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Extended Abstract 

Introduction 

Research in recent years shows that investors' response to quarterly profit 

announcements of companies has increased significantly. Of course, most price 

changes happen before the official announcement of profits, which is caused by 

the transactions of the holders of confidential information. Beaver et al. (2020) 

approaches and theories about the commerce of the holders of confidential 

information are directed to two opposing views, and the main issue is the lack of 

understanding among researchers, the prohibition of the transactions of the 

holders of confidential information, or the lack of monitoring. The first point of 

view considers transactions based on confidential information to increase market 

efficiency, and the second is to decrease market efficiency. The current research 

is based on experts' opinions that trading based on secret information does not 

increase market efficiency. Machine learning and artificial intelligence for stock 

market forecasting have significantly been developed in recent years, and while 

the price behavior in the stock market seems chaotic, the use of artificial 

intelligence to make calculated predictions before investing is highly 

recommended. Chaajer et al. (2021), and therefore, in this research, considering 

the mentioned contradictions, artificial neural networks and machine learning 

algorithms have been used to predict the information content of profit before its 

announcement. 
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Literature Review 

Company controllers and informed investors benefit from confidential 

information before the company's profits are announced, and information may be 

published in a biased manner by the company's controllers. Therefore external 

investors are looking for alternative ways to detect the behavior of informed 

investors and holders of confidential information. Check before earnings 

announcements; from 2001 to 2016, there has been a significant increase in the 

market reaction to quarterly earnings announcements. Management guidance, 

analyst forecasts, and financial statement items are each increasingly disclosed 

with earnings announcements during this period. These simultaneous information 

items have significant explanatory power to increase the market response (Beaver 

et al., 2020). 

Chaajer et al. (2021), in a study titled Applications of Artificial Neural Networks, 

Support Vector Machines and Long-Short-Term Memory (LSTM) for stock 

market forecasting, stated that the stock market is chaotic, but using artificial 

intelligence to make predictions, It is possible and recommended before investing. 

This study provides an overview of artificial intelligence and machine learning as 

predictive analysis tools in the stock market. They studied the applications of three 

machine learning technologies in stock market forecasting, including artificial 

neural networks, support vector machines, and long-short-term memory. Yin et 

al. (2023), in research titled "Stock trend prediction based on optimal random 

forest, "showed that the average accuracy of the random forest after optimizing 

the above process increases by 17%, which is 18% more than the average accuracy 

of the light gradient amplification device model. The combination of ROC curve 

performance and the Recision-Recall curve also guarantees the stability of the 

model, which shows the advantages of random forest in predicting the medium 

and long-term trends of the stock market. Madeeh and Abdullah  (2021), in 

research as an efficient forecasting model based on machine learning techniques 

for stock market forecasting, expressed the use of effective Machine Learning 

Techniques to build a robust model for stock market forecasting. The tests of the 

results showed that the two proposed models obtained a high accuracy rate, and 

the RF model had the best prediction accuracy, which reached 93.23, 93.12, and 

93.17 percent, respectively, according to the measurements of precision, recall, 

and F-measure. 
 

Research Methodology 

The statistical population of the current research is the number of companies 

present in the Iranian capital market at the end of March 2019, which was equal 

to 458 companies. As a result of applying the conditions in the systematic 

elimination sampling, 88 companies from the statistical population were selected 

to perform the tests. For testing the first hypothesis, the research variables were 

defined and calculated first. The dependent variable of the research is the 

abnormal return of the company's stock 𝐴𝑅𝑖.𝑡  calculated from the difference 
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between the company's actual return and the market return Piotroski et al. (2005) 

For testing the second hypothesis, the abnormal return resulting from the output 

of the artificial neural network model and machine learning algorithms is 

indicated by the symbol 𝑁𝑁𝐴𝑅𝑖.𝑡 that the output of the artificial neural network 

model and algorithms causes the abnormal return of the i-th share at time t. It is 

machine learning. All data were normalized in the pre-processing stage by 

MATLAB software. 

The recurrent neural network has three layers: the input, the inner (hidden), and 

the output layer. The number of memory cells is equal to 200, the number of 

complete connection layers is equal to 1, the number of neurons in the whole 

connection layer is equal to 40, the number of neurons in the first layer (input 

variables) is equal to 10, the number of IPAC is equal to 5, and the minimum batch 

size is considered equal to 8. The hidden layer's transfer function (activation) is 

the sigmoid tangent. 

In the random forest method, the maximum number of trees in the forest, which 

determines the depth of the trees, is equal to the number of experimental data. In 

using the Support Vector Machine method, the input variables of the Support 

Vector Machine method are the same as the above two methods. First, the 

variables are normalized and then used as input to the model. The function used 

in the kernel polynomial is the 4th degree. The output of the above models 

includes the three states of maintenance, sale, and purchase for the next day, which 

are classified based on the performance evaluation criteria compared to the actual 

data for the training and test period. 

In testing the second to fourth hypotheses, the relevance test is used to measure 

the informational content of profit. The information content of profit is measured 

in experimental accounting research by testing the relationship between profit and 

efficiency. In other words, the more the profit can explain the stock price or return, 

the more information content it has, or in other words, the more relevant it is. 
 

Results 

The results of the first hypothesis test (the ability to predict stock prices before the 

quarterly profit announcement of companies by support vector machine, random 

forest algorithm, and artificial neural networks) were obtained as follows: in the 

Support Vector Machine Method, the maximum accuracy achieved in the training 

period is equal to 97/51%, and the average accuracy obtained was 72/9%; for the 

test period, the ultimate accuracy was 95/45%, and the average accuracy was 

43/45%. The maximum accuracy achieved in the training period was 100% in the 

random forest method. The average accuracy was 99/99%; for the test period, the 

ultimate accuracy was 91/53%, and the average accuracy was 49/01%. In RNN 

neural networks, the LSTM technique was used to increase prediction accuracy. 

The average accuracy obtained was 39/9%, and F_score was equal to 25/6%, 

which is less than the accuracy of the random method (33/33%). For the test 

period, the average accuracy obtained was 40/82%, and providing a F_score 
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higher than the random model was impossible. Therefore it was concluded that 

the model could not predict the stock price at the time of quarterly profit 

announcement of companies and create a suitable strategy for buying, selling, and 

holding. According to the higher average and significant accuracy of RF and SVM 

methods in the test period compared to other methods and acceptable accuracy 

compared to the Random Method, it is concluded that the support Vector Machine, 

Random Forest algorithm, can predict the future price of stocks before the 

announcement of quarterly profits of companies. And artificial neural networks 

cannot provide a F_measure higher than the random model. Therefore it is 

concluded that the model cannot predict the stock price at the time of quarterly 

profit announcement of companies and create a suitable strategy for buying, 

selling, and holding. 

In the second hypothesis, based on the daily buy/sell and maintenance strategy 

predicted by the SVM method, the coefficient of determination is equal to 0/22, 

which means that 22% of the changes in the abnormal return variable are 

explained by using this regression model, the analysis of variance of this 

regression model It is meaningful. The percentage change of the profit variable 

was observed with a statistic of 0/029, a coefficient of -27/2, and a significance 

level of less than 5% (0/032). Therefore, the null hypothesis, which means that 

there is no relationship between the two variables, is rejected, and it can be said 

that the percentage change of the profit variable has a direct and significant 

relationship with abnormal returns. Since an increase (decrease) of one unit in the 

profit change percentage causes an increase (decrease) of 2/9% in the abnormal 

return, the support vector machine algorithm can predict the information content 

of the profit before announcing it. 

In the third hypothesis, the coefficient of determination is equal to 0/021, which 

means that 2% of the changes in the abnormal return variable are explained using 

this regression model. This regression model's variance analysis is insignificant at 

0/05, considering the significance level of 0/054. The significance level has been 

more than 5% (0/054). Therefore, the null hypothesis, the lack of relationship 

between the two variables, has been confirmed. The variable of profit percentage 

change does not have a direct and significant relationship with abnormal returns. 

Therefore, based on RF data, the third hypothesis was rejected, which means that 

the RF machine learning algorithm could not predict the information content of 

the benefit before it was announced. 

The fourth hypothesis, taking into account the results of the first hypothesis, 

confirms the inability of artificial neural networks to predict the future price of 

stocks before the quarterly profit announcement of companies. As a result, the 

failure to create a holding, buying, and selling strategy, and therefore, this model 

can predict the information content of profits. He did not have it before the 

announcement. 
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Discussions and Conclusions  

The high ability of machine learning algorithms and artificial neural networks in 

the field of predicting market behavior, compared to linear methods by researchers 

such as Chaajer et al. (2021), Yin et al. (2023), Srivastava et al. (2021), Sadorsky 

(2021), Sharma et al. (2022), Gholamian and Davoodi (2018) It has been proven, 

but so far in Iran, there has been no research on the ability of artificial neural 

networks and machine learning algorithms to predict the information content of 

companies' quarterly profit before its announcement. This research sought to find 

solutions that can predict the information content of profit before the 

announcement to increase the speed of information transmission to the market and 

its absorption, and this factor leads to reducing the effect of information 

asymmetry and confidential information and increasing market efficiency. Is 

done, which has reached its goal in this field and has answered part of the research 

vacuum related to the research problem, which is the lack of tools and techniques 

for predicting the information content of profit before announcing it. The results 

of the research showed that the Support Vector Machine and Random Forest 

algorithm could predict the future price of stocks before the announcement of 

quarterly profits of companies, which leads to help increase in the efficiency of 

the market by reducing the effects of hidden information, which is by the views 

of Sadorsky (2021), also Based on the results obtained from the support vector 

machine method, the acceptable accuracy of the model in predicting the purchase, 

sale and maintenance strategy, as well as the confirmation in the relevance test, 

which confirms the ability to explain the changes in returns caused by the seasonal 

profit changes of the companies, and therefore the vector machine algorithm The 

supporter could predict the information content of companies' quarterly profit 

before announcing it. Based on the results of the random forest method, despite 

the acceptable accuracy of the model in predicting the buying, selling, and holding 

strategy, in the test of relevance, it could not explain the changes in profit. 

Therefore it is concluded that while the random forest algorithm can predict the 

future stock price has had, but cannot predict the information content of the profit 

before announcing it. Based on the results of artificial neural networks in 

predicting the strategy of buying, selling, and holding stocks, compared to two 

Random Forest algorithms and Support Vector Machine, it provided lower 

accuracy. Therefore, artificial neural networks couldn't predict the future price of 

stocks and information content before announcing profit. The results obtained are 

different from the research results of Srivastava et al. (2021) from the point of 

view of comparing the ability of the artificial neural network method with machine 

learning algorithms. 
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 قبل از اعلان آن یسود حسابدار یاطلاعات یمحتوا
 

 

 3ی حاج  یغلامعل، 2یردار زنج یدمج، 1یزاده عل ینحس

 10/12/1401تاریخ پذیرش:                              02/08/1401تاریخ دریافت: 

  چکیده 

بردار    ینشامل ماش  ینماش  یادگیری  هاییتم و الگور  یمصنوع  یعصب  یهاشبکه  ییتوانا   یهدف از پژوهش حاضر بررس  :هدف 
شده در    یرفتهپذ  یهاقبل از اعلان آن در شرکت   یسود حسابدار  یاطلاعات  یمحتوا  بینییش در پ  یو جنگل تصادف  یبانپشت

 . باشد ی م  1399 الی 1394 یهاسال ی بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمان
استفاده شده است و با    ینآورد نوافزار ره پژوهش از نرم   یازروزانه موردن  یهاداده   یآورجمع   یبرا   شناسی پژوهش:روش 

نمونه  از روش  نرم   شرکت  88  یستماتیکس  یحذف  یریگاستفاده  از    ی هاشبکه  یساز منظور مدل به   افزار متلبانتخاب شدند. 
الگور  یعصب شد   ینماش  یادگیری  هاییتم و  و    هاستفاده  غبه است  بازده  محاسبه  شبکه   دییرعامنظور  و    یعصب  یهادر 
آزمون   یقسود از طر یاطلاعات یاستفاده شده است. محتوا  یتونافزار پا از کد نوشته شده در نرم  ینماش یادگیری هاییتم الگور 

