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 مقدمه   -1

های  وه(، ساختار بازارهای مالی و شیAI)  1ویژه هوش مصنوعی های نوین، بههای اخیر، تحول دیجیتال و ظهور فناوریدر دهه 

کنند که با حجم عظیمی از گذاران در محیطی فعالیت میطور بنیادین دگرگون کرده است. سرمایهگذاران را بهگیری سرمایهتصمیم 

اند با توانسته  های پیچیده مواجه است. در چنین شرایطی، ابزارهای مبتنی بر هوش مصنوعیقطعیت ها، نوسانات شدید و عدم داده

گیری ایفا کنند ، نقش مهمی در کاهش ریسک و ارتقای کیفیت تصمیم2های یادگیری ماشین بینانه و الگوریتمهای پیشارائۀ تحلیل

های سنتی  بوده است. مدل  پردازان مالیگذاری از دیرباز مورد توجه نظریه(. اهمیت تحلیل ریسک در سرمایه89:  1402)موسوی،  

ها  اند. با این حال، محدودیت این مدل هایی برای سنجش ریسک ارائه کرده، چارچوب4های کلاسیک پرتفوییا نظریه  VaR3مانند  

فراهم   بینی، زمینه را برای ورود هوش مصنوعی به عرصۀ مدیریت ریسکهای غیرخطی و شرایط غیرقابل پیشدر مواجهه با داده
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گیری در بازارهای مالی را دگرگون کرده  های تحلیل ریسک و تصمیمهای هوش مصنوعی، شیوهرشد سریع فناوری  

ازاین  نظاماست.  بررسی  چالشرو،  و  کاربردها  آثار،  و  مند  رفتار  در  آن  پیامدهای  بهتر  درک  برای  فناوری  این  های 

رسد. هدف این پژوهش، تبیین نقش هوش مصنوعی در تحلیل ریسک گذاران ضروری به نظر میگیری سرمایهتصمیم 

تصمیم  بهبود  سرمایهو  تلفیقگیری  طریق  از  رویکرد نظام   گذاران  با  پژوهش  است.  خارجی  و  داخلی  مطالعات  مند 

مطالعه واجد  28منبع،    165( انجام شد و پس از غربالگری  2007فراترکیب و بر اساس الگوی سندلوسکی و باروسو )

انتخاب گردید. داده برای تحلیل  مقوله شرایط  قالب  با روش کدگذاری موضوعی تحلیل شده و مضامین در   های ها 

گیری مالی در شش مضمون اصلی قابل ها نشان داد که نقش هوش مصنوعی در تصمیم دهی شدند. یافتهفراگیر سامان

گیری از اطلاعات جایگزین،  تحول رفتار و شناخت محوری و بهره تبیین است: ارتقای کارایی و دقت تحلیلی، داده

گذاران، شناخت، اعتماد و اخلاق الگوریتمی، پذیرش فناوری و الزامات نهادی و مدیریت ریسک و پیش بینی سرمایه

گیری را افزایش بینی، سرعت تحلیل و کیفیت تصمیم هوشمند. نتایج حاکی از آن است که هوش مصنوعی دقت پیش

کارکرد آن    تواندهایی همچون سوگیری الگوریتمی، کمبود شناخت و محدودیت زیرساختی نیز میدهد، اما چالش می

 را تحت تأثیر قرار دهد. 

 .گذاران، فراترکیبگیری سرمایههوش مصنوعی، تحلیل ریسک مالی، تصمیم   :کلمات کلیدی  
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های شناختی  گذاران در شرایط ریسک تحت تأثیر هیجانات و سوگیری(. از منظر مالی رفتاری، سرمایه45:  1401کرده است )کریمی،  

های جدید ها را کاهش دهد، اما همزمان خطر ایجاد سوگیریتواند بخشی از این سوگیریقرار دارند. ورود هوش مصنوعی می

 (. 112: 1400های غیرشفاف نیز وجود دارد )حسینی، های ناقص یا الگوریتماز داده ناشی

بینی نوسانات بازار و  اند در پیشهای عصبی توانستههای یادگیری عمیق و شبکهدهند که الگوریتمهای جدید نشان میپژوهش

دهد تا تصمیمات  گذاران امکان میداشته باشند. این امر به سرمایه  های آماری سنتیشناسایی الگوهای پنهان عملکردی فراتر از مدل

پایه بر  را  دادهخود  دقیقی  تحلیلهای  و  جامعتر  )حسینی،  های  کنند  اتخاذ  نظریه 112:  1400تر  منظر  از  تصمیم (.  ، 1گیریهای 

نشان داده است  2انداز کانمن و تورسکیقرار دارند. نظریه چشم  های شناختی و هیجانیگذاران همواره تحت تأثیر سوگیریسرمایه

تواند بخشی های مبتنی بر داده، میکنند. هوش مصنوعی با ارائۀ تحلیلکه افراد در شرایط ریسک، تصمیماتی غیرعقلانی اتخاذ می 

 (. 77: 1402های جدیدی ایجاد کنند )رضایی، ممکن است سوگیری ها نیزها را کاهش دهد؛ هرچند خود الگوریتماز این سوگیری

های الگوریتمی  گذاران به خروجیهای مهم در استفاده از هوش مصنوعی در بازارهای مالی، مسئلۀ اعتماد سرمایهیکی از چالش

ها دارد. نقش کلیدی در پذیرش آن   های هوش مصنوعیپذیری مدل اند که شفافیت و قابلیت توضیحها نشان دادهاست. پژوهش

 (. 134: 1401کنند که بتوانند منطق تصمیمات الگوریتمی را درک کنند )محمودی، گذاران زمانی به این ابزارها اعتماد میسرمایه

و   5احساسات بازار   ، تحلیل4، مشاوره مالی خودکار 3در سطح عملیاتی، کاربردهای هوش مصنوعی شامل معاملات الگوریتمی

های تحلیل و مدیریت سرمایه را نیز اند، بلکه هزینهگیری را افزایش دادهتنها سرعت تصمیممدیریت پرتفوی است. این کاربردها نه

ها، خطرات امنیتی  داده  توان به سوگیری(. با وجود مزایا، تهدیدهایی نیز مطرح است. از جمله می56:  1400اند )جعفری،  کاهش داده

های مالی شوند، توانند منجر به تصمیمات نادرست یا حتی بحرانها میها اشاره کرد. این چالشو وابستگی بیش از حد به الگوریتم

 (. 101: 1403فر، های هوش مصنوعی اتکا کنند )نیکگذاران بدون نظارت انسانی به خروجیویژه زمانی که سرمایهبه

تغییر نقش مشاوران مالی،  نیز دارد.  اقتصادی  و  پیامدهای اجتماعی  بازارهای مالی  به  در سطح کلان، ورود هوش مصنوعی 

های فناوری، و ضرورت تدوین مقررات جدید از جمله پیامدهایی است که در ادبیات پژوهشی  افزایش تمرکز قدرت در شرکت 

دهد که تمرکز اصلی بر سه محور بوده  نشان می  2025تا    2020های  پژوهش  (. مرور88:  1402اخیر مطرح شده است )کاظمی،  

: سوگیری الگوریتمی، شفافیت پایین، تهدیدهای اخلاقی.  هاچالش: افزایش دقت، سرعت، و کاهش هزینه تحلیل ریسک.  مزایااست:  

 (. 90: 1402و تحول در ساختار بازارهای مالی )موسوی،  گذاران : تغییر رفتار سرمایهپیامدها

روش منظر  پژوهشاز  از  بسیاری  مصاحبهشناسی،  مانند  کیفی  رویکردهای  از  نیمهها  محتوای  های  تحلیل  و  ساختاریافته 

کردهگزارش استفاده  مالی  عمیقهای  بررسی  امکان  رویکردها  این  سرمایهاند.  تجربۀ  مدیرانتر  و  کرده   گذاران  فراهم  را  اند مالی 

