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Abstract 

Transparency and comparability of financial information constitute fundamental pillars of accountability and informed economic decision-

making. With the rapid evolution of artificial intelligence (AI), this technology has significantly influenced financial and investment decision-
making processes. This study seeks to design an optimal model for investor decision-making by exploring the integration of AI, with a particular 

focus on enhancing financial reporting transparency. A mixed-methods approach was adopted to achieve this objective. In the initial phase, 

qualitative data were gathered through in-depth interviews with 12 experts specializing in financial management and capital markets. Content 
analysis was employed to identify key themes and construct a preliminary model. To validate the model, a structured questionnaire was 

developed and distributed to 214 experts, yielding 200 valid responses. The questionnaire's reliability and validity were rigorously confirmed. 

Subsequently, structural equations modeling (SEM) was utilized to analyze the interrelationships among the variables. The findings revealed 
that all components of the proposed model, supported by both expert validation and statistical analysis, are robust and serve as critical factors 

in investor decision-making. Six key factors—financial, economic, political, psychological, individual, and artificial intelligence—were 

identified and validated as primary determinants influencing investment decisions. This study contributes to the literature by innovatively 
integrating AI with financial reporting transparency to enhance investment decision-making processes. The proposed model, which synthesizes 

these influential factors, offers novel perspectives for analyzing financial data and assists investors in achieving superior returns while 

mitigating risks. This framework can serve as a strategic tool for financial managers and stakeholders, enabling more precise and data-driven 
decision-making in complex financial environments. 

Keywords: Investor Decision-Making, Artificial Intelligence, Financial Reporting Transparency, Content Analysis  

JEL Classification: G11, C56, M41 
 

Introduction 

Artificial intelligence (AI), a prominent branch of computer science, provides a robust framework for emulating human cognitive 

functions, including learning, pattern recognition, and decision-making. By harnessing advanced machine learning algorithms, neural 

networks, and natural language processing (NLP), AI systems are capable of analyzing extensive volumes of financial data with 

remarkable accuracy and efficiency. In this context, AI outperforms conventional methodologies by enabling the simultaneous 

processing of diverse data sources. Through the identification of hidden patterns and the prediction of market fluctuations, AI 

significantly enhances the quality of investor decision-making, particularly in the financial markets of developing countries. Key 

applications of AI in finance encompass the development of risk assessment models, the detection of fraudulent transactions, and the 

optimization of investment portfolios. Furthermore, by analyzing sentiment data extracted from news outlets and social media 

platforms, AI empowers investors to account for shifts in market sentiment, as well as economic and social dynamics. The integration 

of information technology systems not only improves the transparency of financial reporting but also ensures access to precise and 
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timely information, thereby bolstering investor confidence and refining the decision-making process. This study, through a 

comprehensive review of prior research and the identification of existing gaps, seeks to propose an integrated model grounded in AI 

and financial reporting transparency. The primary objective of this model is to enhance the accuracy of financial forecasts and elevate 

the quality of investor decision-making. In this endeavor, critical investment factors such as risk, return, and liquidity are examined in 

conjunction with big data analytics to deliver innovative solutions that substantially strengthen investor trust in financial information 

and market trends. 

 

Method 

This study adopts a mixed-methods research design, comprising an initial qualitative phase followed by a quantitative phase. The 

qualitative phase utilizes content analysis, while the quantitative phase employs a correlative-survey methodology. The target sample 

for the qualitative phase consisted of professors and experts in financial management, as well as capital market specialists, all of whom 

possessed a foundational understanding of artificial intelligence (AI). Participants were selected through purposive sampling, and in-

depth, semi-structured interviews were conducted. This approach, owing to its inherent flexibility, facilitated a thorough exploration 

of expert perspectives and the extraction of rich, nuanced data. The use of semi-structured interviews enabled the study not only to 

gather insights into the primary variables but also to uncover novel perspectives, previously unidentified factors, and latent relationships 

among variables. This contributed to the development of a robust theoretical framework and yielded findings with significant practical 

implications. The sampling process continued until theoretical saturation was achieved. Theoretical saturation refers to the point at 

which, following initial discoveries, the researcher continues data collection until the relationships between the main categories and 

subcategories become clear and meaningful. This process persisted until the researcher determined that additional interviews with 

experts (totaling 12 participants) no longer yielded new information. Table 1 provides a detailed overview of the demographic 

characteristics of the interviewees. 

 
Table (1) Demographic Characteristics of Interviewees 

No. Organization Position Education Gender 

1 Capital Market Senior Manager Master of Accounting Male 
2 University Professor Ph.D. in Accounting Male 

3 University Professor Ph.D. in Financial Management Female 

4 University Professor Ph.D. in Accounting Female 
5 Capital Market Specialist Master of Finance Male 

6 Capital Market Specialist Master of Accounting Male 

7 Capital Market Middle Manager Ph.D. in Finance Male 
8 University Professor Ph.D. in Accounting Male 

9 Capital Market Accountant Master of Accounting Female 

10 Capital Market Accountant Ph.D. in Finance Male 
11 University Professor Ph.D. in Accounting Male 

12 Capital Market Middle Manager Master of Financial Sciences Male 

 

The sample for the quantitative phase comprised all investors, buyers and sellers of stocks and other securities, and active 

participants in the stock market. A convenience sampling method was employed, guided by the structural equations modeling (SEM) 

formula, which recommends a minimum of 20 samples per latent variable and an overall minimum sample size of 200. Quantitative 

data were collected using a questionnaire consisting of 67 items measured on a 5-point Likert scale. Face validity was evaluated through 

consultations with 10 experts, and necessary revisions were implemented based on their feedback. 

In the qualitative phase, semi-structured interviews were conducted through in-person meetings, phone calls, and email 

correspondence. All interviews were recorded (with the explicit consent of participants) and subsequently transcribed and analyzed in 

detail. The credibility and validity of the findings were rigorously assessed using Patton’s evaluation criteria, which include credibility, 

transferability, and confirmability. Additional techniques such as triangulation through multiple sources, negative case analysis, and 

methodological flexibility were employed to enhance the robustness of the findings. The reliability of the model was evaluated using 

Kappa statistics, which involved comparing independent coding results to ensure consistency. For the quantitative data analysis, partial 

least squares (PLS) analysis was conducted using SmartPLS software. The analysis was divided into two components: the measurement 

model, which assessed the relationships between individual items and their corresponding dimensions, and the structural model, which 

examined the relationships between latent variables. Convergent validity was evaluated using the Average Variance Extracted (AVE), 

while discriminant validity was assessed through the Fornell-Larcker criterion and cross-loading tests. The reliability of the 

questionnaire was measured using Cronbach’s alpha, which yielded a value exceeding 0.7, indicating strong internal consistency. 

 

Findings 

In the initial phase of the study, data were gathered through semi-structured interviews with 12 experts to identify the key factors 

influencing investor decision-making in the context of artificial intelligence (AI) utilization. Content analysis was employed to analyze 

the interview data. Following an in-depth familiarization with the data, initial coding was conducted, yielding 67 preliminary codes. 

These codes were either explicitly or implicitly reflected in existing conceptual models. Subsequently, axial coding was performed to 

group related concepts and elucidate the relationships between categories. The outcomes of the initial and axial coding processes were 

systematically organized into a table of concepts pertinent to investor decision-making. The Kappa coefficient of 0.81 demonstrated 

excellent reliability of the model. Additionally, a two-round fuzzy Delphi approach was utilized to screen the identified indicators, with 

all indicators achieving scores above 7, confirming their relevance and validity. 

In the quantitative phase, the results of Cronbach’s alpha, composite reliability, and Average Variance Extracted (AVE) confirmed 
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the model’s acceptable convergent validity and reliability. Discriminant validity was assessed using the Fornell-Larcker criterion, 

which revealed that the square root of the AVE for each construct exceeded its inter-construct correlations, further validating the model. 

Within the structural model, standardized path coefficients, t-statistics, and effect sizes (f²) were calculated for various paths, all of 

which indicated statistically significant relationships at the 99% confidence level. 

The predictive power of the structural model for investor decision-making was established using the Q² and R² indices, as well as 

the Goodness of Fit (GOF = 0.60 > 0.35). The analysis of the relationships between variables demonstrated that, in addition to the 

direct effects of economic, market psychology, political, individual, financial, and AI factors on decision-making, financial reporting 

transparency—as a moderating variable—also exerted a significant influence. Consequently, the evaluated model exhibited robust 

explanatory and predictive capabilities for investor behavior regarding AI adoption, supported by both theoretical and empirical 

evidence. 

 

Discussion and Conclusion 

Corporate investment, as a primary source of cash flow and a catalyst for economic development, plays a pivotal role in fostering long-

term value creation. Access to accurate, transparent, and timely financial information has become increasingly critical in the investment 

decision-making process. Emerging technologies such as artificial intelligence (AI), with their exceptional processing capabilities and 

advanced analytical tools, offer more precise insights and mitigate uncertainties. This study seeks to propose an optimal model for 

investor decision-making by leveraging AI, with a particular emphasis on financial reporting transparency, as there is currently a lack 

of comprehensive models in the country that analyze the interplay of these factors. 

During the research process, 67 initial codes were extracted from in-depth interviews with experts and subsequently categorized 

into six primary themes: financial, economic, political, market psychology, individual, and AI factors. The findings, corroborated by 

prior studies, demonstrate that the use of AI significantly enhances the transparency and accuracy of financial reporting, streamlines 

investment decisions, and improves risk management. Numerous studies have confirmed the advantages of AI in increasing operational 

efficiency, predicting market trends, and optimizing portfolio selection. 

While AI holds transformative potential for financial decision-making, realizing this potential requires robust technical 

infrastructure, standardized data frameworks, and access to up-to-date information. Establishing regulatory frameworks, fostering 

international collaborations, and investing in workforce training are also essential for the successful implementation of this technology. 

In addition to proposing a comprehensive model, this study highlights existing challenges and limitations, suggesting that a gradual, 

context-sensitive implementation of AI can enhance investor confidence and contribute to the development of more transparent 

financial markets. 
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 چکیده  

شفود  با های اقتصفادی گگاهانه مسسفوم میگیریگویی و تصفیی اطلاعات مالی از ارکان اصفیی ااسف  ۀشفااییت و قابییت ماایسف

گذاری داشفته اسفت  اهوهح حا فر با ایشفریت سفریه هوم مصفنوعی، این یناوری ترایرات گشفیگیری بر تصفیییات مالی و سفرمایه

گذاران، اسففتااده از هوم مصففنوعی را با ترکید بر شففااییت گیارشففگری مالی گیری سففرمایههدف طراحی مدلی بهینه برای تصففیی 

مدیریت مالی و بازار  ۀمتخصففد در حوز  ۱۲های عییق با  این اهوهح ابتدا با اسففتااده از مصففاح ه؛ بنابراین،  اسففت کردهبررسففی 

منظور ارزیابی ما ولیت الگو،  گوری و سفففاز ازطریق تسییح مستوای کیای، الگوی اولیه اسفففتخرا  کرد  بهها را جیهسفففرمایه، داده

طور  نامه بهنار به گن ااسفف  دادند  اعت ار و قابییت اعتیاد ارسففح  ۲۰۰نظر ارسففال شففد که صففاح   ۲۱۴تهیه و به    اینامهارسففح

شفد  نتای  نشفان داد که سفازی ماادتت سفااتاری، روابب بین متریرها تسییح  گمییی تریید شفد  سفاز با اسفتااده از روم مدلمویایت

ق ول اسفت  گذاران قابحگیری سفرمایهعنوان عوامح کییدی در تصفیی تیامی اجیای الگوی ایشفنهادی با تریید ا رگان و نتای  گماری به

گذاری  عنوان عوامح اصفیی ترایرگذار بر تصفیییات سفرمایهشفح عامح مالی، اقتصفادی، سفیاسفی، روانی، یردی و هوم مصفنوعی به

برای به ود   را مصففنوعی و شففااییت گیارشففگری مالی  طور نوگورانه هوماین اهوهح بهتریت ،  ؛ بدینشففناسففایی و تریید شففدند

های جدیدی برای تسییح  شففده با ترکی  عوامح کییدی اارگذار، دیدگاه  مدل ارائهکندمیگذاری ترکی   های سففرمایهگیریتصففیی 

تواند  کند تا با کاهح ریسفک، بازدهی بهتری کسف  کنند  این گارگوم میگذاران کیک میکند و به سفرمایههای مالی یراه  میداده

 .شودهای مات ر استااده  بر دادهتر و م تنیگیری دقیق نااان برای تصیی عنوان ابیاری راه ردی توسب مدیران مالی و ذیبه