  یرهای شده است. متغ  یدهسنج (Poretti et al., 2018)و همکاران    ی تو بر اساس مدل پور  یرعادیسود و بازده غ  ینارتباط ب
الگور  یعصب  یهاشبکه  یورود  به باشند ی م  یکالتکن  یلتحل  یکاتورهااند  ینماش  یادگیری  هاییتم و  عملکرد    یابیارز  منظور. 
 . استفاده شده است  Fو اندازه   یصحت، دقت، فراخوان یارهایاز مع ی،بندطبقه

نشان داد که   ی و جنگل تصادف یبانبردار پشت  ینماش ی،مصنوع   یعصب ی هاسه مدل شبکه بینییش حاصل از پ یجنتا  ها:یافته 
  ید،خر  یاستراتژ  بینییش در پ  ی،مصنوع  یعصب  یهانسبت به شبکه   یاز دقت بالاتر   یو جنگل تصادف  یبانبردار پشت  ینماش

سود را    یاطلاعات  یمحتوا   بینییشاز سه مدل مذکور توان پ  یبانپشتبردار    یناند و تنها ماشبرخوردار بوده   یفروش و نگهدار
 .  داشته است 

علمی:ارزش  / اصالت پ  یطراح   افزوده  ق  بینییش مدل  حرکت  آت  یمتجهت  روز  در  روش    ی،معاملات  یسهام  سه  با 
  ینو همچن  باشدی پژوهش م  ینوآور   ترینیاصل  عنوانبه   یو جنگل تصادف  یبانبردار پشت  ینماش  ی،مصنوع  یعصب  یهاشبکه
عامل منجر به کاهش اثر عدم    یندهد که ا  یشسرعت انتقال اطلاعات به بازار و جذب آن را افزا  تواندی پژوهش م   هاییافته

 . بازار خواهد شد  ییکارا یشافزا  یتو در نها یبر اطلاعات نهان یو معاملات مبتن یتقارن اطلاعات

 . سود یاطلاعات یمحتوا  یبان،بردار پشت ینماش  ی،مصنوع  یعصب یهاشبکه  ی،جنگل تصادف :کلیدی هایواژه 
 . G11, G14بندی موضوعی: طبقه

 
   .ایران ، اراک اسلامی،  آزاد دانشگاه ، اراک واحد ، مالی مدیریت  گروه. 1
 zanjirdar08@gmail.com. )نویسنده مسئول(. یراناراک، ا ی، واحد اراک، دانشگاه آزاد اسلام ی، مال یریت گروه مد. 2

 .یراناراک، ا ی، واحد اراک، دانشگاه آزاد اسلام ، اقتصادگروه . 3
 

)یغلامعل  ، یحاج  ؛یدمج   ، یردارزنج   ؛ین حس  ، یزادهعل  استناد: پ  یمصنوع  یعصب   یهاو شبکه  ینماش   یادگیری  هاییتمالگور  ییتوانا(.  1402.    ی محتوا  بینییش در 
 .1-30 .(2)4 ی، گذاریه و سرما یمال ی هایشرفت پ. قبل از اعلان آن یسود حسابدار یاطلاعات
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 مقدمه -1

سالپژوهش نشانهای  اخیر  سرمایهمیهای  پاسخ  که  اعلامیهدهد  به  فصلی گذاران  سود  های 

البته  شرکت افزایش چشمگیری داشته است و  از اعلام  ها  اتفاق سود  رسمی  بیشتر تغییر قیمت قبل 

از معاملات دارندگان اطلاعات   افتدمی  ,.Beaver et al)  بیور و همکاران باشد.نهانی میکه ناشی 

به دو دیدگاه متضاد معطوف   عات نهانیلااط   دارندگانت  لامعام  در موردها  رویکردها و نظریه  (2020

  یا عدم و  عات نهانی  لااط  دارندگانت  لامحققین، منع معام  عدم تفاهمموضوع    ترینشده است و اصلی

به افزایش کارایی بازار و  منجر را عات نهانیلااطبر  ت متکیلااول معام دیدگاهباشد. می  آن نظارت بر

یک چارچوب نظری   رتاکنون ب در این ارتباط  . محققین  داندمی دوم معتقد به کاهش کارایی بازار  دیدگاه  

 متفاوتی   علمی   یهامتنوع و مدل  هایپژوهشبه ارائه    و این مسئله منجر  اندبه توافق نرسیدهیکسان  

بر اطلا که موافق نقش معام  ینظرانصاحباز جمله   .گردیده است بر  لات متکی  نهانی  افزایش  عات 

در    ( Ashton and Trinh, 2018)   یناشتون و ترد:  موارد ذیل اشاره نموبه    توانیکارایی بازار هستند م

د است اگر یکی از وظایف اولیه بازارها  تقمع  "عات نهانی؛ دو دیدگاهلامعامله با اط"با عنوان  پژوهشی

 دارایگران  عات نهانی معنی ندارد. با حذف معامله لااط  ت بالاکشف قیمت دقیق باشد، استثنا کردن معام

ن  لا ادهنده دانش تجمعی همه فعبازار انعکاس   یهامتیعات نهانی، آگاهی بازارها کمتر شده و قلااط

  پژوهشی در    (Engelen and Van Liedekerke, 2007)  یدکرکهانگلن و ون لباشد. همچنین  بازار نمی

عات نهانی در قیمت، لابا وارد شدن اط  که داردبیان می "عات نهانیلا ت با اط لاق معاملااخ"با عنوان 

سر اوراق  یهامتیق و  بهتر  به  انعکاس   ترعیبهادار  و  بود  خواهند  شرکت  واقعی  بنیادی  ارزش  دهنده 

بهادار را افزایش عات نهانی این اجازه را خواهد داد که کارایی تخصیصی بازار اوراقلاگران با اطمعامله

 . دهند

نقشاز صاحب می  نظرانی که مخالف  بازار  کارایی  افزایش  در  نهانی  به  باشند میمعاملات  توان 

باور دارد معامله   "عایدی سرمایه"با عنوان    پژوهشیدر    اشاره کرد که  (Sadorsky, 2021)  یسادورسک

گر نهانی ناشی عات نهانی یک روش ناکارای دستیابی به کارایی بازار است، زیرا تمام سود معامله لابا اط

بازار متوجه آنچه اتفاق افتاده  کند و زمانی که  از وقفه میان زمانی است که وی شروع به فروش می

شفافیت و گران نهانی از عدمشود. آنچه به نفع بازار سرمایه است، شفافیت است، در حالی که معاملهمی

نظرانی است که اعتقاد دارند  دسته از صاحب  پژوهش حاضر مبتنی بر نظر آن   .ابهام منتفع خواهند شد

و هوش    نیماش  یریادگی  گردد.کارایی بازار منجر نمیمعاملات مبتنی بر اطلاعات نهانی به افزایش  

شدت توسعه یافته است و در عین اینکه رفتار  های اخیر بهدر سال  بازار سهام  ینیبشیپ  یبرا  یمصنوع

 ی ها ینیبش یپ  جامان  یبرا  یفاده از هوش مصنوعرسد، لیکن استقیمت در بازار سهام آشفته به نظر می
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  ( Chaajer et al., 2021). چاجر و همکاران شودیم هیتوص شدتبه یگذاره یحساب شده قبل از سرما

اقتصاددانان و هم    برای  هم زیبرانگحال چالش  نیو در ع  کی مشکل کلاس  کیبازار سهام    ینیبشیپ

کامپ است  وتریدانشمندان   ن یا  یبرا  یدیجد  یمرزها  عنوانبه  قیعم  یریادگی  یهامدل   راً،یاخ  .بوده 

در این پژوهش با در نظر داشتن    ( Jiang, 2021)جیانگ    .اندیافته  عی رساند و توسعه  شدهیموضوع معرف

راهکارهایی    عنوانبه های یادگیری ماشین  های عصبی مصنوعی و الگوریتمشده، از شبکهتضادهای اشاره

تحقیقات زیادی در زمینه   بینی محتوای اطلاعاتی سود قبل از اعلان آن استفاده شده است.برای پیش

نقش عدم اطمینان مثال بررسی    عنوانبهاست    لاعاتی سود حسابداری در ایران صورت گرفتهمحتوای اط

های  های اقتصادی در ارتباط بین افشای داوطلبانه اطلاعات و عدم تقارن اطلاعاتی در شرکتسیاست

اوراق عدم رابطه بین افشای داوطلبانه اطلاعات و  نشان داد که  بهادار تهران  پذیرفته شده در بورس 

یافته است.  معنادار  و  منفی  آماری  نظر  از  اطلاعاتی  اطمینان تقارن  عدم  که  داد  نشان  همچنین  ها 

شود. این ها موجب تضعیف رابطه بین افشای داوطلبانه اطلاعات و عدم تقارن اطلاعاتی میسیاست

های یاستهای اقتصادی با افزایش سموضوع به معنی آن است که در یک شرایط عدم اطمینان سیاست

بی کاهش  همچنین  و  ناکارآمد  پولی  و  تصمیممالی  به  نسبت  مردم  افشای  اعتمادی  اقتصادی،  های 

 ,.Ghasemi et al) یابدو در نتیجه عدم تقارن اطلاعاتی افزایش می یافته داوطلبانه اطلاعات کاهش

بینی محتوای اطلاعاتی سود، های مشابه، کمتر به موضوع پیش. لیکن در عین وجود پژوهش(2022

بینی محتوای اطلاعاتی سود حسابداری قبل از اعلان آن پرداخته های پیشها، ابزارها و تکنیکروش 

و   است  تواناییشده  در مورد  پژوهشی  الگوریتمهای عصشبکه   تاکنون  و  یادگیری بی مصنوعی  های 

  و لذا   استصورت نگرفته   بازار سرمایه ایرانبینی محتوای اطلاعاتی سود حسابداری در  ماشین در پیش

ترین نوآوری پژوهش طراحی و البته اصلی  در این پژوهش قصد پرداختن به این خلأ تحقیقاتی وجود دارد

آمدل پیش  با سه روش شبکهتی معاملاتی میبینی جهت حرکت قیمت سهام در روز  های باشد که 

عصبی مصنوعی، ماشین بردار پشتیبان و جنگل تصادفی انجام شده است. نتایج این پژوهش ابزاری 

دهد و همچنین به افزایش کارایی گذاران قرار میتر در اختیار سرمایهموقعگیری بهتر و بهبرای تصمیم

اثرات اطلاعات نهانی را مهیا  بازار کمک شایانی خواهد نمود و در   عین حال امکان درک بخشی از 

به سرمایهنماید.  می دستیابی  به  قادر  که  خرد  شرکتگذاران  محرمانه  و  بنیادی  اطلاعات  به  ها موقع 

تحلیل همچنین  سرمایه نیستند،  و  سرمایه  بازار  کوتاهگران  سفتهگذاران  و  مشاوران مدتی  بازان، 

سرمایهصندوق سهام،  گذاری  های  بازارگردانان  سرمایهکه  و  وسیع  حجم  گرفتن  نظر  در  گذاران، با 

بدون شک آنها   ، کهاعتباردهندگان و فعالان اقتصادی و توجه روز افزون عموم مردم به بازار سرمایه

 . های این پژوهش خواهند بودنفعان یافتهذی،  باشنددنبال کسب بازده بیشتر نسبت به سایر بازارها میبه
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 پژوهش یشینهو پ ینظر یمبان -2

یک رویداد مانند اعلام سود بتواند بر قیمت تأثیر بگذارد  محتوای اطلاعاتی بدین معناست که وقوع  

گردد لیکن  نوسان قیمت را باعث می  ،عبارتی جدید باشداگر محتوای اطلاعات شناخته شده نباشد و به

آنبه اساسی  فرض  که  اطلاعاتی  تقارن  عدم  تئوری  کارا  واسطه  بازار  یعدم  کامل  تمامی    است،ی 

ها گردند و لذا اعلام سود منجر به واکنش قیمتصورت همزمان از اطلاعات مطلع نمیگذاران به سرمایه

