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Abstract:  

The aim of this study is to identify the components of corporate stock returns using novel composite variables in the Tehran Stock Exchange. 
Employing a systematic review and meta-synthesis approach, the researcher analyzed the findings and outcomes of previous scholars. 
Through the application of the seven-step method proposed by Sandelowski and Barroso, the influential factors were identified. Out of 553 
articles, 51 were selected based on the CASP method, and the validity of the analysis was confirmed with a Kappa coefficient of 0.747. In 
this context, the Kappa index was used to assess reliability and quality control, and the value indicated an excellent level of agreement for 
the identified indicators. The analysis of the collected data using MAXQDA software led to the identification of 48 initial concepts based on 
12 indicators across 4 dimensions. To identify the components of stock returns using novel composite variables in the Tehran Stock 
Exchange, the meta-synthesis technique was applied. The identified dimensions include financial and economic factors, behavioral and 
emotional factors, technological and data-driven factors, and institutional and regulatory factors. The findings of this study indicate that 
stock returns are influenced by a network of diverse factors that interact in complex ways. Attention to these factors and the adoption of 
appropriate strategies in investment management, economic policymaking, and the development of technological and regulatory 
infrastructures can enhance market efficiency and increase investor returns. Therefore, innovative and comprehensive analytical 
approaches are deemed essential for a better understanding of the mechanisms influencing the stock market. 

 

Keywords: Stock Return, Composite Variables, Tehran Stock Exchange 

 

  

Article history 

 

Received: 20 January 2025 

Revised: 04 April 2025 

Accepted: 22 April 2025 

Published: 10 June 2025 

 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0
https://orcid.org/0009-0006-6369-3096
https://orcid.org/0009-0002-1767-6165
https://orcid.org/0009-0009-0254-7046
https://orcid.org/0009-0001-1164-0156


 

 
2 

ACCOUNTING, FINANCE AND COMPUTATIONAL INTELLIGENCE 

Extended Abstract 

Introduction 

The complexity of financial markets in the 21st century has led to a growing need for advanced predictive models that can 

capture the multidimensional nature of stock returns. Traditional linear models often fall short in reflecting the nonlinear, 

dynamic interactions among macroeconomic, behavioral, technological, and institutional variables. Recent studies have 

emphasized the significance of integrating diverse indicators to enhance the accuracy and reliability of forecasting models 

(Chen et al., 2022; Das et al., 2022). In this regard, novel composite variables—combinations of financial, emotional, 

algorithmic, and regulatory indicators—offer an advanced analytical framework for stock return analysis, particularly in 

emerging markets like Iran. 

Numerous global studies have explored various predictive mechanisms for stock market behavior. For instance, (Akyildirim 

et al., 2022) compared high-frequency forecasting methods and showed that hybrid approaches outperformed standalone 

linear models. Similarly, (Anderson et al., 2025) analyzed the impact of economic conditions on Piotroski’s F-Score, 

demonstrating the importance of context-sensitive indicators. Additionally, (Melina et al., 2023) developed a conceptual 

model integrating extreme value theory with machine learning to assess investment risk, reflecting the global shift toward 

hybrid financial forecasting tools. 

From a behavioral standpoint, researchers have increasingly turned their attention to cognitive biases and investor 

sentiment as key determinants of short-term volatility. (Sakariyahu et al., 2024) highlighted the role of noise trading and 

psychological factors in asset pricing, while (de Sousa-Gabriel et al., 2024) demonstrated how social media and pandemic-

induced fear cycles influenced global equity returns. These insights confirm that investor behavior, beyond economic 

fundamentals, must be accounted for in comprehensive forecasting models. 

Moreover, technological developments have transformed financial prediction methodologies. Tools such as LSTM 

networks, GARCH-MIDAS models, and deep neural architectures have shown substantial promise in anticipating market 

volatility with higher precision. For example, (Haghighi Naeini et al., 2023) introduced a hybrid VMD-LSTM model tailored for 

the Tehran Stock Exchange, achieving high predictive accuracy. Likewise, (Samal & Dash, 2023) combined decision-making 

algorithms with extreme learning machines, yielding improved performance in market trend prediction. 

Institutional and regulatory variables also contribute significantly to investor confidence and stock return behavior. Studies 

such as (Chen & Alexiou, 2025) and (Kazak et al., 2024) emphasized the impact of financial transparency, corporate 

governance, and global risk factors on market stability. The influence of these factors is particularly pronounced in developing 

markets, where regulatory mechanisms often undergo rapid transformation and investor protection standards vary. 

In the context of Iran, the Tehran Stock Exchange (TSE) has become a focal point of economic activity, drawing both 

institutional and individual investors. However, the market's volatility, sensitivity to political events, and inconsistent data 

disclosure practices pose challenges for accurate forecasting. Domestic studies such as (Rostami et al., 2023), (Nasiri et al., 

2023), and (Monjazeb et al., 2023) have attempted to address these issues through advanced econometric modeling, but 

often lack integration of multidimensional inputs. This research responds to that gap by utilizing a systematic meta-synthesis 

methodology to identify key composite variables influencing stock returns in the TSE. 

Methods and Materials 
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This study adopts a qualitative meta-synthesis (meta-combination) approach to identify the essential components 

affecting stock returns in the Tehran Stock Exchange. The research process follows the seven-step framework proposed by 

Sandelowski and Barroso, including the formulation of research questions, systematic review of literature, screening and 

selection of relevant studies, data extraction, thematic synthesis, quality control, and presentation of findings. 

A total of 553 articles were initially retrieved from major academic databases, including Web of Science, Scopus, and 

prominent Persian repositories. After multiple screening phases, including relevance check and methodological validation 

using the CASP checklist, 51 high-quality studies were selected for analysis. The MAXQDA software was employed to code 

and synthesize qualitative data from the selected studies. 

In the coding phase, 48 core concepts were identified, categorized under 12 indicators, and grouped into four main 

dimensions: financial and economic factors, behavioral and emotional factors, technological and data-driven factors, and 

institutional and regulatory factors. These categories were derived inductively based on the repetition and significance of 

themes across the literature. 

Findings 

The analysis revealed that stock return behavior in the Tehran Stock Exchange is governed by a complex network of factors 

that operate in dynamic interplay. Financial and economic factors such as price-to-earnings ratio (P/E), return on assets (ROA), 

inflation rate, GDP growth, and interest rates were found to be foundational to return prediction. These variables influence 

investor expectations and corporate performance, thereby serving as key inputs in predictive modeling. 

Behavioral and emotional variables emerged as the second most influential dimension. Investor sentiment, herding 

behavior, overconfidence, and loss aversion significantly contributed to short-term price fluctuations. Events such as sudden 

market shocks or the dissemination of major news via social media platforms were found to trigger disproportionate 

emotional reactions among investors. 

Technological and data-driven factors, including the use of artificial intelligence, machine learning algorithms, big data 

analytics, and algorithmic trading, constituted the third category. These elements enable market participants to process vast 

amounts of data rapidly and generate more accurate forecasts. The integration of predictive models like LSTM, NLP sentiment 

analysis, and high-frequency trading algorithms was observed to significantly enhance market efficiency and reduce 

uncertainty. 

Institutional and regulatory factors comprised the fourth dimension. These included transparency in financial reporting, 

board structure, shareholder rights protection, and the role of regulatory bodies. Enhanced regulatory oversight and 

corporate governance practices were linked to reduced market manipulation, increased investor trust, and greater market 

stability. 

Discussion and Conclusion 

The findings of this research underscore the multifaceted nature of stock return determinants in the Tehran Stock 

Exchange. The identified four-dimensional framework—financial, behavioral, technological, and institutional—offers a 

comprehensive lens for analyzing and forecasting stock performance in volatile and rapidly evolving markets. 

From a financial perspective, it is evident that macroeconomic stability and firm-level performance metrics remain 

foundational to return analysis. However, the nonlinearity of market reactions to these variables necessitates the use of 

advanced modeling techniques that can capture dynamic interactions. The incorporation of behavioral finance variables 
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enriches the predictive framework by accounting for psychological distortions that often drive market anomalies and short-

term volatility. 

Technological advancements are not merely supportive tools but have become central to contemporary financial analysis. 

The ability to integrate AI-based forecasting models into investment strategies provides significant strategic advantages. 

Moreover, the role of big data and real-time analytics in capturing investor behavior and market sentiment cannot be 

overstated. 

Institutional integrity and governance structures emerge as stabilizing forces in this equation. In a market like Tehran’s, 

where external shocks and political uncertainties are prevalent, robust regulatory frameworks and transparent financial 

disclosures are crucial in mitigating systemic risk and fostering investor confidence. 

