(nδ, Snδ) ≤  y(n−1)δ < Ys(nδ, Snδ)

Yb(nδ, Snδ)    if     y(n−1)δ > Yb(nδ, Snδ)

 

 خرید و فروش زیر استفاده کرد. یهاکراناز  توان یمدر این روش 

Yb(t, s) ≈ max{∆bs(t, s) − db(t, s), 0} 

Ys(t, s) ≈ max{∆bs(t, s) − ds(t, s), 1} 

با    Mفرض کنید سبدی از  * پایه یکسانی ایجاد شده است و  با دارایی  mاختیار  = 1,2, … , M   اندیس گذاری شده

 . عملکرد استراتژی پوشش ریسک را شوندیمنشان داده شده  Tmو  tmامین اختیار با    mاست. زمان شروع و سررسید 

η̂ = (
1

M
∑ 𝑒𝑟𝑟̅̅̅̅ 𝑚̅

2

M

m=1

)1/2 

err̅̅ ̅̅ m2 =  e−r(Tm−tm)err(tm, Tm; δ) 

kمتوالی پوشش ریسک را با شاخص   یها دوره .مینامیمدر نظر گرفته و آن را خطای پیش بینی تحقیق  = 0,1,2, …,  

امین اختیار    m  اختیار است که اولین و آخرین معامله بر  Mkامین دوره شامل    kدر    ارهای اختکنیم. سبد  گذاری میاندیس 

 امین به صورت زیر خواهد بود: k نتیجه خطای تحقق یافته برای. در است  Tk,m و tk,m  ترتیب  ام، به kدر دوره 

η̂k = ((
1

M
∑ err̅̅ ̅̅ k,m

2

M

m=1

))

1/2

 

err̅̅ ̅̅ m2 =  e−r(Tm−tm)err(tm, Tm; δ) 

 های پژوهش یافته   - 5

  ی رهای متغ  یها، دادهابتدادر دو مرحله انجام شد. در    « سهام  ینقدشوندگ  ینی ب ش ی پ  نهی ارائه الگو به »مطالعه با هدف    ن یا

استخراج شدند. پس از استخراج    1401تا    1397ساله از سال    5  یدر بازه زمان  (سهام  یمؤثر در نقدشوندگمل  واع)مربوطه

سهام استفاده شد.    ینقدشوندگ  ی ن یبش یپ  یبرا  ی ن یماش  یر ی ادگ ی  یهاتمی معتبر، از الگور  یاز منابع اطلاعات   رهای متغ  یهاداده

  یهابه دست آمده از الگو جنگل  جیدرصد به عنوان داده تست استفاده شد. نتا  10و    یری ادگیها به عنوان داده  درصد داده  90

 سهام است.  ینقدشوندگ ینی ب ش یالگو در پ ن ی ا یبال ییاز دقت و کارا  یحاک یتصادف 

  ار ی )مع  Rmcبازار( و    راتیی سهام نسبت به تغ  متی ق  راتیی تغ  زانی )م  Beta  یهایژگیکه و  دهندینشان م  یدی کل   یهاافتهی

سهام دارند   یرا بر نقدشوندگ  ری تأث  ن یشتری سهام است( ب  ی و نوسانات در بازده  راتیی تغ  زانی دهنده مکه نشان  یمال  سکیر

کرده است.    یی شناسا  ینقدشوندگ   زانی م  ن ییعوامل در تع  نیثرترؤعنوان م  هرا ب  یژگیدو و  نیا  ی تصادف  ی هاو الگو جنگل

انجام شده توسط الگو است.    یهاینی بش ی پ  یدهنده دقت بالنشان   MSE  ن یی الگو و مقدار پا  ن یانگی م  یمربع  یخطا  ن یهمچن

  گذارانهیبه سرما  توانندیکنند و میم  فای سهام ا  ینقدشوندگ  ی ن یبش یپ  یبرا  ترقی دق  ییدر ارائه الگو  ی نقش مهم  هاافتهی  ن یا