 مستوا  حیتسی  ،یمال  یگیارشگر  تیشاای  ،یهوم مصنوع  گذاران،هیسرما  یریگ یتصی ها:کلیدواژه

  JEL:G11  ،C56، M41 بندیطبقه 
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 مقدمه

  ی شفناات   یهاییکه توانا اردازدیم  ییهایو یناور  هاسفت یسف  ۀاسفت که به توسفا  وتریاز عیوم کاما  یاشفااه، ۱مصفنوعی  هوم

 جادیا  یهوم مصففنوع  یهدف اصففی  ،یطورکی  بهکنندیم  دیرا تای یریگ  یحح مسففئیه و تصففی  ،یریادگ یمشففابه انسففان مانند 

ازجییه اردازم زبان  ؛دارند ازین یعیوماً به هوم انسففان  کهباشففند  یادهیچیا  فیوظا  یاسففت که قادر به اجرا  ییهاسففت یسفف 

 (Sanchez, 2020).  کنندهینیبحیا  حیالگو و تسی دیتشخ ،یایط 

و اردازم   3های عصف ی مصفنوعیشف که،  ۲ازجییه یادگیری ماشفین ؛رودکار میهای مختیای در هوم مصفنوعی بهتکنیک 

و از نتای    صفورت دقیق و کارگمد تسییحهای حجی  را بهدهند تا دادههای هوشفیند امکان میکه هیگی به سفیسفت  ۴زبان ط یای

قادر اسفت   یداده، هوم مصفنوع حیتسی  یسفنت یهابرالاف روم  (Röhm et al., 2022).کنند  اسفتااده  گیریگن در تصفیی 

ارائه دهد    یترنهیبه یاتیتصی ح،یتسی  ۀشریتیا یهاو با استااده از روم کند  ایت یاطلاعات در  یزمان از منابه متنوعطور ه به

  ی اطلاعات برا نیو از ایی  ها شففناسففارا در داده دهیچیا یهایتا الگوها و هی سففتگ دهندیاجازه م هاسففت یبه سفف   هاکیتکن نیا

 یزندگ   یهانهیاز زم  یاریدر حال حا فر در بسف  یهوم مصفنوع  کنند مختیف اسفتااده    یهانهیگن در زم   یاسفتخرا  دانح و تای

  ۀ مالی، توسفا ۀیکی از کاربردهای اسفاسفی هوم مصفنوعی در حوز   (Antonopoulos et al., 2020)  شفودیروزمره اسفتااده م

ها  مدل  نیا .کندبینی نوسفانات بازار کیک میهای بالاوه در بازارهای مالی و ایحهای ریسفک اسفت که به شفناسفایی ریسفکمدل

 ,Daube)  کنندینوسفانات بازار اسفتااده م ینیبحیالگوها و ا  ییشفناسفا یبرا  قیعی  یریادگ ی  یهات یکلان و الگور  یهااز داده

 توانندیم  یهوم مصفنوع یهاهسفتند، مدل یمتک  نیشف یا  یاابت و الگوها  یهاکه به شفااد  یسفنت  یهاالاف مدل  بر(2024

  یی در شفناسفا یارائه دهند  هوم مصفنوع یایتط   یهاینیبحیو ا رندیدر نظر بگ ییرا ن  یو اجتیاع یاقتصفاد  یایاو   یرهایمتر

 مؤار است  یدر زمان واقا یتای   یهات یها و یاالتراکنح

مشففکو     یهاو از تراکنح  دهند دیرا تشففخ  یرعادیغ یطور اودکار الگوهابه توانندیم  یهوم مصففنوع  یهات یالگور

امکان انجام اودکار   ،یمال  یبازارها  حیوتسیهیگن در تجی  یکاربردها گریدر کنار د  هایهگ یو نیا   (Ren, 2021)کنند   یریجیوگ 

  ن یماشف   یریادگ یبر  یم تن  یهاحیتسی   (Orio & Noor, 2024) گوردیبا سفرعت و دقت بات را یراه  م یریگ  یمااملات و تصفی

در    (Yalamati, 2023)  کنند  یریجیوگ   یاحتیال  یکیک کرده و از  ففررها یمال یهازودهنگام بسران  دیبه تشففخ توانندیم

 تواندیم  ییناور نیکار گریته شففده اسففت  ابه یمال  یهاداده  حیوتسیهیتجی ۀنیدر زم  ههیوبه یهوم مصففنوع  ر،یاا یهاسففال

کند که در   ییرا شففناسففا  یدیجد  یهایزمان اردازم و سففااتارها و هی سففتگصففورت ه را به  یبیرگ و متنوع  یهاداده

 تواندیم یهوم مصفنوع ن،یماشف   یریادگ ی  یهات یالگور  یریکارگ با به   (Daube, 2024)  شفوندینی  ییشفناسفا یسفنت  یهاحیتسی

  مؤار باشففند   یگذارهیسففرما  یاتیتصففی  یم نا توانندیکشففف کند که م یمال  یهارا در داده  یالگوها، روندها و ارت اطات انهان

(Odonkor et al., 2024)  و   کندمی  ییموجود را شفناسفا یالأها  ن،یشف یمطالاات ا  یراسفتا، اهوهح حا فر با بررسف  نیدر ا؛

  ۀ شفریتیا  یاز کاربردهادیگر  یکی   دهدیارائه م یمال  یدر به ود گیارشفگر  یهوم مصفنوع  یریکارگ به  یبرا ینینو   یراهکارها

اا ار و   حیبا تسی توانندیم  یهوم مصففنوع  یهااحسففاسففات اسففت  مدل  حیتسی ،یمال  یهایریگ  یدر تصففی  یهوم مصففنوع

کنند    یابیارز  هایگذارهیگنها را بر ارزم سرما ریو ترا  ییبه مو فوعات اا  را شناسا  یاحسفاسفات عیوم  ،یاجتیاع  یهاشف که

(Yalamati, 2023)   گنها بر بازار مطیه شفوند   ریو ترا  یاحسفاسفات عیوم راتییتا از تر  کندیکیک م  گذارانهیروم به سفرما  نیا

به  ینگیتنوع و ناد سفک،یبازده، ر  رینظ  ییرهایبا در نظر گریتن متر تواندیم یاود لساظ کنند  هوم مصفنوع یاتیو در تصفی

 
1 (AI), Artificial Intelligence 
2 Machine Learning   
3 Artificial Neural Networks   
4 Natural Language Processing 
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  ی گذار ه ی سفرما   ی اسفتراته  ن ی زمان گند ه    ی اب ی قادر به ارز   ی بر هوم مصفنوع ی م تن  ی ها مدل کیک کند    ی گذار ه ی سفرما سف د   ی سفاز نه ی به 

دهد که با کاهح ریسفک و اییایح بازده،  گذاران این امکان را می سفازی به سفرمایه این بهینه    هسفتند   ها یی از دارا   ه ن ی به   ی   ی ترک   شفنهاد ی و ا 

   ی مسفتا  ر ی ترا  ن، ی شف ی با مطالاات ا  سفه ی اهوهح در ماا   ن ی ا   (Orio & Noor, 2024) اود داشفته باشفند   سف د عییکرد بهتری در مدیریت  

اهوهح حا فر با    ت، ی درنها ؛  کند ی م  ی را بررسف   گذاران ه ی سفرما   ی ر ی گ   ی گن بر تصفی   ر ی و ترا   ی مال   ی ها ی ن ی ب ح ی بر دقت ا   ی هوم مصفنوع 

  ی ر ی گ   ی تصی   ند ای به ود یر   ی برا   ی ا نه ی به  ی الگو  ۀ به دن ال ارائ   ی هوم مصنوع   یگر ی تسی   ی ها ت ی و قابی  ی مال   ی گیارشفگر   ت ی بر شفاای  ه ی تک 

است  ی  رور مطیئن و    ق ی دق   ی ها به داده   ی دسترس  ی نوظهور، برا   ی در بازارها   هه ی و به  ، ی مال   ی گیارشگر   ت ی است  شاای   گذاران ه ی سرما 

شفده  به مطال  ارائه باتوجه   (Ren, 2021)دهد   ح ی اییا   ی هوم مصفنوع   ی ها ح ی را در اسفتااده از تسی   گذاران ه ی سفرما   نان ی اطی  تواند ی و م 

  ت ی بر شففاای  د ی ترک و    ی هوم مصففنوع   ی ر ی کارگ با به   توان ی اسففت: گگگونه م   ر ی اهوهح به شففرز ز  ن ی ا   ی ال اصففی ؤ سفف در این بخح، 

 « ایت؟ ی دست   گذاران ه ی سرما   ی ر ی گ   ی تصی  ی برا   نه ی به  ی الگو  ک ی به   ی مال   ی گیارشگر 

اهوهح و   ۀاهوهح شفامح نیون روم ،سفاز   اندشفده نیتدو  هاسفؤالاهوهح ارائه و  ۀنیشف یو ا  ینظر  یادامه، ابتدا م اندر 

اهوهح   یهاو برازم مدل  یایشففامح گمار توصفف   اهوهحی  هاایتهی  و درنهایت اهوهح اسففت   های گردگوری اطلاعاتروم

 است   ایتهیااتصا    یریگ جهینت به یین  ییگیارم شده است  بخح نها

 

 مبانی نظری

گن   یاسفت که ط  ینداییر  یگذارهیسفرما  ،یطورکیتجارت و جی  منایه در اقتصفاد اسفت  به  جادیعوامح ا  نیتریاز اصفی  هیسفرما

با    ییهااروژه ای  هاییرا به دارا یبه بازده مث ت، منابه مال  یابیارزم شففرکت و دسففت  حیبا هدف اییا  گذاران،هیو سففرما رانیمد

تنها شفامح ااتصفا   نه  یگذارهیسفرما   ( ,.2015Arnaboldi et alدهند )یم  دیتخصف   تنییح  باتتر از نرخ بهره۱ینرخ بازده داای

در بر  ییهیچون اوراق قر فه و سفهام را ن  یمال یهاییبیکه دارا شفود،یو سفااتیان م نیمانند زم  یکیییی  یهاییمنابه به دارا

 یریگ  یتصفی   (Shams, 2022)اوراق هسفتند نیا  ۀانتشفاردهند  یهاییدارابه حق نسف ت   یکه نشفانگر نوع  ییهاییدارا  رد؛یگ یم

 یهاهینظر  ر،یاا ۀاسفت  در گند ده  یگذارهیدر م احث سفرما  ههیو  ت یبا اهی  یو عوامح مؤار بر گن، مو فوع  گذارانهیسفرما

بازار و   ییگون کارا  ییهاهیکه براسفا  یر ف   کینئوکلاسف  کردینخسفت، رو ؛اندایتهیمتااوت رشفد   کردیدو رو درعیدتاً  یمال

  یۀو نظر  ۲یاهیسففرما  یهاییدارا  یگذاریت یهیچون مدل ق هایینظریه کرد،یرو  نیشففده اسففت  ا  ابن  گذارانهیسففرما ت یعالان

را در    یانیییو مود  یریم ۴تراژیگرب یۀو نظر مدتانیم  یاهیسففرما  یهاییدارا  یگذاریت یو مدل ق  ۱۹۶۰  ۀرا در ده  3کارا  یبازارها

و   کننفدیدقفت مناکز مسفففرعفت و بفهکفه بفازارهفا اطلاعفات را بفه  نفدم نفا اسفففتوار  نیهفا بر امفدل  نیمطرز کرد  ا  ۱۹7۰  ۀدهف 

به الگوها    اهوهشفگران  شفتر،یگذشفت زمان و انجام مطالاات ب  با  (Darvish et al., 2022)  دارند ییریتار عالا یین  گذارانهیسفرما

نشفففان دادند که    هاایتهی نین ودند  ا  اذیرحیبازار کارا تو ففف  یهاهینظر  قیبراورد کردند که ازطر یمال  یدر بازارها یراتییو تر

  ی و اطاها  یریتار یهاتورم  ،مثال یبرا  ؛دارند  یگذارهیسفرما یهایریگ  یبر تصفی  ییسفیابه ریترا  یو ریتار  یعوامح شفناات

  ی کنند که با تئور  یرویا  یااصف  یریتار  یدر بازار ریتار کنند و از الگوها یرعالانیصفورت غایراد به  شفوندیکه باعث م  یادراک 

  ح یدر تسی  یو شفناات  یریتار  یهااسفتااده از مدل  ت یبر اهی نینو   یهادگاهید نیا   (Darvish et al., 2022)  مرسفوم تطابق ندارد

 توانینی  گذاران،هیدر  کامح حرکات بازار و ریتار سرما یکه برا  دهندیدارند و نشان م دیترک   یگذارهیسرما یهایریگ  یتصی