های یادگیری ماشین، عملکرد  های بازار سهام و الگوریتم(. در مقابل، برخی مطالعات کمی با استفاده از داده67:  1401)حیدری،  

های مبتنی بر  اند که مدلمطالعات نشان داده  اند. نتایج اینبینی ریسک و بازدهی بررسی کردههای هوش مصنوعی را در پیشمدل 

 
 

1 Decision-Making Theories 
2 Kahneman and Tversky's Perspective Theory 
3 Algorithmic Trading 
4 Robo-Advising 
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AI  (. همچنین در حوزۀ مالی رفتاری،  93:  1400های سنتی دارند )زارع،  در شرایط نوسان شدید بازار عملکرد بهتری نسبت به مدل

تر کند، اما گاهی عمق  را سریع  گذارانتواند تصمیمات سرمایهاند که استفاده از ابزارهای هوش مصنوعی میها نشان دادهپژوهش

:  1403مدت و کاهش پایداری بلندمدت شود )امیری،  تواند منجر به افزایش کارایی کوتاهیابد. این امر میتحلیل انسانی کاهش می

کامل انسان، بلکه ابزاری مکمل برای    (. در مجموع، ادبیات پژوهشی اخیر بر این نکته تأکید دارد که هوش مصنوعی نه جایگزین55

تر منجر شود )موسوی،  تواند به نتایج بهینهها میگذاران است. ترکیب قضاوت انسانی با توان محاسباتی الگوریتمگیری سرمایهتصمیم 

1402 :91 .) 

های پراکنده، چارچوبی منسجم برای درک نقش  بنابراین، انجام یک پژوهش فراترکیب جامع ضرورت دارد تا بتوان از میان یافته

های  مند پژوهشگذاران ارائه کرد. این مقاله در پی آن است که با مرور نظامگیری سرمایههوش مصنوعی در تحلیل ریسک و تصمیم

 ها و پیامدهای استفاده از هوش مصنوعی در بازارهای مالی ترسیم کند.ها، چالشاخیر، تصویری روشن از فرصت 

 مبانی نظری -2

 هوش مصنوعی    -1-2

به انجام ای از علوم رایانه و شناختی است که هدف آن طراحی و توسعۀ سیستمهوش مصنوعی شاخه هایی است که قادر 

راسل و گیری هستند )مانند یادگیری، استدلال، درک، حل مسئله و تصمیم   طور معمول نیازمند هوش انسانیوظایفی هستند که به

ها و ساختارهای  سازی فرایندهای شناختی انسان از طریق الگوریتم(. در واقع، هوش مصنوعی تلاشی برای شبیه45:  2022نورویگ،  

الگو استخراج کنند   ها بیاموزند،شود که قادرند از دادهها اطلاق میها و الگوریتمای از روشاین پدیده به مجموعهمحاسباتی است.  

های یادگیری ماشین، یادگیری عمیق، تحلیل زبان  و در مسائل پیچیده تصمیم بگیرند. در قلمرو مالی، این ابزارها شامل الگوریتم

های اجتماعی( و  های بدون ساختار )مانند اخبار و شبکههای بزرگ، دادههای ترکیبی هستند که قابلیت پردازش دادهطبیعی و مدل

 (. 72: 2025باشند )سوگیارتو، اجرای تصمیمات در شرایط پویا را دارا می

های پژوهشی به  و قدرت محاسباتی، کاربردهای هوش مصنوعی از آزمایشگاه 1های کلانویژه با رشد دادههای اخیر، بهدر دهه

(. در حوزه مالی،  74:  2025است )سوگیارتو،  ونقل و آموزش گسترش یافته  حمل  های عملی مانند بازارهای مالی، پزشکی،عرصه

گذاری را بهبود دهد )لایتنر،  های سرمایهبینی نماید و تصمیماین فناوری توانسته است رفتار بازار را تحلیل کند، ریسک را پیش

 (. 68: 2024کرای، درسینگ و فان

هایی که برای انجام  : سیستم2الف( هوش مصنوعی ضعیف یا محدودشود:  معمولاً به دو دسته اصلی تقسیم می  هوش مصنوعی

: نوعی از هوش مصنوعی  3ب( هوش مصنوعی قویاند.  بینی قیمت سهام یا شناسایی چهره طراحی شدهیک وظیفه خاص مانند پیش

 
 

1 Big Data 
2 Narrow AI 
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توانند های هوش مصنوعی میمنظر عملکرد، الگوریتم  (. از51:  2024دارد )باهو،  استدلال و درک مشابه انسان را    که توانایی تعمیم،

 (.88:  2021باشند )گودفلو، بنجیو و کورویل،     4های خبره و سیستم  3، پردازش زبان طبیعی 2، یادگیری عمیق 1شامل یادگیری ماشین 

که  کند؛ در حالیکننده استفاده میبینیهای پیشها برای ساخت مدلاست که از داده  AIهای اصلی  از هسته  یادگیری ماشین یکی 

الگوهای بسیار پیچیده را استخراج کند. در ادبیات علمی، چند نظریه و  یادگیری عمیق با شبکه های عصبی چندلایه قادر است 

؛ بر اساس این  5( نظریۀ محاسباتی ذهن 1درباره ماهیت و کارکرد هوش مصنوعی مطرح شده است:    دیدگاه فلسفی یا محاسباتی

عنوان یک سیستم پردازش اطلاعات مشابه رایانه در نظر گرفت. هوش مصنوعی با الگوبرداری از  توان بهنظریه، ذهن انسان را می

کند  های محاسباتی بازتولید  گیری را از طریق الگوریتمانسان مانند یادگیری و تصمیم  کند فرایندهای شناختی این نظریه، تلاش می

ها  کند که ماشین؛ این نظریه بر مبنای آمار و نظریه تصمیم استوار است و بیان می6( نظریه یادگیری ماشینی2  (. 33:  2020)پیکینینی،  

ریزی شوند. رویکردهای اصلی در این نظریه شامل یادگیری  صورت صریح برنامهبدون آنکه به  ها( یاد بگیرندتوانند از تجربه )دادهمی

؛ این نظریه بر  7( نظریه هوش مصنوعی شناختی3  (.90:  2021هستند )گودفلو و همکاران،  شده، بدون نظارت و تقویتی  نظارت

نه فقط   AIانسان تمرکز دارد، از جمله حافظه، توجه، زبان و استدلال. در این دیدگاه، هدف    سازی فرآیندهای ذهنی و شناختیشبیه

؛ 8شده ( نظریه هوش مصنوعی توزیع4  (.65:  2021است )لرد، لبییر و روزنبلام،  انجام وظیفه، بلکه درک و استدلال مشابه انسان  

ای با هم تعامل دارند. هر عامل اطلاعاتی محدود صورت شبکهداند که بههوشمند می  های ای از عاملرا مجموعه  AIاین دیدگاه  

نظریه در   (. این57:  2020برسد )درفی،  تری  تواند به تصمیمات پیچیدهها، سیستم کل میدارد اما از طریق همکاری و تبادل داده

( نظریه اخلاق و اعتماد در  5  گذاران است.سازی رفتار سرمایههبرای شبی  9های چندعامله بازارهای مالی، مبنای طراحی سیستم

دارد های هوش مصنوعی تأکید  ؛ دیدگاهی جدیدتر که بر شفافیت، عدالت، پاسخگویی و اعتمادپذیری سیستم10هوش مصنوعی 

پذیری اجتماعی  بلکه در مسئولیت   تنها در دقت فنی آن نیست،  AIکند که ارزش  این نظریه بیان می   (.75:  2024)لایتنر و همکاران،  

 و قابلیت توضیح تصمیماتش نیز نهفته است. 