  یها لی ابزار قدرتمند در تحل   کیبه عنوان    تواندیبهتر کمک کنند. الگو ارائه شده م   ماتی در اتخاذ تصم  یمال  گرانلی و تحل 

داده شده    ش یمختلف در الگو نما  یهایژگیو  ینسب   تی اهم  3جدول    در  .ردی مورد استفاده قرار گ  یگذارهیو سرما  یمال

 دارند. ینقدشوندگ ین یبش یرا در پ ری تأث  نیشتری ب  هایژگیکه کدام و دهدیجدول نشان م  ن یاست. ا
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 ی تصادف   ی ها در الگو جنگل   ها ی ژگ ی و   ی نسب   ت ی اهم   . 3جدول  

 میزان تأثیر در الگو متغیرهای پژوهش 

Beta 10% /17 

Rmc 79% /16 

Roe 42% /16 

Return 67% /15 

Risk 99% /11 

Lev 62% /11 

Roa 42% /10 

 
 ی جنگل تصادف   ون ی در الگو رگرس   ها ی ژگ ی و   ت ی نمودار اهم   . 1نمودار 

مختلف    یهایژگیو  یو محور عمود   دهدیم  ش ینما  20/0تا    00/0را از     هایژگیو  تیاهم  ینمودار محور افق   ن یا  در

 عبارتند از:    تی اهم بی به ترت  ها یژگی. وشودیرا شامل م

Betaسهام است.    یبال بر نقدشوندگ  ری دهنده تأث، نشان171/0  تی : با اهمBeta  بازار    راتیی سهام به تغ   تی حساس   انگرینما

 است.  یکل

Rmcاست.  یمال سکیر  یارهای دهنده معدارد و نشان یبر نقدشوندگ یقابل توجه  ری ، تأث167/0 تی : با اهم 

Roeسهام بر اساس حقوق صاحبان سهام است. یدهنده بازده، نشان164/0 تی : با اهم 

Returnاست.  یدوره زمان کیسهام در   یدهنده بازده، نشان 157/0 تی : با اهم 

Riskمرتبط با سهام است. سکیر زانی م انگر ی، نما120/0 تی : با اهم 

Levشرکت است.  یها ییبه دارا یدهنده نسبت بده، نشان 116/0 تی : با اهم 

Roaاست. هاییدهنده بازده دارا، نشان104/0 تی : با اهم 

 است.  دی مف ی جنگل تصادف  ونی مختلف در الگو رگرس  یهایژگیو تی اهم ری و تفس لی تحل   ینمودار برا ن یا
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 ن ی انگ ی م   ی مربع   ی خطا   ل ی تحل   - 1-5

سهام نشان    ینقدشوندگ  ینی ب ش ی در پ  ییدقت بال  یتصادف   یهاجنگل  تمیآموزش داده شده با استفاده از الگور  الگو

 است.  ن یانگ ی م یمربع یدقت الگو، خطا یاب یارز یاصل  یارهای از مع یک یداده است. 

. به عبارت  کندیرا محاسبه م  یواقع  ریشده و مقاد  ین ی بش یپ  ریمقاد  ن یمربعات اختلافات ب  ن یانگ ی م  ،ن یانگ ی م  یمربع  یخطا

دقت    یابیارز  یبرا  یاصل  اری مع  کیو به عنوان    کندیم  یری گرا اندازه  ین یبش یپ  یمربعات خطاها  ن ی انگی م   MSE  گرید

م  نی ماش   یری ادگ ی  یالگوها  قرار  استفاده  برا  MSE  مقدار.  ردی گیمورد  طور  به  ی تصادف  ی هاالگو جنگل  یمحاسبه شده 

ب  اری دهنده اختلاف بسمقدار نشان  ن ی ا  .است  ن ییپا  یتوجهقابل   ی نقدشوندگ  یواقع  ریشده و مقاد  ینی ب ش ی پ  ریمقاد  ن ی کم 

  ین معناست که الگو به خوب ی به ا  ن ییپا   MSE. مقدار  است  ینقدشوندگ  ی ن یبش یالگو در پ  ی دقت بال  انگری سهام است، که ب 

م روابط  است  نقدشوندگ  ی هایژگیو  ان ی توانسته  و  سهام  شناسا  آنها  یمختلف  پ   ییرا  ا  ینی ب ش ی و  نشان    هاافتهی  نیکند. 