گذاران آگاه قبل از اعلام سود  کنندگان شرکت و سرمایهکنترل  .گرددمی  رسمی آنقبل و بعد از اعلام  

بهره شرکت نهانی  از اطلاعات  بهمند هسها  از تند و همچنین ممکن است اطلاعات  صورت مغرضانه 

های جایگزینی دنبال یافتن راه گذاران بیرونی به کنندگان شرکت منتشر گردد و لذا سرمایه سوی کنترل

گذاران آگاه و دارندگان اطلاعات نهانی را قبل از اعلام سود بررسی هستند تا از طریق آن، رفتار سرمایه

وجود   یفصل   سود  یهاهیدر واکنش بازار به اعلام  یقابل توجه  شی افزا  2016تا    2001از سال    ،کنند

طور  هر کدام به  یمال   یهاو اقلام صورت  لگریتحل  یهاینیبشیپ  ت،یریمد  یها ییراهنما.  داشته است

 ی همزمان دارا  یاقلام اطلاعات  نی از ا  کی  ر. هشوندیمدت افشا م  نیسود در ا  یهاهیبا اطلاع  یاندهیفزا

  ( Beaver et al., 2020)  د. بیور و همکارانپاسخ بازار هستن  شیافزا  یبرا  یقابل توجه  یح یقدرت توض

هایی که بر مشارکت کنندگان بازار اثری معنادار بگذارد حاوی اطلاعات است. به باور آنها اطلاعات داده 

به   باشد و  به کاهش عدم اطمینان  قادر  از هزینه کسب    رندهیگمیتصمباید  آن  ارزش  پیامی دهد که 

واقع شود که اشخاص   مؤثربالقوه بر تصمیماتی    صورتبه ند  اطلاعات بیشتر باشد و از سوی دیگر بتوا

می.  گیرندمی زمانی  تنها  برخی پیام  علت  را  آن  بتوان  که  شود  نامیده  اطلاعات  حاوی  تواند 

خاص محتوای اطلاعات سود خالص گزارش شده   صورتبه   کننده پیام دانست. ی دریافتهایر یگمیتصم

و یا با میزان بازده غیرعادی در حوالی زمانی تعریف شود که بازار از تواند با میزان تغییر قیمت سهام  می

گذاران در زمان آگاه شدن استدلال بر این است که سرمایه   رونیازا  شود.سود خالص دوره جاری آگاه می

 دوفروشیخربه    اساس   ن یا  براز سود حاوی اطلاعات نظریات خود در مورد بازده آینده سهام را تعدیل و  

در یک معامله، چنانچه  .  (Patel et al., 2015)که نتیجه آن تغییر قیمت سهام خواهد بود    کنندیماقدام  

سود بیشتری  تواندباشد، طرف دوم مییکی از طرفین از شرایط واقعی کالاهای موردنظر آگاهی نداشته

ای از نبود اطمینان و عدم قطعیت بر فضای معامله حاکم خواهد  حاصل نماید. در چنین شرایطی، گونه 

  . (Levin, 2001)  انجامدمیشکست بازار    به  گریدعبارتعیف جریان بازار یا بهبود که در نهایت به تض

این ادعا را مطرح کرد که اگر بازار سرمایه از کارایی نسبی برخوردار باشد. در    اساساًفرضیه بازار کارا  

های سهام در بازار همواره انعکاس مطلوبی و قوت عمل نموده و قیمت  سرعتبهجذب اطلاعات    فرایند

بود خواهد  شرکت  به  مرتبط  وقایع  فرضیه  از  این  اساس  بر  در  نمی  کسهیچ.  طور به  بلندمدتتواند 
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های بازار . یکی از مشخصهسیستماتیک بیشتر از میزان ریسکی که قبول کرده است بازده کسب کند

اطلاعات   بهباتوجهکننده ارزش ذاتی سهام کارا این است که قیمت سهام در هر لحظه از زمان منعکس

بتوان    که  صورتی  در  بنابراین  ؛باشد و بازده غیرعادی در این بازار وجود نداردموجود و مربوط در بازار می

.  (Poretti et al., 2018)شود  این بازده غیرعادی را در بازار کاهش داد میزان کارایی بازار بیشتر می

بینی محتوای اطلاعاتی سود را این پژوهش درصدد است، راهکارهایی را بررسی نماید که قدرت پیش

که  باشد تا از این طریق سرعت انتقال اطلاعات به بازار و جذب آن را افزایش دهدقبل از اعلان داشته

خ بازار  کارایی  افزایش  به  منجر  عامل  شد.این  روش  واهد  پیشتوسعه  یادگیری  های  بر  مبتنی  بینی 

اند.  بینی فراهم آوردهرا در مسائل پیش  2های بزرگ های اخیر موجبات برخورد با داده در سال 1ماشینی 

وکارها داده های مختلف این امکان را به صاحبان کسبدر حوزه بزرگ    یهاداده آوری و نگهداری  جمع

دار را استخراج های داده استفاده نموده و الگوهای معنیورهای خاص از پایگاهاست که بتوانند به منظ

ها شان در سودآوری و تضمین بقای شرکت در حوزهنقش کلیدی  بهباتوجهبینی  های پیشمدل  .نمایند

بزرگ   هایداده   برخورد با در    ینقش مهم  3ق یعم  یریادگاند یشدهواقع  استفاده  مورد و صنایع گوناگونی  

روش    آورد.دستهای بزرگ به و داده  دهیچیپ  یهاستمیرا از س  یارزشمند  اطلاعاتتواند  ی م  رایدارد، ز

شناخته  5عنوان الگوریتم بازگشت به عقب از طریق زمانتحت 4های عصبی بازگشتییادگیری در شبکه

شود، در عین حال بخشی از اطلاعات در حین یادگیری ممکن است که از بین برود. لذا از روش  می

گردد. این روش یکی برای حل این نقصان تکنیک گرادیان محور استفاده می 6بلندمدت -حافظه کوتاه

سپاری در طول  است که شامل یک سلول حافظه برای به یاد  RNNهای پرکاربرد و توانمند در  از روش 

یادگیری با ناظر است که از آن برای    هاییکی از روش  7ماشین بردار پشتیبانباشد.  مقاطع زمانی می

های  های نسبتاً جدیدی است که در سالکنند. این روش از جمله روش بندی و رگرسیون استفاده میطبقه

بندی، از جمله نسبت به شبکه عصبی نشان تر برای طبقههای قدیمینسبت به روش اخیر کارایی خوبی  

کننده است  بندیهای دستهماشین بردار پشتیبان یک مدل ویژه از روش .  (Liu et al., 2017)داده است  

بندی میپردازد، ریسک  به دسته   شتیبانو بردارهای پ  ی ایمنحاشیه  ،مختلف  که با استفاده از توابع کرنل 

می کاهش  قابلیت  را  از  و  است  دهد  برخوردار  بالایی  بردار ماشین .  (Chen and Ho, 2005)تعمیم 

  روش جنگل تصادفی کند.  کار می  های زمانیهای غیرخطی رگرسیون و سریخوبی با دادهپشتیبان به 

 
1. Machine Learning 
2. Big Data 

3. Deep Learning 

4. Recurrent Neural Network (RNN) 
5. Backpropagation Through Time (BPTT) 

6. Long Short-Term Memory (LSTM) 
7. Support Vector Machines (SVM) 
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کاوی است. جنگل تصادفی، پتانسیل  بندی تحت نظارت گروهی در حوزه داده های طبقهجزئی از روش 

های آینده دارد زیرا کارایی آن قابل بندیحبوب برای طبقهبسیار زیادی برای تبدیل به یک روش م

چندین درخت    (گیریالگوریتم گروهی )رأی  یک   عنوانبه باشد.  های گروهی میمقایسه با دیگر روش 

کند و رأی اکثریت را برای ترکیب با نتایج درختان  تولید می  های پایهبندیطبقه  عنوانبهتصمیم مختلف  

 بندی را با هم دارد.جنگل تصادفی هم توانایی رگرسیون، و هم توانایی کلاس   کند.اصلی اعمال می

فرضیه  (Yin et al., 2023)و همکاران    نیی فوق  تجربی  سوابق  و  نظری  چارچوب  اساس  های  بر 

 گردد:صورت زیر تدوین میپژوهش به

توانایی    ی عصبی مصنوعیها شبکهماشین بردار پشتیبان، الگوریتم جنگل تصادفی و  :  اولفرضیه  

 . را دارند هاشرکتسود فصلی  بینی قیمت آتی سهام قبل از اعلانپیش

  بینی محتوای اطلاعاتی سود را قبل از اعلان آن پیشتوانایی  ماشین بردار پشتیبان  :  دومفرضیه  

 د. ندار

بینی محتوای اطلاعاتی سود را قبل از اعلان پیشتوانایی  الگوریتم جنگل تصادفی  :  سومفرضیه  

 د. ندار آن

از  پیش توانایی    ی عصبی مصنوعیها: شبکهچهارمفرضیه   قبل  را  اطلاعاتی سود  بینی محتوای 

 د. ندار اعلان آن

 یعصب   یهاشبکه  یبا عنوان کاربردها  یادر مطالعه  ،(Chaajer et al., 2021)چاجر و همکاران   

بلندمدت  بانیبردار پشت  یهانیماش  ،یمصنوع بازار   ینیبشیپ  یبرا  (LSTM)  مدتکوتاه  -  و حافظه 

قبل   ،ها ینیبشیانجام پ  یبرا  یاز هوش مصنوع  استفاده است، اماکردند که بازار سهام آشفته  انیسهام، ب

  ن یماش  یریادگیو  یبر هوش مصنوع یمطالعه مرور  نی. اشودی م هی و توص ریپذامکان یگذاره یاز سرما

ارائه م  ینیبشیپ  لیتحل  یابزارها  عنوانبه بازار سهام  آنها کاربردهاکندیدر   ی ریادگی  یسه فناور   ی. 

و   بان یبردار پشت  یهانیماش  ،یمصنوع  یعصب  یهابازار سهام، از جمله شبکه   ینیبش یرا در پ  نیماش

با    یقیدر تحق  (Yin et al., 2023)و همکاران    نیی  مطالعه کردند.را  مدت  کوتاه   -ت  بلندمدحافظه  

 یتصادف   دقت جنگل  نیانگینشان دادند که م  ،نهیبه  یروند سهام بر اساس جنگل تصادف  ینیبش یعنوان پ

  سط از دقت متو  شتر یب  درصد  18که    ابدییم شیافزا  درصد  17  زانیفوق به م   ندیفرا  یسازنه یپس از به

، 2بازخوانی  -  دقت  یو منحن 1ی عملکرد منحنترکیب  .  سبک بوده است  ان یگراد  تیمدل دستگاه تقو

و   مدتانیروند م  ینیبشیرا در پ  یجنگل تصادف  یهاتیکه مز  نمایدمی  نیتضم  زینرا  مدل    یداریپا

 
1. Receiver operating characteristic (ROC) 
2 .Precision-Recall 
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نشان  بازار سهام  تحق  (Srivastava et al., 2021)و همکاران   یواستاواسر  . دهدیمبلندمدت   یقیدر 

حرکت بازار سهام   ینیبشی: پیمال  ی هاستمیس  یبرا  یزمان  یو سر  قیعم  یشبکه عصب  کردیرو  عنوانبه

، 2یی واگرا  -  ییمتحرک همگرا  نیانگی، م1متحرک  نیانگیمانند م  یفن   یها هند، با استفاده از شاخص

م 3استوکاستیک   رنوسانگ سه  نیانگیو  نسبمتحرک  قدرت  نشانگر  مقدار  مربوطه،  نشانگر  4ی روزه   و 

پ،  5ویلیامز  سا  قی عم  یعصب  یها شبکه  ینیبشیقدرت  به  را    نیماش  یریادگی  یها کیتکن  رینسبت 

آ  و  دهدیمنشان پ  قیعم  یر یادگی  ندهیدامنه  در  پارا  یزمان  یهایسر   ینیبشیرا  معرفی   یمترچند 

سهام   متیق  ینیبش یعنوان پ  اب  یقیدر تحق  (Emioma and Edeki, 2021)  امیوما و ادکی  .نمایدمی

 تم یالگور  کیهدف استفاده از    حداقل مربعات، با  یخط   ونیبر اساس رگرس  نیماش  یریادگیبا استفاده از  

کمک به    یداده برامجموعه  کبه تدوین مدل با یسهام  پایانی    متی ق  نیتخم  یبرا  ینیماش  یریادگی

اپرداخت سهام    متیق  ینیبشیپ ا  نی. هدف  معاملات روزانه   یراهنما  عنوانبهکه از آن    بود  نیمدل 

الگور نام  یخط  ونیاستفاده مدل رگرس  مورد  تمیاستفاده شود.    ریمتغ  کی.  شودی م  دهیحداقل مربعات 

که   استمستقل    ریمتغ  کی  باشد و  سهام  شدنبسته  متیمورد، ق  نیدر ا  تواندیماست که    وابسته مدنظر

  ی ها جنگل  کردیعنوان رو  اب  یقیدر تحق  (Sadorsky, 2021)  یسادورسک  سهام است.  متی روز ثبت هر ق

 ی برا  یتصادف   یها جنگل  ینیماش  یریادگیپاک، از روش    یسهام انرژ  متی ق  ینیبشیپ  یبرا  یتصادف

ق  ینیبشیپ صندوق  متیجهت  انرژ  یها سهام  بورس  در  معامله  استفاده  یقابل  برخپاک  از   یکرد. 