 ریسک مالی تحلیل  -2-2

توانند بر بازده یا ارزش  هایی است که میگیری، ارزیابی و کنترل ریسکمند برای شناسایی، اندازهتحلیل ریسک مالی فرآیندی نظام

: ناشی از تغییرات قیمت 11الف( ریسک بازار (. انواع ریسک در تحلیل مالی شامل: 42: 2021هال، های مالی تأثیر بگذارند )دارایی

: احتمال نکول یا ناتوانی طرف مقابل در انجام تعهدات مالی )نوریگا و  12ب( ریسک اعتباریها و نوسانات بازار است.  دارایی

 
 

1 Machine Learning 
2 Deep Learning 
3 Natural Language Processing 
4 Expert Systems 
5 Computational Theory of Mind 
6 Machine Learning Theory 
7 Cognitive AI Theory 
8 Distributed Artificial Intelligence Theory 
9 Multi-Agent Systems 
10 Ethical and Trustworthy AI Theory 
11 Market Risk 
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توجه  گذار نتواند دارایی خود را بدون کاهش قیمت قابلدهد که سرمایه: زمانی رخ می1ج( ریسک نقدینگی (.  58:  2023همکاران،  

ه( ریسک  ها، یا شکست فرآیندهای داخلی است.  : ناشی از خطاهای انسانی، نقص در سیستم2د( ریسک عملیاتیبه فروش رساند.  

باشد. هدف اصلی  ( می66:  2022هاست )دنیلسون،  بخش  : بیانگر احتمال سرایت بحران از یک بخش بازار به سایر3سیستماتیک

گذاری، تأمین تری در خصوص سرمایههای آگاهانهها و آثار آن، تصمیم تحلیل ریسک آن است که بتوان با برآورد احتمال وقوع زیان

دارایی  کرد )جوریون،  مالی و تخصیص  اتخاذ  در مدل 51:  2022ها  ابزارهایی(.  سازی  های شبیهیا مدل  VaRمانند    های سنتی، 

این تحلیلهای هوش مصنوعی توانستهشدند؛ اما امروزه الگوریتماستفاده می  4کارلومونت  ها را افزایش دهند  اند دقت و سرعت 

مدرننظریه  (.45:  1401)کریمی،   پرتفوی  نظریه  شامل  مالی  ریسک  تحلیل  با  مرتبط  قیمت 5های  نظریه  دارایی،  های  گذاری 

باشد که در  می  9و نظریه ریسک رفتاری   8، نظریه ریسک سیستماتیک و غیرسیستماتیک 7، نظریه ارزش در معرض خطر6ای سرمایه

تأکید دارد و    11بخشی ارائه شد. این نظریه بر تنوع  1952در سال    10: توسط مارکویتز نظریه پرتفوی مدرنادامه شرح داده شده است.  

با ترکیب دارایی  کندبیان می نظریه بر  ها میکه  این  یابد. اساس  کاهش  انتظار  بازده مورد  آنکه  کاهش داد بدون  توان ریسک را 

بازده کوواریانس  )مارکویتز،  واریانس و  قیمت(.  34:  2021/ 1952ها است  دارایینظریه  بیان  ای:  های سرمایهگذاری  نظریه  این 

های پایۀ بسیاری از مدل  CAPMصورت خطی تابعی از ریسک سیستماتیک )بتا( است.  که بازده مورد انتظار دارایی به  کندمی

میاندازه محسوب  بازار  ریسک  )شارپ،  گیری  پژوهش 27:  1964شود  در  مدل (.  نوین،  تخمین  های  برای  ماشین  یادگیری  های 

: نظریه ارزش در معرض خطر(.  69:  2025اند )سوگیارتو،  شده  CAPMمدل کلاسیک    غیرخطی رابطۀ بازده و ریسک جایگزین

یکی از ابزارهای اصلی در سنجش ریسک بازار است که زیان بالقوه یک دارایی یا پرتفوی را در سطح اطمینان مشخص   VaRنظریۀ  

؛  47:  2021شود )هال،  با دقت بیشتری انجام می  VaRبینی  ، پیشAIهای  کند. با ورود الگوریتمگیری میو بازه زمانی معین اندازه 

توان به دو  : بر اساس این نظریه، ریسک کل را مینظریه ریسک سیستماتیک و غیرسیستماتیک(.  59:  2023نوریگا و همکاران،  

توانند  می  AIهای جدید مبتنی بر  )قابل کنترل(. مدل  بخش تقسیم کرد: ریسک سیستماتیک )غیرقابل تنوع( و ریسک غیرسیستماتیک

کند که ادراک  : این نظریه بیان مینظریه ریسک رفتاری(.  70:  2022سهم هر یک را در تغییرپذیری بازده برآورد کنند )دنیلسون،  

احساسات و تجربیات گذشته است )کاهنمن و تورسکی،    های شناختی،انسان از ریسک همواره منطقی نیست و تحت تأثیر سوگیری

محور مواجه شده است.  گذاری، در عصر جدید با تحول دادهعنوان هسته اصلی مدیریت سرمایه(. تحلیل ریسک مالی به113:  1979

گیری نسل جدیدی از موجب شکل های یادگیری ماشین،( با الگوریتمCAPMو  MPTهای کلاسیک ریسک )مانند تلفیق نظریه

 بینی در شرایط ناپایدار بازار را دارند.شده است که علاوه بر دقت بالاتر، قابلیت سازگاری و پیش 12های ریسک هوشمند مدل 

 
 

1 Liquidity Risk 
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5 Modern Portfolio Theory – MPT 
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 گذاران و نقش اطلاعات گیری سرمایهتصمیم  -3-2

انتخاب میان گزینه  1گذاران گیری سرمایهتصمیم  انتظار و  مختلف سرمایه  هایبه فرایند  بازده مورد  با هدف حداکثرسازی  گذاری 

گیرند )فاما،  ها معمولاً تحت تأثیر ترکیبی از عوامل عقلایی، رفتاری و اطلاعاتی قرار میسازی ریسک اشاره دارد. این تصمیم حداقل

گذاران بر مبنای  کند که سرمایه« فرض می2مورد انتظار   گیری کلاسیک و مدل »مطلوبیت(. از منظر عقلایی، نظریه تصمیم42:  1970

های رفتاری  (. اما پژوهش57:  1947گیرند )فون نویمان و مورگنسترن،  تحلیل منطقی اطلاعات و محاسبۀ ریسک و بازده تصمیم می

پذیرند، مفهومی که احساسات و ادراک نادرست ریسک تأثیر می  های شناختی،اند که تصمیمات مالی اغلب از سوگیرینشان داده

(. افزون بر آن، نظریه بازار  113:  1979خوبی تبیین شده است )کاهنمن و تورسکی،  انداز  کاهنمن و تورسکی بهدر نظریه چشم

گذاران بر مبنای اطلاعات تمام اطلاعات موجود هستند و در نتیجه، تصمیمات سرمایه  کنندۀها منعکسکند که قیمت فرض می    3کارا 

بر این باور است که نابرابری دسترسی به اطلاعات   4(، در حالی که نظریۀ اطلاعات نامتقارن45: 1970گیرد )فاما، عمومی شکل می

گلهو بروز پدیده  تواند موجب تصمیمات غیرکاراگذاران میمیان سرمایه یا رفتار  نادرست  انتخاب  ای شود )آکرلف، هایی چون 

از سوی دیگر، نظریه62:  1970 تطبیقیهای تصمیم(.  بازارهای  »فرضیه  مانند  پیشنهاد می5گیری رفتاری  که سرمایه«  گذاران کنند 

(. در دوران جدید، نقش اطلاعات  39: 2004دهند )لو، خود را تطبیق می  هایگیرند و با تغییر محیط بازار، استراتژیهمواره یاد می

فناوری توسعۀ  دادهبا  الگوریتمهای  است؛  شده  متحول  مصنوعی  هوش  و  بازار  محور  احساسات  تحلیل  و  ماشین  یادگیری  های 

گذاران اثرگذار گیری سرمایههای مالی و رفتاری را آشکار کنند و از این طریق بر فرایند تصمیماند الگوهای پنهان در دادهتوانسته

گذاران مفهومی چندبعدی است گیری سرمایه(. بنابراین، تصمیم74:  2025؛ سوگیارتو،  68:  2024کرای،  درباشند )لایتنر، سینگ و فان

نقش اطلاعات و فناوری بیش از هر   محور امروزی،گیرد و در محیط دادهکه از تعامل میان عقلانیت، هیجان و اطلاعات شکل می

 زمان دیگری حیاتی شده است.  