ابزار    کیکند و به عنوان    ی ن یبش یسهام را پ  ی نقدشوندگ  ییقادر است با دقت بال  یتصادف  ی هاکه الگو جنگل  دهند یم

 به کار گرفته شود. یگذارهیو سرما یمال ی هالی قدرتمند در تحل 

 
 ی شده نقدشوندگ   ی ن ی ب ش ی و پ   ی واقع   ر ی مقاد   سه ی نمودار مقا   . 2  نمودار 

( مقا2نمودار  مقاد  یواقع  ری مقاد  ن یب  یاسهی(  نقدشوندگ  ین یبش ی پ  ریو  م  یشده  نشان  را  افق دهدیسهام  محور    ی . 

نمونهنشان )دهنده شاخص  محور عمودSample Indexها  و  است  دامنه  ی نقدشوندگ  ی(  با    ش ینما  0/1تا    0/0از    یا را 

 . است  هادادهدر  ینقدشوندگ یواقع رات یی دهنده تغ (: نشانی )خط آب  یواقع ریمقاد .دهدیم

  سه یاست. مقا  شده ین یبش یکه توسط الگو پ  ینقدشوندگ  راتیی دهنده تغ(: نشانن یچشده )خط قرمز نقطه  ینی ب ش ی پ  ریمقاد

دو خط    ن یا  ن یکند. اختلاف ب  ین یبش یرا پ  ینقدشوندگ  یکه الگو توانسته است با دقت معقول   دهدیدو خط نشان م  ن یا

 .است 08603766272377078/0مقدار آن  نجای( است که در اMSE) ن یانگ ی م یمربع ی خطا زانی م انگری ب
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را دنبال کند،   ینقدشوندگ  راتیی روند تغ  یتوانسته است به خوب  ی ن یبش یکه الگو پ  دهدینشان م   ینمودار به خوب  ن یا

.  کندیم  سهیسهام را مقا  ی شده نقدشوندگ  ی ن یبش یو پ  یواقع   رینمودار مقاد  ن ی وجود دارد. ا  یهرچند که اختلافات جزئ

آب مقادنشان  یخط  نقطه  یواقع  ریدهنده  قرمز  خط  مقادنشان  ن یچو  نزد  شدهینی بش یپ  ریدهنده  خط    ن یا  یکیاست.  دو 

 دهنده دقت الگو است. نشان

)  نمودار نشان3شماره  خطا(  م  یدهنده  برا MAE)  ن یانگی مطلق  افق  ی(  محور  است.  نمونه  شاخص  نشان  یهر  دهنده 

که در نمودار نشان داده شده،   MAEمطلق است. مقدار    یدهنده خطانشان  ی( و محور عمودSample Indexها )نمونه

ا  0/ 24428042985389553 نوار در  مقدار خط  ن یاست. هر  نما  یانمودار  نمونه را  به هر  مربوط  ادهدیم  ش یمطلق    نی. 

عملکرد  و    نمودهمشاهده    یهر نمونه به صورت بصر  یرا برا  نی انگ ی مطلق م  ی خطا  زانی تا م  کند ینمودار به خواننده کمک م

 د. کن   یابیارزالگو پژوهش را

 
 ( MAE)  ن ی انگ ی مطلق م   ی نمودار خطا .  3  نمودار 

 و نمودارها   ج ی نتا   ل ی تحل   - 2-5

Mean Squared Error (MSE): 086/0  

Mean Absolute Error (MAE): 244 /0  

  ن ی مربع اختلافات ب   ن یانگیدهنده منشان  ودقت الگو    یاب یارز  ی مهم برا  یارهای از مع   یکی(  MSE)  نی انگ ی م   یمربع  یخطا