This research makes a methodological contribution by employing a meta-synthesis approach, allowing for the extraction 

and integration of diverse research findings into a unified analytical model. By identifying 48 core concepts across 12 

indicators and 4 dimensions, the study provides a robust foundation for developing hybrid predictive models tailored to 

emerging financial markets. 

Looking ahead, the integration of novel composite variables in predictive modeling offers a promising path for improving 

the accuracy and applicability of financial forecasts. Policymakers, institutional investors, and financial analysts are 

encouraged to adopt multidimensional frameworks that incorporate behavioral, technological, and regulatory variables 

alongside traditional economic indicators. Such comprehensive approaches are essential for navigating the increasingly 

complex terrain of modern stock markets. 
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 چکیده

  ب، ی مند و فراترکمرور نظام کردیرو  یریکارگمحقق با بهاست.   در بورس اوراق بهادار تهران نینو  یب یهای ترکریاستفاده از متغها با بازده سهام شرکتهای مولفه ییشناساهدف این تحقیق 

بر اساس روش  مقاله    51مقاله،    55۳. از بین  عوام  مؤثر پرداخته است  ییو باروسو، به شناسا  یگانه روش ساندلوسک  7  یهازده و با انجام گامدست  یقبل  نیمحقق  یهاافتهیو    ج ینتا   یبه تحل

CASP ی که مقدار آن برا  دیاستفاده گرد  شاخص کاپااز   ت، ی فیو کنترل ک  ییایمنظور سنجش پابه نه یزم ن یدر ا  تائید گردید. 747/0و همچنین روایی تحلی  با مقدار ضریب کاپا   انتخاب شد 

شاخص   12مفهوم اولیه براساس    48یی  منتج به شناسا  MAXQDAافزار  شده در نرم   یگرداور  یهاداده   یحاص  از تحل  ج یشد. نتا  ییشناسا  یدر سطح توافق عال   شدهییشناسا  یهاشاخص

شده    ییاستفاده شد. ابعاد شناسا  بی فراترک  کی در بورس اوراق بهادار تهران از تکن  نینو  یبی های ترکریها با استفاده از متغبازده سهام شرکت  هایمولفه   ییبه منظور شناسا  شد.  بعد  4در  

  ریها تحت تأث که بازده سهام شرکت  دهدیپژوهش نشان م  نیا   ج ی. نتاینظارتو    یعوام  فناورانه و داده محور و عوام  نهاد  ،یو احساس  یعوام  رفتار  ، ی و اقتصاد  یعبارتند از عوام  مال

و    یاقتصاد  یهایگذاراستیس  ، یگذارهیسرما  تیریمناسب در مد  یهایاستراتژ  یریکارگعوام  و به  نیدارند. توجه به ا   گریکدیبا    یا دهیچیاز عوام  متنوع قرار دارد که تعام  پ  یا شبکه

 ی درک بهتر سازوکارها  ی و جامع برا   نینو  یل یتحل  ی کردهایرو  ن،یمنجر شود. بنابرا   گذارانهیسرما  یبازده   ش یبازار و افزا   یی به بهبود کارا   تواندیم  ینظارت  وفناورانه    یهارساختیتوسعه ز
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 مقدمه 

مسئله نه تنها    نیشده است. ا     یتبد  یاقتصاد   گذاراناست یو س  گذارانهیپژوهشگران، سرما   یهادغدغه   نیتراز مهم   یکیها به  بازده سهام شرکت   ینیبش یپ  ر،یاخ  یهادر سال 

 شرفتهیپ  ی هاروش   یر یکارگضرورت به   ه،یسرما   یبازارها   ر دارد، بلکه به سبب نوسانات گسترده د  تی اهم  یمنابع اقتصاد   نهیبه  صیدر تخص  یمال   یبازارها   ینقش محور    یبه دل

امروز،    ی اقتصاد   دهیچیپ  طی بازده سهام در شرا  ینیب شیپ  یبرا   یخط  یهابر مدل   یمبتن  یسنت  یکه ساختارها   دهندی شده است. مطالعات متعدد نشان م  انینما   شیاز پ  شیب  یلیتحل

 Amini Mehr et al., 2022; Chen) شودی تر احساس مو جامع   یبیترک  یهاارائه مدل   یبرا   ی فناورانه و نهاد  ،یرفتار   ،یمتنوع مال یرها یمتغ قیبه تلف ازیناکارآمد بوده و ن

et al., 2022). 

به    ،یکوانتوم  یهاو مدل   یفراابتکار  یسازنهیبه   یهاروش   ن،یماش  یریادگی   یهاتم یمانند الگور  یترشرفتهیپ  یهااند تا با توسعه مدل پژوهشگران تلاش کرده   ،یسطح جهان  در

متحده،  الاتیو ا نیمانند چ  ییراستا، در کشورها ن ی. در هم(Das et al., 2021; Gong et al., 2022; Liu et al., 2021) ابندیرفتار بازار سهام دست  ترق یدق ینیبشیپ

 Li, 2021; Yan et)گردد    میترس  یشتریبازار با دقت ب  ر یپذینیبش یاستفاده شده تا ابعاد پ  ی رفتار   یرها یو متغ  ،یکلان مال   یهاشاخص  ،یاقتصاد  یساختار   یهاداده  بیاز ترک

al., 2022; Zhang et al., 2021)ر ی ناپذاجتناب یمحور، ضرورتو داده  یرخطیغ یبیترک یهابه مدل  یسنت یخط یکردها یکه عبور از رو دهدی نشان م   یپژوهش انیجر نی. ا  

 . (Sonkavde et al., 2023)است   نینو  یمال  یبازارها  یتحل یبرا

از    یار یحال، بس  نیدارند. با ا   میمستق  ریسهام تأث  متیق  یهایی ای بر پو  یاستیکلان س  ماتیو تصم  ،ینوسانات ارز   ،یتحولات اقتصاد   زیبازار بورس اوراق بهادار تهران ن  در

  ی رفتار   یها  یو تحل یهوش مصنوع یهای فناور  ن،ینو یهاداده   یهات ی از ظرف یستمیطور ساند و کمتر به مانده   ی باق  یسنت یهام ی پارادا ه یهنوز بر پا رانی در ا ینیبش یپ  یهامدل 

  کرد یاز رو  یریگاست که مطالعه حاضر تلاش دارد تا با بهره   یدر حال  نی. ا(Monjazeb et al., 2023; Nasiri et al., 2023; Rostami et al., 2023)  شودی استفاده م 

 نقش کنند.  یفای بازده سهام ا   یدر تحل  نینو  یبیترک یرهایعنوان متغبه   توانندی بپردازد که م ییهامؤلفه   ییبه شناسا   ،یمفهوم   یو تحل بیفراترک

ها دارند  ها و ارزش سهام آن بر عملکرد شرکت   م یباشد که اثر مستق  یکلان مانند نرخ بهره، نرخ تورم، و رشد اقتصاد   یشام  عوام  اقتصاد   تواند ی م  یبیترک  ی رهایمتغ  نیا   ابعاد

(Khan et al., 2024; Vatsa et al., 2024)نقش    هامت یمدت قدر نوسانات کوتاه   ،یاو اخبار رسانه   یاختشن  یهای ریاحساسات بازار، سوگ  رینظ  یعوام  رفتار  نی. همچن

  ی ر یادگیفناورانه مانند    یکردهایعوام  با رو   نیا  ب ی . ترک(Das et al., 2022; de Sousa-Gabriel et al., 2024; Sakariyahu et al., 2024)دارند    کنندهنییتع

 ;Akyildirim et al., 2022)  کندی فراهم م   ترشرفته یپ  ینیبش یپ  یهامدل   ی طراح  ی برا  ی بزرگ، بستر مناسب  یهاده بر دا  یمبتن  یها  یو تحل  یمعاملات  یهاتم یالگور   ق،یعم

Melina et al., 2023; Metiu & Prieto, 2023; Samal & Dash, 2023). 

هستند. مطالعات متعدد    رگذاریتأث  هیرشد بازار سرما  یبرا  داری پا  یطیمح  جادی در ا  ینظارت  یهااست یو س  ،یشرکت  تیحاکم  ،یمال  تیمانند شفاف  ییهاشاخص   ز،ین  یسطح نهاد  در

 & Anderson et al., 2025; Hasan)خواهد بود  وداگرانهس  یو رفتارها یجانیمستعد نوسانات ه  شیاز پ شیمؤثر، بازار سهام ب ی نظارت ینهادها   ابیاند که در غنشان داده 

Al-Najjar, 2025; Kazak et al., 2024)و مقررات    یمال  یگزارشگر  تیفیسود، ک  میتقس  یهااست یس  ره،یمد ئت یه  بیمانند ترک  ییهاراستا، توجه به شاخص   نی. در هم

 ;Azevedo et al., 2023; Chen & Alexiou, 2025)منجر شود    گذارانه یسرما  ی ریگم یمتص   یمطمئن برا   یفضا   یریگبه شک   تواندی اطلاعات، م   ی حاکم بر افشا

Zeinali & Yazdanian, 2022). 