 د( سوگیری الگوریتمی  

صورت  های یک الگوریتم هوش مصنوعی یا مدل یادگیری ماشین بهشود که در آن خروجیبه حالتی اطلاق می  6سوگیری الگوریتمی 

ها، افراد یا متغیرهای خاصی است )مهرابی و همکاران،  که به نفع یا ضرر گروه  کنندمند نتایجی ناعادلانه یا مغرضانه تولید می نظام 

تواند  شود و میهای آموزشی نامتوازن، طراحی نادرست مدل، یا تفسیر اشتباه متغیرها ناشی می(. این پدیده معمولاً از داده52:  2021

(. در حوزۀ  61:  2023نامطلوب منحرف کند )باروکاس، هارت و نارایانان،    تصمیمات مالی، استخدامی یا حتی قضایی را به شکلی

گذاران یا مشتریان را بر  های تحلیل ریسک یا اعتبارسنجی، برخی سرمایهمالی، سوگیری الگوریتمی ممکن است باعث شود که مدل

(. از منظر نظری، چند رویکرد برای توضیح  73: 2024کرای، دراساس الگوهای تاریخی ناعادلانه ارزیابی کنند )لایتنر، سینگ و فان

آماری  یادگیری  نظریه  پدیده مطرح شده است.  این  کنترل  تعمیم بیشبیان می  7و  نتیجۀ  از داده،  ناشی  یا  کند که سوگیری  ازحد 
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دادهکم به  نسبت  )واپنیک،  تعمیمی مدل  آموزشی است  الگوریتمی 47:  2020های  نظریه عدالت  معیارهایی چون    1(.  دارد  تلاش 

ها منصفانه باشد )دورک و همکاران، ها برای تمام گروهها لحاظ کند تا خروجیعدالت گروهی و عدالت فردی را در طراحی مدل 

تبیین39:  2012 نظریه  تفسیر مدلتأکید می  2پذیری(. در مقابل،  که شفافیت و قابلیت  و اصلاح سوگیری    ها برای تشخیصکند 

معتقد است که اعتماد کاربران تنها زمانی     3(. همچنین، نظریه اعتماد و اخلاق در هوش مصنوعی64:  2019ضروری است )میلر،  

الگوریتمشکل می نهگیرد که  بلکه منصف و پاسخها  (. در مجموع، سوگیری  76:  2024گو باشند )لایتنر و همکاران،  تنها دقیق، 

ها و ساختارهای  های انسانی، ارزشدهد که هوش مصنوعی صرفاً یک ابزار فنی نیست، بلکه بازتابی از انتخابنشان می  الگوریتمی

 محور، باید از منظر فنی، اخلاقی و اجتماعی به آن نگریست.  ای است که در آن شکل گرفته و برای رسیدن به عدالت دادهداده

 پذیری  شفافیت و توضیح -4-2

های هوش مصنوعی هستند که به توانایی کاربران و  از مفاهیم بنیادی در طراحی و استفاده از سیستم  5پذیری و توضیح  4شفافیت

(. شفافیت به معنای آشکار بودن منطق،  42:  2019گیری یک الگوریتم اشاره دارند )میلر،  نفعان برای درک چگونگی تصمیم ذی

فهم برای  پذیری به قابلیت ارائۀ دلایل قابلها و فرایندهای محاسباتی در پشت تصمیمات الگوریتمی است، در حالی که توضیحداده

گذاری، اهمیت این مفاهیم های مالی و سرمایه(. در حوزه58:  2017ولز و کیم،  شود )دوشیهای مدل مربوط میبینینتایج یا پیش

گذاران، عدالت بازار و پذیرش فناوری  توانند مستقیماً بر اعتماد سرمایهبر هوش مصنوعی می  های مبتنیدوچندان است، زیرا تصمیم

(. از منظر نظری، چند رویکرد مهم برای تبیین این مفهوم ارائه شده است:  71:  2024کرای،  درتأثیر بگذارند )لایتنر، سینگ و فان

درک برای  صورت قابلهای هوشمند باید قادر باشند منطق تصمیم خود را بهدارد که مدل   تأکید  6پذیری هوش مصنوعینظریه تبیین

بر این باور است که    7(. نظریه عدالت و مسئولیت الگوریتمی44:  2019انسان بازگو کنند تا اعتماد و پاسخگویی افزایش یابد )میلر،  

ابزاری برای تضمین پاسخگویی تبعیض و سوگیری در تصمیمات خودکار است )باروکاس، سازمان  شفافیت  از  ها و جلوگیری 

ها نیز  ترین مدلکند که بدون شفافیت، حتی دقیق(. همچنین، نظریه اعتماد در هوش مصنوعی بیان می63: 2023هارت و نارایانان، 

(. از 77:  2024ماند )لایتنر و همکاران،  باقی می  8در »جعبه سیاه«  گیریتوانند اعتماد کاربران را جلب کنند، زیرا فرایند تصمیمنمی

کند که توضیحات باید با الگوهای ذهنی انسان سازگار باشند تا واقعاً  در علوم شناختی بیان می  9سوی دیگر، نظریه شناختی تبیین 

های اخلاقی،  تنها ابعاد فنی هوش مصنوعی بلکه جنبهنه  پذیری(. در مجموع، شفافیت و توضیح46:  2019فهم تلقی شوند )میلر،  قابل

 
 

1 Algorithmic Fairness Theory 
2 Explainable AI Theory 
3 Trustworthy AI Theory 
4 Transparency 
5 Explainability 
6 Explainable AI Theory 
7 Algorithmic Accountability Theory 
( به آن دسته از مدل های هوش مصنوعی گفته میشود که عملکرد بسیار دقیق و قدرتمندی دارند، اما  Black Box Modelمدل جعبه سیاه ) 8

گیری شود، اما فرایند تصمیم شود و خروجی تحویل داده میها، ورودی وارد می اند. در این مدل توان توضیح داد دقیقاً چگونه به نتیجه رسیدهنمی

افتد. دانیم داخل آن چه اتفاقی می داخل مدل برای انسان قابل مشاهده، قابل بررسی یا قابل درک نیست؛ درست مانند یک جعبه بسته که نمی   

 
9 Cognitive Explanation Theory 
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شرط اعتمادپذیری، عدالت و پذیرش پایدار هوش مصنوعی در  ها پیشگیرند و تحقق آناجتماعی و رفتاری آن را نیز در برمی

 گیری است. های مالی و تصمیمنظام 

 ها  نظریه -5-2

های اقتصاد  های بنیادی در حوزهگذاران، مرور نظریهگیری سرمایهدر راستای تبیین نقش هوش مصنوعی در تحلیل ریسک و تصمیم 

این نظریه تعامل میان عقلانیت  مالی، علوم رفتاری و محاسبات هوشمند ضروری است.  ها چارچوبی مفهومی برای درک نحوه 

در این بخش،  (.67:  2024آورند )باهو،  محور فراهم میهای دادههای رفتاری، ساختارهای اطلاعاتی و فناوریاقتصادی، سوگیری

گیری  گذاران و کاربرد هوش مصنوعی در تحلیل ریسک، شامل نظریۀ تصمیمگیری سرمایههای مرتبط با تصمیمترین نظریهمهم

چشم1عقلایی نظریۀ  نظریۀ2انداز ،  مدل  ،  کارا،  عاملبازار  نامتقارن3محورهای  اطلاعات  نظریۀ  توضیح  4،  نظریۀ  و  و  پذیری 

:  2024گیرند تا مبنایی نظری برای چارچوب مفهومی پژوهش فراهم شود )لایتنر و همکاران،  ، مورد بررسی قرار می5اعتمادپذیری 

73.) 