 کرد  هیبازار تک  ییو کارا ت یعالان  یۀتنها به یر 

 
1 IRR 
2 CAPM 
3 Efficient Markets Hypothesis 
4 Arbitrage Pricing Theory 
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 دهیچیحسفا  و ا  یهااز جن ه  یکیسفودگور و مطیوم،   یهااز یرصفت   یبردارمنظور بهرهبه  یگذارهیسفرما یاتیاتخاذ تصفی

اود در دسفتر   که اودبه شفوندیمشفاهده شفنااته م  رقابحیغ  ییرهایعنوان مترها بهیرصفت  نیهاسفت  اشفرکت  یمال  ت یریمد

درگمد   حیاییا  یبرا  یمنابه مال  دیبه تخص توانندیها میرصت  نیدارد  ازگنجاکه ا دگنها وجو  جادیا ای  ییبه شناسا ازیو ن ستندین

 یاتیمنظور به ود تصففیرا به  یمنظ  و اصففول یمال  یهااسففت یها میکن اسففت سفف منجر شففوند، شففرکت   هانهیکاهح هی  ای

از   یامجیوعه دیها باشففرکت   ،یگذارهیسففرما  یبرا یریگ  یتصففی  ندایدر یر  (Sanchez, 2020). رندیبه کار بگ  یگذارهیسففرما

  ، یاقتصاد بیعوامح شامح شرا  نی  ابگذارند  ریترا یگذارهیسرما  ۀبازدبر   توانندیکه م  رندیرا در نظر بگ  یو اارج یعوامح داای

 ,.Darvish et al)  اسففت  دیتول  ت یو ظری ینگیدمانند نا یداای  یسففااتارها نیو هیچن یاتیمال  یهااسففت یبازار و سفف  راتییتر

گسفترده به اطلاعات   یعنوان دسفترسف را به یمال  یگیارشفگر  ت یشفاای  (Bushman & Smith, 2003)  ت یبوشفین و اسفی   (2022

اند که در کرده  فیتار  ییهاشفرکت   سفکیو ر  یراه ر  ،یگذارهیسفرما  یهایرصفت   ،یمال  ت یو فا ،یامربوط به عییکرد دوره

اسفت     ت یریعییکرد مد  یابیو ارز  گذارانهیسفرما یریگ  یتصفی  حیتسفه  ت،یشفاای  نیا ی  هدف اصفیشفوندیماامیه م  یبازار عیوم

و عییکرد   یمال یاتیتصففیبارۀ و مرت ب در  قیبه اطلاعات دق دهدیامکان م  گذارانهیاطلاعات به سففرما  ت یشففاای  ،یترتینبد

 تواندیاطلاعات م  ییناور  یهاسفت یاسفتااده از سف   ن،یبراعلاوه؛  (Aminikhiabani, 2019)  داشفته باشفند  یها دسفترسف شفرکت 

  ی هوم مصفنوع ۀراسفتا، توسفا نیدر ا ؛را به ود بخشفد یمال  یگیارشفگر  ت یو شفاای  یاطلاعات حسفابدار  یایک   یهایهگ یو

 یریگ  یو به ود تصففی  سففکیکاهح ر  ،ییکارا  حیدر اییا یناح مهی ،یمال  ینوظهور در بازارها  یهایاز یناور یکیعنوان  به

  ی سفففاز نهیها و بهدادهکلان  حیتسی  ق،یعی  یریادگ یو   نیماشففف   یریادگ ی  یهات یاز الگور  یریگ بهره  کندیم اایا  گذارانهیسفففرما

  (Daube, 2024)هستند  یمال ۀدر حوز گن  یکاربرد  یهااز جن ه یهیگ یمااملات  یندهااییر

و   کند  ییشفناسفا یمال  یرا در بازارها  دیجد  یالگوها سفک،یر  حیتسی  یهاقادر اسفت با اسفتااده از مدل یهوم مصفنوع

الگوها و  تواندیها ماز داده  یاحج  گسففترده حیوتسیهیبا تجی  ییناور نیرا ارائه دهد  ا  یمؤار  یگذارهیسففرما  یهایاسففتراته

  ارائه دهد سفکیاز ر  یترقیدق یهاینیبحیو ا کند  ییشفناسفا مانند،یم  یباق  ناشفنااته یسفنت  یهاحیرا که در تسی یدیروابب جد

(Khandani et al., 2010)   ی هامانند داده یین  یهارسفففاات یز ،یمال  یدر بازارها یمویق هوم مصفففنوع  یسفففازادهیا  یبرا  

 ،یمااملات یهاسفت یدر سف  هسفتند  ی فرور یایاردازم زبان ط   یهات یو الگور  قیعی یعصف   یهاشف که ،یابر انحیرا  ت،یایباک 

با   هاسففت یسفف   نیو ا گوردیو انجام مااملات اودکار را یراه  م یدر زمان واقا یمال  یبازارها حیامکان تسی یهوم مصففنوع

هوم    یاز کاربردها گرید  یکی   (Daube, 2024)  کنندیکیک م یمال  اتیعیی  ییکارا  حیبه اییا ،یمااملات  یهاگنفالیسففف  دیف تول

  ی هاسففت یاسففت  سفف   یدهوام  سففکیر  یابیمرت ب با ارز یهایدگ یچیاطلاعات مربوط به اعت ار و کاهح ا حیتسی  ،یمصففنوع

  ی ابیوام و ارز  یدراصففو  اعطا ی راترقیدق یریگ  یتصففیامکان  ها  ارداات  ۀخچیو تار یمال  یهاداده حیهوشففیند با تسی

مشفکو  را  یهاقادر اسفت تراکنح  ییناور نیانسرایات، ا  ییالگوها و شفناسفا  یریادگ ی ا  بسفازندیم یراه   یاعت ار  سفکیر

 یین  یگذارهیسف د سفرما  یسفازنهیدر بسث به   (Ahmad et al., 2024) کند  یریجیوگ  یتای   یهات یو از وقوع یاال  ییشفناسفا

 توانی، م۱یبازگشفت یعصف   یهاو شف که یتیتاو   یریادگ ی یهاکی  با اسفتااده از تکنکندیم اایا یدیکی یناشف   یهوم مصفنوع

تنها قادرند نه هات یالگور نیکرد  ا  نیتدو  یترنهیبه  یگذارهیسفرما  یهایو اسفتراته  ییرا شفناسفا یمال  یهاانهان در داده  یالگوها

 یایصورت تط و به  رندیبگ ادی نیشیا یهااز تراکنح  توانندیبیکه م  رند،یدر نظر بگ  یسازنهیبه  یرا برا  شدهنییتاحیازا  بیشرا

 ( Daube, 2024; Bao et al., 2022)  کنند  شنهادیا  یمؤارتر  یهایاستراته

 
1 RNN 
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گذاری را به ود بخشفد، بیکه اعتیاد  تنها کیایت تصفیییات سفرمایهاین اهوهح بر گن اسفت تا الگویی جامه ارائه دهد که نه

های زیر اسفت:  های مالی را نیی تاویت کند  در یرایند اهوهح حا فر، هدف یایتن ااسف  برای ارسفحگذاران به دادهسفرمایه

کارگیری هوم مصفنوعی و با تاکید بر شفااییت گیارشفگری مالی به گه صفورت  هگذاران با بگیری سفرمایهتصفیی   ۀالگوی بهین

کارگیری هوم مصفنوعی و با  هگذاران با بگیری سفرمایههای یرعی نیی ع ارت اسفت از: عوامح مؤار بر تصفیی اسفت؟ ارسفح

کارگیری هوم مصفنوعی و هذاران با بگ گیری سفرمایهند؟ گیا عوامح مؤار بر تصفیی هسفتم  کید بر شفااییت گیارشفگری مالی کدارت

کارگیری  هگذاران با بگیری سففرمایهتصففیی   نۀکید بر شففااییت گیارشففگری مالی ازنظر ا رگان اعت ار دارد؟ گیا الگوی بهیربا ت

 ها دارد؟کید بر شااییت گیارشگری مالی برازم اوبی با دادهرهوم مصنوعی و با ت

 اشاره شده است   یداای و یمطالاات اارج کیاهوهح به تاک  عبا مو و  مرت باز مطالاات   یبخح به برا نیاادامۀ در 

  ی هایریگ  یتصففی یبرا  یاطلاعات حسففابدار  ت یشففاای دراطلاعات   ییناور یهاسففت یسفف هایی که ناح  ازجییه اهوهح

گنان نشفان داد که اسفتااده از   یهایبررسف    ینتا   اسفت   (Gray, 2006)ی  گر  بررسفی کردند، اهوهح یو اقتصفاد  یگذارهیسفرما

   شفودیاطلاعات م  ت یشفاای جه،یو درنت  یاطلاعات حسفابدار  یایک   یهایهگ یو  حیاطلاعات موج  اییا  ییناور  یهاسفت یسف 

در  ی راهوم مصففنوع  یهات یدر کاربرد الگور ریاا  یهاشففریت یا ،یمال  یهادر حوزه  یدراصففو  ناح هوم مصففنوع

و   گذارانهیاعتیاد براسفا  ریتار سفرماقابح یارتاو  دیدر تول یو نشفان داد که هوم مصفنوع  کرد یبررسف  یمال  ۀادمات مشفاور

در   یناح هوم مصفنوع  ینی(  Sanchez, 2020)مؤار اسفت  سفانچی    نیصفورت گنلابه  انیگسفان به مشفتر  یدسفترسف  نیهیچن

  ی ایمیا و،یدر اورتاول  یمو فوع هوم مصفنوع  گهارو   کرده  یبررسف را  ریاطراذ  یگذارهیو سفرما  یگذارهیسفرما  یریگ  یتصفی

  ی ریگ  یمتنوع در تصفی  یهاداده ت یاهی ر،یاطراذ  یگذارهیو سفرما  یدر سفهام اصفوصف   یهوم مصفنوع  یسفازادهیا ۀبالاو 

 یمال  یگذارهیسفرما یریگ  تصفیی  منظوربه  (Ren, 2021رن)   کرده اسفت   یبررسف   یهوم مصفنوع  یسفنجو امکان  ،یگذارهیسفرما

    یترو یبرا  یمال ۀنیدر زم  یهوم مصففنوع  ییناور  یو اسففتراته  یارزم کاربردبارۀ  در  ،یت  هوم مصففنوعیبراسففا  الگور

ها را هوشفیند شفرکت   ۀتوسفا یازهاین تواندینی  یسفنت یمال  یریگ  یکه تصفی  یدرسف   جهینت  نیبه ا یصفنات مال  شفتریب  ۀتوسفا

  کوشفکون  شفودیم  یمال یریگ  یبودن تصفیموقهو به  ونیاتوماسف باعث به ود دقت،    یبرگورده کند و اسفتااده از هوم مصفنوع

(Coşkun, 2022ترا )و   کرد نت یی  هیترک  یدر صفنات مال  گذارانهیسفرما یریگ  یبر یرایند تصفی ی راهوم مصفنوع  یهاکیتکن ری

  ها نهیو هی بخشفدیم  ه ودرا ب  ییتنها کارانه  یگذارهیسفرما  یریگ  یو تصفی  سفکیدر کنترل ر  ههیوبه  ینشفان داد که هوم مصفنوع

  و هیکفاران   یدیف   حیدهفدیکفاهح م  ییرا ن  یاز عوامفح ذهن  ینفاشففف   یهفات یف و عفدم قطا  هفاسفففکیبیکفه ر  دهفد،یرا کفاهح م

(Hamidi et al., 2023  )گن بر  ریو ترا یمال  یبه ود گیارشفگر  یرا برا  یهوم مصفنوع  یهاکیناح اسفتااده از تکن اهوهشفی در

 یمال  یدر به ود گیارشفگر یداریمان ریترا  یکه هوم مصفنوع  دندیرسف  جهینت نیکردند و به ا  یبررسف  گذارانهیسفرما یاتیتصفی

به ود   نیسفاتنه و هیچن  یهاو گیارم یمال  یدر ایشفا  یعدم تاادل و دسفتکار دیدارد و به تشفخ  گذارانهیسفرما یاتیو تصفی

  ن یب یارت اط  سففت یبه ود سفف  نیو هیچن یمال  یدر بازارها شففدهریتهیاذ  یهاو شففرکت   گذارانهیسففرما نیارت اطات و تاامح ب

هوم   رترای(  Kuswara et al., 2024  کوسفوارا و هیکاران )کندیکیک م یدر بور  و مؤسفسفات مال  شفدهریتهیاذ  یهاشفرکت 

  ی در حسفابرسف   یو نشفان داد که ادغام هوم مصفنوع  کرد ییرایند را بررسف   ییو کارا یو ااربخشف   یمال  یهادر گیارم یمصفنوع