شده و    ینی ب ش ی پ  ریمقاد  ن یاست که اختلاف ب  ن ی دهنده انشان  086/0است. مقدار    یواقع  ریشده و مقاد  ینی ب ش ی پ  ریمقاد

 است.  شتری کمتر باشد، دقت الگو ب MSE. هرچه مقدار  استعمل کرده   یکم است و الگو به خوب یواقع

  نیمطلق اختلافات ب  ن یانگی دهنده منشان  و  دقت الگو  یاب یارز  یارهای از مع  گرید  یکی  زی(  نMAE)  ن ی انگ ی مطلق م  یخطا

مقاد  ینی ب ش ی پ  ریمقاد و  مقدار    یواقع  ریشده  م نشان  244/0است.  نسب  نیانگی دهنده  ب   یاختلافات  و    ی واقع  ریمقاد  نی کم 

 الگو است.  قی عملکرد دق  دهندهنشان MAEشده است. مقدار کم    ین یبش ی پ
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 گیری و پیشنهادها نتیجه   - 6

نبـوده و    یبعـدکتـ یمفهـوم  ی . نقدشـوندگستآنها یدر اوراق بهادار نقدشوندگ  یگذار هیسرما  یهاکسیاز ر  یکی

ن  یدر مورد بهتر یمکدهد و توافق یارائه م ینقدشوندگ ی برا یری گاندازه یارها یاز مع یا ـف گستردهی ـات موجـود ط ی ادب

ا  ی اری ن بس یار وجود داشته و بی مع عوامل مؤثر بر    ییوجود دارد. پژوهش حاضر، با شناسا  یمک  یارها همبستگ ی ن معیاز 

ن،  ی نو  یی، الگوینی ماش  یر ی ادگیدارند، با استفاده از    یابیت ردی ران اعتبار و قابلیـه در بازار سهام اکسـهام،    ینقدشوندگ

دهـد  یافته نشان مـیبازار اوراق بهادار تهران ارائه نموده است. مطالعات انجام    ینقدشوندگ  یابیارز  یبرا  یات ی متناسب و عمل

ر ی ان تأث ی ن میشده است. از ا  یمختلف جهان، بررس  یشورهاکسهام    یعامـل مختلف در نقدشوندگ  70ش از  یر بـی ـه تـأثک

الگو مورد استفاده واقع شدند. در ایـت تعری ه قابلکعامل    47 بهادار تهران را دارند، در استخراج  بازار اوراق    نیـف در 

بهره با  الگور   یری گ پژوهش،  تصادف   ونی رگرس   تمیاز    ی ها شرکتسهام    ینقدشوندگ  ینی ب ش ی پ   یبرا  ییالگو  ،یجنگل 

در بازار    یابیردعامل قابل  47مورد استفاده شامل    یهاشد. مجموعه داده  یدر بازار اوراق بهادار تهران طراح   شدهرفتهیپذ

 : ـهکدهد یج پژوهش حاضر نشان مینتا انتخاب شدند. یجهان   شدهتهعامل شناخ  70از  ش یب  انی بود که از م رانیا

(،  MSE)  یمربع  یخطا  ن یانگی م  زانی کند. م  ین یبش ی را پ  ینقدشوندگ  یتوجه توانست با دقت قابل  یالگو جنگل تصادف   •

دهنده عملکرد مطلوب  نشان  ی( همگ R²)  ن ییتع  بی( و ضرRMSEمربعات )  ن یانگیم  شهی(، رMAEقدر مطلق خطا )  ن یانگی م

 الگو بودند.