 گیری عقلایی  نظریه تصمیم -1-5-2

گیرنده عقلانی، اطلاعات موجود را تحلیل کرده و تصمیمی  عقلایی بر این فرض استوار است که عامل تصمیم  گیرینظریه تصمیم 

زمینۀ هوش مصنوعی، مدلاتخاذ می در  نماید.  بیشینه  را  انتظار  مورد  مطلوبیت  که  الگوریتمهای تصمیم کند  بر  مبتنی  های  گیری 

نیز سهمی بهینه تقویتی  این مدل   سازی و یادگیری  دارند؛  این چارچوب نظری  کنند که  ها تلاش میاز  اتخاذ  تا تصمیماتی  کنند 

های جدید، این نظریه با  (. در پژوهش64:  2021ها، فراهم کنند )آرورا و دهار،  بیشترین منفعت را، با در نظر گرفتن محدودیت 

داده الگوریتمرویکردهای  توسعۀ  به  و  ترکیب شده  تصمیممحور  ریسک  های  و  بازده  میان  قادرند  که  است  منجر شده  مالی  یار 

های واقعی مالی چندان  « در محیط6صورت پویا تعادل برقرار کنند. با وجود این، منتقدان بر این باورند که فرض »عقلانیت کامل به

گذاران ارائه گردد  گیری سرمایهتری از تصمیمهای رفتاری و شناختی ترکیب شود تا تصویر جامعگرایانه نیست و باید با نظریهواقع

 .(59: 2025)سوجیارتو، 

 های رفتاری انداز و سوگیرینظریه چشم -2-5-2

گیری مالی همواره عقلانی دهد که تصمیم( مطرح شد، نشان می1979بار توسط کاهنمن و تورسکی )انداز که نخستیننظریۀ چشم

ها قرار دارد. بر اساس این نظریه، افراد  بندی موقعیت گریزی، و نحوۀ قابنیست، بلکه تحت تأثیر ادراک ذهنی از ریسک، زیان

اطمینان، تمایل دارند تصمیماتی اتخاذ کنند که از زیان و در مواجهه با عدم   دهندارزش وزن می ها را بیش از منافع هممعمولاً زیان

(. در حوزۀ هوش مصنوعی و تحلیل رفتار  278:  1979جلوگیری کند، حتی اگر به کاهش بازده منجر شود )کاهنمن و تورسکی،  

های  شود. الگوریتمو نوسانات احساسی بازار استفاده می  گذاران، از این نظریه برای تفسیر الگوهای معاملاتی غیرعقلاییسرمایه

  – های اجتماعی  نظیر الگوهای معاملات خرد، واکنش به اخبار یا احساسات شبکه  –های رفتاری  یادگیری ماشین و تحلیل داده

 
 

1 Rational Decision-Making Theory 
2 Perspective Theory 
3 Agent-Based Models 
4 Asymmetric Information Theory 
5 Explainability and Reliability Theory 
6 Perfect rationality 
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:  2025ارائه دهند )سوجیارتو،    گیری تطبیقیهای تصمیمگذاران کمک کنند و مدل های رفتاری سرمایهتوانند به شناسایی سوگیریمی

ها بازتولید کنند، ممکن است موجب تقویت  صرفاً الگوهای تاریخی را بدون اصلاح سوگیری  AIهای  (. با این حال، اگر مدل61

:  2024کرای،  درو فان  های سیستمی را تشدید نمایند )لایتنر، سینگ های شناختی و رفتاری موجود در بازار شوند و ریسکسوگیری

69.) 

 AIهای نظریه بازار کارا و چالش -3-5-2

کنند و در نتیجه، ها تمام اطلاعات موجود در بازار را در خود منعکس میهای داراییکند که قیمت ( بیان میEMHنظریۀ بازار کارا )

های مالی  (. این فرضیه مبنای بسیاری از مدل 45: 1970)فاما،  توانند با تحلیل بازار به بازده غیرعادی دست یابند گذاران نمیسرمایه

های تاریخی چندان مؤثر تلقی  های آینده بر پایۀ دادهبینی بازدهکلاسیک و تحلیل ریسک است و بر این اساس، تلاش برای پیش

های  شامل اخبار، شبکه  –نوظهور از منابع غیرسنتی    های های بزرگ، امکان استخراج سیگنالشود. با ظهور هوش مصنوعی و دادهنمی

توانند الگوها و روندهای پنهان را شناسایی کنند که در تحلیل  ها میفراهم شده است. این فناوری –های جایگزین اجتماعی و داده

اند های اخیر نشان داده(. پژوهش52:  2024بازار کارا را به چالش بکشند )باهو،    سنتی قابل مشاهده نبودند و از این طریق، فرضیه

گیری را افزایش دهد، گذاری و بهبود تصمیم های سرمایههای پیچیده ممکن است شانس کشف فرصت با تحلیل داده  AIکه ترکیب  

 کند.را نفی نمی EMHهای طور کامل محدودیت هرچند این مسأله به

 نماینده و تعامل هوشمند عوامل -نظریه عامل -4-5-2

کنند  ها و قواعد یادگیری متفاوت عمل میدانند که هر یک با استراتژیای از بازیگران پویا میمحور، بازار را مجموعههای عاملمدل 

فان و  )لیتنر، سینگ  دارند  تعامل  یکدیگر  با  این71:  2024کرای،  درو  در  عامل  (.  ترکیب  الگوریتمچارچوب،  بر  مبتنی  های  های 

بندی ریسک و  سازی دینامیک کلان بازار، شامل نوسانات قیمتی، خوشهگیر خودکار امکان شبیهیادگیری هوش مصنوعی و تصمیم

گذاران  بینی رفتار سرمایهنه تنها به پیش  توانددهد که هوش مصنوعی میآورد. این رویکرد نشان میای، را فراهم میاثرات شبکه

یا تعدیل ریسک سامانه تولید  بلکه در  نماید. مدل کمک کند،  ایفا  نیز نقش  به پژوهشگران اجازه میهای عاملای  تا محور  دهند 

آن تعامل  بازیگران و  رفتارهای خرد  سناریوهایپیامدهای  کنند و  تحلیل  کلان  را در سطح  را شبیه  ها  بازار  کنند مختلف  سازی 

 (. 64: 2025)سوجیارتو، 

 های جایگزیننظریه اطلاعات نامتقارن و ارزش داده  -5-5-2

طور نابرابر به اطلاعات مالی و غیرمالی دسترسی دارند و این عدم تقارن  کند که بازیگران بازار بهنظریۀ اطلاعات نامتقارن بیان می

محور، هوش مصنوعی با توانایی  (. در عصر داده62:  1970منجر به تصمیمات نابهینه و ناکارآمدی بازار شود )آکرلف،    تواندمی

قادر است بخشی از    – های پوششی  ها و دادههای اجتماعی، تحلیل متن گزارشمانند شبکه  –ها از منابع غیرسنتی  استخراج سیگنال

:  2025گذاران کمک کند )ووکوویچ و همکاران،  گیری سرمایهعدم تقارن را کاهش دهد و به بهبود ارزیابی ریسک و تصمیم  این

  هایممکن است عدم تقارن جدیدی ایجاد کند و نابرابری  AIهای پیشرفته و ابزارهای  (. با این حال، دسترسی نابرابر به داده54