  تر قیو دق  ترقیعی  یهاحیحسففابرسففان را در انجام تسی  بخشففد،یرا به ود م یمال  یهات صففورتیشففاای  یتوجهدراور  طور به

تنها  نه یهوم مصنوع نی  هیچندهدیم حیاییا  نااانیرا در گش  ذ  یطور بالاوه شهرت حسابرسان اارجو به  کندیم  حیتسه

 اایا  یمال یدر گیارشفگر  یکاارگگیاعتیاد و  جادیدر ا  کیاسفتراته  یبیکه ناشف   بخشفد،یرا به ود م  ییرایند حسفابرسف   ییکارا

 یمال  یو گیارشفگر  یحسفابدار  یسفنت  یهابر روم  یهوم مصفنوع رترای  (Odonkor et al., 2024  ادونکور و هیکاران )کندیم
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  ف یوظا بخشففد،یرا به ود م یمال  یگیارشففگر  ییدقت و کارا یداریطور مانبه  یو نشففان دادند که هوم مصففنوع  یرا بررسفف 

  کندییراه  م  کیاستراته یریگ  یتصی  یرا برا ینیبحیا  حیوتسیهیو امکان تجی  کندیم  رمایول را اودکا

  ی هفا یرصففففت   ۀبفازد  ینیبحیا  اود  اهوهح  در  (Saleminajafabadi et al., 2015و هیکفاران )  یگبفادنجفیسففففالی

  ق یازطر  یگذارهیسففرما  ۀنیسفف د به  حیبا در نظر گریتن ریتار متاابح بازارها و تشففک را رانیا یمال  یدر بازارها  یگذارهیسففرما

  سفک یدر به ود بازده و کاهح ر  یدهد که هوم مصفنوعیمطالاه نشفان م نیا   ی  نتااندکرده  بررسفی  یاسفتااده از هوم مصفنوع

به   اهوهشفی  در ( (Vaghfi, 2019یوقا  کندیم  اایا  یناح مؤار  یگذارهیسفرما  ینۀبه یسف دها  ییشفناسفا قیازطر  یگذارهیسفرما

در   یو حسففابدار  یکلان اقتصففاد  یرهایبا اسففتااده از متر  یورشففکسففتگ ینیبحیدر ا  یهوم مصففنوع  یهات یکاربرد الگور

  ی هات یکه الگور دهندیاهوهح نشففان م  نیا  یهاایتهیدر بور  اوراق بهادار تهران اردااته اسففت     شففدهریتهیاذ  یهات شففرک 

و   یریدارند  ام  نهیزم نیدر ا ییبات  ییها هسففتند و تواناشففرکت   ۀندیگ یورشففکسففتگ  قیدق  ینیبحیقادر به ا یهوم مصففنوع

  ی سففاز نهیبه یگندهدیه برا  یییرو مدل برنامه  ییاز یمصففنوع  ومه  یهامدل ۀبه توسففا ینی  (Amiri et al., 2021هیکاران )

شفده قادر اسفت  ارائه  ییاز یییراهوهح، نشفان داده شفده اسفت که برنامه نیاند  در ااردااته  یگذارهیسفرما  یهاشفرکت  سف د

  شفریتیا  ریمناسف ، مسف   یهایاسفتراته ۀلساظ کرده و با ارائ  سف د    یرا در ترک   گذارهیشفرکت سفرما لاتیو تیا  اتیاصفوصف 

  ی هاقدرت مدل ،یگردی اهوهح در(  Heidari & Amiri, 2021)  یریو ام یدریف هیوار کنفد  ح  یمال  یشفففرکت را در بازارها

ها شففامح  مدل  نی  ااندکرده یسففهام در بور  اوراق بهادار تهران بررسفف   یت یروند ق ینیبحیدر ا ی رابر هوم مصففنوعیم تن

بر  یم تن یهاکه مدل دهندینشفان م   یبودند  نتا  یعصف   یهاو شف که  یجنگح تصفادی  ۀاودهی سفت یهامدل ،یاط  یهامدل

درصفد 8۰تا  7۰حدود   یسفهام، دقت  یت یمدت قروند کوتاه  ینیبحیها داشفته و در امدل  ریسفا ی ازعییکرد بهتر  قیعی  یریادگ ی

انفد  سفففهفام از اود نشفففان داده  یمنا  یرونفدهفا  ینیبحیدر ا یعیق دقفت بفاتترک   یریادگ یف   یهفاانفد  مفدلدسفففت گورده  را بفه

 ییکفارا  ینیبحیدر ا  ی راهوم مصفففنوع  ت الگوری  کفاربرد(  Khaleghizadeh et al., 2022و هیکفاران )  یدهکرد  ۀزادیافالا

 ت یالگور ی ازمصفنوع یعصف   ۀو نشفان دادند که شف ک ندکرد یبررسف   سفکیر ت یریمد  یارهایبر ناح ما دیبا ترک   یگذارهیسفرما

در بور  اوراق بهفادار تهران دارد    شفففدهریتفهیافذ  یهفاشفففرکفت   یگفذارهیف سفففرمفا  ییکفارا  ینیبحیا  برای  یترقفدرت بفات  کیف ژنت

احسفا ، متن اا ار و  حیتسی  یهات یبا کیک الگور توانیکردند که م انبی(  Shahnazari & Riahi, 2023)  یاحیو ر  ینظرشفاه

  ی بورسف   یاحسفا  اا ار به نیادها  ینیبحیا برای  یمدل هوم مصفنوع کیکرد و به  یمربوط به بور  را بررسف   یهاحیتسی

  ی با اسفتااده از هوم مصفنوع ندهیدر گ را  هارشفد و سفود شفرکت  ینیبحیا  یهاروم  (Razai, 2022)  ر فئی   دیمختیف رسف 

 یهامدل ،یو بازار  یاقتصفاد ،یمال  یهاداده حیتا با تسی کندیها کیک مبه شفرکت   یو نشفان داد که هوم مصفنوع  کرد بررسفی

به به ود    جه،یاود برسفند و درنت  یتجار  یراه ردها ۀدربار  یبهتر یاتیرا به ود بخشفند و با اسفتااده از گنها به تصفی  ینیبحیا

  بکند   یانیها کیک شاشرکت   یعییکرد و سودگور

گذاری  های مالی و سرمایهگیریرا در تصیی  گشیگیری تواند میایایدهند که هوم مصنوعی میمطالاات ایشین نشان می

هایی ازجییه شففااییت  توسففاه با گالحویهه در بازارهای نوظهور و درحالگیری ااربخح از گن بهحال، بهرهیراه  گورد؛ بااین

هوم مصفنوعی در حسفابداری و حسفابرسفی، عیدتاً بر  ۀها در حوزاهوهح  بیشفترروسفت  تاکنون تیرکی گیارشفگری مالی روبه

در ابااد ارد   را  طور اا  کیتر ناح هوم مصفنوعی، بههااهوهحهای عیومی بوده اسفت  این عوامح کلان مالی و شفااد

گذاران و تسییح گنها در های سفرمایهگیریایرگذاری بر تصفیی رترین این ابااد، ت؛ ازجییه مه اندکردهمالی و حسفابداری بررسفی  

توسفاه و ویهه در کشفورهای درحالشفااییت گیارشفگری مالی به  ۀاز سفویی دیگر، مسفئیف اسفت   ی بهینه و شفاایالگو  ۀقال  ارائ

اطلاعات  ۀهای شففااییت و عدم تاادل در ارائبازارهای نوظهور اهییت دوگندانی دارد  در این بازارها  ففاف در زیرسففاات 

به  سففازد  بنابراین، باتوجههای بهینه را دشففوار میشففود و اتخاذ تصففیی گذاران میمالی مات ر موج  کاهح اعتیاد سففرمایه



 

 ۱۱                               حسن و همکارانسرر عباس                                 یهوش مصنوع  یریکارگهبا ب گذارانهیسرما  یریگمیتصم  ۀنیبه  یالگو   ۀارائ

 

 

تواند گامی مه  در به ود  بر هوم مصفنوعی میالگوی جامه م تنی ۀگذاری در این شفرایب، ارائهای سفرمایهایچیدگی تصفیی 

های دقیق و های هوم مصفنوعی، شفاادگیری باشفد  گنین الگویی باید بتواند  فین اسفتااده از ظرییت یرایندهای تصفیی 

این مسئیه  به   .گذاران مؤار باشدهای سرمایهسازی تصیی و با تیرکی بر شااییت، در بهینه  کندروز گیارشگری مالی را تسییح به

سفازی  های جامه و عیای با رویکرد بومیدهد که انجام اهوهحو نشفان می  شفده اسفت توسفاه کیتر توجه در کشفورهای درحال

ویهه بفا تفرکیفد بر شفففافاییفت  نوعی، بفهگیری از هوم مصففف گفذاران بفا بهرهگیری سفففرمفایفهالگوی عیییفاتی برای تصفففیی   ۀو ارائف 

های  تواند ناشففی کییدی در کاهح ریسففکای میهای گنین حوزهشففدت  ففروری اسففت  اهوهحگیارشففگری مالی به

ویهه در وری اقتصففادی داشففته باشففد  این  ففرورت بهگذاران و درنهایت، به ود بهرهگذاری، اییایح اعتیاد سففرمایهسففرمایه

لیز اسفت و راه ردهای نوینی برای ارتاای سفطح شفااییت و اعتیاد در توسفاه قابحبازارهای ایران و دیگر کشفورهای درحال

 د دهبازار سرمایه ارائه می

 

 روش پژوهش 

راسفتا،    نیدر ا  ؛اسفت   شفدهیمو فوع بررسف   ترقیدر  عی یبرا  هادهیالگوها و ا یگورجیه  یطرز اهوهح، هدف اصفی نیدر ا

مستوا و بخح  حیاهوهح با استااده از روم تسی نیا یای  بخح ک شودیاهوهح انجام م یو ساز بخح کیّ یایابتدا بخح ک 

 شده است انجام   یشییایا-یایبا روم توص  یکیّ

  یۀ و کارشفناسفان بازار سفرما  یمال ت یریمد ۀو متخصفصفان حوزّ دیاسفات  یۀشفامح کی  یایاهوهح در بخح ک  نیا  یگمار ۀجاما

هدییند انتخام شففدند و   یریگ ایراد با اسففتااده از روم نیونه نیدارند  ا  ینسفف   ییگشففنا  یکشففور بود که با هوم مصففنوع

  ی هادگاهید  قیعی یبات امکان بررسف   یریاذاناطاف  حیروم به دل نیبا گنها انجام شفد  ا  ۲ایتهیسفااتاریهیو ن  ۱قیعی یهامصفاح ه

امکان را یراه  کرد که    نیا  ایتهیسفااتاریهیو ن  قیعی ۀاسفتااده از مصفاح   کندیرا یراه  م  یغن یهاا رگان و اسفتخرا  داده

عوامح ناشففنااته و روابب    د،یجد  یهادگاهیاهوهح به دسففت گورد، بیکه د یاصففی  یرهایمتر ۀدربار یتنها اطلاعاتنه اهوهح

یراینفد   منجر شفففد   تریکفاربرد   یانتف  ۀو ارائف   تریقو  یگفارگوم نظر  نیامر بفه تفدو  نیکشفففف کنفد  ا  ییرا ن  رهفایمتر انیف انهفان م

 نیبه ا  ی  ماهوم اشف اع نظرایت یدسفت   یاشف اع نظر  ۀکه اهوهشفگر به ناط  ایت یادامه   ینظران تا زماناز صفاح    یریگ نیونه

  ی اصفی یهاماوله  انیکند تا ارت اط م  یگورجیه  یشفتریتا اطلاعات ب کندیتلام م هیماناسفت که اهوهشفگر با گغاز اکتشفایات اول

نظران  نار از صفاح   ۱۲که اهوهشفگر احسفا  کرد که   یتا زمان  ایت یروند ادامه  نیو مانا برسفد  ا و فوزها به  ماوله ریبا سفا

 شوندگان نشان داده شده است مشخصات دموگراییک مصاح ه ۱جدول در   دهندیارائه نی یدیاطلاعات جد گرید

 

  

 
اهوهح اسففت  مساق با طرز سففؤاتت کیی،  ۀها، تجربیات و دانح ا رگان در حوزعییق: در این نوع مصففاح ه، هدف دسففتیابی به در  جامای از دیدگاه ۀمصففاح  ۱

تواند نظرات اود را بدون مسدودیت بیان کند  این روم به کشففف عوامح شففونده میگن، مصففاح ه  ۀکند که در نتیجوگوی گزاد و تاصففییی ایجاد میای برای گاتزمینه