  ی مدل یبه طراح ،یفناورانه و نهاد  ،یرفتار ،یابعاد مال  انیم دهیچیاست که ضمن در نظر گرفتن روابط پ یقیتلف ییمطالعه مدنظر قرار گرفته، توسعه الگو نیواقع، آنچه در ا در

بازار سرما  یبالاتر برا  ینیبش یبا قدرت پ ا  رانی ا  هیبازده سهام در    گذاران، ه یسرما   یریگم یتصم  یبرا  یستمیس   یتحل  یهاچارچوب   یریگبه شک    تواندی الگو م  نیمنجر شود. 

 .(Das et al., 2021; Zhang et al., 2021; Zhao et al., 2021)رساند    یار ی ی اقتصاد گذاراناست یو س ی مال گران یتحل

 نیماش  یر یادگی  یهاتم یبا الگور  یسنت  یهاکه ادغام روش   دهندی اند، نشان مبازده سهام انجام شده   ینیبش یدر پ  یکاربرد هوش مصنوع  نهیکه در زم  یمطالعات  ن،یبر ا  افزون

اند نوسانات بازار  توانسته  ق، یعم ی عصب یهابکهو ش VMD-LSTM ،GARCH-MIDAS  یهادهد. به عنوان مثال، مدل   شیافزا  یر یطور چشمگرا به  ینیبش یدقت پ  تواندی م
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و همکاران   ن ی افش   

  ی ها استفاده از شاخص  ن،ی. همچن(Haghighi Naeini et al., 2023; Liu et al., 2021; Moradi et al., 2022)کنند    ینیبش یو پ  یسازه یشب  یشتر یرا با دقت ب

-de Sousa) اند  کرده   فایرفتار بازار ا   ینیبش یدر پ  ی، نقش مهم1۹-دی کوو  یریگمانند همه   یی هابحران   رد   ژهیوبه   ،یاو اخبار رسانه   یاجتماع   یهاشده از شبکهاستخراج   یرفتار 

Gabriel et al., 2024; Gong et al., 2022; Khan et al., 2024). 

ها را با دقت  بازده سهام شرکت   ن،ینو  یبیترک  یرها یبا استفاده از متغ  توانی پرسش است که چگونه م  نیمند منابع، به دنبال پاسخ به ا مطالعه با اتکا بر مرور نظام   نیا   ت،ینها   در

 مدل بهره گرفت.   نیا یدر طراح  دی با  ییکردها یها، ابزارها و روکرد و از چه شاخص  ینیبش یپ یبالاتر 

 روش پژوهش و مواد

  بی فراترک با استفاده از رویکردهای ترکیبی نوین در بورس اوراق بهادار تهران ها با استفاده از متغیر بازده سهام شرکت  یهامؤلفه  ییشناسا دنبال به پژوهش حاضر ازنظر اینکه 

ی هاروش ی، با تکنیک فراترکیب در حوزه چابکی کسب و کار صورت گرفته است. فراترکیب یکی از انواع  اکتابخانه ی کیفی بوده و با روش تحقیق  امطالعه است، ازنظر رویکرد کلی  

پیرامون یک حیطه   قبلاًکه    پردازدی می آماری تحقیقاتی  بند جمع منابع برای استخراج، ارزیابی، ترکیب و در صورت نیاز،    مندنظام زیرمجموعه فرامطالعه است که از طریق مرور  

.  دن ریگیم شده از مطالعات دیگر با موضوع مرتبط و مشابه موردبررسی و تحلی  قرار ج ی استخراهاافته . در واقع در روش فراترکیب، اطلاعات و یاند ده ی رسموضوعی خاص به انجام 

پژوهش    سؤالها با  صورت کیفی و نه کمی است. درنتیجه نمونه موردنظر برای فراترکیب، منتخب و بر اساس ارتباط آن ی گرداوری شده از این مطالعات به هاداده در این زمینه  

ی این مطالعات است. به  هاافته وتحلی  داده ثانویه و داده اصلی از مطالعات منتخب نیست، بلکه تحلی  ی. فراترکیب فقط مرور یکپارچه اصول کیفی مورد یا تجزیه شودیمتشکی   

 ی اصلی مطالعات منتخب است.  هاداده عبارتی دیگر فراترکیب، ترکیب تفسیرهای  

 باشد: شده است. مراح  اصلی تکنیک فراترکیب ازنظر سندلوسکی و باروسو به شرح ذی  می استفاده  ATLAS TIافزار منظور انجام تحلی ، از نرم به 

 

 فرایند انجام فراترکیب  .1شکل 

  

پژوهش سؤالاتتنظیم   

 انجام ادبیات سیستماتیک

ی مناسبهاپژوهشجستجو و انتخاب   

 استخراج اطلاعات

ی کیفیهاافتهتجزیه و تحلیل و ترکیب ی  

 کنترل کیفیت

هاافتهارائه ی  
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 هایافته 

 . شود ی مصورت جداگانه ارائه  ی این تحلی  به هاگام که ذکر شد، تحلی  فراترکیب دربردارنده هفت گام است؛ در این بخش نتایج مربوط به هر یک از   گونههمان

 مرحله اول: تنظیم سؤالات اساسی پژوهش 

  "چگونه "و    "چه زمانی"،  "چه کسی"،  "یزیچه چ"ها عموماً بر اساس چهار پارامتر  های پژوهش است. این پرسشنخستین گام درروش سندولوسکی و باروسو، تنظیم پرسش

ی بنیادین و اساسی  هاپرسش پاسخ به این  1. جدول شودمند متون آغاز می مرحله بررسی نظام ، ازآنکه سؤالات پژوهش بر اساس هدف پژوهش تنظیم شد. پسهستندقاب  تنظیم 

 : دهدی ممربوط به روش فراترکیب را نشان 

 های پژوهش پرسش . 1جدول 

 پرسش پژوهش  پارامتر 

 های ترکیبی نوین در بورس اوراق بهادار تهران ها با استفاده از متغیربازده سهام شرکت  یهامؤلفه ییشناسا  (What)چه چیزی 

های ترکیبی نوین در بورس  ها با استفاده از متغیربازده سهام شرکت  آثار مختلف اعم از کتاب، مقاله، گزارش درزمینه (Who)چه کسی 

 اوراق بهادار تهران 

 2025تا  2000 ی هاسالدربرگیرنده تمامی آثار در   (When)چه وقت 

 ی کلیدی، تحلیل مفاهیم هانکتهبرداری، بررسی موضوعی، شناسایی و یادداشت (How)چگونه  

 

 بی انجام مرحله دوم روش فراترک یمناسب برا یهادواژهیکل  یمعرف. 2جدول 

 جستجو شده  نیلات ی دیواژگان کل ی دیکل میمفاه یمعادل فارس

 Corporate Stock Returns بازده سهام شرکت ها 

 The Role of New Composite Variables in Corporate Stock Returns نقش متغیرهای ترکیبی نوین در بازده سهام شرکت ها 

در بورس    ن ینو   یبیترکهای  ریبا استفاده از متغها  بازده سهام شرکت

 اوراق بهادار تهران 

Corporate Stock Returns Using New Composite Variables in Tehran 
Stock Exchange 

 

 متون  مندنظام مرحله دوم: بررسی 

ی پژوهشی موردتوجه دو پایگاه  هاگاه یپا تر بیان شد،  که پیش   گونه همان   .شودثانویه به نام اسناد و مدارک گذشته استفاده می   یهااز داده   ،پژوهش  یهابرای گردآوری داده 

 ی گردید: اژه یوی انتشاراتی زیر تمرکز هاگاهیپابوده که در این دو پایگاه بر مجموعه  Web of Scienceو  Scopusمطرح 

Emerald insight- Springer Link- Science Direct- Taylor & Francis Online- SAGE journals- Wiley Online Library 

 علاوه درزمینه مقالات فارسی نیز پایگاه مرکز اطلاعات علمی جهاد دانشگاهی و پرتال جامع علوم انسانی موردتوجه قرار گرفت.به 

 مرحله سوم: جستجو و انتخاب متون 

منظور پالایش مقالات مستخرج از ادبیات، چهار مرحله طی شوند. بر اساس بر این جدول، به می  شده مشاهدهمنظور پالایش مقالات استخراج به ی طی شده هاگام  ۳در جدول  