  م یدرخت تصم  یهاینیبشی. پقرار گرفت  استفادهمورد    یژگیو  عنوانبهشناخته شده    یفن  یهاشاخص

 20  ین یبشیافق پ  یبود. برا  تیلاج  یهااز مدل  ترقی سهام دق  متی از جهت ق  یتصادف  یها و جنگل

 د ی تول  درصد را  90تا    85  نیدقت ب  یهانرخ  یتصادف   یها درخت و جنگل  یبندبسته  یها روزه، روش 

 و عبدالل   ی. مادکنندیم  دیدرصد را تول  60تا    55  نیدقت ب  یهانرخ  تی لاج  یهامدل  کهیدرحال   کنندیم

(Madeeh and Abdullah, 2021)  تحق پ  کی  عنوان به  یقیدر  اساس   ینیبش یمدل  بر  کارآمد 

مؤثر    ینیماش  یریادگی  یهاکیبازار سهام، استفاده از تکن  ینیبشیپ  یبرا  نیماش  یریادگی  یها کیتکن

نشان داد که دو  جینتا یهاشیآزما .کرد انیبازار سهام ب ینیبشیپ یبرا یمدل قو کیساخت  یرا برا

بالا   یشنهادیپ  دلم آوردند و مدلبه  یینسبت دقت  پ  نیبهتر  RF  دست  را داشت که    ینیبشیدقت 

 17/93و    12/93،  23/93به    بیترت به   F-measureو    یادآوریدقت،    یابیارز  یهایریگبه اندازهباتوجه

با    کیژنت  تمیعنوان ادغام الگور  اب  یقیدر تحق  (Sharma et al., 2022)شارما و همکاران   .دیدرصد رس

 
1. Moving Average (MA) 

2. Moving Average Convergence Divergence (MACD) 
3. stochastic oscillator (%K) 

4. Relative Strength Index (RSI) 
5. Larry Williams, Williams (%R) 



  13 ...  ی اطلاعات یمحتوا بینییشدر پ یمصنوع یعصب یهاو شبکه  ینماش یادگیری هاییتمالگور ییتوانا

از   یبیبر ترک  یهوشمند مبتن  ینیبشیروش پ  کیبازار سهام،    ینیبش یپ  یبرا  یمصنوع  یشبکه عصب

ا  شنهادیپ  کیژنت  تمیالگور  کی و    یمصنوع  یشبکه عصب  کی بورس  دو شاخص  از   متحده،  الاتیو 

آمده دستبه  یتجرب   یهاافتهی.  کردنداستفاده    ینیبشیپ  یبرا 1002-نزدک  و 1جونز  داو  صنعتی  میانگین

و  3GA  یبیکه دقت مدل ترک  هددیمنشان   100  -   نزدک  وو    جونز  داو  صنعتی  میانگین با استفاده از  
4ANN از    شتریمدت و هم در بلندمدت بهم در کوتاه  100  -  نزدک  و و  جونز  داو  صنعتی  میانگین   یبرا

 عنوانطی پژوهشی تحت  (Beaver et al., 2020)  بیور و همکاران  .باشدمیمنفرد    ANN  کیتکن

اعلامیه  شیافزا" به  بازار  بپاسخ  قرن  در  سود  تجربکمیو    ستیهای  پژوهش  بررسی    "ی :  نقش به 

 2016تا    2001سود از سال    یهاهیبه اعلام  گذارانسرمایه پاسخ    ریچشمگ  شیدر افزا  زمانهماطلاعات  

طیمنشان  هایافته  که  پرداختند که  تار  یدهد  گذشته  دهه  درآمد    خی دو  به  اطلاعات  طور  بهورود 

های  راهنماییاطلاعات توسط    یافشا   شیافزا  نیا  یاصل  هایمؤلفهاست و    یافتهافزایش  توجهیقابل

  ( Shao et al., 2020)  و همکاران  شائو .است  لگرانیتحل  ینیبش یو پ  یمال  یهاو اقلام صورت  تیریمد

که اخبار مربوط به درآمد،    نشان دادند ،  در پژوهشی با عنوان قدرت اطلاعات حسابداری در توضیح بازده

سود    هیاعلام  بازده  ،2003پس از    هایسال در طول زمان است. در    متیق  شتریحرکت ب  دهندهتوضیح

قبل  شتریب  برابر  دو  کهدهد  یم  حتوضی  را  سالانه  بازده  از  درصد 20  باًیتقر موضوع می  از  این    باشد. 

الگو   نیتر شده است. امهمی در توضیح بازده سهام  اطلاعات اساس های اخیر  در سالدهد که  یمنشان

بناطلاع  گر ید  یبرا دارد.  نیز  شرکت  یادیات  و همکاران  وجود  طی   ( Beaver et al., 2018)  بیور 

تحت باعلامیه  یاطلاعات   یمحتوا"عنوان  پژوهشی  سود:  ب  یدیجد  نشیهای  رفتار  و   یادوره  نیاز 

 یبازنگر  میزان  در آن  که  پرداختند  ماههسهسود    یهاهیاعلام  یاطلاعات  یمحتوا  به مطالعه  "یمقطع

ها عوامل و در دیگر زمان   گریدناشی از    هامتیق  تغییرهای سود نسبت به  اطلاعیهاز    ناشیسهام    متیق

اطلاعات   یدر محتوا   یریچشمگ  ش یاول، افزا  به شرح ادامه حاصل شد،  چهار یافته.  مورد توجه قرار دارد

تار سال    خیدر  از  به شرکتبه  2001درآمد  بازار  واکنش  دوم،  دارد.  وجود  به  دهزیان  یها بعد   نسبت 

واکنش چشمگ  هایشرکت است. سوم،  کمتر  به شرکت  یریسودآور  دارد.   تربزرگ  یها نسبت  وجود 

که    یو هنگام  یابدمی  شیافزا  لگریتحل  در پوشش  توجهیقابلطور  درآمد به   خیچهارم، واکنش در تار

 Poretti et)  همکارانتی و  پور  است.   توجهقابل ارتباط با اندازه کمتر    ،شودکنترل می   لگریپوشش تحل

al., 2018)  در پژوهش خود به بررسی استقلال کمیته حسابرسی و محتوای اطلاعاتی سود در اروپای

 
1. DOW30 
2. NASDAQ100 

3. Genetic Algorithm (GA) 
4. Artificial Neural Network (ANN) 
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شد و نشان ی بررسی  شناخت پس از کنترل بسیاری از موضوعات روش   یطورکلبه  غربی پرداختند. نتایج

کم اگر  که  اعتبار   یهاتهیداد  افزایش  شوند،  ضعیف  حسابرسی  کمیته  جایگزین  مستقل  حسابرسی 

مشاهده میاعلان به    (Kara et al., 2011)و همکاران    کارا  شود.های سود  پژوهشی   ی نیبش یپدر 

از شبکه   متیجهت حرکت شاخص ق استفاده  با    بان یبردار پشت  نیو ماش  یمصنوع  یعصب  یهاسهام 

نشان   یتجرب  جینتابینی کردند.  را پیش  بهادار استانبولبورس اوراقشاخص  مونه  ن  عنوانبهپرداختند و  

  SVM  (52/71بهتر از مدل    توجهیقابل  طوربه(  درصد  74/75)  ANNدل  عملکرد م  نیانگیداد که م

با عنوان   (Pourgadimi et al., 2022)و همکاران    یمیقدپور  .بود(  درصد ارائه الگوی    در پژوهشی 

های کیفیت حسابرسی با استفاده از شبکه عصبی، ماشین  توسعه یافته مدل بنیش با تأکید بر ویژگی

مدلبه    بردار و جنگل تصادفی بهارائه  از ی  استفاده  با  تقلب  بردار و جنگل    منظور کشف  مدل ماشین 

دهنده دقت نتایج نشان .  برازش مدل بسط یافته بهره گرفته شده است  منظوربهه عصبی  تصادفی و شبک

درصد و بیشتر از دو مدل شبکه عصبی و ماشین بردار    4/98آمده از مدل جنگل تصادفی  دستضرایب به

های حسابرسی درصد است. همچنین مدل بسط یافته نسبت به مدل پایه دقت بیشتری دارد. ویژگی  93

کنندگان بازار سرمایه  های مالی تأثیرگذار است و بهتر است توسط مشارکتبینی تقلب در صورتیش در پ

شود گرفته  نظر  داوودی  در  و  غلامیان   .(Gholamian and Davoodi, 2018 )    با پژوهشی  در 

با استفاده از رویکرد   "روند قیمت در بازار سهام با استفاده از الگوریتم جنگل تصادفی  ینیبشیپ"عنوان

بازدهی   : شاخص قدرت نسبی قیمت، استوکاستیک، ویلیامز،اندیکاتورها تکنیکالهمراه  جنگل تصادفی به

سهام و مقایسه بینی روند قیمت در بازار  به پیش  واگرایی  -  همگرایی  متحرک  میانگینروزانه و شاخص  

که دقت روش پیشنهادی در برآورد   دهدیمه پژوهش نشان جینت  پرداختند کهموجود    یها آن با روش 

بازار   م  64روند  کاملاً    باشدیدرصد  روش  و  لجستیک  رگرسیون  مقایسه شده  روش  دو  به  نسبت  و 

 . تصادفی از دقت بالاتری برخوردار است
 

 شناسی پژوهشروش -3

  گیری تواند در تصمیمهای کاربردی است؛ زیرا میاز نوع پژوهشنتیجه اجرا  پژوهش حاضر از نظر  

مؤثر واقع   ی یادگیری ماشینهاتمیالگورهای عصبی مصنوعی و  شبکهگذاران درباره استفاده از  سرمایه

  افزار و نرم  مایهرسانی ناشران بازار سرپژوهش از سایت اطلاع  موردنیازهای  آوری دادهشود برای جمع

های حاضر در بازار سرمایه  جامعه آماری پژوهش حاضر تعداد شرکت  آورد نوین استفاده شده است.ره

اسفند   پایان  در  برابر  می  1399ایران  که  است.    458باشد  بوده  در  شرکت  شرایط  اعمال  نتیجه  در 

 ها انتخاب شدند. شرکت از جامعه آماری جهت انجام آزمون  88 گیری حذفی سیستماتیکنمونه
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گردید.    منظوربه محاسبه  و  تعریف  پژوهش  متغیرهای  ابتدا  در  اول  فرضیه  وابسته  آزمون  متغیر 

  شود از تفاوت بازده واقعی شرکت و بازده بازار محاسبه می ARi.t بازده غیرعادی سهام شرکتپژوهش  

(Piotroski et al., 2005). های خرید و  متغیر فوق لازم است بر اساس برآوردهای حاصل از سیگنال

  ارائه   (1رابطه )که در  های یادگیری ماشین برآورد گردد  های عصبی مصنوعی و الگوریتمفروش شبکه

 شده است: 

𝑁𝑁𝐴𝑅𝑖.𝑡 (1رابطه ) = 𝑅𝑖.𝑡 − 𝑅𝑚.𝑡 
 

NNARi.t  :  بازده غیرعادی سهمi   ام در زمانt    های یادگیری های عصبی و الگوریتمشبکهناشی از

 .ماشین

NNRi.t  عادی سهم بازده   :i   زمان در  از   tام  الگوریتمشبکهناشی  و  یادگیری های عصبی  های 

 ماشین

Rmt  بازده بازار در زمان :t. 