 شود تری از مو وع اهوهح میو موج  در  عییق کندمیهای جدید کیک انهان و بینح

اما   ؛کندسااتاریایته و گزاد است که در گن، اهوهشگر از یک راهنیای مصاح ه شامح سؤاتت کییدی استااده می ۀسااتاریایته: این روم تیایای از مصاح نییه ۀمصاح  ۲

شود که اهوهشگر بتواند شده نیی دارد  این ویهگی باعث میهای ارائهتر ااس حال، گزادی تزم را برای ترییر ترتی  سفؤاتت، طرز سفؤاتت جدید یا بررسفی عییقدرعین

 ای دست یابد که میکن است در طول مصاح ه گشکار شوند زمان، به اطلاعات جدید و غیرمنتظرهو ه  کندمو وعات کییدی اهوهح را بررسی 
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 شوندگانمصاحبه  کیمشخصات دموگراف :(1جدول)
Table (1) Demographic characteristics of interviewees 

 جنسیت تحصیلات سمت سازمان  ردیف

 مرد کارشناسی ارشد حسابداری مدیر ارشد بازار سرمایه ۱

 مرد دکتری حسابداری استاد دانشگاه ۲

 زن مالیدکتری مدیریت   استاد دانشگاه 3

 زن دکتری حسابداری استاد دانشگاه ۴

 مرد کارشناسی ارشد مالی کارشنا  بازار سرمایه 5

 مرد کارشناسی ارشد حسابداری کارشنا  بازار سرمایه ۶

 مرد دکتری مالی مدیر میانی بازار سرمایه 7

 مرد دکتری حسابداری استاد دانشگاه 8

 زن کارشناسی ارشد حسابداری حسابدار بازار سرمایه ۹

 مرد دکتری مالی حسابدار بازار سرمایه ۱۰

 مرد دکتری حسابداری استاد دانشگاه ۱۱

 مرد کارشناسی ارشد عیوم مالی مدیر میانی بازار سرمایه ۱۲

 

گذاران، اریداران و یروشفندگان سفهام و سفایر اوراق بهادار در سفرمایهجاماۀ گماری اهوهح در بخح کیّی شفامح کییۀ  

های  گذاری، کارکنان شفرکت یااتن بازار بور  ازجییه کارشفناسفان سفرمایهکشفور بود    دربازارهای مالی و یااتن بازار بور  

که   بودند  هیبه بازار سفرما مندانعلاقهاز  یو براگذاری  های سفرمایهها و مدیران صفندوقکارگیاری، برای مشفتریان این شفرکت 

حج  نیونه نیی براسفا  یرمول مخصو  تایین حج  نیونه برای   اندکرده یسفار را  هیرماسف  بازار  تسییحاصفول و   یهاموزمگ

در ( به کار گریته شفد    Wendler & Soren, 2010) وندلر و سفورنشفده در اهوهح سفازی ماادتت سفااتاری اسفتاادهمدل

اذیر  شفود، نه متریرهای مشفاهدهتسییح عامیی ترییدی و مدل سفااتاری، حداقح حج  نیونه براسفا  متریرهای انهان تایین می

گنینی  های ایننیونه برای تسییح ۲۰۰طورکیی حداقح  نیونه تزم اسفففت و به ۲۰ها برای هر متریر انهان حداقح  ط ق توصفففیه

ی این اهوهح با اسففتااده از روم دردسففتر  و به کیّ  ۀگماری در مرحی ۀبنابراین، نیون  ؛(Rambod, 2018شففود )ایشففنهاد می

 شده است نار انتخام  ۲۰۰تاداد 

صفورت حوفوری یا ازطریق  ها بهسفااتاریایته اسفتااده شفد  مصفاح هنییه  ۀها در بخح کیای، از مصفاح برای گردگوری داده 

برداری شد  از از انجام مصاح ه شوندگان   ب و ساز یادداشت مصاح ه ۀتیان و ایییح انجام شدند که برای از گنها با اجاز

های  منظور ارزیابی دادهشفده تسییح و ترکی  شفدند  بهگوریهای جیهسفازی و دادهها ایادهنظران، مصفاح هبا ا رگان و صفاح  

  ترییداذیری  و  اذیریانتاال اذیری،اطیینان  اعت ار،  بررسففی  برای(  Patton, 2003شففده توسففب ااتون )لیسففت ارائهکیای از گک

ها از گوری دادهها، از سففه تکنیک جیه( یایتهترییداذیری)  روایی تایین منظوربه   (Saghafi & Barzegar, 2012)  شففد  اسففتااده

کار گریته شفد  اهوهشفگر و هیسفوسفازی به  بودها متنوع  منابه متادد، تسییح موارد منای و اناطاف روم اسفتااده شفد  منابه داده

مصفاح ه بارها ارزیابی و مستوا و   ۀها حح کرد  برنامها، ت یینات متناقض تاسفیرشفده را در دادهدر تسییح موارد منای مصفاح ه

اذیر عیح شفد  برای سفنجح اایایی مدل  طور کامح اناطافها بهو در تاسفیرها، ایشفنهادات و یایته  شفدیرایندهای گن بازبینی  

ادغام  ۀترتی  که شفخد دیگری )از نخ گان این رشفته( بدون اطلاع از نسو اینبه  شفده از شفااد کااا اسفتااده شفدطراحی

شده توسب اهوهشگر با  بندی کدها در مااهی  کرد  ساز مااهی  ارائهکدها و مااهی  ایجادشده توسب اهوهشگر، اقدام به دسته

 .شده توسب این یرد ماایسه شدمااهی  ارائه
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ای  درجه 5سفؤال و در طیف لیکرت  ۶7شفده از بخح کیای با تهیه  ۀنامی ازطریق ارسفحگردگوری اطلاعات در بخح کیّ

گهره  بهگهره  ۀنار از ا رگان مصفاح  ۱۰منظور تایین روایی صفوری، با ( انجام شفد  به۱( تا کاملاً مخالف )5از کاملاً موایق )

ها، ع ارات یا کییاتی که در  گن برای  ها، نظر دشفواری )مانای شفناات گیت هریک از گویه ۀانجام گریت و نظرات گنان دربار

های  نامه( و ابهام )احتیال وجود برداشفت گنان دشفوار اسفت(، مییان تناسف  )تناسف  و ارت اط مطیوم ع ارات با ابااد ارسفح

نامه صفورت ترییراتی جیئی در ارسفحگنان بهاشفت اه از ع ارات یا وجود نارسفایی در ماانی کییات( بررسفی شفد  سفاز، نظرات 

های روایی هیگرا و روایی واگرا اسفتااده شفد  منظور از شفااد روایی هیگرا سفنجح از گزمون  ااعیال شفد  در روایی مستو 

  5/ ۰شده حداقح مادار  اذیر گن اسفت  برای شااد متوسب واریانز استخرا مییان ت یین متریر انهان توسفب متریرهای مشفاهده

درصفد واریانز متریر انهان  5۰اذیر حداقح این اسفت که متریرهای مشفاهده  ۀدهندق ولی اسفت که این مادار نشفانمادار قابح

اذیرهای گیری اناکاسففی را در مییان ایتراق مشففاهدهکند  روایی تشففخیصففی یا واگرا توانایی یک مدل اندازهاود را ت یین می

سفنجد  روایی تشفخیصفی درواقه مکیح روایی هیگرا اسفت که  اذیرهای موجود در مدل میمتریر انهان گن مدل با سفایر مشفاهده

  روایی    (Hariri, 2016)تیایی نشفانگرهای یک متریر انهان از سفایر نشفانگرهای دیگر در هیان مدل سفااتاری اسفت    ۀدهندنشفان

  سفایر  از باید  انهان متریر  یک  ترکر-یورنح مایار ط ق  شفد  سفنجیده  ماطای  بار گزمون و  ترکر-یورنح هایگزمون  ازطریق  واگرا

 متریر گن  تشفخیصفی  روایی که  گات  بتوان  تا باشفد، داشفته  اود اذیرهایمشفاهده بین در را  بیشفتری  اراکندگی انهان،  متریرهای

تر از حداکثر هی ستگی گن متریر انهان با سایر  بیش باید  انهان متریر  هر شدۀاستخرا   میانگین  جذر  ترتی ،اینبه  است؛ بات انهان

اذیر بر روی متریر انهان  متریرهای انهان باشفد  براسفا  گزمون بار ماطای، ایشفنهاد شفده اسفت که بار عامیی هر متریر مشفاهده

گوردن اایایی   دسفت  اذیر بر روی سفایر متریرهای انهان باشفد  برای بهباید بیشفتر از بار عامیی هیان متریر مشفاهده  به گن  مربوط

  منظور به  ( Tirandaz et al., 2021) ت ق ول اسقابح 7/ ۰نامه از  ری  گلاای کرون اخ استااده شد که مایوتً مادار باتی ارسح

 زیر اصففیی  گام هشففت  در  ایکیودیمکز اییارنرم و  مستوا تسییح  روم از  اهوهح،  کیای بخح  در  اطلاعات وتسییحتجییه

ها و طرز ط اه ۀها در تسییح مستوا، توصففیف واحد تسییح در تسییح مستوا، توسففان دادهکردگماده:  شففامح  که شففد  اسففتااده

متن در تسییفح مستوا، ارزیفابی افایفایی    یفۀکفدگفذاری در تسییفح مستوا، گزمودن طرز کفدگفذاری در تسییفح مستوا، کفدگفذاری ه

ها و شففده در تسییح مستوا و درنهایت گیارم رومهای کدگذاریکدگذاری در تسییح مستوا، ترسففی  نتای  حاصففح از داده

 .ها در تسییح مستوایایته

  این تکنیک  اسفتااده شفد ۱اقیار گماری اسفیارت ای ال ا در بخح کیّی اهوهح نیی از روم حداقح مرباات جیئی در نرم

روم   نیسفازد  از اان یراه  میمزصفورت ه همشفاهده( را بها )متریرهای قابحامکان بررسفی روابب متریرهای انهان و سفنجه

  ؛ شففودیروم، دو مدل گزمون م نینرمال ن اشففد  در ا  رهایمتر هیتوز  ای  باشففدکه حج  نیونه کوگک    شففودیاسففتااده م یزمان

  مدل  دهندیم حیرا نیا گریکدیکه رابطه ابااد با   یدرون  یهاو مدل دهندیبا ابااد را نشان م  هاهیگو  ۀکه رابط  یرونیب  یهامدل

  ی ماادتت سففااتار یهادر مدل ریمسفف  حیمشففابه تسی 3( و مدل درونییدرییت  یعامی  حی)تسی  یریگ مشففابه مدل اندازه  ۲بیرونی

مکنون اهوهح اسفت     یرهایمتر نیارت اط ب  ۀدهندکه نشفان  شفودارائه  یتزم اسفت مدل درون  ،یرونیاسفت  از از گزمون مدل ب

  کرد یبررس را مدل توانیم ،یبا استااده از مدل درون

  

 
1 SmartPLS3 
2 Outer Model 
3 Inner Model 
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 هایافته

در اسففتااده از   گذارانهیسففرما یریگ  ینار از ا رگان، عوامح تصففی ۱۲مصففاح ه با  قیها، ابتدا ازطرداده  حیوتسیهیمنظور تجیبه

ها یرایند  اهوهشفگر با داده   یی   از از گشفنا شفد مستوا اسفتااده   ح ی ها از روم تسی داده   ح ی تسی  ی شفد  برا   ی گور جیه   ی هوم مصفنوع 

و الگوها     ی از مااه   ی ا و براسفا  مجیوعه   ک ی سفتیات ی طور سف ها به مرت ب با داده   ی ها ی هگ ی مرحیه، و  ن ی گغاز شفد  در ا  ه ی اول   ی کدگذار 

طور به  ا ی شففده  اسففتخرا   ی ااراگراف باشففد  کدها  ی حت   ا ی گند کییه، ع ارت، جییه    ا ی  ک ی شففامح   تواند ی شففدند  هر کد م   ی کدگذار 

     شدند ها استخرا   اهوهشگر از داده  ر ی و با تاس   ی س ی طور تیو به  ا ی شدند،   ان ی ب   ی ماهوم  ی ها در مدل    ی مستا 

از   هیکد اول ۶7شفده بودند، نشفان داد که  یگورها جیهمصفاح ه  قیکه ازطر یایک   یهاداده یۀاول  یحاصفح از کدگذار   ینتا

مجیا   یانجام شفد که در گن مااه یمسور  ییرایند کدگذار  ،یباد  ۀ  در مرحیشفدند  ییها شفناسفاموجود در مصفاح ه  یمااه انیم

 ۀماول ۀرابط  ههیوها و بهماوله  انیمرحیه، روابب م  نیقرار گریتند  در ا گریکدیکنار   دارمنسففج  و مانا  یدر قال  شففدهکیو تاک