، نظرات گرددی م منظور سنجش کیفیت نهایی مقالات مبتنی بر رویکردی که در ادامه معرفی شد که مرحله آخر مبتنی بر نظرات پنج خبره ناظر در این پژوهش بود. این خبرگان به 

 ی کسب نموده بودند از فرایند حذف شدند. ترن ییپاشده امتیاز اعمال  حدنصابشده ارائه نموده و مقالاتی که از خود را برای هر مقاله نهایی غربال 
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 ب نتخاو ا بینیزبا  یندافر . 2شکل 

یی است که محقق  هاپژوهشرا ارزیابی کند. هدف از این گام حذف  هاپژوهشی شناختروش محقق باید کیفیت پس از حذف مطالعات نامتناسب با اهداف و سؤالات پژوهش، 

است که با    "ی ارزیابی حیاتیهامهارت برنامه  "  شودی م برای ارزیابی کیفیت مطالعات اولیه تحقیق کیفی استفاده    معمولاً ها اعتمادی ندارد. ابزاری که  شده در آن ی ارائه هاافته به ی

. طرح  ۳ی  شناسروش . منطق  2. اهداف تحقیق  1تا دقت، اعتبار و اهمیت مطالعات کیفی تحقیق مشخص گردد. این سؤالات بر موارد زیر تمرکز دارند:    کندی مطرح ده سؤال کمک  

.  ۹ هادادهوتحلی   . دقت تجزیه 8. ملاحظات اخلاقی 7اشاره دارد(  کنندگانمشارکت ی )که به رابطه بین محقق و ر یپذ انعکاس . 6 هاداده ی  آورجمع . 5ی بردار نمونه . روش  4تحقیق 

 . ارزش تحقیق. 10 هاافته بیان واضح و روشن ی

 مقالات منتخب  . 3جدول 

 CASP عنوان کد مقاله 

C01 44 شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفته یپذ  یهانفت خام بر بازده سهام شرکت متیق یهاشوک ریتأث 

C02 Chasing noise in the stock market: an inquiry into the dynamics of investor sentiment and 

asset pricing 

37 

C03 44 سهام در بورس اوراق بهادار تهران  ی نقدشوندگ ینیب شیپ یبرا  یو ارائه مدل نییتب 

C04 Longer-term forecasting of excess stock returnsthe five-year case . 39 

C05 44 نرمال  یهاعی کرنل و اختلاط توز عیتوز  هی بازده سهام بر پا  ینیب  شیپ 

C06 Stock Markets Cycles and Macroeconomic Dynamics 44 

C07   .)Research on Market Stock Index Prediction Based on Network Security and Deep Learning 32 

C08 Predicting stock market volatility based on textual sentiment: a nonlinear analysis . 42 

C09 is implied volatility more informative for forecasting realized volatility: an international 

perspective 

37 

C10 42 ا یپو  یهابازده بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از مدل نی و تخم یسازمدل 

 =N) 553کل منابع یافت شده)

 

 های غربال شدهکل چکیده

 کل محتوای مطالعه بررسی شده

های منتخب برای ارزیابیمطالعه  

 های نهایی انتخاب شدهمطالعه

(51 (N= 

های رد شده به دلیل عنوان مطالعه

 =N) 241)نامرتبط

 هچکید نظراز  هشدرد یهاپژوهش

 =N) 55)نامناسب

 یامحتو لیلد به هشدرد یهاپژوهش

 =N) 92)نامناسب

 یابی نهاییاز ارز بعد هشدرد یهاپژوهش

(115 (N= 
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C11 Digital Transformation as a Catalyst for Resilience in Stock Price Crisis: Evidence from A 

‘New Quality Productivity’ Perspective 

33 

C12 A Conceptual Model of Investment-Risk Prediction in the Stock Market Using Extreme Value 

Theory with Machine Learning: A Semi systematic Literature Review 

32 

C13 Forecasting the volatility of EUA futures with economic policy uncertainty using the GARCH-

MIDAS model 

38 

C14 Time-Varying Stock Return Correlation, News Shocks, and Business Cycles 42 

C15 یبیارائه مدل ترک VMD-LSTM 37 سهام بازار بورس تهران مت یق ینیب  شیجهت پ 

C16 Quantum spatial periodic harmonic model for daily price-limited stock markets 40 

C17 Calendar anomalies and dividend announcements effects on the stock markets returns 41 

C18 44 ل یکوانتا ون یو رگرس داسی م-گارچ کردیسهام بورس تهران در رو  رینوسانات متغ ینیب شیپ سهیمقا 

C19 Which popular predictor is more useful to forecast international stock markets during the 
coronavirus pandemic: VIX vs EPU 

42 

C20 Time-series and cross-sectional stock return forecasting: new machine learning methods 32 

C21 A statistical learning approach for stock selection in the Chinese stock market. 32 

C22 Nonparametric prediction of stock returns based on yearly data: The long-term view 37 

C23 31 ق یعم یعصب یهابر شبکه یمبتن میرژ  رییتغ ینیب شیبورس تهران و ارائه روش پ  ریبازده متغ ی هابر رفتار داده  یامطالعه 

C24 Short-term stock market price trend prediction using a comprehensive deep learning system 34 

C25 Can dimensional reduction technology make better use of the information of uncertainty 
indices when predicting volatility of Chinese crude oil futures? 

32 

C26 38 با حافظه بلندمدت(   یهاو مدل یشبکه عصب یبیترک یهابر مدل د یبورس )با تاک ریبازده متغ ینیب  ش یجهت پ یمدل یطراح 

C27 Fractional econophysics: Market price dynamics with memory effects. The Journal of Physica 

A: Statistical Mechanics and its Applications 

31 

C28 Forecasting Stock Market Prices Using Machine Learning and Deep Learning Models: A 

Systematic Review 

42 

C29 Piotroski's Fscore under varying economic conditions 37 

C30 Modeling stock return distributions with a quantum harmonic oscillator 40 

C31 Self-selection and risk sharing in a modern world of life-long annuities. 39 

C32 Uncertainty index and stock volatility prediction: evidence from international markets . 44 

C33 Measuring economic policy uncertainty in China 32 

C34 Forecasting high-frequency stock returns: A comparison of alternative methods 32 

C35 44 ی گر هماهنگ کوانتوممدل نوسان قیبورس اوراق بهادار تهران از طر   یهارینوسان متغ ینیب شیپ 

C36 Investor attention and stock returns 37 

C37  .Predicting Stock Market Movements: An Optimized Extreme Learning Approach. 31 

C38 Machine learning for regularized survey forecast combination: Partiallyegalitarian LASSO 

and its derivatives 

33 

C39 The distribution of realized stock return volatility 32 

C40 Investor sentiment and the cross-section of stock returns 38 

C41   )The role of economic uncertainty in forecasting exchange rate returns and realized 

volatility: evidence from quantile predictive regressions 

31 

C42  .)Nonparametric predictive regressions for stock return predictions 37 

C43 Effective forecasting of stock market price by using extreme learning machine optimized by 
PSO-based group oriented crow search algorithm 

40 

C44 Predicting excess stock returns out of sample: Can anything beat the historical average? 41 

C45 Machine learning methods economists should know about 44 
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C46  )Measuring financial asset return and volatility spillovers, with application to global equity 

markets . 

32 

C47 Global environmental equities and investor sentiment: the role of social media and Covid-19 

pandemic crisis 

32 

C48 Stock market anomalies and machine learning across the globe 32 

C49   37 ی علم قات یبازار سهام. تحق ینیب   شیپ یخودکار برا یهابا انتخاب وقفه افتهیبهبود   یبیمدل ترک ک یارائه 

C50 Impact of Global Risk Factors on the Islamic Stock Market: New Evidence from Wavelet 

Analysis 

31 

C51 The impact of the COVID 19 pandemic on stock market volatility: evidence from a selection 

of developed and emerging stock markets 

44 

 

 مرحله چهارم: استخراج اطلاعات 

در کنار   های خروجو تفاسیر این  هایخروجمنظور کدگذاری در مرحله بعد است. این گام متمرکز بر تفکیک نتایج و این مرحله شام  مرور مقالات باقیمانده و استخراج متون به 

یی از  هایبخش صورت پراکنده و گزینشی  منظور بررسی اولیه به گردیده و به   MAXQDAافزار  مقاله وارد نرم   51ی نهایی پژوهشگران است. در این مرحله تعداد  ریگجه ینتبحث و 

ی موجود طی گردد. بدین ترتیب پژوهشگر با کلیات بحث و فضای حاکم بر  هاداده ی تصادفی و پراکنده صورت گرفت تا مرحله آشنایی پژوهشگر با های کدگذارمقالات مطالعه و  