های یادگیری ماشین های عصبی مصنوعی و الگوریتمبازده غیرعادی ناشی از خروجی مدل شبکه

 شود که در آن: مینشان داده  NNARi.tبا نماد   (1رابطه ) درنظرداشتنبا 

NNARi.t   :  بازده غیرعادی سهم𝑖   ام در زمان𝑡    های عصبی مصنوعی خروجی مدل شبکهناشی از

 .های یادگیری ماشینو الگوریتم

NNRi.t  :  بازده عادی سهم𝑖   ام در زمان𝑡   های عصبی مصنوعی و شبکهخروجی مدل  ناشی از

 .های یادگیری ماشینالگوریتم

Rmt  بازده بازار در زمان :t. 

داده مرحله  تمامی  در  )  افزارنرمتوسط    پردازش شیپها  رابطه  اساس  بر  و  ی  سازنرمال(  2متلب 

 :گرددمی

𝑋𝑛𝑜𝑟𝑚 (2رابطه )  =
𝑋𝑖 − 𝑋𝑚𝑖𝑛

𝑋𝑀𝑎𝑥 − 𝑋𝑀𝑖𝑛
 

  

 Esmaeeli et)  هددمیداکثر مقادیر را نشان نیز ح XMax حداقل مقدارها و XMin ،(2)  رابطه  در

al., 2017).   

بینی با کمک سه باشد که پیشمی دوفروش یخرهای محاسبه بازده عادی نیاز به سیگنال منظوربه

ه  بباتوجه.  شده استی استفاده  مصنوع  یعصبهای  جنگل تصادفی، ماشین بردار پشتیبان و شبکه   روش 

بازگشتی شبکه  فردمنحصربههای  یژگیو عصبی  پیش  𝑅𝑁𝑁های  سریدر  این بینی  در  زمانی،  های 

بینی قیمت سهم در محدوده زمانی اعلان سود بر اساس شبکه عصبی طراحی منظور پیش پژوهش به
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گردد و بازده بندی شبکه ایجاد میخروجی طبقه  عنوانبههای خرید، فروش و نگهداری  شده برچسب

های اعلامی شبکه عصبی محاسبه جامع و بر اساس فاصله بین خرید و فروش   عادی مطابق رابطه بازده

بمی بازگشتی  داخلی ه  گردد. شبکه عصبی  لایه  دارای سه لایه شامل لایه ورودی،  گرفته شده    کار 

، تعداد 1  برابر ، تعداد لایه اتصال کامل  200برابر    تعداد سلول حافظهباشد.  )پنهان( و لایه خروجی می

تعداد و    10برابر    های لایه اول )متغیرهای ورودی(تعداد نرون   40برابر با    ن لایه اتصال کاملنورون درو

سازی( لایه پنهان )فعال  در نظر گرفته شده است. تابع انتقال  8و سایز حداقل بچ نیز برابر    5برابر    ایپاک

  عنوانبههای روزانه  ز داده ا  درصد  90سهم انتخابی معادل    88باشد. در هر یک از  تانژانت سیگموئیدی می

استفادهداده  بازگشتی  مدل شبکه عصبی  آموزش  دوره  نیاز  مورد  و  شده  های  داده  درصد  10اند  ها  از 

بینی شده است که برای آزمون مدل و اعتبارسنجی  خروجی مدل در دوره آزمایش مدل پیش   عنوان به

استفاده   2018 1افزار متلبهای دوره آزمایشی استفاده شده است. برای طراحی مدل از نرم از تمامی داده

سازی یاده افزار متلب کدنویسی گردیده و مدل در آن پهای ورودی و خروجی در نرمشده و ساختار داده 

که است  نرون شده  ورودیتعداد  مدل  های  تحلیل    10های  مهم  اندیکاتورهای  نه  شامل  که  نرون 

 باشند: می (1)جدول مندرج در علاوه متغیر قیمت پایانی به شرح هتکنیکال ب

باشد، در روز آتی می  سهمبینی جهت  ن پیشآ  و هدف  باشدمیروزانه  قیمت سهم  ازآنجاکه در فریم  

به روزانه  فریم  در  نیز  اندیکاتورها  استفاده صورت  تمام  متغیرها    گردندیم  متغیر ورودی  در جدول  که 

از روش جنگل تصادفیاندشدهدرج استفاده  از    . در  انتخابی معادل    88در هر یک  از    درصد  90سهم 

از    درصد  10اند و  شده   دوره آموزش جنگل تصادفی استفاده  ازیموردنهای  داده   عنوانبه های روزانه  داده 

پیش   عنوانبهها  داده  مدل  آزمایش  دوره  در  مدل  استبینی  خروجی  و    شده  مدل  آزمون  برای  که 

های جنگل که  رخت. بیشینه تعداد دشده استهای دوره آزمایشی استفاده  اعتبارسنجی از تمامی داده

. در استفاده  شده استهای آزمایشی در نظر گرفته  ، برابر تعداد داده باشد یمها  عمق درخت  کنندهنییتع

از روش ماشین بردار پشتیبان متغیرهای ورودی روش ماشین بردار پشتیبان نیز همانند دو روش فوق  

بعد   نرمال گردیده و  متغیرها  ابتدا  تابع   .اندقرار گرفته   مورداستفاده ی مدل  ورود  عنوانبه بوده است و 

 .باشدمی 4درجه در مدل کرنل پلی نومیال  کاررفتهبه

 : شده استارائه  (1)جدول متغیرهای پژوهش در 

 

 

 
1. Matlab R2018b 
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 پژوهش  یرهای ( متغ1جدول )

Table (1) Research variables 
 ردیف  نوع نام متغیر  نماد متغیر  تعریف عملیاتی 

𝑁𝑁𝑅𝑖.𝑡 − 𝑅𝑚𝑡 𝑁𝑁𝐴𝑅𝑖.𝑡 1 وابسته  بازده غیرعادی سهم 
𝑁𝑁𝑃𝑡(1 + 𝛼 + 𝛽) − (𝑁𝑁𝑃𝑡−1 + 𝐶𝛼) + 𝐷𝑡

𝑁𝑁𝑃𝑡−1 + 𝐶𝛼
 𝑁𝑁𝑅𝑖.𝑡 2 وابسته  بازده عادی سهم 

𝑇𝐸𝐷𝑃𝐼𝑋2 − 𝑇𝐸𝐷𝑃𝐼𝑋1

𝑇𝐸𝐷𝑃𝐼𝑋1
 𝑅𝑚  3 مستقل بازار بازده 

𝑁𝐼𝑖.𝑡 − 𝑁𝐼𝑖.𝑡−1 ∆𝑁𝐼𝑖.𝑡  4 مستقل تغییرات سود 

𝑀𝐴𝐶𝐷 = 𝐸𝑀𝐴(5) − 𝐸𝑀𝐴(20) MACD𝑖.𝑡−1 

 واگرایی/  همگرایی

میانگین متحرک قیمت 
در دوره   iپایانی سهم 

𝑡 − 1 

 5 مستقل

𝑅𝑆𝐼 = 100 −
100

1 − 𝑅𝑆
، 𝑅𝑆 =

𝑆𝑀𝐴(𝑈)

𝑆𝑀𝐴(𝐷)
 𝑅𝑆𝐼𝑖.𝑡−1 

شاخص قدرت نسبی  
𝑡در دوره  iسهم  − 1 

 6 مستقل

𝑅𝑂𝐶 =

𝐶𝐿𝑂𝑆𝐸𝑡𝑜𝑑𝑎𝑦 − 𝐶𝐿𝑂𝑆𝐸 قبل روز 𝑁

𝐶𝐿𝑂𝑆𝐸 قبل روز 𝑁
 𝑅𝑂𝐶𝑖.𝑡−1 

  iسهم  نرخ تغییر قیمت
𝑡در دوره   − 1 

 7 مستقل

𝑊𝑖𝑙𝑙𝑖𝑎𝑚𝑠 𝑅% =
𝐻𝑖𝑔ℎ𝑒𝑠𝑡𝐻𝑖𝑔ℎ − 𝐶𝑙𝑜𝑠𝑒

𝐻𝑖𝑔ℎ𝑒𝑠𝑡𝐻𝑖𝑔ℎ − 𝐿𝑜𝑤𝑒𝑠𝑡𝐿𝑜𝑤
 𝑊𝑖𝑙𝑙𝑖𝑎𝑚𝑠 𝑅%𝑖.𝑡−1 

 iشاخص ویلیامز سهم 
𝑡در دوره   − 1 

 8 مستقل

𝐹𝑎𝑠𝑡 𝐾% = 100 ×
𝐶𝑙𝑜𝑠𝑒 − 𝐿𝑜𝑤

𝐻𝑖𝑔ℎ − 𝐿𝑜𝑤
 𝐾% . 𝐷%𝑖.𝑡−1 

سهم  سریع استوکاستیک
i  در دوره𝑡 − 1 

 9 مستقل

𝑀𝐹𝐼 = 100 −
100

1 + 𝑀𝐹𝑅
،          𝑀𝐹𝑅

=
5𝑝𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑 𝑝𝑜𝑠𝑖𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑚𝑜𝑛𝑒𝑦 𝑓𝑙𝑜𝑤

5𝑝𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑 𝑛𝑒𝑔𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑚𝑜𝑛𝑒𝑦 𝑓𝑙𝑜𝑤
 

𝑀𝐹𝐼𝑖.𝑡−1 
شاخص جریان پول  

𝑡در دوره  iسهم  − 1 
 10 مستقل

𝑂𝑉𝐵

= 𝑂𝑉𝐵𝑝𝑟𝑒𝑣 {

𝑣𝑜𝑙𝑢𝑚𝑒        if 𝑐𝑙𝑜𝑠𝑒 > 𝑐𝑙𝑜𝑠𝑒𝑝𝑟𝑒𝑣

0                     if 𝑐𝑙𝑜𝑠𝑒 = 𝑐𝑙𝑜𝑠𝑒𝑝𝑟𝑒𝑣

−𝑣𝑜𝑙𝑢𝑚𝑒      if 𝑐𝑙𝑜𝑠𝑒 < 𝑐𝑙𝑜𝑠𝑒𝑝𝑟𝑒𝑣

 
𝑂𝐵𝑉𝑖.𝑡−1 

 حجم معاملات متوازن

𝑡در دوره  iسهم  − 1 
 11 مستقل

 12 مستقل شاخص جهت میانگین  𝐴𝐷𝑋𝑖.𝑡−1 نوین آوردرهخروجی از 

𝐶𝐶𝐼 =
(𝑀 − 𝐴)

0.015 × 𝐷
 𝐶𝐶𝐼𝑖.𝑡−1 

شاخص کانال قیمت  
𝑡در دوره  iسهم  − 1 

 13 مستقل

 𝑃𝑐𝑖.𝑡−1 
شدن )پایانی( قیمت بسته

𝑡 ام در دوره  𝑖سهام  −

1 
 14 مستقل

 

باشد که در های فوق شامل سه وضعیت نگهداری، فروش و خرید برای روز آتی میخروجی مدل

بندی  دوره آموزش و آزمون بر اساس معیارهای ارزیابی عملکرد طبقههای واقعی برای  مقایسه با داده 

از    شوند.می استفاده  در  مهم  نکات  از  کیفیت    هایکنندهبندیطبقهیکی  ارزیابی    های روش مختلف، 

گسسته و احتمالی وجود   هایکنندهبندیطبقهارزیابی عملکرد مختلفی برای  های  روش   .بندی استطبقه

. برای شودمیبندی در نظر گرفته نتیجه طبقه   عنوان بهس  لاگسسته، یک ک  هایکنندهدیبنطبقه دارد. در  

قبیل بندیطبقه از  عملکرد  ارزیابی  گسسته،    F-measure, recall, precision, accuracy  کننده 
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 ونآزمکه مجموعه آموزش و    دادهمجموعهکننده دو  بندیارزیابی عملکرد طبقه  منظوربه.  شودمیاستفاده  

استفاده    دادهمجموعه از  .  است  موردنیاز  شودمی نامیده   مدل  ساخت  برای  از    شودمیآموزش  و 

آزمونداده مجموعه طبقه  های  عملکرد  ارزیابی  استفاده  بندیبرای  مجموعهشودمی کننده  و   آزمون   . 