موجود در بازار را تشدید نماید. بنابراین، استفاده مؤثر از هوش مصنوعی در کاهش عدم تقارن اطلاعاتی نیازمند طراحی منصفانه،  

 (.75:  2024کرای، درهاست )لایتنر، سینگ و فانشفاف و مسئولانه مدل
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 پذیری و اعتمادپذیری  نظریه توضیح -6-5-2

پذیری و اعتماد  گذاری تا حد زیادی بستگی به قابلیت توضیحهای هوش مصنوعی در تصمیمات سرمایهو استفاده از مدل  پذیرش

،  AIهای های ناظر بازار بر ضرورت شفافیت در طراحی مدلهای اخیر و گزارشها دارد. پژوهشگذار به خروجی آن مدلسرمایه

(. بر  78: 2024کرای، دراند )لایتنر، سینگ و فانهای عملیاتی و اخلاقی تأکید کردهسک، و ارزیابی ریAI-washingجلوگیری از 

مؤلفه  باید  پژوهش  نظری  چارچوب  اساس،  توضیحاین  قابلیت  شامل  مسئولیت هایی  دقت پذیری،  و  مقررات  با  انطباق  پذیری، 

پایبینی را مدنظر قرار دهد تا اعتماد سرمایهپیش دهد که هوش  دار فناوری تضمین شود. این دیدگاه نشان میگذاران و پذیرش 

های مالی حیاتی های اخلاقی، اجتماعی و رفتاری نیز برای موفقیت آن در محیط مصنوعی صرفاً یک ابزار فنی نیست، بلکه جنبه

 (. 49: 2019هستند )میلر، 

 پیشینۀ پژوهش -3

های سهام مبتنی بر هوش مصنوعی در مقابل  ای صندوقبا عنوان »تحلیل مقایسه  ( در پژوهشی تجربی2025)  1انور و همکاران 

صندوق سهامی در کشورهای آسیایی و اروپا،    60شده توسط انسان در روندهای بازار« با جامعه آماری های سهام مدیریت صندوق

های انسانی دارند، هرچند عملکرد بهتری نسبت به صندوق  های نوسان بازاردر دوره  AIهای تحت مدیریت  نشان دادند که صندوق

 تنظیمات مدل و شرایط بازار تأثیر زیادی بر نتایج داشته است. 

بینانه در مدیریت پرتفوی: تلفیقی از هوش مصنوعی و  های پیشای با عنوان »تحلیل( در مطالعه 2025)  2الفزاری و همکاران

پورتفوی    58موازنه بهینه ریسک و بازده« با مصاحبه و پرسشنامه از مدیران پورتفوی در امارات و اردن )  گذاری برای اقتصاد سرمایه

هایی همچون  در مدیریت پرتفوی موجب بهبود نسبت ریسک/بازده شده است، اما چالش  AIمورد بررسی( نشان دادند که ادغام  

 وجود دارد.  ها نیزپذیری مدل کیفیت داده و قابلیت توضیح

همکاران و  تصمیم 2024)  3خالد  و  مصنوعی  هوش  بر  مبتنی  ریسک  »مدیریت  عنوان  با  پژوهشی  در  نقش (  پایدار:  گیری 

کارگیری  وساز پاکستان، دریافتند که بهمدیر ارشد در بخش ساخت   428شده« با جامعه آماری  محیطی ادراک پذیری زیست مسئولیت 

محیطی نقش میانجی جزئی در این  گیری پایدارتر شده است و مسئولیت زیست وجب تصمیمهوش مصنوعی در مدیریت ریسک م

 فرآیند دارد.

ای تجربی با عنوان »نقش هوش مصنوعی در توسعه شاخص ریسک بانکی: کاربردی از  ( در مطالعه2023)  4احمد و همکاران 

های بانکی کشورهای حوزه خلیج فارس، نشان  (« با استفاده از دادهANFIS)سیستم استنتاج فازی مبتنی بر شبکه عصبی تطبیقی  

بینی کنند. های مبتنی بر هوش مصنوعی و شبکه عصبی فازی قادرند شاخص ریسک بانکی را با دقت بالاتری پیشدادند که مدل 

 ها همچنان از عوامل محدودکننده هستند.داده پذیری مدل و کیفیت ها نشان دادند که قابلیت توضیحیافته

 
 

1 Anuar et al 
2 Alfzari et al 
3 Khalid et al 
4 Ahmed et al 
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های  ای تحلیلی با عنوان »هوش مصنوعی مولد در امور مالی: ملاحظات ریسک« داده( در مطالعه2023)  1شبسیگ و بوخرو 

کارگیری هوش مصنوعی مولد در المللی پول را مورد بررسی قرار دادند و نشان دادند که به های صندوق بینبخش مالی و گزارش

 ها ایجاد کند. های پنهان مانند سوگیری داده، تهدیدات سایبری و عدم شفافیت خروجیتواند ریسکهای مالی مینظام 

های های معکوس با مدلهای تحلیل پوششی دادهای تجربی با عنوان »مقایسه مدل( در مطالعه 1404کیا و همکاران )محسنی

های شرکت حوزه تأمین مالی ایران نشان دادند که مدل  40بینی منابع مالی« با جامعه آماری  مصنوعی در پیشهوش    برترکیبی مبتنی

 دهند. تر انجام میبینی منابع مالی را دقیقهای سنتی دارند و پیشعملکرد بهتری نسبت به مدل  AIترکیبی مبتنی بر 

های ای ترکیبی با عنوان »بررسی تأثیر هوش مصنوعی بر مدیریت ریسک اعتباری: شواهدی از بانک( در مطالعه 1403)  پورزاهدی

اعتبار موجب کاهش نرخ نکول    در ارزیابی  AIبانک اروپایی نشان داد که استفاده از    8بانک ایرانی و    12ایران و اروپا« با بررسی  

 های جغرافیایی در پذیرش فناوری مشهود بود. بینی شده است؛ همچنین تفاوتو افزایش دقت پیش

)زمانیان مطالعه1402فر  در  »نوآوری(  عنوان  با  تحلیلی  فینای  فرصت های  بانکداری:  در  چالشتک  و  مالی  ها  تأمین  های 

های بزرگ  بانک و مؤسسه مالی ایران نشان داد که هوش مصنوعی و داده  30های  وکارها و مدیریت ریسک« با بررسی دادهکسب 

کسب  مالی  تأمین  چالشدر  اما  دارند،  بالایی  پتانسیل  ریسک  مدیریت  و  دادهوکارها  فرهنگ  مقررات،  همچون  و  هایی  محور 

 ها نیز مطرح است. زیرساخت 

مالی و  1401و همکاران )  مهرانی ابزارهای هوش مصنوعی در توسعه خدمات  »ارزیابی نقش  با عنوان  ( در پژوهشی کیفی 

دهنده مالی در ایران نشان دادند که ابزارهای هوش مصنوعی در توسعه خدمات مالی مؤثر  خدمت   50بازاریابی« با جامعه آماری  

 های فناوری نیز وجود دارد.انسانی و زیرساخت  هایی مانند محدودیت مهارت نیرویهستند، اما چالش

های معدنی و صنعتی با  بینی مدیریت ریسک مالی پروژهای کمی و تحلیلی با عنوان »پیش( در مطالعه 1399مرادی و همکاران )

پروژه معدنی و صنعتی ایران نشان دادند که مدل ترکیبی   35های سازی« با دادههای هوش مصنوعی و شبیهاستفاده از ترکیب روش

AI بخشد.ها را بهبود میبینی خطرات مالی پروژهسازی دقت تحلیل ریسک مالی را افزایش داده و قابلیت پیشو شبیه 

گذاران  گیری سرمایهدهد که نقش هوش مصنوعی در تحلیل ریسک مالی و تصمیم های داخلی و خارجی نشان می بررسی پیشینه