 شده است: نشان داده  MAXQDAافزار شده در نرم تشکی  ابر کدگذاری ۳شک  آن آشنا گردید. در 

 

 افزارشده در نرمابر کدهای تشکیل . 3شکل 
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 های کیفی وتحلیل یافته مرحله پنجم: تجزیه 

 شناخته   "موضوعی سیربر"عنوان  به   ردمو  ین. است ا  هشد   ارپدید  ترکیبافردر    دموجو   هایمطالعه  نمیادر    که  کندی م جستجورا    موضوعاتی  ،وتحلی تجزیه   لطودر    هشگروپژ

  به آن را  که دهدی م  ارموضوعی قررا در  طمربو و  مشابه هایبندی طبقهو  دهدی م شک را  ایبندی طبقه ،کنندهبررسی  ،شد مشخصو  شناسایی هاموضوع   ینکها محضبه .  شودی م

  مطالعات شده از  استخراج   م  اعو  متما   ا بتدا  ،هشو پژ  . در اینکندی م  ئهرا ارا   ت فرضیا  یا   هاهی و نظر  الگوها  ت،توضیحا  د یجاا   پایهو    س ساا  هاموضوع .  کندی م  توصیف   گونه   بهترین 

بندی  دسته  کنندهتبیین  تمقولادر    مشابه  مفاهیم  سپس   ؛ شد  تعریف  مشابه  مفهومی ها در  شناسه  ،هااز آن   یک  هر  یمعنا   گرفتن  نظر در    با  سپس و  شده    گرفته  نظر در    شناسه  عنوانبه 

قالب  هایشاخص   کنندهتبیین  یها رمحو  ترتیباینبه   تا  ید د گر در  با حرف  ۳در جدول  . دشو   شناسایی   هش وپژ  صلی و فرعی ا  هایمؤلفه   پژوهش  منبع، هر مقاله  و    Cدر ستون 

 گذاری مقاله مشخص شده است.  شماره

 مربوطه  یو کدها یاصل یهامقوله . 3جدول 

 منبع  کدگذاری در مقاله  مفهوم  شاخص  بعد 

مال و    یعوامل 

 یاقتصاد

 C11-C19-C39-C41 (P/E) نسبت قیمت به درآمد ی گذارارزش  یهانسبت ی مال یرهایتغم

 (P/B) نسبت قیمت به ارزش دفتری

 (P/CF) نسبت قیمت به جریان نقدی

-C11-C19-C17-C23-C40-C52 (ROA) ها بازده دارایی ی سودآور ی هاشاخص

C8-C33-C29-C39 بازده حقوق صاحبان سهام (ROE) 

 حاشیه سود ناخالص و عملیاتی

سرما  تأم  ه یساختار    ن یو 

 ی مال

 C11-C19-C30-C44 (D/A) نسبت بدهی به دارایی

 (D/E) نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام

 هزینه سرمایه و تأثیر آن بر سودآوری

و    ینقد  انی جر

 ی نقدشوندگ

 C6-C13-C31-C32-C35 گذاری جریان نقدی عملیاتی و سرمایه

میزان عرضه  نقدشوندگی سهام )حجم معاملات و  

 و تقاضا( 

 نسبت پوشش بهره 

توز  با  مرتبط    ع یعوامل 

 سود

-C1-C2-C3-C4-C5-C6-C8 (DPS) سود نقدی هر سهم

C19-C55-C47-C50 ها سیاست تقسیم سود شرکت 

 ها درصد سود انباشته نسبت به کل دارایی

کلان   متغیرهای 

 اقتصادی

 C1-C3-C5-C7-C14-C22-C47 تأثیر آن بر ارزش سهام نرخ تورم و  ها متیتورم و شاخص ق

مصرف قیمت  و   (CPI) کنندهشاخص 

 (PPI) تولیدکننده

 گذارانتأثیر تورم انتظاری بر رفتار سرمایه

اقتصاد رشد  و    ینرخ 

 کلان  ی هاشاخص

-C5-C7-C10-C16-C18-C26 (GDP) نرخ رشد تولید ناخالص داخلی

C29-C30-C38-C41-C45-C46-

C50-C35 
 گذارینرخ بیکاری و تأثیر آن بر سرمایه

 های صنعتی و رشد تولید شاخص

مال  ی پول  یهااستیس   ی و 

 دولت

-C2-C4-C11-C12-C13-C20 های مالیاتی و تغییرات در قوانین مالیاتی سیاست

C22-C27-C31-C32 های دولت و تأثیر بر بازار سرمایه هزینه 

 های کنترل نقدینگی توسط بانک مرکزی سیاست

و    یتجار  یرهایمتغ

 ی المللنیب 

-C3-C7-C10-C16-C18-C26 نرخ ارز )تغییرات دلار، یورو و سایر ارزها( 

C29-C30-C38-C41-C45-C46-

C50-C45 
 ها صادرات و واردات و اثر آن بر سودآوری شرکت

 های گمرکی های تجاری و تعرفهسیاست
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 بین المللی های تحریم

بانک نرخ بهره  بهره  و    ینرخ 

 ی پول یهااستیس

 C38-C48-C49-C32 های بانکی نرخ سود سپرده

 بانکی نرخ بهره بین

 نرخ بهره اسمی و واقعی 

  ی و ابزارها  ی نرخ اوراق بده

 مرتبط  یمال

-C17-C18-C25-C28-C30-C44 نرخ سود اوراق مشارکت و اسناد خزانه 

C48-C50-C51-C24-C25 اختلاف بین نرخ اوراق بدهی و بازده سهام 

  ی بانک مرکز  یهااستیس

 و انتظارات نرخ بهره 

-C5-C7-C10-C16-C18-C26 تصمیمات شورای پول و اعتبار 

C29-C30-C38-C41-C45-C46-

C50-C35 
 های انبساطی یا انقباضی بانک مرکزیسیاست

مالی   تأمین  هزینه  بر  بهره  نرخ  تغییرات  اثر 

 ها شرکت

رفتار و    یعوامل 

 احساس 

  یهایریسوگ

 یشناخت

-C17-C18-C25-C28-C30-C44 گذاران گیری بر اساس رفتار سایر سرمایهتصمیم  ی ارفتار توده یریسوگ

C48-C50-C51-C44-C55-C58-

C9-C40-C43 
تحلیل   بدون  بازار  روندهای  از  پیروی  به  تمایل 

 کافی 

به یک سهم  تأثیر هجوم ناگهانی سرمایه گذاران 

 خاص 

تحلیل ی اعتمادشیب   یریسوگ به  حد  از  بیش  و  اعتماد  فردی  های 

 های شخصی بینیپیش

C1-C11-C12-C19-C28-C36 

با  کم مخالف  جدید  اطلاعات  به  توجهی 

 هابینیپیش

به دلیل اعتماد کاذب   ازحدانجام معاملات بیش

 به توانایی خود 

و  تصمیم  ی دسترس یریسوگ جدید  اطلاعات  اساس  بر  در گیری 

 دسترس، نه اطلاعات بنیادی

C1-C41-C63-C67-C70 

ازحد به اخبار برجسته و نادیده گرفتن  توجه بیش

 های تاریخی داده

تأثیر اطلاعات اولیه )مانند قیمت خرید اولیه( بر   ی ریلنگرگ یریسوگ

 گذاری تصمیمات سرمایه

C1-C2-C5-C7-C9-C10-C11-

C15-C40-C41 

ده برای جلوگیری  تمایل به نگه داشتن سهام زیان

 از پذیرش ضرر 

 C4-C11-C40-C43 واکنش شدیدتر نسبت به زیان در مقایسه با سود  ی زیگر انیز  یریسوگ

تمایل به فروش سریع سهام سودده و نگه داشتن  

 ده سهام زیان

چرخه بازار احساسات    ی احساس  ی هااثر 

 گذاران هیسرما 

-C1-C3-C5-C6-C16-C22-C27 شاخص ترس و طمع 

C32 بازار نوسان  تصمیمات   شاخص  با  آن  ارتباط  و 

 گذاران سرمایه

 های قیمتیبینی مفرط و حبابخوش

 های ناگهانی بازار بدبینی شدید و سقوط

بر    اتیتجرب   ریتأث گذشته 

 گذاران هی احساسات سرما

 C1-C3-C7-C12-C16-C43 گذاران های مالی قبلی بر رفتار سرمایهاثر بحران

واکنش فوری به اخبار مهم )مانند اعلام نرخ بهره  

 توسط بانک مرکزی( 

ها پس از انتشار اطلاعات  تأخیر در تعدیل قیمت

 بنیادی

منفی بر اساس عملکرد  ایجاد هیجانات مثبت یا  

 تاریخی بازار 
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نقد  جر   ینگیاثر    ان یو 