هم    عنوانبه   دادهمجموعهباشد. استفاده از کل    هادادهمجموعهشامل کل یا بخشی از    تواندمیآموزش  

اگرچه این    شوندمیکاوش    کاملاًها  و هم آموزش دارای این مزیت است که این داده   آزمون مجموعه  

از قبل شناخته  هاتاپل این  هایکلاس و غیرواقعی است زیرا  بینانهخوش نتایج گاهی اوقات بیش از حد 

و آموزش   آزمون  هایدادهمجموعهبه دو قسمت است:    دادهمجموعه  ترین روش تقسیم رایج.  شده هستند

 ,Wagner and Rondinelli)  است  آزمون  دادهمجموعهاز    تربزرگآموزش    دادهمجموعه  معمولًا  و

و  .(2016 فراخوانی  دقت،  طبقه F-measure صحت،  نتایج  ارزیابی  برای  معمول  ها  بندیمعیارهای 

پیشباشدمی طبقهبینی.  یک  احتما بندیهای  جدول  منفی  و  مثبت  شکل  در  سلولی لا کننده  چهار  ت 

گردد  دهنده شرایط آزمون است برمی به اعداد منفی و مثبت که نشان   کنندهبندیطبقه.  شودمیصه  لاخ

(Tabar et al., 2021). دقت س یکنواخت نیست، از ماتریس سردرگمی برای ارزیابیلا وقتی توزیع ک 

استفاده   همکاران.  شودمی مدل  و  از    ( Khan et al., 2020)  خان  استفاده  در  مهم  نکات  از  یکی 

چه زمانی از   کندمیبندی است که تعیین طبقه  هایروش مختلف، ارزیابی کیفیت  هایکنندهبندیطبقه

در این مطالعه ماتریس سردرگمی    که کردخاص برای دستیابی به بهترین نتایج باید استفاده  هایتکنیک

 شدهداده نشان ، مقادیر  دهندمیمقدار روند واقعی را نشان    هاستون است. ماتریسی که در آن مقادیر    3×3

است،  پیش   هاردیفدر   روندها  پیش  کهدرحالیبینی شده  روندهای  مورب  را مقادیر  بینی شده درست 

اصطدهندمی نشان   برخی  توسط  ماتریس  در  موجود  مقادیر  داده  لا.  نشان  خاص  . شوندمی حات 

)مثالعنوان به درست  مثبت   ،TP )  درست خنثی  مثبت صحیح،  روند  خنثی    (TNT)  برای  روند  برای 

( درست  منفی  استفاده    (TNGصحیح،  درست  منفی  روند  بهشودمیبرای  مثبت  .  روند  مشابه،  طور 

و روند    FPngو   FPnt ترتیب توسط به ذب( مثبت کا)بندی شده در صورت خنثی یا منفی بودن  طبقه

نشان   FNTngو   FNTP ترتیب، توسط( به ذبخنثی کا)در صورت مثبت یا منفی    شدهبندیطبقهخنثی  

یا خنثی  روند منفی طبقه  کهدرحالی،  شودمیداده  مثبت  ترتیب به  ب(ذمنفی کا)بندی شده در صورت 

 :شودمیمحاسبه  ( 3)رابطه . دقت کلی در شودمی  نشان داده FNGnt و FNGp توسط

 (3رابطه ) 
𝐴𝑐𝑐𝑢𝑟𝑎𝑐𝑦 =  𝑇𝑃 +  𝑇𝑁𝑇 +  𝑇𝑁𝐺 𝑇𝑃 +  𝑇𝑁𝑇 +  𝑇𝑁𝐺 +  𝐹𝑃𝑛𝑡

+  𝐹𝑃𝑛𝑔 +  𝐹𝑁𝑇𝑃 +  𝐹𝑁𝑇𝑛𝑔 +  𝐹𝑁𝐺𝑝

+  𝐹𝑁𝐺𝑛𝑡  
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  ( 4)  رابطه مثبت بوده است. در    واقعاًکه    است  شدهبینی  ، بیانگر نسبت موارد مثبت پیشصحت  معیار

 شود.  میس روند مثبت بیان لا برای ک
𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛 (4رابطه )  =  𝑇𝑃 𝑇𝑃 + 𝐹𝑃𝑛𝑡 + 𝐹𝑃𝑛𝑔⁄  

 

  ( 5)رابطه  .  است   شدهبینی  مثبت پیش  درستیبههای واقعی است که  فراخوانی، بیانگر نسبت مثبت

 است.   شدهس روند مثبت ارائه لا برای ک

𝑅𝑒𝑐𝑎𝑙𝑙 (5رابطه )  =  𝑇𝑃 𝑇𝑃 + 𝐹𝑁𝑇𝑝 + 𝐹𝑁𝐺𝑝⁄  
 

س روند  لا برای ک  (6رابطه )با    تواندمیفراخوانی است و  صحت و  ترکیبی از معیارهای   F نمره

 . (Khan et al., 2020) محاسبه شودمثبت 

𝐹_𝑀𝑒𝑎𝑠𝑢𝑟𝑒 (6رابطه )  =  
2 × (𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛 × 𝑅𝑒𝑐𝑎𝑙𝑙)

𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛 + 𝑅𝑒𝑐𝑎𝑙𝑙
 

 

فعلی یک طبقه مسئله  توزیع ک  چندطبقهبندی  ازآنجاکه  و  نیستلا است  یکنواخت  ماتریس  ،  س 

یادگیری  هایالگوریتمبرای ارزیابی  𝐹 گیریو اندازه صحت، معیارهای دقت، گردیدسردرگمی انتخاب 

انتخاب   روش   منظوربه  .است  شدهماشین  مقایسه  قابلیت  پیشایجاد  شبکههای  و بینی  عصبی  های 

اینکه    بهکه باتوجه   گیرد مبنای مقایسه قرار می عنوانبههای یادگیری ماشین و روش تصادفی  الگوریتم

رود دقت روش تصادفی  و لذا انتظار می  باشدیمسه وضعیت خرید فروش و نگهداری    هادلمخروجی  

شانس برابری   الذکرفوقی  ها تیوضعیک از  هر    یعنیگردد؛  برابر  درصد    3/33در تعداد تکرارهای زیاد با  

ز  دوره آزمون حاصل ا  F-measure  کهیدرصورت لذا  و    وضعیت خروجی دارد  عنوانبه  شدنانتخابدر  

 گردد. ها بالاتر از روش تصادفی باشد آن روش توانا محسوب میروش 

فرضیه  آزمون  به   هایدر  برای  بودن  مربوط  آزمون  از  چهارم  الی  محتوای دوم  سنجش  منظور 

های تجربی حسابداری از طریق محتوای اطلاعاتی سود در پژوهششود.  اطلاعاتی سود بهره برده می 

دیگر هر چه سود از توانایی بیشتری در توضیح بیانشود. بهآزمون ارتباط بین سود و بازده سنجیده می

 تر استدیگر، مربوط بیانهام برخوردار باشد، محتوای اطلاعاتی بیشتری داشته، یا به قیمت یا بازده س

(Nasiri Pour et al., 2016).   تواند با  شده میخاص محتوای اطلاعات سود خالص گزارش   صورتبه

سهام و یا با میزان بازده غیرعادی در حوالی زمانی تعریف شود که بازار از سود خالص  میزان تغییر قیمت  

گذاران در زمان آگاه شدن از سود  استدلال بر این است که سرمایه   رون یازا  .شوددوره جاری آگاه می

سهام اقدام   دوفروش یخربه    اساس   نیبر احاوی اطلاعات نظریات خود در مورد بازده آینده تعدیل و  

تغییمی آن  نتیجه  که  بود کنند  خواهد  سهام  قیمت  بودن   .(Poretti et al., 2018)  ر  مربوط  آزمون 

ی  هامدلشود که یکی از  ی مختلفی از سوی محققین سنجیده میهامدلبا    سودمحتوای اطلاعاتی  
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  ( Poretti et al., 2018)پورتتی و همکاران  مدل    گیری محتوای اطلاعاتی سود حسابداریاندازه   متداول

 :دگردارائه می  (7رابطه )استفاده از 
𝐴𝑅𝑖.𝑡 (7رابطه )  = 𝛼0+𝛽1∆𝑁𝐼𝑖.𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

ARi.t :وابسته این پژوهش است بازده غیرعادی سهام شرکت که متغیر . 

α0 :جزء ثابت . 

β1 :ضریب رگرسیون. 

ε :جزء خطا . 

∆NIi.t  : سود خالص شرکت  ایدورهتغییرات 𝑖  در دوره مالیt. 
 

آماره) 1سود واکنش    بیضر سود   یطلاعاتا  یمحتوا  یریگاندازه  یبرا  (NIi.t∆  متغیر t ضریب 

سود هر سهم با بازده  تغییرات    یمعادله خط  بیواکنش سود، ضرا  بیشود. ضرااستفاده می  یحسابدار

محتوای اطلاعاتی  دهندهننشا  (8رابطه )   رگرسیونداری مدل  عبارت دیگر معنیبه  .سهام است  ایدوره

دهنده محتوای اطلاعاتی اگر تغییرات سود هم زمان با بازده سهام تغییر کند نشان   .سود حسابداری است

عبارت دیگر تغییر در بازده سهام واکنش به تغییرات سود در یک دوره مشخص است. بنابراین  است. به

معیاری از محتوای اطلاعاتی سود در نظر   عنوانبهسود  ضریب تغییر  بازدهی به سود مربوط بوده و  

ست که  معنادار باشد نشان دهنده این ا 𝛽1به زبان آماری در صورتی که ضریب متغیر،    و  شودمیگرفته

توان نتیجه گرفت سود حسابداری دارای محتوای  و میتغییرات سودآوری با بازده سهام رابطه معنادار دارد  

 باشد. اطلاعاتی می

 Poretti et)  نی و همکاراپورتی سنجش محتوای اطلاعات سود حسابداری، مدل  هاروش از بین  

al., 2018)   عنوانبههدف پژوهش و اینکه بیشترین رجوع را توسط محققین داشته است،    بهباتوجه 

 گیرد.  می قرار مورداستفادهمدل مرجع در این پژوهش نیز 

 باشد:الی چهارم به شرح زیر میی دوم هاهیفرضو لذا مدل آماری 

ی محتوای اطلاعاتی سود قبل ن یبشیپی دوم الی چهارم مبنی بر توانایی  هاه یفرضآزمون    منظوربه

از مدل های عصبی مصنوعی  شبکهجنگل تصادفی و  ، الگوریتم  توسط ماشین بردار پشتیباناز اعلان  

 .شودیمبرده   بهره (8رابطه ) آماری

 (8رابطه ) 
𝑁𝑁𝐴𝑅𝑖.𝑡 = 𝛼0+𝛽1∆𝑁𝐼𝑖.𝑡 + 𝜀𝑖.𝑡 
𝐻0: 𝛽1 ≤ 0 

𝐻1: 𝛽1 > 0 

 
1 Earning Response Coefficient (ERC) 
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NNARi.t   بازده غیرعادی سهمi   ام در دوره مالیt   ،برآورد شده توسط مدل ماشین بردار پشتیبان

 . های عصبیجنگل تصادفی و شبکه

 ∆NIi.t  درصد تغییر سود سهمi  ام در دوره مالیt. 
 