  ی ری گچشم  ری تأث  یمانند بازده حقوق صاحبان سهام و نسبت بده  رهای متغ   ی نشان داد که برخ  ها یژگیو  تیاهم  یبررس  •

 دارند. یبر نقدشوندگ

 داده است.  شی را افزا  ج ینتا  ی داریپا  زانی کرده و م  یریالگو جلوگ   برازش ش یاز ب  K-Foldمتقابل با روش    ی اعتبارسنج  •

دست  به  شیالگو در مجموعه آزما  ی از خروج  R²  ن ییتع  بضری  اساس  بر  ٪99.914دقت    ی به ذکر است، ادعا  لزم

  ی ارهای مع   ریو در کنار سا  یعنوان شاخص نسب مقدار به  ن یکه ا   شودیم  شنهاد ی پ  ل،ی تحل   ییگراحفظ واقع  یآمده است، اما برا

 شود.  ری تفس   یابیارز

 دارد:  زی ن  ییهاتیاز خود نشان داده، اما محدود یعملکرد قدرتمند ی الگو جنگل تصادف اگرچه

 پرت یهایژگیو ایدر صورت حجم کم داده  برازشش یامکان ب •

 ها الگو مانند تعداد و عمق درخت یبه انتخاب پارامترها  تیحساس •

 ده ی چ ی پ یبال و پارامترها ی هادر آموزش الگو با تعداد داده یزمان تیمحدود •

آ  یبرا م  ندهیبهبود  با    یقی تطب  لی تحل   ایچندگانه    Ensemble  ی الگوهامانند    یبی ترک   ی هاروشاز    توانیالگو، 

 ( بهره برد.قی عم  یعصب یهاشبکه ای XGBoost)مثل   گرید یهاتمی الگور

 :ردی مورد استفاده قرار گ ریز یهادر حوزه تواندیحاضر م پژوهش 

که    شود، یبالتر فراهم م  ی و انتخاب سهام با نقدشوندگ  سهیالگو، امکان مقا  یاستفاده از خروج   با  :گذارانهیسرما  یبرا

 .کندیکمک م یمعاملات  ی هانهیبه کاهش هز

نقدشوندگ  رگذاری تأث  یهایژگیو  لی تحل  با   :هاشرکت  یمال  رانیمد  یبرا بهبود    یبرا  ییهااستی س  توانیم  ،یبر 

 . یات ی عمل  یو بازده هیساختار سرما تیریسهام اتخاذ کرد، از جمله مد ینقدشوندگ
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عنوان  به  تواندیرا داشته و م  ی ادی و بن   کال ی تکن  ل ی تحل  ی ادغام با ابزارها  ت ی قابل  شدهیطراح  الگو   بازار:  گرانلی تحل   یبرا

 سبد سهام استفاده شود.   سکیر یاب یارز ندیاز فرآ یبخش

بازار در پاسخ    یاز روند نقدشوندگ  ییهالی توسعه الگو در سطح کلان، امکان ارائه تحل  با  :یمال  گذاراناستی س  یبرا

تغ  همچن  یاقتصاد  راتیی به  شد.  خواهد  فراهم  تورم(  و  ارز  نرخ  مال  ن ی)مانند  اطلاعات  منظم  مانند    هاشرکت  یانتشار 

 . سازدیم  فراهمها و دقت الگو داده  تی فی بهبود ک  یرا برا نهی زم شده،یحسابرس  یمال یها صورت

 ملاحظات اخلاقی 

 پیروی از اصول اخلاق پژوهش 

 نویسندگان اصول اخلاقی را در انجام و انتشار این پژوهش علمی رعایت و این موضوع مورد تأیید همه آنهاست. 

 مشارکت نویسندگان 

آزاد  دانشگاه  در  پوراحمد خدامی   دکتر  یی به راهنما  حسابداریدر رشته  عبدالرضا قاسمپورمقاله برگرفته از رساله  ن یا

 است. اسلامی واحد کرمان 

ها، انجام محاسبات، تجزیه و تحلیل آماری  ها، انجام آزمایش و گردآوری دادهسازی نمونهتهیه و آماده  نویسنده اول: 

 . ها، تحلیل و تفسیر اطلاعات و نتایج، تهیه پیشنویس مقالهداده

طراحی پژوهش، نظارت بر مراحل انجام پژوهش، بررسی و کنترل نتایج، اصلاح،   ،  رسالهاستاد راهنمای    نویسنده دوم:

 . سازی مقالهبازبینی و نهایی

 .، مشارکت در طراحی پژوهش، نظارت بر پژوهش، مطالعه و بازبینی مقالهرساله استاد مشاور نویسنده سوم: 

 .، مشارکت در طراحی پژوهش، نظارت بر پژوهش، مطالعه و بازبینی مقاله رسالهاستاد مشاور  نویسنده چهارم:

 تعارض منافع 

 بنا بر اظهار نویسندگان این مقاله تعارض منافع ندارد.