 ه یورود/خروج سرما 

سرمایه رونق  ورود  ایجاد  و  بازار  به  جدید  های 

 مصنوعی 

C1-C5-C38-C49 

قیمت   کاهش  بر  تأثیر  و  سرمایه  ناگهانی  خروج 

 سهام 

بر    یاثر اخبار مثبت و منف ی ااخبار رسانه

 بازده سهام 

)مانند  افزایش   اخبار مثبت  از  قیمت سهام پس 

 افزایش سودآوری شرکت( 

C11-C19-C17-C23-C40-C52-

C8-C33-C29-C39 

کاهش ناگهانی ارزش سهام در واکنش به اخبار  

 های مالی( منفی )مانند بحران

رسانه   ی اجتماع  یهانقش 

 در احساسات بازار 

توییت مانند  تأثیر  تأثیرگذار  افراد  مدیران  های 

 عامل و تحلیلگران 

C11-C19-C30-C44 

در شبکه احساسات  مانند  تحلیل  اجتماعی  های 

 تلگرام، توییتر، و اینستاگرام 

برای   به عنوان شاخصی  حجم جستجوی گوگل 

 گذاران بینی رفتار سرمایهپیش

رسانه و    ی رسم  یهااثر 

تصم  یررسمیغ   مات یبر 

 گذاران هیسرما 

رسانهاخبار   در  اقتصادی منتشرشده  های 

 )بلومبرگ، رویترز، دنیای اقتصاد( 

C6-C13-C31-C32-C35 

 های غیررسمی تأثیر اخبار زرد و شایعات در کانال

و   فناورانه  عوامل 

 محور داده

  ن یماش  ی ریادگی  یهامدل یهوش مصنوع

  مت یق  ینیب شیپ  یبرا

 سهام 

-C1-C2-C3-C4-C5-C6-C8 های عصبی مصنوعیشبکه

C19-C55-C47-C50 های جنگل تصادفی مدل 

 های بردار پشتیبان ماشین

طبیعی زبان   پردازش 

(NLP)   برای تحلیل اخبار

 مالی و احساسات بازار 

های اجتماعی برای  ای و شبکهتحلیل اخبار رسانه

 بینی نوسانات پیش

C1-C3-C5-C7-C14-C22-C47 

شناسایی تأثیر اخبار مثبت و منفی بر تصمیمات  

 گذاران سرمایه

رویدادهای   با  مرتبط  کلیدی  کلمات  استخراج 

 اقتصادی

  ی الگوها  صیتشخ

هوش    ی معاملات با 

 ی مصنوع

سری الگوهای  تحلیل  کشف  برای  زمانی  های 

 قیمتی

C5-C7-C10-C16-C18-C26-

C29-C30-C38-C41-C45-C46-

C50-C35 هایاستفاده از مدل GAN های متخاصم  )شبکه

 شده سازیهای مالی شبیهمولد( برای تولید داده

 یریگمیتصم  یهاستمیس

مبتن هوش    یخودکار  بر 

 ی مصنوع

مدل الگوریتم AI هایترکیب  های با 

 پیشنهاد خرید/فروش گیری برای تصمیم 

C2-C4-C11-C12-C13-C20-

C22-C27-C31-C32 

پرتفوی سرمایهبهینه از  سازی  استفاده  با  گذاری 

 های تکاملی الگوریتم

بازار و    یدستکار  صیتشخ

 AIبا   یتخلفات معاملات

فعالیت حجم  شناسایی  در  غیرمعمول  های 

 معاملات 

C3-C7-C10-C16-C18-C26-

C29-C30-C38-C41-C45-C46-

C50-C45  کشف الگوهای مرتبط با دستکاری قیمت سهام 

  یهاتمیالگور 

 ی معاملات

ها برای کسب سود  ثانیهاجرای معاملات در میلی معاملات با فرکانس بالا 

 از نوسانات کوچک 

C17-C18-C25-C28-C30-C44-

C48-C50-C51-C24-C25 

های مخابراتی پیشرفته برای  استفاده از زیرساخت

 کاهش تأخیر در اجرای معاملات 

  ی معاملات  یهاتمیالگور 

 کالیتکن لیبر تحل یمبتن

و   سر  الگوی  )مثل  نموداری  الگوهای  شناسایی 

 ها( شانه، مثلث
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میانگین از  متحرک،  استفاده  ،  RSIهای 

MACD  و سایر اندیکاتورها 

C17-C18-C25-C28-C30-C44-

C48-C50-C51-C44-C55-C58-

C9-C40-C48 

  ی معاملات  یهاتمیالگور 

 ی ادیبن لیبر تحل یمبتن

داده شرکتارزیابی  مالی  شناسایی  های  برای  ها 

 های معاملاتیفرصت

C1-C11-C18-C29 

های اقتصادی های مبتنی بر دادهاستفاده از مدل

 بینی روندهای بلندمدت برای پیش

و   خودکار  معاملات 

در    سک یر   ت یر یمد

 یمعاملات یهاتمیالگور 

 C1-C11-C12-C19-C28-C36 صورت خودکار تعیین حد ضرر و حد سود به

استراتژی از  ریسک  استفاده  پوشش  برای  های 

 کاهش زیان 

پردازش    یآورجمع بزرگ  یهاداده و 

مق  یمال  یهاداده   اس ی در 

 کلان 

داده از  بهبود  استفاده  برای  بازار  تاریخی  های 

 های مالی بینیپیش

C1-C41-C63-C67-C70 

داده در  ادغام  رفتاری  و  اقتصادی  مالی،  های 

 های بازار تحلیل

  ی هایاستراتژ  ی سازنهیبه

 ی کاوبا داده  یمعاملات

و   مالی  متغیرهای  بین  پنهان  روابط  کشف 

 اقتصادی

C1-C2-C5-C7-C9-C10-C11-

C15-C40-C41 

الگوریتم از  دستهاستفاده  و  های  بندی 

 گذاران بندی رفتار سرمایهبندی برای گروهخوشه

پ دقت   ینیب شیبهبود 

  ی هابا داده  یمال  یهامدل

 بزرگ 

های یادگیری عمیق برای تحلیل  مدلاستفاده از 

 های پیچیده داده

C1-C3-C7-C12-C16-C48 

بینی بر اساس  های پیشروزرسانی مداوم مدلبه

 های جدید داده

نهاد و    یعوامل 

 ی نظارت

ه ی شرکت ت یحاکم و    رهی مدئتیساختار 

تصم  ریتأث بر    مات یآن 

 ی مال

 C1-C41-C63-C67-C70 )مستقل/غیرمستقل(مدیره ترکیب اعضای هیئت

 مدیره تفکیک نقش مدیرعامل و رئیس هیئت

های  میزان تمرکز مالکیت و تأثیر آن بر سیاست

 شرکتی

و   سهامداران  حقوق 

منافع    تیحما  از 

 گذاران هیسرما 

-C5-C7-C10-C16-C18-C26 های حمایت از حقوق سهامداران خردمکانیزم

C29-C30-C38-C41-C45-C46-

C50-C35 
در   نهادی  سهامداران  نقش  و  رأی  حق  تأثیر 

 ها گیریتصمیم 

پذیری مدیران در  میزان پاسخگویی و مسئولیت

 برابر سهامداران 

و    ی داخل  یهاکنترل

 ت ی ری عملکرد مد یاب ی ارز

-C1-C2-C5-C7-C9-C10-C11 های حسابرسی و ریسک وجود کمیته

C15-C40-C41 از  سیستم جلوگیری  برای  داخلی  کنترل  های 

 فساد مالی 

 ای عملکرد مدیران و کارکنانارزیابی دوره

پرداخت    یهایاستراتژ

خدمات   جبران  و  پاداش 

 ران یمد

با   مدیران  پاداش  و  حقوق  میزان  بین  ارتباط 

 عملکرد شرکت 

C1-C3-C7-C12-C16-C48 

برنامه بر  تأثیر  تشویقی  سهام  و  انگیزشی  های 

 ارزش شرکت 

و    سکیر  تیر یمد

در    یمال  یهایریگم یتصم

 شرکت 

 C6-C17-C36-C43 های کاهش ریسک نقدینگی و اعتباریسیاست

 گذاری بلندمدتتدوین راهبردهای سرمایه
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افشا  ن یقوان  مقررات بازار  به    ی مربوط 