 هاداده  وتحلیلتجزیه -4

نتایج،    بهباتوجه گردد و  یلکاکسون استفاده می و-وبرای بررسی نرمال بودن مشاهدات از آزمون شپیر

منظور آزمون  شود. به های پژوهش پنل دیتا است، فرضیه نرمال بودن مشاهدات رد مینوع داده   ازآنجاکه

مقدار    که در هر دو متغیر آن  شده استیافته استفاده  تعمیم  فولر  یکیدواحد    ریشه   آزمون  ها ازمانایی داده 

α)   درصد  95داری  از سطح معنی  ترکوچک(  p-value)  احتمال = ( بوده که نشان از رد فرضیه  0/05

 . صفر و مانایی متغیرها دارد

توانایی    ی عصبی مصنوعیها شبکهماشین بردار پشتیبان، الگوریتم جنگل تصادفی و  :  اولفرضیه  

 . را دارند هاشرکتبینی قیمت آتی سهام قبل از اعلان سود فصلی پیش

آورد افزار رهی شبکه عصبی و یادگیری ماشین از طریق نرم هامدلدی در  ورو  ازیموردنمتغیرهای  

شده  سازی  افزار متلب آمادهورود به نرم   منظوربه  2017افزار اکسل  نوین استخراج گردیده است و در نرم

 . است

 : باشدی مبه شرح زیر  1ی مدل در الگوریتم ماشین بردار پشتیبان پارامترها

 .شده استاستفاده   fitcecocبع آموزش از تا منظوربه •

 . است  دهیگردبا سعی و خطا( انتخاب ) بینیتابع پیش عنوانبه  4نومیال درجه تابع کرنل پلی •

 . شده استدوره آزمون لحاظ    عنوانبهها  داده  درصد  10دوره آموزش و    عنوانبهها  دادهدرصد    90 •

 گردد.گسسته بودن متغیر خروجی، دقت مدل بر اساس ماتریس سردرگمی تعیین می واسطهبه •

پشتیبان نیز همانند دو روش فوق بوده است و متغیرها نرمال    بردار  ینماشمتغیرهای ورودی روش  

نومیال  در مدل کرنل پلی   کاررفتهبهتابع    .اندقرار گرفته   مورداستفاده ورودی مدل    عنوانبه گردیده و بعد  

 . باشدمی 4درجه 

 دوره آموزش و آزمون یبندعملکرد طبقه یابیارز یها( شاخص 2جدول )
Table (2) Performance evaluation indicators for classification of training and test 

 Accuracy Precision Recall F_score شرح روش 

SVM-Training 90/72   % 30/71   % 50/73   % 30/72   % 

SVM-Test 45/43   % 30/36   % 80/36   % 54/59   % 

 
1. SVM 
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و   درصد  51/97در روش ماشین بردار پشتیبان ماکزیمم دقت حاصل شده در دوره آموزش معادل  

 45/95و برای دوره آزمون ماکزیمم دقت حاصل شده معادل  درصد    90/72میانگین دقت کسب شده  

 باشد. می درصد 45/43و میانگین دقت کسب شده  درصد

 : باشدی مپارامترهای الگوریتم جنگل تصادفی به شرح زیر 

اینکه خروجی پژوهش حاضر   بهباتوجه گردد و  آموزش استفاده می  منظوربه   treebagerاز تابع   •
 گردد.بندی تعریف میخروجی این تابع طبقه باشدیم  گسسته

 بینی لازم است به عدد تبدیل گردند.ی هستند و لذا در انتهای پیشها در این مدل متنخروجی •

می  پارامتر • درختان  تعداد  تعداد درختاصلی  بیشینه  تعیینباشد که  کننده عمق های جنگل که 
 . شده استهای آزمایشی در نظر گرفته باشد، برابر تعداد دادهها میدرخت

 . شده استدوره آزمون لحاظ    عنوانبه ها  داده   صددر  10دوره آموزش و    عنوانبه ها  داده درصد    90 •

 گردد. گسسته بودن متغیر خروجی دقت مدل بر اساس ماتریس سردرگمی تعیین می واسطهبه •
 دوره آموزش و آزمون یبندعملکرد طبقه یابیارز یها( شاخص 3جدول )

Table (3) Performance evaluation indicators for classification of training and test 
 Accuracy Precision Recall F_score شرح روش 

RF -Training 99/99   % 99/99   % 99/99   % 99/99   % 

RF -Test 01/49   % 63/35   % 15/37   % 81/63   % 
 

و میانگین   درصد 100در روش جنگل تصادفی ماکزیمم دقت حاصل شده در دوره آموزش معادل 

و   درصد  53/91و برای دوره آزمون ماکزیمم دقت حاصل شده معادل    درصد  99/99دقت کسب شده  

 باشد.  میدرصد  01/49میانگین دقت کسب شده 

شده    به کار گرفتهبینی  افزایش دقت پیش  منظوربه   LSTMتکنیک    RNNهای عصبی  در شبکه

 که پارامترهای مدل به شرح زیر است:  است

 باشد.نرون می 10که معادل  شده استی لایه ورودی به تعداد متغیرها تعریف ها نرونتعداد  •

پنهان   • لایه  لایه  باشدی م  bilstmLayer  دوطرفه  LSTMنوع  لایه  و  به  چسبیده  های 
bilstmLayer   صورتبه  fullyConnectedLayer    اتصال کامل  و تعداد 1  برابرتعداد لایه   ،

 .30برابر با  نورون درون لایه اتصال کامل

 باشد. سازی( لایه پنهان تانژانت سیگموئیدی میفعال) تابع انتقال •

در نظر   200برابر    تعداد سلول حافظهسلولی تعریف گردیده و    صورتبهها لازم است  نوع داده  •
 .شده استگرفته 
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  (miniBatchSizeاست )  دهیگردیی تقسیم  تا8های  آموزش به دسته   منظوربه ها  بندی دادهدسته •
 اینکه حجم آموزش کاهش یابد. منظوربه

 . شده استدر نظر گرفته   5برابر  کاپیاتعداد  •

 باشد. می SGDMروش آموزش  •

بار عدم   40و در صورت مشاهده    ردیگیصورت م  بارکبه ازاء هر سه بار اجرا ی  validationتواتر   •
 گردد.بهبود فرایند آموزش متوقف می

• GradientThreshold  قرار داده   01/0برابر یک قرار داده شده است و نرخ یادگیری اولیه برابر
 شده است. 

دوره آزمون در نظر گرفته    عنوانبه ها  داده   درصد  10دوره آموزش و    منظوربه ها  داده درصد    90 •
 شده است. 

 گردد. گسسته بودن متغیر خروجی دقت مدل بر اساس ماتریس سردرگمی تعیین می واسطهبه •

اجرا گردید و شاخصتمامی سهمبرای   • ارزیابی عملکرد طبقهها مدل فوق  به شرح  های  بندی 
 . باشدمی (4) جدول

 دوره آموزش و آزمون یبندعملکرد طبقه یابیارز یهاشاخص ( 4جدول )
Table (4) Performance evaluation indicators for classification of training and test 

 Accuracy Precision Recall F_score شرح روش 

LSTM -Training 90/39   % 00/33   % 30/23   % 60/25   % 

LSTM -Test 82/40   % 33/33   %   
 

درصد    60/25معادل    F_scoreو    درصد  9/39های عصبی میانگین دقت کسب شده  در روش شبکه

برای دوره آزمون میانگین دقت حاصل شده    باشدیم  (درصد  33/33که کمتر از دقت روش تصادفی ) 

مدل   گرددیمو لذا نتیجه  تر از مدل تصادفی را نداشته استبالا  F_scoreو امکان ارائه درصد   82/40

و ایجاد استراتژی مناسب خرید، فروش   هاشرکتی قیمت سهام در زمان اعلان سود فصلی  نیبشیپتوان  

 و نگهداری را ندارد. 

ی آموزش و آزمون در مقایسه یا روش هادورهدقت حاصل شده از سه روش در  در ادامه خلاصه  

 شده است.  ارائه (5)جدول تصادفی در 
 ها در دوره آموزش روش یبندطبقه یابیارز یهاشاخص  یج( نتا5جدول )

Table (5) Results of Methods for Evaluating the Classification of Methods in the Training 
 Accuracy Precision Recall F_score شرح روش 

SVM-Training 90/72   % 30/71   % 50/73   % 30/72   % 

RF-Training 99/99   % 99/99   % 99/99   % 99/99   % 

LSTM-Training 90/39   % 00/33   % 30/23   % 60/25   % 
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 ها در دوره آزمونروش یبندطبقه یابیارز یهاشاخص  یج( نتا6جدول )
Table (6) Results of evaluation classification indicators of methods in the test period 

 Accuracy Precision Recall F_score شرح روش 

SVM-test 40/43   % 30/36   % 80/36   % 40/36   % 

RF-test 10/49   % 60/35   % 10/71   % 30/36   % 

LSTM-test 80/40   % 30/33   %   
 

 یبا روش تصادف یسهروش در مقاحاصل از سه ( Accuracy) ( خلاصه دقت7جدول )
Table (7) Summary of accuracy obtained from three methods compared to the random method 

 بینی یش روش پ
 دوره آزمون آموزش  دوره

 ماکزیمم دقت میانگین دقت  ماکزیمم دقت میانگین دقت 

RF 99/99   % 100   % 08/44   % 53/91   % 

RNN-LSTM 30/23   % 60/25   %   

SVM 90/72   % 51/97   % 30/43   % 45/95   % 
 %   30/33 %   30/33 %   30/33 %   30/33 ی روش تصادف

 

در دوره آزمون در مقایسه با دو    SVMو  RF میانگین بالاتر و معنادار دقت دو روش  به  توجه  با

ماشین بردار پشتیبان،    گردد یمدر مقایسه با روش تصادفی نتیجه    قبولقابل روش دیگر و همچنین دقت  

را دارند   هاشرکتبینی قیمت آتی سهام قبل از اعلان سود فصلی  پیشتوانایی  الگوریتم جنگل تصادفی  

و لذا    تر از مدل تصادفی را نداشته استبالا   F_measureی عصبی مصنوعی امکان ارائه  ها شبکه  و

و ایجاد استراتژی   هاشرکتی قیمت سهام در زمان اعلان سود فصلی  نیبش یپوان  مدل ت  گردد یمنتیجه  

 مناسب خرید، فروش و نگهداری را ندارد.

  بینی محتوای اطلاعاتی سود را قبل از اعلان آن پیشتوانایی  فرضیه دوم: ماشین بردار پشتیبان  

 د. ندار

و با لحاظ   SVMشده توسط روش  بینیفروش و نگهداری روزانه پیش /بر اساس استراتژی خرید

روز بعد از تاریخ اعلان سود   10روز قبل تا    30ها و در بازه زمانی  قیمت واقعی سهم در همان تاریخ

انجام محاسبات در محیط    منظوربهگردد  اقدام به محاسبه بازده غیرعادی بر اساس روش معرفی شده می

ون مربوط بودن بازده غیرعادی ایجاد شده به تغییرات  آزم  منظوربه ادامه  پایتون کدنویسی شده است و در  

  (7رابطه )آن در شود که آزمون می  بهره برده  (Poretti et al., 2018)ی و همکاران پورتسود، از مدل 

 بندی گردیده است. صورت
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با    (8)  جدولمندرجات  بر اساس   برابر است  به این معنی که  22/0ضریب تعیین  از    22،  درصد 

 ( 9)   جدولشود، بر اساس نتایج  تغییرات متغیر بازده غیرعادی با استفاده از این مدل رگرسیونی تبیین می

 . دار است س این مدل رگرسیونی معنیاریانآنالیز و
 ( خلاصه مدل 8جدول )