  ن یا  ی  نتاشد  یاصی یهاها و ماولهگروه جادیمنجر به ا  ت یدرنها یمسور یشفد  کدگذار  یسفازها شفاافماوله  ریبا سفا یمسور

  است ارائه شده  ۲در جدول   یو مسور هیاول  ییرایند کدگذار

 
 ی مال  ی گزارشگر  تی بر شفاف   د یک أ و با ت  ی هوش مصنوع   ی ر یکارگ ه با ب  گذاران ه یسرما   ی ریگ م ی مرتبط با تصم   می مفاه (: 2جدول )

Table (2) Concepts related to investor decision-making using artificial intelligence and emphasizing financial reporting 

transparency 
 ردیف مقوله  کد اولیه

 ۱ عوامح مالی (کیستیاتیس سکیبتا )ر  ی ر

 یهای مالنس ت

(DPS) به هر سه  یصیتخص سود 

 هیسرما حیاییا

 ترازنامه

 انیسود و ز

 یبازده

 بازده و سکیر

EPS هر سه  درگمد 

 یروم یتیرشد روند ق

(P/E)  به سود یتینس ت ق 

 سود یۀرشد حاش

 از عییکرد گذشته یو بازده یتیق یگت انیجر روییاعتااد به ا

 سه  یقدرت نادشوندگ یبررس

 توجه به حج  مااملات سه 

 یگیرسه  در زمان تصیی  یق ی یتیق انیجر یبررس

 هاشرکت یاقلام ترازنامه و بازده نیوجود ارت اط ب

 هاهای منتشرشده ازسوی شرکتو داده یهای یصیگیارم رییگیا

 هاشرکت یمال ۀهای منتشرشدبه داده نانیاطی

 ۲ عوامح اقتصادی هابانک ۀنرخ سود سارد نیانگیاطلاع از م

 بازارها ریگذار به ساسرمایه تیو حساس تیمطیوب

 بازارها ریسا در ماایسه باگذاری در بازار بور  سرمایه یبازده یبررس

 بازارها ریردن سهام در زمان رونق ساکبه ناد حیتیا

 گن انینرخ تورم و جر نیانگیاطلاع از م

 نرخ تورم بر شااد های بور  حیاییا ریترا
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 ردیف مقوله  کد اولیه

 گذاری های سرمایهنهیگی ریتورم بر سا ریترا

 الییحنیبور  از تسوتت اقتصادی ب رییراذیترا

 3 عوامح سیاسی گن بر بازار سهام ریو ترا یاسیاا ار س رییگیا

 یداای یاسیاز اظهارنظر ماامات س رییراذیترا

 یاارج یاسیاز اظهارنظر ماامات س رییراذیترا

 یالییینیب یاسیاا ار س رییگیا

 بازار انیبر جر یالییینیهای بسازمان ریترا یبررس

 های بور دااح بر شااد یاسیتسوتت س ریترا

 های بور بر شااد یاارج یاسیتسوتت س ریترا

 های سهامیتیکشورها بر ق ریبا سا رانیا یاسیمناس ات س ریترا

 های بور بر شااد یو یرهنگ یتسوتت اجتیاع ریترا

 ۴ عوامح روانی بازار دیها و جرااا ار منتشرشده در روزنامه

 بازار یگت تیو ا بارۀ اظهارنظر ماامات بور  در

 هاشرکت نیو مسئول رانیشده ازسوی مدای اعلامهبرنامه

 انیدوستان و گشنا یۀتوص

 ها( از مجامه شرکتیرسیریو غ یاا ار منتشرشده )رسی

 هاشرکت ۀاز جیسات و برنام یررسییاا ار غ

 نترنتیهای اتیو اا ار منتشرشده در سا  اات یشا

 گذاریسرمایه ۀهای مشاورنظر کارگیاران و شرکت

 یروم سهامودیای در امر اراستااده از ادمات مشاوره یانیم

 5 عوامح یردی گذارسرمایه یاحتیاتت ذهن

 گذارسرمایه  احساسات 

 یگذارسرمایه یاستراته

 گذارو باور سرمایه اعتااد

 گذارااطر سرمایه تیامن

 گذارو مارو ات سرمایه انتظارات 

 گذارسرمایه یگگاه

 گذاریرد سرمایه ات یتجرب

 گذارسرمایه قیو علا سات یترج

 سکیر تیریمد ییتوانا

 رات ییگذار از تر سرمایه ریو تاس در 

 گذارسرمایه یمال سواد

 گذارسرمایه یتجار هوم

 ۶ عوامح هوم مصنوعی بازار های بهتربینیایح

 کاهح تاص ات عاطای

 به ود ارت اطات 

 شانز بیشتر برای دستیابی به مویایت

 شدههای بهینهدارایی

 یاتیاستخرا  اطلاعات ح

 یمال یریگ یاودکار در تصی یهاست یس

 گن تیریو مد سکیر دیتشخ

 شتریب یبازار و سودگور ینیبحیا
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منظور  شففدند  به یبندماوله دسففته ۶در قال    هیکد اول ۶7نشففان داد که   ۲در جدول  یمسور یحاصففح از کدگذار   ینتا

  ی و در سفطح عال شفدهمساسف ه   ۰/ 8۱شفده از شفااد کااا اسفتااده شفد و مادار شفااد کااا برابر با یمدل طراح  ییایسفنجح اا

 قرار گریت 
ا رگان در  دگاهیاسفتااده شفد و د  ییاز  یدلا کردیاز رو یینها  یهاشفااد  یها و شفناسفائغربال شفااد  یادامه برا در

در دو  7از   شفتریب  یازیموارد امت یکه تیامیینشفان داد ازگنجا   یشفد  نتا یها در دو راند گردگورشفااد ت یاهی  یانیم ۀنیزم

  یدر بررسف  ی بخح کیّ  در اسفت     ی دلا  ی راندها   ان ی اا  ی برا   ی ا اود نشفانه  ن ی حدف نشفد که ا  ی شفااصف   چ ی کردند، ه   ایت ی راند در 

 ای   ی ( و سففاز برازم مدل سففااتار ح ی ها سففازه با شففااد  ک ی )روابب    ی رون ی با ب   ی ر ی گ ابتدا برازم مدل اندازه   ی مدل سففااتار 

  ۀمرحی  ی اب ی   در ارز شفدند  ح ی تسی   ها ایته ی برازم کح مدل مساسف ه شفد  سفرانجام   ت ی نها در ( و  گر ی د  ۀ سفازه با سفاز  ک ی  ۀ )رابط  ی درون 

   دهند ی واگرا نشان م  یی هیگرا و روا   یی و روا   یی ا ی اا   ی ها را با شااد   ی ر ی گ برازم مدل اندازه  ۴و   3جداول    ی اول مدل، نتا 

 

 یبیترک یی ایکرونباخ و پا  یآلفا یارهایمع جی نتا :(۳جدول )
Table (3) Results of Cronbach's alpha and composite reliability criteria 

 ضریب آلفای کرونباخ  متغیر

(7/0<Alpha ) 

 ضریب پایایی ترکیبی

(7/0<CR ) 

 میانگین واریانس استخراجی

(5/0<AVE ) 

 ۶۴/۰ ۹۰/۰ 88/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی 

 75/۰ 8۹/۰ 77/۰ شااییت گیارشگری مالی

 75/۰ ۹۰/۰ 83/۰ عوامح اقتصادی

 ۶۹/۰ 87/۰ 78/۰ عوامح روانی بازار

 ۶7/۰ 8۶/۰ 75/۰ عوامح سیاسی

 7۰/۰ ۹۰/۰ 85/۰ عوامح یردی

 ۶۲/۰ ۹۰/۰ 87/۰ عوامح مالی

 ۶۴/۰ 8۴/۰ 7۹/۰ هوم مصنوعی

 

 ی)گلافا  ییایف افا  ،یریگ مفدل انفدازه  بنفابراین، ؛تر بودنفدبیرگ  بفه گن  مربوط  یبسران  ریارقفام از مافاد  ۀهیف  3جفدول     یبفه نتفابفاتوجفه

 ق ول داشت هیگرا( قابح  یی)روا یی( و روای یترک   ییایکرون اخ و اا
 

 واگرا به روش فورنل و لارکر  یی روا   جی نتا (: 4جدول )
Table (4) Results of divergent validity using the Fornell and Larker method 

گیری تصمیم  

 گذارنسرمایه

شفافیت 

گزارشگری  

 مالی

عوامل 

 اقتصادی

عوامل 

روانی 

 بازار 

عوامل 

 سیاسی 

عوامل 

 فردی

عوامل 

 مالی

هوش  

 مصنوعی

گففیففری  تصفففففیففیفف 

 گذارانسرمایه

8۰/۰        

       8۶/۰ ۶۹/۰ شااییت گیارشگری  

      8۶/۰ 5۰/۰ 7۱/۰ عوامح اقتصادی

     83/۰ ۴۹/۰ ۴7/۰ 7۱/۰ عوامح روانی بازار

    8۲/۰ ۶۴/۰ ۶۴/۰ 5۱/۰ 78/۰ عوامح سیاسی

   83/۰ ۶۱/۰ 77/۰ 57/۰ 5۴/۰ 7۶/۰ عوامح یردی

  78/۰ 5۹/۰ 5۹/۰ 5۴/۰ 58/۰ ۴8/۰ 75/۰ عوامح مالی

 8۰/۰ 73/۰ 78/۰ 7۶/۰ 73/۰ 7۴/۰ ۶5/۰ 7۰/۰ هوم مصنوعی
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  گون  دهدینشفان م  گرید  یهاگن سفازه با سفازه ۀرابط ۀسف یرا در ماا  حیهاسفازه با شفااد کی ۀرابط یانیم ۴جدول    ینتا

  ، نیبنابرا  اسففت؛براوردار    یریتنیاذ  یواگرا ییاز روا  یریگ اسففت، مدل اندازه شففتریاود ب نیریز ریاز مااد یقطر اصففی ریمااد

 شد  دییتر یریگ اندازه لبرازم مد ۴و  3براسا  جدول 

  رها یمسفف  R Square (R2)( و Q2(، شففااد )f2اار )  ۀانداز ،یمانادار    یبا برگورد  ففرا  یدوم، مدل سففااتار  ۀمرحی در

 گورده شده است    5و جدول  ۱گن در شکح    یکه نتا شد  یابیارز

بار   ریهیگن اسفت و مااد  یمدل  ی،ریگ مدل اندازه  ،نیاسفت و بنابرا  ۰/ ۴از  شفتریب  هاهیتیام گو   یبار عامی ری، مااد۱شفکح  در

 ۀهی  یبرا  یت ۀگمار رینشفان داد که مااد ۲در شفکح   یت ۀگمار ریمااد یمانادار  یبررسف  برایهسفتند     یق ولقابح ریمااد  ،یعامی

  نان یانهان مربوط به اود در سفطح اطی ریبا متر  هاهیگو   نیبدان ماناسفت که ارت اط ب نیگیارم شفد  ا  ۲/ 58 زا  شفتریب  هاهیگو 

 شد   ریتهیدرصد اذ۹۹

 

 
 استاندارد  ر ی مس  ب ی ضرا   ج ینتا (:  1شکل ) 

Figure (1) Standard path coefficient results 
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 ر یمس بیضرا یمعنادار جینتا :( 2شکل)

Figure (2) Significance results of path coefficients 

 

( برای تایین قدرت ارت اط بین متریرها تایین شففد  ماادیر حاصففح نشففان داد که بیشففترین اندازۀ اار  2f)در ادامه، اندازۀ اار 

عوامح روانی بازار بر ( و کیترین اندازۀ اار مربوط به اار   2f=۰/ 38گذاران )گیری سففرمایهمربوط به اار عوامح یردی بر تصففیی 

 ( بود و برای دیگر اارات متوسب تا قوی گیارم شد  2f=۰/ ۰3هوم مصنوعی )

 
 یبرازش ساختار   ی ابیارز   ی هاشاخص (:  5جدول )

Table (5) Structural fitness evaluation indices 
 Q2 R2 متغیرها

 ۹۴/۰ 38/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی 

 83/۰ 33/۰ مصنوعیهوم  

 

گذاران بیشفتر اسفت؛  گیری سفرمایهبینی تصفیی یحاقدرت مدل سفااتاری برای  5در جدول  2Rو   2Qی  هاشفاادبراسفا   

یری  گ اندازهیید برازم مدل  تریید کردند  باد از تر، برازم مدل سفااتاری را 5و جدول  ۱در این راسفتا نتای  حاصفح از شفکح  

به   ۰/ ۶۰( برای کییت مدل برابر با GOF)۱و مدل سفااتاری، در مرحیۀ سفوم، کییت مدل ارزیابی شفد که شفااد نکویی برازم