 ی رمالیو غ یاطلاعات مال

شرکت صورتالزام  انتشار  به  مالی  ها  های 

 شده حسابرسی

C32-C38-C29-C44 

های عملکرد فصلی و سالانه برای  انتشار گزارش

 سهامداران 

ریسک با  مرتبط  اطلاعات  افشای  های  مقررات 

 مالی و عملیاتی

نهادها بر    یمال  ینظارت 

 ه یعملکرد بازار سرما 

و  تنظیم  بهادار در  اوراق  و  بورس  نقش سازمان 

 ها نظارت بر فعالیت شرکت

C3-C7-C10-C16-C18-C26-

C29-C30-C38-C41-C45-C46-

C50-C45 سیاست و  اثر  مرکزی  بانک  نظارتی  های 

 های مالی بر بازار سرمایه سازمان

و   غیرقانونی  با معاملات  دستکاری قیمت  مقابله 

 سهام 

و   ورود  با  مرتبط  مقررات 

 ها از بورس خروج شرکت

شرکت پذیرش  برای  لازم  های  استانداردهای 

 جدید در بورس 

C3-C7-C10-C16-C18-C26-

C29-C30-C38-C41-C45-C46-

C50-C45 بر  شرایط خروج شرکت آن  تأثیر  و  بورس  از  ها 

 گذاران سرمایه

و   یاتی مال  یهااستیس

بازار    ریتأث بر معاملات  آن 

 ه یسرما 

 C1-C11-C12-C19-C28-C36 تأثیر مالیات بر سود سهام و معاملات بورس

گذاران  های معافیت مالیاتی برای سرمایهسیاست

 ها و شرکت

قوان  به    نینقش  مربوط 

الگور و    ی تمیمعاملات 

 ی مال یهایفناور

ریسک  چارچوب کنترل  برای  نظارتی  های 

 معاملات الگوریتمی 

C2-C4-C11-C12-C13-C20-

C22-C27-C31-C32 

های نوین  الزامات قانونی برای استفاده از فناوری

 مالی در معاملات 

و    یمال  یگزارشگر  تیفیک ی مال ت یشفاف

  ی استانداردها  تی رعا

 ی حسابدار

-C11-C19-C17-C23-C40-C52 المللی گزارشگری مالی رعایت استانداردهای بین

C8-C33-C29-C39 روش از  و  استفاده  شفاف  حسابداری  های 

 اعتماد قابل

 های مالی منتشرشده میزان دقت و صحت گزارش

نامتقارن   اطلاعات  کاهش 

و    گذارانهی سرما   نیب 

 شرکت   رانیمد

جلوگیری از رانت اطلاعاتی و معاملات مبتنی بر  

 اطلاعات نهانی 

C1-C2-C5-C7-C9-C10-C11-

C15-C40-C41 

به اطلاعات  انتشار  اعتماد  تأثیر  بر  موقع 

 گذاران سرمایه

پرداخت  تیشفاف   ی هادر 

  ع یتوز   ی هااستیو س  یمال

 سود

سیاستاطلاع درباره  دقیق  تقسیم  رسانی  های 

 سود شرکت 

C6-C17-C36-C43 

بدهی  تعهدات مالی  ها و  انتشار اطلاعات درباره 

 شرکت 

 

 های خروجمرحله ششم: کنترل کیفیت 

مفاهیم استخراجی مطالعات موردبررسی، از مقایسه نظرات خود با یک خبره دیگر نیز بهره برده است. برای این منظور، یک پرسشنامه   در این پژوهش محققین برای کنترل

و شاخص رونوشت مورد تحلی  قرار گرفتند. بر    2۳نسخه   SPSSافزارآمده از طریق نرم دست ی بههاداده شده، طراحی گردید و سپس ی شناساییهاشاخص ی متشک  از  سؤال   12۳

 . ردیگی مکه در سطح توافق معتبر قرار   آمده استدست به   840/0اساس نتایج محاسبات انجام شده، مقدار شاخص کاپا 

 ی نهایی بندجمع مرحله هفتم: 
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شده از متون مقالات استخراج  هایاز شاخص شود.  های پژوهش پرداخته می در ادامه به شناسایی شاخص  .شود ی م  ئهارا قب  ح امر یهاافته ی  ،ترکیبافراز روش  مرحله یندر ا 

مورد بررسی به دست  متون    از   عبارت  12۳و    مفهوم   48  شاخص،  12بعد،    4  ،یینها  یهابندی شاخصو پرتکرار و درنهایت با مقوله و دسته  یمعنهم   یهامرتبط، با حذف شاخص 

 .  آمدند

 

 های ترکیبی نوین در بورس اوراق بهادار تهران ها با استفاده از متغیربازده سهام شرکت  یهامؤلفه . 5شکل 

 یریگجه یبحث و نت

ها در بورس اوراق بهادار تهران را در  مؤثر بر بازده سهام شرکت   ی دی کل  یهااند، مؤلفه مند انجام شدهو مرور نظام   ب یفراترک  کرد یاز رو  یریگمطالعه که با بهره   نیا  ی هاافتهی

  ی شده بر مبنا انجام    یاند. تحلنموده   ییشناسا   یو نظارت  یو عوام  نهاد  حور،م عوام  فناورانه و داده   ،یو احساس  یعوام  رفتار   ،یو اقتصاد   یشام  عوام  مال  یقالب چهار بُعد اصل

 هستند.  رگذار یبر روند بازده سهام تأث یقرار داشته و هر کدام به شکل یاده ی چیپ یاعوام  در تعام  شبکه نیکه ا دهدی مطالعه معتبر نشان م  51از  هیمفهوم اول 48استخراج 
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  د ی(، نرخ تورم، نرخ رشد تول ROA)  هایی (، نسبت بازده داراP/Eبه درآمد )  متی نسبت ق  ری نظ  ییهااز آن است که شاخص   یحاک  یو اقتصاد   ی مربوط به عوام  مال  جینتا   نخست،

  ی گذار مت یق  نییرا در تع  یکلان اقتصاد  یرها یبوده و نقش متغ  راستاهم  نیشیبا مطالعات پ  افتهی  نیبازده سهام هستند. ا   ینیبش یدر پ  یدیکل  یهاو نرخ بهره از مؤلفه   یناخالص داخل 

وقوع نرخ بهره به   راتییتغ  ای  یکه نوسانات تورم   یطی در شرا   ژهیو. به (Hasan & Al-Najjar, 2025; Khan et al., 2024; Vatsa et al., 2024)  کندی م   دییبازار سهام تأ

از آن است    یحاک  زین  (Rostami et al., 2023)  ق یتحق  جی. به عنوان مثال، نتادهدی نشان م  ی و قاب  توجه  ع یواکنش سر  رهایتغم  نینسبت به ا  هیرفتار بازار سرما   وندد،یپی م

با    (Akyildirim et al., 2022)  ن،ی. همچنکنندی م   فایبازده ا   یساز در مدل   یترعوام  نقش مهم   ریچون رشد پول و تورم نسبت به سا  ییرها یمتغ  ران،ی ا  هیکه در بازار سرما 

 هستند.  ینیبش یپ یهادر مدل ی قاب  توجه یحی قدرت توض یکلان دارا  یاقتصاد  یرهایبازده سهام در فرکانس بالا نشان داد که متغ ینیبش یپ یبررس 

موجب نوسانات   توانندی و احساسات بازار م  یزی گران یز   ،یاعتماد ش یب  ،یاهمچون رفتار توده   یرفتار   یهای ری پژوهش حاضر نشان داد که سوگ  ج ینتا  ،یو احساس  یبُعد رفتار   در

  گذاران، ه یاحساسات سرما   یهابازار و شاخص   جاناتی ه  دهدی راستا است که نشان م هم   (Sakariyahu et al., 2024)  یهاافته یمسئله با    نیمدت در بازده سهام شوند. ا کوتاه 

  ر یوضوح تأثاحساسات بازار پرداخته و به   جادی در ا  یاجتماع  یهانقش رسانه   یبه بررس  زین  (de Sousa-Gabriel et al., 2024)دارند. پژوهش    یمتیدر نوسانات ق  ید ینقش کل

و    گذارانه ی، احساسات سرما1۹-دیکوو   ی ریگمانند همه  یبحران  ط یدر شرا   ژهیواثبات کرده است. به   گذارانه یبر رفتار سرما  را   یاجتماع  یهااخبار و اطلاعات منتشرشده در شبکه 

 .(Khan et al., 2024) اندافتهی در نوسانات سهام انعکاس  یاطور گسترده به  ینوسان یهاشاخص 

بزرگ    یهااحساسات، و داده    یتحل  ،یعصب  یهاشبکه  ن،یماش  یر یادگی  یهاتم یمطالعه نشان داد که استفاده از الگور   یهاافته یمحور،  عوام  فناورانه و داده   یعنیبعُد سوم   در

  ی رهای متغ  بی اند که با ترکنشان داده   یساز نهیبه یهاتم یو الگور VMD-LSTM  ،GARCH-MIDASهمچون  ییهابازده سهام دارند. مدل  ترق ی دق ینیبش یدر پ یانده ینقش فزا