(، 2025تا    2022های اخیر )ویژه در سالهای خارجی، بهمورد توجه پژوهشگران قرار گرفته است. پژوهش  صورت چشمگیریبه

ای  های اعتباری، بازار و سامانهمحور در شناسایی ریسکهای عاملهای یادگیری ماشین، یادگیری عمیق، و سیستمبر کاربرد مدل

داشته )سوگیارتو،  تمرکز  همکاران،  2025اند  و  لیتنر  همکاران،  2024؛  و  احمد  یافته2023؛  می(.  نشان  از  ها  استفاده  که  دهد 

گذاران شده  تر سرمایهبینی، بهبود مدیریت ریسک، و تحلیل رفتاری دقیقهای هوش مصنوعی موجب افزایش دقت پیشالگوریتم

ها همچنان پابرجاست. در مقابل،  تفسیر خروجی  هایی مانند سوگیری الگوریتمی، عدم شفافیت، و پیچیدگیاست، با این حال چالش

اند و اغلب به این  ها، بورس و مؤسسات مالی پرداختهدر بانک  AI( بیشتر به کاربردهای عملی  1404تا    1399های داخلی )پژوهش

گذاران ایرانی سرمایه  گیریاند که هوش مصنوعی توانسته است دقت، سرعت و کارایی تحلیل ریسک مالی و تصمیمنتیجه رسیده

های فنی و  (. با این حال، بیشتر این مطالعات بر جنبه1403پور،  ؛ زاهدی1402؛ موسوی و همکاران،  1401را ارتقا دهد )کریمی،  

 
 

1 Shabsigh and Boukherouaa 
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داشتهپیش تمرکز  توضیحبینی  اخلاقی،  ابعاد  به  کمتر  و  سوگیریاند  و  اعتماد  بر  پذیری،  مبتنی  تصمیمات  در  رفتاری    AIهای 

های متعددی در زمینه کاربرد هوش مصنوعی در امور مالی دهد که اگرچه پژوهشاند. در مجموع، مرور ادبیات نشان میپرداخته

در فرایند تحلیل    AIبعدی بوده و تصویر جامعی از نقش چندوجهی  ها به صورت تجربی و تکانجام شده است، اما اغلب آن

 اند.گذاران ارائه نکردههگیری سرمایریسک و تصمیم

گذاری، نیاز به درک  های سرمایهگیریهای هوش مصنوعی در بازارهای مالی و تصمیمبا توجه به گسترش روزافزون فناوری

هرچند ارزشمند، پراکنده و    های پیشین،شود. پژوهشهای موجود بیش از پیش احساس میمند، یکپارچه و تحلیلی از یافتهنظام 

های قابل توجهی دارند. بنابراین، پژوهش حاضر با  شناسی، زمینه کاربرد، و چارچوب نظری تفاوتناهمگون هستند و از نظر روش

مند مطالعات پیشین، به مدلی مفهومی از نقش هوش مصنوعی  رویکرد فراترکیب به دنبال آن است که از طریق ادغام و تحلیل نظام

 گذاران دست یابد و خلأ موجود در ادبیات مالی ایران و جهان را پر کند.گیری سرمایهدر تحلیل ریسک و تصمیم

 

 شناسی روش -4

(  2007( است و از چارچوب ارائه شده توسط سندلوسکی و باروسو )Meta-Synthesisپژوهش حاضر از نوع فراترکیب کیفی )

های کیفی و کمی و استخراج مفاهیم، مند مطالعات پیشین بهره گرفته است. فراترکیب، امکان ادغام نتایج پژوهشنظام  برای تلفیق

گذاران  گیری سرمایههایی مانند هوش مصنوعی در تحلیل ریسک و تصمیمکند و برای حوزههای غالب را فراهم میالگوها و نظریه

 متنوع و پراکنده دارند، مناسب است.  هایکه پژوهش

 فرایند انجام پژوهش مطابق شش مرحله پیشنهادی سندلوسکی و باروسو به شرح زیر است: 

 شناسایی سؤال پژوهش و محدوده مطالعه  -1

و استخراج الگوها،   گذارانگیری سرمایههدف پژوهش، بررسی نقش هوش مصنوعی در تحلیل ریسک مالی و تصمیم •

 های دانشی موجود است. ها و شکافنظریه

گذاران را بهبود بخشد و گیری سرمایهتواند تحلیل ریسک و تصمیمسؤال اصلی پژوهش: »هوش مصنوعی چگونه می •

 هایی وجود دارد؟«ها و محدودیت چه چالش

 شناسایی و انتخاب مطالعات مرتبط -2

( و داخلی )نورمگز،  Scopus, Web of Science, Google Scholarالمللی )های علمی بینجستجو در پایگاه •

SIDهای مرتبط با ، مگ ایران( با کلیدواژهAIگذاران.گیری سرمایه، تحلیل ریسک مالی و تصمیم 

 معیارهای ورود:  •

 های کیفی یا ترکیبی مرتبط با موضوع پژوهش -

 )داخلی(  1404تا  1399)خارجی( و  2025تا  2022  هایمقالات منتشر شده بین سال -

 دسترسی به متن کامل و کیفیت علمی قابل قبول  -
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 .  خلاصه نتايج جستجو و انتخاب منابع نهايي 1شکل 

 

 

 ها و کدگذاریاستخراج داده  -3

 ها و نتایج کلیدی. استخراج شده شامل: نویسنده و سال، عنوان پژوهش، جامعه آماری، روش تحقیق، نوع داده هایداده •

گذاران، سوگیری،  گیری سرمایه، تحلیل ریسک، تصمیمAIکدگذاری اولیه بر اساس محورهای اصلی پژوهش: کاربرد  •

 پذیری. شفافیت و توضیح

 ( Synthesisها )تحلیل و ترکیب یافته  -4

 ( و بر اساس اصول فراترکیب انجام شد.Thematic Analysisها به روش تحلیل موضوعی ) تحلیل داده •

 های آنها شناسایی شد و الگوها و مفاهیم غالب استخراج گردید.مطالعات مشابه و تفاوت •

 شکل گیرد.  پوشانی نتایج مطالعات بررسی شد تا چارچوب نظری و مفهومی تلفیقیتضاد یا هم •

 بیان نتایج به صورت تلفیقی  -5

 گذاران ارائه شد. ها به صورت جدول پیشینه، تحلیل مفهومی و الگوهای رفتاری سرمایهیافته •

گذار  های رفتاری، شفافیت و اعتماد سرمایه، تحلیل ریسک، سوگیریAIچارچوب مفهومی نهایی شامل ارتباط بین  •

 است. 

 و کنترل کیفیت  اعتبارسنجی -6

 وگو حل شد.ها را کدگذاری کردند و اختلاف نظرها از طریق گفت صورت مستقل دادهدو پژوهشگر به •

 ها تضمین شد.ها از طریق ارائه جدول پیشینه و مستندات استخراج دادهشفافیت و قابل پیگیری بودن تحلیل •

 

 

  =N 165تعداد منابع یافت شده               

 =N 21تعداد منابع رد شده از نظر روش تحقیق         

 =N 27تعداد منابع رد شده از نظر محتوا                

 

 =N 49تعداد منابع در بررسی روش تحقیق     

 

 =N 59تعداد منابع رد شده از نظر چکیده           

 

 =N 28منابع نهایی                              

 =N 30تعداد منابع رد شده از نظر عنوان               

 
 =N 135     تعداد منابع برای بررسی چکیده

 

 =N 76تعداد منابع در بررسی محتوا               
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 هایافته -5

ها های شناسایی شده در مرحلۀ قبل را به دقّت مطالعه کرده و با در نظر گرفتن مفاهیم ِ هر یک از کُدها، آن در این مرحله، محقق کُد

ها، مفاهیم یافت شده را در یک مقوله بندی کرده و سپس با تحلیل مفاهیم براساس وجه اشتراک آنرا در یک مفهوم مشترک دسته

 دهد.قرار می

 دهنده و فرآگیر . نتایج تحلیل مضامین پایه، سازمان2جدول

 تر( های جزئییافته –مضامین پایه )کدهای اولیه 
کدهای  

 دهندهسازمان

کدهای فراگیر  

 )محوری(
 هاپژوهش

بینی روند های یادگیری عمیق در پیشاستفاده از الگوریتم 

های نوسانی، شناسایی الگوهای پنهان قیمت، تحلیل سیگنال

های مالی، ارتقای دقت  سازی غیرخطی داده در بازار، مدل 

 بینی سود پیش

های سازی داده مدل 

 پیچیده

یم 
صم

ر ت
ی د

لیل
تح

ت 
 دق

 و
یی

ارا
ک

لی 
 ما

ی
گیر

 

Leitner et al. 