 حامی مالی 

 اند.نکرده افتیمقاله در ن یو انتشار ا ف ی تأل  ق،ی تحق یبرا یمال  تیحما  چگونهیه نویسندگان

 و تشکر   ر یتقد 

همچنین از معاونت    .شود یم  ی را مساعدت نمودند، قدردان  مؤلفین   قی تحق  ن یکه در انجام ا  ی سساتؤافراد و م  ی از تمام

 آید.های شهید باهنر کرمان و آزاد اسلامی واحد کرمان تقدیر به عمل میمحترم پژوهشی دانشگاه

 منابع 
مجله  در بازار سهام.    هاییدارا  یگذار متیو ق  ی (. نکول شرکت1403محمد )  ،یو روح  انیشا  ،ایمهماندوست عل   یغائب  ؛یمحمدتق  ،فرد  ی تقو   ؛ثمیم  ، احمدوند

 .DOI: 10.22103/jak.2023.21254.3868. 82- 47 ،(1)15 ،یدانش حسابدار

نهند  ملک  ونسی  ،یبادآور  )  ،نژاد  یو  بررس1389آمنه  گزارشها  ینقدشوندگ  ی(.  انتشار  زمان  در  تهران.    یمال  یسهام  بهادار  اوراق  بورس  دانش  در  مجله 

 . DOI: 10.22103/jak.2010.42. 115-99 ،(3)1 ،یحسابدار

سهام.    یو نقدشوندگ  یتیو حاکم  ی اجتماع  ،یط یمحستیاطلاعات ز  ی(. افشا1404)  اسری  ،ینوئ   تهیپ  یرضا و رضائ   دی س  ،یلدانیج  یرعسکریم  ؛سایپر  ،یعیشف

 . DOI: 10.22103/jak.2025.24844.4152. مقالت آماده انتشار ،یمجله دانش حسابدار

https://jak.uk.ac.ir/article_3822.html
https://jak.uk.ac.ir/article_42.html
https://jak.uk.ac.ir/article_5045.html
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  ی مال  یگزارشگر  ت یفیو ک  یاطلاعات حسابدار  ت یفیو ک  ی اثر درجه شباهت گروه  ی(. ارائه الگو1402)  ض یرف یم  ،و فلاح  ا یرو  ، یداراب  ؛محمدرضا  ، اریهوش

ارزش عموم  یگذاربر  الگور  هی اول  یعرضه  از  استفاده  با  حسابدار.  یمصنوع  یعصب  یهاشبکه  تمیسهام  دانش   :DOI.  80-53  ،(4)14  ، یمجله 

10.22103/jak.2023.20377.3790. 

  . 25- 5  ،(31)8،  بورس اوراق بهادار .سهام در بورس اوراق بهادار تهران  ی(. اثر انتشار به موقع اطلاعات بر نقدشوندگ 1394)  میعبدالرضا و شادمهر، مر  ،یاسعد

https://journal.seo.ir/article_11059.html . 

رسائ  ا،ینی زدیا و  پراکندگ1389)  ریام  ان،یناصر  نقدشوندگ  تیمالک  ی(.  حسابرس  یحسابدار  یهایبررسسهام.    یو    . 22-3،  (2)17  ،یو 

https://acctgrev.ut.ac.ir/article_21205.html . 

شده در بورس اوراق    رفتهیعام پذ  یسهام  یهاشرکتبر ارزش سهام    ینقد آت  انینرخ ارز بازار آزاد و جر  ر یی(. اثرات تغ1382شاعر )  ،یابانیو ب   ی مهد  ،یتقو 

 . https://joer.atu.ac.ir/article_3094.html .38-13  ،(10)3 ،یپژوهشنامه اقتصادبهادار تهران. 