،  هابرازمیید تیامی تربیشفتر اسفت، کییت مدل از برازم قوی براوردار بود  باد از  ۰/ 35دسفت گمد که گون این شفااد از 

 تسییح شد  ۶جدول  صورتبهروابب بین متریرها  

  

 
1 Goodness Of Fit 
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 از روابط بین متغیرها  آمده دست به   جی نتا (: 6جدول )
Table (6) Results obtained from the relationships between variables 

 مقدار احتمال  آماره تی ضریب مسیر اثرات مستقیم 

 p<۰۰۱/۰ ۰۹/۴ ۰7/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی   <-اارتادییی شااییت گیارشگری مالی 

 p<۰۰۱/۰ ۰۰/۴ ۱۲/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-شااییت گیارشگری مالی  

 ۰۰3/۰ ۹۴/۲ ۰8/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-عوامح اقتصادی  

 p<۰۰۱/۰ 57/5 ۲۴/۰ هوم مصنوعی <-عوامح اقتصادی  

 p<۰۰۱/۰ 3۰/۴ ۱۶/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-عوامح روانی بازار 

 ۰۱8/۰ 3۶/۲ ۱3/۰ هوم مصنوعی <-عوامح روانی بازار 

 p<۰۰۱/۰ ۰۱/5 ۱5/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-عوامح سیاسی  

 p<۰۰۱/۰ ۴۹/۴ ۲۱/۰ هوم مصنوعی <-عوامح سیاسی  

 p<۰۰۱/۰ ۹8/۶ ۲7/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-عوامح یردی  

 p<۰۰۱/۰ ۲7/5 ۲7/۰ هوم مصنوعی <-عوامح یردی  

 p<۰۰۱/۰ 5۰/۴ ۱۴/۰ گذارانسرمایهگیری  تصیی  <-عوامح مالی  

 p<۰۰۱/۰ ۰۰/5 ۲۲/۰ هوم مصنوعی <-عوامح مالی  

 ۰۰3/۰ ۰۱/3 ۱۶/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-هوم مصنوعی  

 مقدار احتمال  آماره تی ضریب مسیر اثرات غیر مستقیم 

 ۰۰۶/۰ 77/۲ ۰۴/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-هوم مصنوعی   <-عوامح اقتصادی  

 ۰۱8/۰ 3۴/۲ ۰3/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-هوم مصنوعی   <-عوامح روانی بازار 

 ۰۱5/۰ ۴3/۲ ۰3/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-هوم مصنوعی   <-عوامح سیاسی  

 ۰۰۶/۰ 75/۲ ۰۴/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-هوم مصنوعی   <-عوامح یردی  

 ۰۰۹/۰ ۶۰/۲ ۰3/۰ گذارانگیری سرمایهتصیی  <-مصنوعی  هوم   <-عوامح مالی  

 

 و پیشنهادات گیرینتیجه

اقتصفادی  ۀهای نادی، ناشفی اسفاسفی در عییکرد بیندمدت، ارزم گتی و توسفاعنوان مولد جریانها بهگذاری شفرکت سفرمایه

ای اهییت یایته و دسترسی  طور ییایندهبه تسوتت اایر در اقتصاد، اطلاعات مالی دقیق و شااف بهکند  باتوجهکشورها ایاا می

های نوین مانند هوم  گذاری اسفففت  ظهور یناوریکییفد مویایفت در یرایندهای سفففرمایه مطیئنموقه و به اطلاعات مات ر، به

های  توانند با اتکا به قدرت اردازشفی و تسییحگذاران اکنون میگذاری را متسول کرده اسفت و سفرمایهمصفنوعی، جهان سفرمایه

 .تری اتخاذ و مدیریت ارتاوی اود را کارگمدتر کنند، تصیییات دقیق۱هوم مصنوعی ۀایشریت

گذاران با اسففتااده از هوم مصففنوعی و با ترکید بر  گیری سففرمایهالگویی بهینه برای تصففیی  ۀاین اهوهح با هدف ارائ

ای وجود ندارد که بتواند عوامح مؤار بر شفااییت گیارشفگری مالی انجام شفده اسفت  در حال حا فر، مدل جامه و یکاارگه

گیری از هوم مصفنوعی و شفااییت گیارشفگری مالی در کشفور تسییح کند  هیچنین گذاران را با بهرهگیری سفرمایهتصفیی 

گذاران متیرکی  گیری سفرمایهصفورت مسدود بر برای اارات اسفتااده از هوم مصفنوعی در تصفیی تسایاات گذشفته عیدتاً به

اند نگاهی جامه ارائه دهند  در این اهوهح تلام شفده اسفت با اسفتااده از دانح و تجربیات متخصفصفان اند و نتوانسفتهبوده

ق ول در این زمینفه هفای عییق، گفارگوبی جفامه و قفابفحکفارگیری روم کیای و مصفففاح فهمفالی و هوم مصفففنوعی و بفه  ۀحوز

ی و گماری اعت ارسفنجی شفده اسفت تا اطیینان  های کیّاین گارگوم، مدل ایشفنهادی با روم ۀطراحی شفود  از از توسفا

 
1 (AI) 
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ای عییی و عییی  گذاری استااده شود  این الگو، اایههای سرمایهگیریطور مؤار در تصیی تواند بهحاصح شود که این الگو می

کند  نتای  این تسایق بر هوم مصفنوعی و با تیرکی بر شفااییت مالی ایجاد میگذاری م تنیهای سفرمایهبرای به ود اسفتراتهی

تر در بازارهای  گذاری و هیچنین ایجاد یک بسفتر اایدارتر و شفاافتواند در جهت ارتاای اعتیاد و دقت تصفیییات سفرمایهمی

  نوظهور به کار رود

ماوله )عوامح مالی،   ۶کد اولیه در قال    ۶7توان گات که گمده میدسففت به مدل بههای اهوهح باتوجهدراصففو  یایته

راسفتا و هیسفو  بندی شفدند  ه عوامح اقتصفادی، عوامح سفیاسفی، عوامح روانی بازار، عوامح یردی، عوامح هوم مصفنوعی( دسفته

کید بر شفااییت  رکارگیری هوم مصفنوعی و با تهگذاران را با بگیری سفرمایهبا نتای ، تادادی اهوهح عوامح موار بر تصفیی 

ها ناح یناوری هوم مصفنوعی را بر روند به ود گیارشفگری  اصفو  برای از اهوهح اند  دراین گیارشفگری مالی بررسفی کرده 

( اذعان  ,2023Azarsaeed & Rostami)   ( و گذرسفاید و رسفتیی  ,2024Orio & Noor)  ازجییه اوریو و نور   ؛ اند مالی بررسفی کرده 

 Odonkor)  اهوهح اودونکور و هیکاران     ی شفود  نتا گویی می داشفتند که اسفتارار هوم مصفنوعی باعث اییایح شفااییت و ااسف  

et al, 2024 )  ،  هیکفاران   و   ی ن ی او   (Oyeniyi et al, 2024 )  ( و کوسفففوارا و هیکفارانKuswara et al, 2024 م ن ) هوم  ر ی ا ر بر تف ی 

   بود   ی ن ی ب ح ی ا   ح ی وتسی ه ی تجی  کاارگه، ی  و   جامه   گیارم  ، ی مال   ی گیارشگر   یی کارا   و   دقت  ح ی اییا  بر   ی مصنوع 

ها میایای هوم مصفنوعی را در تصفیییات و روند ( برای دیگر از اهوهحGorowara et al., 2024گورووارا و هیکاران )

گذاری با اسفتااده از ایر هوم مصفنوعی بر هدایت تصفیییات سفرمایهربر تیهای م نازجییه یایته ؛گذاری برجسفته کردندسفرمایه

( بین ناح هوم  Akour et al., 2024گکور و هیکفاران )  ،گفذاریهفای سفففرمفایفهانتخفامبینی مفالی و  هفای تفاریخی، ایحداده

  ، بینی حرکات بازار( م نی بر ایحSarin & Sharma, 2023سففارین و شففارما ) ،گیری مالیکردن تصففیی مصففنوعی بر منطای

های ناشففی از عوامح ذهنی، ها و عدم قطایت ( م نی بر ناح هوم مصففنوعی بر کنترل ریسففکCoşkun, 2022کوشففکون )

ایر هوم مصنوعی بر مدیریت  رم نی بر ت  (Amiri et al., 2021( و امیری و هیکاران )Shanmuganathan, 2020شانیوگاناتان )

بینی رشفد و ایر هوم مصفنوعی بر ایحر( م نی بر ت Razai, 2022ر فئی )  ،گذاری اطراذیرگذاران و سفرمایهارتاوی سفرمایه

بینی بازده سهام و انتخام ن ناح هوم مصفنوعی در ایح( م یّ ,.2023khajezadeh et al)  زاده و هیکارانسفود شفرکت، اواجه

زاده  ( م نی بر تسییح احسفاسفات توسفب هوم مصفنوعی، االای Shahnazari & Riahi, 2023نظری و ریاحی )شفاه  ،سف د بهینه

( هیکففاران  و  ایحKhaleghizadeh et al., 2022دهکردی  در  مصفففنوعی  هوم  الگوریت   کففاربرد  بر  م نی  کففارایی  (  بینی 

بر  های م تنی( م نی بر قدرت مدلHeidari & Amiri, 2021حیدری و امیری ) ،های مدیریت ریسففکگذاری و مایارسففرمایه

های هوم  ایر سفیسفت رن ت( م یBahiraie et al., 2016ّبینی روند قییت سفهام و بسیرایی و هیکاران )هوم مصفنوعی در ایح

 بینی ورشکستگی بود   مصنوعی در ایح

  گذاری به های مالی و سفرمایهگیریکارگیری هوم مصفنوعی در تصفیی اهوهح حا فر عوامح مهیی را برای توسفاه و به

استااده از هوم    ۀها درکی عییق از نسو کند  این بینحهای یایی این یناوری یراه  میو بینشی جامه از قابییت  گوردمیدست 

  د؛ کننگذاری در سففطح یردی و سففازمانی ایجاد میگیری مالی و اییایح بازدهی سففرمایهمصففنوعی برای به ود کیایت تصففیی 

های مالی باکیایت و شفااف نخسفت، وجود داده  ؛نیازهای ینی و زیرسفااتی متاددی اسفت حال، تساق این امر نیازمند ایحاینبا

های روز دارند که باید از طریق ایتارمهای دقیق، اسفتاندارد و بههای هوم مصفنوعی نیاز به دادهزیرا الگوریت   ؛ فروری اسفت 

صففنوعی در تسییح مالی نیاز به براین، اسففتااده از هوم معلاوه ؛های گیارشففگری شففااف ترمین شففوندمسور و سففیسففت داده

های شففده دارد  هیچنین، مدلهای توزیههای اردازشففی قوی مانند سففرورهای ارقدرت، رایانح ابری و مایاریزیرسففاات 
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بسفته به  3های زمانیهای سفریو مدل ۲های تاویتیالگوریت ،  ۱های عصف ی عییقشف که یادگیری ماشفین و یادگیری عییق مانند

هوم   ۀ  از سفوی دیگر، اذیرم گسفتردشفوندبینی روندهای بازار و مدیریت ریسفک اسفتااده  توانند برای ایحنوع کاربرد، می

های نظارتی و مارراتی اسفت تا شفااییت، جیوگیری از ت ایض الگوریتیی  مصفنوعی در بازارهای مالی مسفتییم ایجاد گارگوم

به دلیح ناح اسفتراتهیک هوم مصفنوعی در به ود گیارشفگری مالی،   های اودکارسفازی را توفیین کندو مدیریت ریسفک

 د   نااان از این تسول یناوری با دیدگاهی هیاهنگ با ملاحظات االاقی و مارراتی استا ال کنن روری است که ذی

  تیشفاای  ۀنیدر زم  ههیوبه  ،یگذارهیسفرما یهایریگ  یدر تصفی  یهوم مصفنوع  یریکارگ گمده دراصفو  بهدسفت به   ینتا 

 ۀ استااد یحال، برانیباا  ؛کندیم جادیا  گذارانهیسفرما  یریگ  یتصفی یهابه ود یرایند یبرا  ییراوان  یهاحیاتانسف   ،یمال  یگیارشفگر

    یاسفتااده از نتا یبرا   شفود  یدقت بررسف به  یو قانون یین  ،یاتیمختیف عیی  یهاتزم اسفت که جن ه   ینتا نیاو کارگمد از   یعیی

طور  شفوند  به حیو تسی  ییشفناسفا ترقیطور دقبه  یگذارهیسفرما ۀو اا  هر حوز  یدیابتدا عوامح کی دیاهوهح در عیح، با نیا