مانند   یالمللنیبا مطالعات ب جی نتا نی. ا(Haghighi Naeini et al., 2023; Monjazeb et al., 2023)داد  شی افزا  ی را به شک  معنادار ینیبش یدقت پ  توانی مختلف، م

 Sonkavde)  ن،یارائه کرده است. همچن  ع یسر   ی ر یادگی  تم یو الگور   اره یچندمع  ی ریگم یتصم  ب یترک  ه یبر پا  ن ینو  ی دارد که مدل یهمخوان   (Samal & Dash, 2023)پژوهش  

et al., 2023)  ی برا   یقو   ینیگز یعنوان جاها را به روش  نیکرده و ا  دی بازار سهام تأک متیق  ینیبش یدر پ  قی عم  یر یادگیو    نیماش  یر یادگیخود بر کاربرد   کیستماتیدر مرور س  

 . کندی م  یمعرف  یسنت یهامدل 

چون   یی رها یکه متغ  دهد ی پژوهش حاضر نشان م  یهاافته ی.  کندی م   فا یکاهش بازده سهام ا  ا ی  ش یدر افزا   ی نقش مؤثر   ز ین  یو نظارت  ی عوام  نهاد   یعنی بُعد چهارم    ت،ی نها  در 

دارند.   ییبالا ت یثبات در بازار سهام اهم جادی و ا گذارانه یرما س  یبرا   یدر اعتمادساز   یاتیمال یهااست یو س ،یکنترل داخل یهاستم یاطلاعات، وجود س تی شفاف ره،یمدئت یساختار ه

ها بازار سهام در بحران   یآوربه تاب  تواندی م یو اطلاعات ینظارت یدر ساختارها  تالیجی تحول د دهدی همسو است که نشان م (Chen & Alexiou, 2025) جیبا نتا   یتحل نیا

 نیداشته که ا  دیها تأکسهامداران و شرکت   انیم  یدر کاهش عدم تقارن اطلاعات   یمال  یگزارشگر  تیفیک  تیهمبر ا  (Zeinali & Yazdanian, 2022)  نیکمک کند. همچن

  ی نظارت   طی اطلاعات و مح تیفینشان داد که ک F-Scoreبا استفاده از مدل   (Anderson et al., 2025)علاوه، مطالعه  . به شودی در بازار م ی متیامر منجر به کاهش نوسانات ق

 کند.  فایا یی نقش بسزا  یمختلف اقتصاد   طی در عملکرد سهام در شرا  تواندی م

 ی نیبش یدقت پ  شیموجب افزا  تواندی م  ،یو چندسطح  یچندبعد  یهادر قالب مدل   نینو  یبیترک  یرها یکه استفاده از متغ  کندی اثبات م  قیتحق  نیا  یهاافتهی   گر،ید   یسو   از

استفاده کرده،    یگذار ه یسرما   سکیر   ینیبش یپ  یبرا نیشما یریادگی و    یارزش افراط  هینظر  یبیکه از مدل ترک  (Melina et al., 2023)با پژوهش   جهینت  نیبازده بازار شود. ا 

مؤثرتر    اریبازار سهام بس   یدر تحل  توانندی ها مروش   نینشان داد که ا   زین  PSO-CSبا    شدهنهیبه  نیماش  یر یادگی  تم یالگور  یبا معرف   (Das et al., 2022)  نیراستا است. همچنهم

به (Moradi et al., 2022)و    (Nasiri et al., 2023)مانند    یمطالعات داخل   با  جی نتا  نی ا  ب یظاهر شوند. ترک  ی سنت  یهااز روش  بر  و    ی کوانتوم  یهامدل   یر یکارگ، که 

 دارند.   زیرا ن رانیا  هیبا ساختار بازار سرما ی سازگار ییتوانا  یبیترک ی کردهایآن است که رو انگریاند، ب داشته   دیمحور در بورس تهران تأکداده 
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 نی جامع ا  یاست و تحل یفناورانه و نهاد  ،یرفتار  ،یمال یرها یزمان متغهم رینوظهور، تحت تأث یاز بازارها  یار یهمانند بس ران،یا ه یگفت که بازار سرما توانی م  یبندجمع  در

و    میمفاه  ییتلاش کرده تا با شناسا  ب،یاز روش فراترک  یریگمطالعه با بهره   نیبهتر و کاراتر بازده سهام باشد. ا   ینیبش یپ  یراهگشا  تواندی م  یبیترک  یهاعوام  در قالب مدل 

 در بازار سهام ارائه دهد.   یریگم یتصم یبرا یمنسجم یلیتحل یالگو  ،ید یکل یهاشاخص 

  ی هااز داده   میطور مستقاست و به   هیثانو   یهابر داده   یمبتن  بی مطالعات فراترک  ت یکه ماههمراه است. نخست آن   ت یمحدود   نیپژوهش با چند   نیا   ر،یفراگ   یتحل  یوجود ارائه   با

  ی علم  یهاگاه یکه عمده منابع مورد استفاده از پاوجود ندارد. دوم آن  یطع صورت قبازار به   یو ساختارها   یزمان   طی شرا  یتمامبه   جی نتا  می لذا امکان تعم  رد؛یگی بازار بهره نم  یواقع

)اعم از   شدهی مقالات بررس   یشناستنوع روش   نی. همچنردیرا در بر نگ  رمنتشرشدهیغ  یهاپژوهش  ا ی  ی مطالعات خاکستر یاند که ممکن است برخانتخاب شده   یو داخل   ی المللنیب

 شده را محدود کرده باشد. استخراج  میمفاه یگنسطح هم   ت ( ممکن اسی مفهوم  ،یسازمدل  ،یتجرب 

استفاده شود تا    ینیبش یپ  یهاتوسعه مدل   ی برا  یفکی–یکم  یبیترک  یهااز روش   یآت  قاتیکه در تحق  شود ی م  شنهادیپژوهش حاضر، پ  یهات یو محدود   هاافته یاساس    بر

،  GANمانند    ترشرفته یپ  یهوش مصنوع  یهاتم یاز الگور  یریگبهره   نی. همچنردیدر سطح کلان انجام گ  یمفهوم   یبازار بهره گرفته شود و هم تحل  یواقع  یهاهمزمان هم از داده 

LSTM  ی کیتیژئوپل   ،یم یاقل  یرها یآن است که متغ  گر ید  شنهادیبازده را ارتقاء بخشد. پ  ینیبش یپ  یهادقت مدل   تواندی م  ی تیتقو  ی ریادگی بر    یمبتن  اریم یتصم  یهاستم یس  ا ی  هیچندلا 

 حاص  شود.  یترجامع   یتا تحل رند یمورد مطالعه قرار گ یبیترک یهامدل   بدر قال یاقتصاد  یهادر کنار شاخص   زین  یاو رسانه 

 یمال   یگزارشگر  تیفیکرده و بر ک  نیتدو  یترق ی دق  یهاموقع، چارچوب اطلاعات به   یو افشا   تیارتقاء شفاف  یدر راستا   دی و سازمان بورس با  ینظارت  یکه نهادها آن   نخست

  مات یتا تصم  رندیاحساسات بازار را فراگ  ت یر یو مد  ی فتار ر  یهای ریلازم در خصوص شناخت سوگ  یهاآموزش   دی خرد و عمده با  گذارانهیکه سرما نظارت مستمر داشته باشند. دوم آن 

بازده سهام    ترق یدق  ینیبش یپ  ی برا  ییابزارها  ن،یماش  یریادگی بر    یمبتن  یلیتحل  یهابا توسعه سامانه   توانندی ها مو بانک   یگذار ه یسرما   یهاشرکت   ن،یاتخاذ کنند. همچن  یترآگاهانه 

 . دی بازار کمک نما نیبلندمدت ا  ییبه ثبات و کارا  تواندی م ،یآت  یمانند قراردادها ران،یا  هیدر بازار سرما  سکیپوشش ر  یتوسعه ابزارها   ت،ی هاقرار دهند. در ن  گران  یتحل اریدر اخت

 مشارکت نویسندگان

 در نگارش این مقاله تمامی نویسندگان نقش یکسانی ایفا کردند. 

 تشکر و قدردانی

 گردد. میاز تمامی کسانی که در طی مراح  این پژوهش به ما یاری رساندند تشکر و قدردانی  

 تعارض منافع 

 . وجود ندارد یتضاد منافع گونه چیانجام مطالعه حاضر، ه در

 مالی حمایت 

 این پژوهش حامی مالی نداشته است. 

 موازین اخلاقی 

 در انجام این پژوهش تمامی موازین و اصول اخلاقی رعایت گردیده است.  
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