- 35  ،(2) 2  ،یحسابدار  یتجرب  ی هاپژوهشسهام.    ینقدشوندگ   رات ییو تغ  هیساختار سرما  رات یی(. رابطه تغ1391)  ماندانا  ،یاحمد و بهرام  دی س  ،یسلطان  فهیخل

53 .https://doi.org/10.22051/jera.2013.545 . 

  (، 3)17 ،یو حسابرس یحسابدار یهایبررس .رانیسهام در ا یو نقد شوندگ  ینهاد تی(. رابطه مالک 1389) یعل ،یو رحمان  یعل دیس ،ینینرگس؛ حس رضاپور،

29-54. https://acctgrev.ut.ac.ir/article_21684.html . 

 ــمحمــود؛ پناه ،ییرضــا  تمیســهام بــا اســتفاده از الگــور یبــر نقــد شــوندگ مــؤثرعوامــل  نیــی(. تب1401حســن ) ،یو قــدرت یزاج، مهــد یمعــدنچ ن؛یحس ــ ان،ی

 ــژنت  ــ کیــ ــداقل افزونگــ ــاط ) یو روش حــ ــداکثر ارتبــ ــر .(MRMRو حــ  ــ هینشــ ــال یمهندســ ــد یمــ ــادار تیریو مــ  .71-54(، 53)13، اوراق بهــ

https://journals.iau.ir/article_693732.html. 

سهام   مت یبه بال و دوره سقوط ق  ن یینوسان پا یارهایبر مع  مؤثر ی هاتیاولو  نییالگو و تع ن ی(. تدو1400) ی عل ،یمحسن و باغان ان،یدی رستم؛ حم ،یناو رنجبر 

 . http://www.jik-ifea.ir/article_17522.html  .134-105(،  38) 10  ،یگذار  هیفصلنامه دانش سرما  .تایپانل د  کردیدر بورس اوراق بهادار تهران با رو

فصلنامه دانش    .یمتی حجم معامله و شکاف ق  هود،یآم یارهایبر مع د یبازار سهام: با تاک یبر نقدشوندگ   یشرکت تیقدرت حاکم  ریتأث(. 1400الله کرم ) ،یصالح
 . https://sanad.iau.ir/Journal/jik/Article/841707 .55- 37، (37)10 ،یگذار هیسرما

  ، یاقتصاد  یها استیمطالعات و س  یعلم   دوفصلنامه .  رانیسهام در ا  یو نقدشوندگ  هیساختار سرما  نیب   رابطه  ی(. بررس1386)  ریام  ان،ی شاپور و رسائ  ،یصلوات 
12(63)،  143 -163 . https://economic.mofidu.ac.ir/article_47126.html . 

پ1402)  قهیصد  ،ییو صحرا  یحسنعل  ،یینایس  م؛یرح  ه،ی قاسم از    ینقدشوندگ   ین یب  ش ی(.  استفاده  با  بهادار تهران  اوراق   هینشر  .یریادگی  ی الگوهادر بورس 
 . https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.27171809.1402.4.3.1.5 .29-11(، 3) 4 ،هیبودجه و مال یراهبرد یهاپژوهش

  یزنبورعسل مصنوع  ی کلون  تمیبا استفاده از الگور  سهام   دوفروش یخر  یشنهادیپ  متی (. برآورد اختلاف ق 1399)  یعل  ،یزاده مقرلیو اسماع   م یابراه  ،ینادر

(ABC). 148-121 ،(48)12 ،یو حسابرس یمال  یحسابدار  یهاپژوهش هینشر. https://journals.iau.ir/article_680058.html. 

و    یعصب  ی هاشبکه  یریاندازه گ  نینو   یها روشبر    د یکأبا ت   یورشکستگ  ینی ب  ش یپ  یابی(. مدل  1404)  نایس  ار،ینوده، فاضل و خرد  ینصرت؛ محمد  ،ینظام

 .https://www.jmaak.ir/article_23640.html .278-265(، 55)14 ،تیریمد یو حسابرس یدانش حسابدار. بانیبردار پشت نیماش
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