Table (8) Model Summary 
 شده تعدیل  یینتع یبضر یینتع یبضر یهمبستگ یبضر مدل

1 a149/0 22/0 18/0 
 

 یانس وار یزآنال یج( نتا9جدول )
Table (9) Results of analysis of variance 

 داری ی سطح معن F مربعات  یانگینم ی درجه آزاد مجموع مربعات  مدل

1 

یونرگرس  389/8122 1 389/8122 660/4 b032/0 
ها یماندهباق  228/355541 204 849/1742   

    205 616/363663 کل 
 

 یونی مدل رگرس یب( ضرا10جدول )
Table (10) Coefficients of regression model 

 مدل
 استاندارد  یبضرا 

t داری ی سطح معن 
B استاندارد  یخطا Beta 

1 
(Constant) 200/27 - 981/2  124/9 - 000/0 

سود  ییردرصد تغ  029/0 013/0 149/0 159/2 032/0 
 

 ، ضریب 0  /029آماره    دارای  درصد تغییر سود  متغیر  که  شودمی  مشاهده  ،(10)  جدول  نتایجبه  باتوجه

فرضیه صفر یعنی عدم ارتباط میان    رونی. ازااست(  0/ 032)  درصد  5  از  کمتر  معناداری  سطح  و  -2/27

با بازده غیرعادی   معنادار  و  قیممست  ارتباط  دارای  متغیر درصد تغییر سود  گفت  تواندو متغیر رد شده و می

درصد بر    9/2شود که  باعث می   کاهش( یک واحد در درصد تغییر سود)  به این مفهوم که افزایش  .است

  بردار پشتیبان  الگوریتم ماشیناست و لذا    دییتأکاسته( شود و فرضیه دوم مورد  )  بازده غیرعادی افزوده

 دارد. قبل از اعلان آنبینی محتوای اطلاعاتی سود را پیشتوانایی 

بینی محتوای اطلاعاتی سود را قبل از اعلان پیشتوانایی  فرضیه سوم: الگوریتم جنگل تصادفی  

 د. ندار آن

و با لحاظ قیمت    RFشده توسط روش  بینیفروش و نگهداری روزانه پیش/بر اساس استراتژی خرید

روز بعد از تاریخ اعلان سود اقدام به   10روز قبل تا    30ها و در بازه زمانی  واقعی سهم در همان تاریخ

انجام محاسبات در محیط پایتون   منظوربهگردد  محاسبه بازده غیرعادی بر اساس روش معرفی شده می
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زده غیرعادی ایجاد شده به تغییر سود  آزمون مربوط بودن با  منظوربه کدنویسی شده است و در ادامه  

شود که آزمون  بهره برده می  (Poretti et al., 2018)تی و همکاران  پوراز روش  همانند فرضیه دوم،  

 گردیده است.  بندیصورت (7رابطه )آن در 

درصد از    2به این معنی که    021/0ین برابر است با  ضریب تعی  (11)  جدولمندرجات  بر اساس  

جدول شود، بر اساس نتایج  تغییرات متغیر بازده غیرعادی با استفاده از این مدل رگرسیونی تبیین می

معنی  (12) توجه سطح  با  رگرسیونی  مدل  این  واریانس  دار معنی  05/0در سطح    0/ 054  داریآنالیز 

 باشد. نمی
 ( خلاصه مدل 11جدول )

Table (11) Model Summary 
 شده تعدیل  یینتع یبضر یینتع یبضر یهمبستگ یبضر مدل

1 a714/0 021/0 016/0 
 

 یانس وار یزآنال یج( نتا12جدول )
Table (12) Results of analysis of variance 

 داری ی سطح معن F مربعات  یانگینم ی درجه آزاد مجموع مربعات  مدل

1 

یونرگرس  562/4932 1 562/4932 756/3 b054/0 
ها یماندهباق  015/224592 171 404/1313   

    172 577/229524 کل 
 

 یونی مدل رگرس یب( ضرا13جدول )
Table (13) Coefficients of regression model 

 مدل
 استاندارد  یبضرا 

t داری ی سطح معن 
B استاندارد  یخطا Beta 

1 
(Constant) 699/25 - 842/2  042/9 - 000/0 

سود  ییردرصد تغ  028/0 014/0 147/0 938/1 054/0 
 

.  است(  0/ 054)  درصد  5  از  بیش  معناداری  سطح  که  شودمی  مشاهده  ،(13)  جدول  نتایجبه  باتوجه

 متغیر درصد تغییر سود گفت توانشده و می دییتأفرضیه صفر یعنی عدم ارتباط میان دو متغیر  رونیازا

فرضیه سوم رد    RFهای س دادهباشد و لذا بر اسا با بازده غیرعادی نمی معنادار و  مستقیم ارتباط دارای

بینی محتوای اطلاعاتی  پیشتوانایی    RFگردد و به معنی این است که الگوریتم یادگیری ماشین  می

 .را ندارد سود را قبل از اعلان آن 

از  پیش توانایی  ی عصبی مصنوعی  ها: شبکهچهارمفرضیه   قبل  را  اطلاعاتی سود  بینی محتوای 

 د. ندار اعلان آن
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ی عصبی مصنوعی در هاشبکهید عدم توانایی  ؤداشتن نتایج حاصل از فرضیه اول که م   مدنظربا  

ایجاد استراتژی    و در نتیجه عدم توانایی در  هاشرکتقبل از اعلان سود فصلی  ی قیمت آتی سهام  نیبشیپ

لان آن  ی محتوای اطلاعاتی سود را قبل از اعنیبش یپو لذا این مدل توانایی    دوفروش یخرنگهداری،  

 ندارد. 
 

 گیرینتیجه و بحث -5

یادگیری ماشین و  بالای  توانایی بینی  های عصبی مصنوعی در زمینه پیش شبکه  الگوریتم های 

با روش ،  )توده واری(   بازدهرفتار    نظیر   پژوهشگرانیتوسط  های خطی مبتنی بر رگرسیون  در مقایسه 

همکاران   و  و   یواستاواسر  ،(Yin et al., 2023) و همکاران    نیی،  (Chaajer et al., 2021)چاجر 

 ی سادورسک،  (Emioma and Edeki, 2021)  امیوما و ادکی  ،(Srivastava et al., 2021)همکاران  

(Sadorsky, 2021)  ،  شارما و همکاران(Sharma et al., 2022)  ،  غلامیان و داوودی(Gholamian 

and Davoodi, 2018 ) بینی لیکن تاکنون در ایران پژوهشی مبنی بر توان پیش  به اثبات رسیده است

شبکه توسط  سود  اطلاعاتی  مصنوعیمحتوای  عصبی  الگوریتم  های  ماشین صورت  و  یادگیری  های 

نگرفته است. در پژوهش حاضر، بر اساس نتایج حاصل از جنگل تصادفی، علیرغم دقت قابل قبول مدل  

بینی استراتژی خرید، فروش و نگهداری، لیکن در آزمون مربوط بودن توان توضیح تغییرات در پیش

بینی محتوای اطلاعاتی پیشتوانایی  جنگل تصادفی   گردد که الگوریتمسود را نداشته و لذا نتیجه می 

بر اساس نتایج حاصل از ماشین بردار پشتیبان، دقت قابل قبول مدل در   .را ندارد  سود قبل از اعلان آن

در آزمون مربوط بودن موید توان توضیح  یید  تأو همچنین    ی استراتژی خرید، فروش و نگهداریبینپیش

بینی محتوای اطلاعاتی سود پیشتوانایی  ماشین بردار پشتیبان   تغییرات سود می باشد و لذا الگوریتم

اتژی خرید، فروش و نگهداری بینی استرهای عصبی مصنوعی در پیششبکه  .را دارد  لان آنقبل از اع

تری را ارائه نمود و لذا پاییننسبت به دو الگوریتم جنگل تصادفی و ماشین بردار پشتیبان دقت    سهام،

بینی محتوای اطلاعاتی سود قبل از اعلان  قادر به پیش   های عصبی مصنوعیشخص گردید، شبکه م

از منظر   (Srivastava et al., 2021)و همکاران   یواستاواسر  لیکن با نتایج پژوهشآن نبوده است.  

توانایی روش شبکه الگوریتممقایسه  با  متفاوت میهای عصبی مصنوعی  یادگیری ماشین  باشد.  های 

 مالی  ادبیات  و  پژوهش  نظری  چارچوب  در  شدهاشاره  مستندات  با  پژوهش   این  در  آمدهدستبه  نتایج

بینی پژوهش درصدد یافتن راهکارهایی بود که قدرت پیشدارد که در ادامه اشاره می گردد.    مطابقت

محتوای اطلاعاتی سود را قبل از اعلان داشته باشد تا از این طریق سرعت انتقال اطلاعات به بازار و 

جذب آن را افزایش دهد که این عامل منجر به کاهش اثر عدم تقارن اطلاعاتی و اطلاعات نهانی و 
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شد، که در این زمینه به هدف خود رسیده است و بخشی از خلاء تحقیقاتی افزایش کارایی بازار خواهد 

بینی محتوای اطلاعاتی سود قبل از اعلان  های پیشمربوط به مسئله پژوهش که نبود ابزارها و تکنیک

گذاران خرد که قادر به دستیابی به موقع به اطلاعات  سرمایه آن بوده است را پاسخ داده است. برای  

مدتی و گذاران کوتاهگران بازار سرمایه و سرمایه ها نیستند، همچنین تحلیلمحرمانه شرکتبنیادی و  

های این پژوهش گذاری و بازارگردانان سهام، ذینفعان یافتههای سرمایهبازان، مشاوران صندوقسفته

ها دارای  مبتنی بر نتایج پژوهش مشخص گردید که سود اعلام شده فصلی شرکت  .مفید خواهد بود

های اعلام سود باشد و لذا اعلام سود منجر به تغییر قیمت سهام در حوالی هفتهمحتوای اطلاعاتی می

دهد. این موضوع ناشی از نشر و یا  گردد که بخشی از تغییرات قیمت قبل از اعلام سود روی میمی

 بیور و همکاران  که این نتایج با پژوهشباشد  طلاعات نهانی قبل از اعلام رسمی تغییرات سود میافشاء ا

(Beaver et al., 2020)    مطابقت دارد و همچنین نتایج بر توانایی الگوریتم ماشین بردار پشتیبان جهت

بینی محتوای اطلاعاتی سود و شناسایی اثر تغییرات سود قبل از اعلان آن صحه گذاشت که این  پیش

گیری کمک نماید و همچنین منجر به کمک گران در تصمیمگذاران و تحلیلتواند به سرمایه نتیجه می

دیدگاه  مطابق  که  گردد  نهانی  اطلاعات  اثرات  کاهش  با  بازار  کارایی  افزایش    ی سک سادور های  به 

(Sadorsky, 2021 )  گر نهانی ناشی از وقفه میان زمانی است که وی زیرا تمام سود معامله ،  باشدمی

شروع به فروش میکند و زمانی که بازار متوجه آنچه اتفاق افتاده میشود. آنچه به نفع بازار سرمایه است،  

. با توجه به نتایج  فیت و ابهام منتفع خواهند شدشفاگران نهانی از عدمشفافیت است، در حالیکه معامله 

بردار  گران از الگوریتم ماشینگذاران و تحلیلگردد بازارگردانها، سبدگردانها، سرمایه پژوهش پیشنهاد می

پشتیبان، به منظور انتخاب استراتژی خرید، نگهداری و فروش سهام در مقاطع زمانی اعلان سود فصلی  

ه این موضوع علاوه بر ایجاد بازده غیرعادی، منجر به کاهش اثرات اطلاعات  شرکتها استفاده کنند ک

گردد به منظور کاهش اثر معاملات  گذاران پیشنهاد می گردد. به قانون نهانی و افزایش کارایی بازار نیز می

بر اساس اطلاعات نهانی نسبت به تصریح مصادیق تخلفات معاملات بر اساس اطلاعات نهانی و تدوین 

های کشف به موقع این نوع معاملات اقدام نمایند تا با افزایش شفافیت معاملات و کاهش عدم  روش 

گردد با توجه به اثبات  تقارن اطلاعات به افزایش کارایی بازار کمک گردد. به قانونگذاران پیشنهاد می

رکتها به  های فصلی، نسبت به اصلاح روش اعلام سود فصلی شمحتوای اطلاعاتی سود در گزارش 

های ناشر تا اعلام عمومی  بورس و به حداقل رساندن زمان بین آماده شدن گزارشات فصلی در شرکت

 اقدام نمایند.  

 تعارض منافع  -6

 . در این پژوهش وجود نداردگونه تعارض منافع یچه
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