 تواندیمتااوت م  یو اجتیاع  یاقتصفاد  بیاا ، ریتار بازار، شفرا یهاسفکیگون ر  یمختیف، عوامی  یهااا ، در صفنات 

با   یییتکی یهاکه اهوهح  شفودیم هیراسفتا، توصف   نیدر ا  ؛داشفته باشفد یهوم مصفنوع  یریکارگ به  وندبر ر  یمتااوت راتیترا

نوظهور انجام شفود تا بتوان    یبازارها  ایمختیف مانند بازار سفهام، بازار ارز   یهااا  در حوزه  یمورد  یهااسفتااده از مطالاه

 یمفال  یدر بفازارهفا  ههیوبفه  یمورد یهفامطفالافه  نیکرد  ا  یابیف تر ارزقیو دق  یطور عییبفه  یواقا  یایف را در دن  اهوهح  نیا   ینتفا

  ی عیی  یهاها و یرصفت به یه  گالح  یانیکیک شفا  تواندیاا  اود را دارند، م  یاسف یو سف  یاقتصفاد  بیکه شفرا  ،کشفورمان

وجود    ،کشففور یدر بازار مال یاصففو  اسففتااده از هوم مصففنوعدر  کنند  یگذارهیدر سففرما  یاسففتااده از هوم مصففنوع

موجود   یهات یمسدود حیهاسفت  به دلگالح نیتراز مه   یکیو شفااف    قیدق  یهابه داده یو دسفترسف   ییناور  یهارسفاات یز

  ی قو  یهارساات یز جادیا ازمندین  یمال یهاحیدر تسی  شریتهیا  یهایشااف و بروز، استااده از یناور یمال  یگیارشفگر ۀنیدر زم

مسور و داده یهاایتارم جادیشففامح ا  یاتیعیی  یراهکارها  ن،یبنابرا ؛روز اسففت اسففتاندارد و به  یهابه داده یازجییه دسففترسفف 

 یدر گموزم و ارتاا  یگذارهیاسففت  سففرما  قیشففااف و دق یهاداده نیترم  یبرا  یو اصففوصفف  یدولت  یبا نهادها یهیکار

که در  ییهات یمسدود  است   ی رور  یهوم مصفنوع  یهات یها و اسفتااده از الگورداده حیتسی  ۀنیدر زم کار  یروین  یهامهارت

روز در و به قیدق  یمال یهابه داده  یدسفترسف  ت یشفامح مسدود   ،ینتا یکاربرد عیی  ۀنیدر زم  ههیواهوهح وجود داشفت، به نیا

  دقتو   ت یایبر ک  تواندیم  هات یمسدود نیبود  ا  موجود در کشففور  یو اقتصففاد  یاسفف یسفف   یهاو گالح یمال  یبازارها  یبرا

تافداد مسفدود    ،اسفففت و نیی  ازیف گنهفا ن  ت یف ریمفد  یبرا  یافاصففف   یرسفففااتیو ز  یین  یبگفذارد و بفه راهکفارهفا  ریتفرا  هفاحیف تسی

در   ییهات یو مسدود بگذارد ریترا   یباشفففد که بر نتا  یاز عوامی تواندیم ییگنها ن یشفففخصففف  اتیشفففدگان و تجربمصفففاح ه

با دقت و  دیدر عیح، با یگذارهیسفرما یریگ  یتصفی  یهایرایند  یسفازنهیبه  یبرا  ت،ینهادر؛ کند جادیا  هاایتهی نیا  یریاذ یتای

در   ههیوکه به  شفودیم  هیرو، توصف نیازا  ؛اسفتااده شفود  یاا  هر بازار و صفنات از هوم مصفنوع  بیبا در نظر گریتن شفرا

   شود   یسازادهیا یمسی یهادر  کامح از گالح او ب یجیطور تدربه  ییناور نیتوساه، انوظهور و درحال  یبازارها
 

 منابع 

و   ی یاز   ی (  توسفاه هوم مصفنوع ۱۴۰۰ترانوم )  ی، و جاار   ، ن ی حسف د ی سف   ، گقا ی حاج   ی ر فو   ، یان ی ا   ی، وانان  ی سف ی رئ  ، ماصفود   ی، ر ی ام 

  ، ( 3۶) ۹  ، وکار هوشیند کس    ت ی ر ی مطالاات مد    ی گذار ه ی سرما   ی ها شرکت   ی اورتاو   ی سفاز نه ی به   ی گندهدیه برا   ی ی ی ر مدل برنامه 

۲۰۹ -۲۴3     https://doi.org/10.22054/ims.2021.53443.1754  

 
1 Deep Neural Networks 
2 Reinforcement Learning 
3 Time Series Models 

https://doi.org/10.22054/ims.2021.53443.1754
https://doi.org/10.22054/ims.2021.53443.1754
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(  دسفتیابی به حاکییت شفرکتی با اسفتااده از اطلاعات مالی؛ بررسفی ناح میانجی شفااییت و کیایت  ۱3۹8امینی ایابانی، غلامر فا ) 

   ۴8- 3۱(،  ۶۹) ۱۶، توساه سازمانی اییز اطلاعات   

های  گیری االاقی در حسفابداری و حسفابرسفی: تسییح گالح هوم مصفنوعی و تصفیی      ( ۱۴۰۲رسفتیی، شفای  ) ، و  گذرسفاید، یاشفار 

   ۱۱۴- 87 (، 7) ۲،  گیری در حسابداری و حسابرسی قواوت و تصیی  مرت ب   

و رگرسفیون   ANFIS) و  (ANN های هوم مصفنوعی (  ماایسفه سفیسفت  ۱3۹5)  اصفح، امیر گرامی   ، و اعتیادی، کیوان ،  بسیرایی، عییر فا 

(،  ۲) ۶، تسایاات بازاریابی نوین شفده در بور  اوراق بهادار تهران   های اذیریته بینی ورشفکسفتگی مالی شفرکت لجیت در ایح 

۱53 -۱۶5   https://doi.org/10.22108/nmrj.2016.20671   

  ت یف ظری   ی مفدل ارتافا   ی اب یف و اعت فار   ی طراح (   ۱۴۰۱) ی مجت    ، ی و ط ر   ر فففا، ی عی   ، ی ماطوی   ، ی عی  ، ی مسی   ی ابوالاوفففح، یرهفاد   رانفداز، ی ت   

   ۱۰۴- 7۱(،  3۹) ۱۰  ، ی گموز  مهارت کشور    ی مهارت   ی ها گموزم   ی گذار ی مش اب 

مطفالافات حسفففابفداری و  کیفد بر روم تسایق کیای   ر (  تسایافات حسفففابفداری مفدیریفت؛ بفا تف ۱3۹۱الفه ) برزگر، قفدرت   ، و ااای، عیی 

   ۱۹- ۴(، ۱) ۱،  حسابرسی 

،  یصفینامه ناد کتام اطلاع رسفانی و ارت اطات ها و ابیارهای مورد نیاز(   (  روم تسایق )مجیوعه مااهی ، روم ۱3۹3حریری، نجلا ) 

   ۱۶۴- ۱5۹(،  ۲و ۱) 

بینی روند قییت سهام بور  های م تنی بر هوم مصنوعی در ایح (  بررسی قدرت مدل ۱۴۰۱)   امیری، حییدر ا   ، و حیدری، مهدی 

     ۶۲3- ۶۰۲ (، ۴) ۲۴،  مالی  تسایاات اوراق بهادار تهران  

https://doi.org/10.22059/frj.2022.320064.1007149   
  یی کارا  ینیبحیدر ا یهوم مصففنوع ت ی(  کاربرد الگور۱۴۰۱) یعی  ،مادمیو نجا  ،یاطیه ،صففراف ، یمر ی،زاده دهکردیاالا

  ۴3۴-۴۱3  ،(۴۲)۱۱ ی،گذارهیدانح سرما   سکیر ت یریمد یهااریبر ناح ما دیبا ترک   یگذارهیسرما

  یتر یو ی کالیتکن حی(  کاربرد تسی۱۴۰۲)ی مهد  ،زا یو مادنچ  ی،شففاد  ی،انیشففاهورد  ،ریام ،دانشففور  ،رانیسففام  ،زادهاواجه

دانح     ییراابتکار یهوم مصفنوع کردیگذار روهیسفرما  سفکیر یانیبر م دیک ربا ت  یگت  نهیسف د سفهام به  ت یریمارکوف در مد
  7۲-۶3  ،(۴8)۱۲ ،ت یریمد  یو حسابرس  یحسابدار

گیری  ای بر ارت اط بین جهت کننده سفواد مالی رسفانه (  ناح تادیح ۱۴۰۲)  بند، اییح شفکسفته و   ، گهر، مسسفن هاشفیی   ، درویح، حدیثه 

   ۴۲- ۲3(،  3) 3،  ی در حسابدار   ی و ریتار  ی مال   ی ها اهوهح کید بر جنسیت ایراد   ر گذاری با ت ریتاری و تصیییات سرمایه 

   3۱۶- 3۰3(، ۴) ۶، صدرا  ی مجیه عیوم ایشک ها در تسایق کیای  گوری داده ترین روم جیه (  مصاح ه: مایول ۱3۹7رام د، ماصومه ) 

های جدید  اهوهح ها در گینده با اسفتااده از هوم مصفنوعی   بینی رشفد و سفود شفرکت های ایح (  بررسفی روم ۱۴۰۲)   ر فئی، زهرا 

     78- ۶۹(، 3، ) در مدیریت و حسابداری 

  ی در بازارها  ی گذار   ه ی سفرما   ی بازده یرصفت ها   ی ن ی ب ح ی (  ا ۱3۹3یرزاد )   ی، ی ی و کر   ، نصفرال   ، یر سفاادت  ی، مهد   ی، گباد نجف  ی سفالی 

 ن ی م ر و ت   یی دارا   ت ی ر ی مد    ی هوم مصفنوع   یه ی وسف به   ی گذار ه ی سفرما   نه ی سف د به   ح ی به ریتار متاابح بازارها و تشفک باتوجه  ران ی ا  ی مال 

   5۰- 35  ، ( ۴) ۲ ی، مال 

   بینی بازار بور  ازطریق تسییح احسفاسفات توسفب هوم مصفنوعی ایح (   ۱۴۰۲بهین،    5ریاحی، حسفین )   ، و نظری، اسفیاعیح شفاه 

   ز  اهوا  ، بانکداری در هیاره سوم های نوین مدیریت، اقتصاد، تجارت جهانی، حسابداری و  اولین کنارانز میی رهیایت 

(، ۲) ۲  ، ه ی بازار سفرما  ح ی یصفینامه تسی سفهام    ی بر نادشفوندگ   ات ی مال   ت ی ر ی و مد   ی گذار ه ی سفرما  یات ی تصفی  ر ی (  ترا ۱۴۰۱)   میر شفیز، ا 

۱۲۰-۱5۰   

بینی ورشففسففتگی با اسففتااده از متریرهای کلان اقتصففادی و  (  کاربرد الگوریت  هوم مصففنوعی در ایح ۱3۹8)   وقای، سففیدحسففام 

http://pod.jrl.police.ir/article_94946.html
https://sanad.iau.ir/Journal/jdaa/Article/1079942
https://nmrj.ui.ac.ir/article_20671.html
https://doi.org/10.22108/nmrj.2016.20671
https://www.sid.ir/paper/1017472/fa
https://www.iaaaas.com/article_105351.html
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1085074/
https://jfr.ut.ac.ir/article_90702.html
https://doi.org/10.22059/frj.2022.320064.1007149
http://www.jik-ifea.ir/article_19356.html?lang=fa
https://www.jmaak.ir/article_21937.html
https://sanad.iau.ir/Journal/fbra/Article/870444
https://smsj.sums.ac.ir/article_44740.html?lang=fa
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/2040310/%D8%A8%D8%B1%D8%B1%D8%B3%DB%8C-%D8%B1%D9%88%D8%B4-%D9%87%D8%A7%DB%8C-%D9%BE%DB%8C%D8%B4-%D8%A8%DB%8C%D9%86%DB%8C-%D8%B1%D8%B4%D8%AF-%D9%88-%D8%B3%D9%88%D8%AF-%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA-%D9%87%D8%A7-%D8%AF%D8%B1-%D8%A7%DB%8C%D9%86%D8%AF%D9%87-%D8%A8%D8%A7-%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D9%81%D8%A7%D8%AF%D9%87-%D8%A7%D8%B2-%D9%87%D9%88%D8%B4-%D9%85%D8%B5%D9%86%D9%88%D8%B9%DB%8C
https://amf.ui.ac.ir/article_19897.html
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https://journals.iau.ir/article_694769.html
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