 & Arora ؛(2024)

Dhar (2021) 

های تقویتی، خودکارسازی سازی پرتفوی با الگوریتم بهینه

گیری، ها، کاهش خطای انسانی در تصمیم تخصیص دارایی

های ها از داده ارزیابی بلادرنگ ریسک، یادگیری مداوم مدل 

 جدید 

خودکارسازی  

تصمیمات  

 گذاری سرمایه

Arora & Dhar 

(2021) ؛   Anuar et 

al. (2025) 

های بلادرنگ با  واکنش سریع به تغییرات بازار، ترکیب داده 

های آماری، هشداردهی زودهنگام نوسانات، استفاده از مدل 

 های معاملاتی ای، بهبود واکنشهای جریان نقدی لحظه داده

گیری تصمیم 

 هوشمند بلادرنگ 

Noriega et al 

  ؛(2023)

محسنی کیا و  

( 1404همکاران )  

گذاری،  تحلیل متون خبری برای استخراج سیگنال سرمایه

سنجش احساس بازار از تیترهای خبری، شناسایی واژگان  

 کلیدی اثرگذار، پردازش زبان طبیعی در تحلیل مالی 

کاوی زبانی و  داده

اده متنی
د

ین 
گز

جای
ت 

لاعا
 اط

 و
ی

ور
مح

 

Jorion (2022) ؛ 

رستمی و همکاران  

(1400 )  

های اجتماعی، پایش های شبکهاستخراج احساسات از پست 

بینی هیجانات عمومی، تحلیل روندهای رفتاری کاربران، پیش

 واکنش بازار به احساسات جمعی 

های جایگزین داده

 غیراقتصادی

Noriega et al 

 ؛(2023)

(1402رمضانیان فر )   

ها، ای برای ارزیابی عملکرد کارخانه تحلیل تصاویر ماهواره 

شناسایی تحرکات لجستیکی، پایش حجم فعالیت صنعتی،  

 های اقلیمی در تحلیل سودآوری استفاده از داده

های غیرسنتی داده

 فضایی 

Jorion (2022)؛ 

Leitner et al 

(2024) 

گذاران، شناسایی سازی سوگیری شناختی سرمایهمدل 

های احساسی به اخبار مالی، تحلیل هیجانات و واکنش

 اضطراب بازار، درک اثرات شناختی بر رفتار معاملاتی 

های تحلیل سوگیری

 شناختی 

ی 
خت

شنا
و 

ی 
تار

 رف
ول

تح

ایه
رم

س
ان 

ذار
گ

 

Sugiarto (2025)؛ 

Bahoo (2024) 

ای در معاملات، شناسایی رفتار تقلیدی میان تحلیل رفتار گله

گیری، گران، بررسی نقش شایعات مالی در تصمیم معامله 

 هاتأثیر متقابل هیجان جمعی و قیمت 

الگوهای رفتاری 

 جمعی 

Sugiarto  et al 

(2025) 

قاسمی و همکاران  

(1404)   
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 تر( های جزئییافته –مضامین پایه )کدهای اولیه 
کدهای  

 دهندهسازمان

کدهای فراگیر  

 )محوری(
 هاپژوهش

ها، ترکیب قضاوت  کاهش خطای انسانی در تحلیل داده 

انسانی با تصمیمات الگوریتمی، تقویت یادگیری ترکیبی 

 های تجربی ماشین، بازخورد اصلاحی از داده–انسان

بهبود رفتار 

گیری تصمیم 

 تحلیلی 

مهرانی و همکاران  

 (؛  1401)

موسوی و همکاران  

(1401 ) 
 

های مالی، کنترل  های نظارتی بر الگوریتمتدوین چارچوب 

های اخلاقی عملکرد هوش  ها، تعریف شاخصانحراف مدل 

 مصنوعی، تعیین مسئولیت در تصمیمات خودکار 

الزامات شفافیت و  

 دهیگزارش 

می
ریت

گو
ق ال

خلا
و ا

اد 
تم

 اع
ت،

افی
شف

 

Barocas et al 

 Leitner et ؛(2023)

al. (2024) 

(، ارائه مستندات  XAIپذیر )های توضیح طراحی مدل 

تصمیمات الگوریتمی، بازنمایی مسیر یادگیری مدل برای  

 هاپذیری خروجی کاربران، افزایش فهم 

قابلیت تفسیر 

 هاخروجی مدل 

Miller (2019)؛ 

Doshi-Velez & 

Kim (2017) 

تحلیل رابطه بین شفافیت و اعتماد، سنجش ادراک کاربران از  

عدالت الگوریتمی، اثر بازخوردهای تبیینی بر اعتماد  

 گذار سرمایه

اعتماد مبتنی بر 

 تبیین 

Leitner et al 

 ؛(2024)

(1403زاهدی پور )  

های های آماری و یادگیری ماشینی، ترکیب شبکهتلفیق مدل 

های های اقتصادی، همگرایی الگوریتم عصبی با مدل 

 چندسطحی

های ترکیبی و  مدل 

 هیبریدی

ش 
 پی

 و
ک

یس
ت ر

یری
مد

ند
شم

هو
ی 

بین
 

Danielsson 

(2022) ؛   

مرادی و همکاران 

(1399 )  

های درخت تصمیم و جنگل تصادفی، استفاده از مدل 

شناسایی عوامل مؤثر بر نکول، ارزیابی غیرخطی ریسک  

 بندی چندمعیارهاعتباری، تحلیل طبقه

های غیرخطی  مدل 

 پیشرفته

Noriega et al 

 ؛(2023)

(1403زاهدی پور )  

محور، های عامل ای با مدل سازی ریسک سامانهشبیه

سازی تعامل بین نهادهای مالی، سناریوسازی برای مدل 

 های احتمالی بحران 

تحلیل تعاملات  

 هوشمند عوامل 

Leitner et al 

(2024) ؛   Shabsigh 

& Boukherouaa 

(2023) 

، ارزیابی مقاومت  AIسنجش نگرش مدیران نسبت به 

های فرهنگی در  کارکنان در برابر اتوماسیون، درک چالش

 سازمان

ها و مقاومت  نگرش

 سازمانی 

ی
هاد

ق ن
طبا

و ان
ی 

ور
فنا

ش 
ذیر

پ
 

مهرانی و همکاران  

 (؛ 1401)

 ( 1402فر )زمانیان 

های یادگیری، های لازم برای استقرار مدل بررسی زیرساخت 

ای ها، تحلیل ظرفیت داده شناسایی موانع فنی در بانک

 هاسازمان

های نهادی و  چالش

 فنی 
  (؛1402فر )زمانیان

Bahoo (2024 ) 

، بررسی AIهای حقوقی مرتبط با تحلیل چارچوب 

پذیری در تصمیمات الگوریتمی، انطباق با الزامات  مسئولیت 

 نظارتی

های چارچوب 

حقوقی و انطباق 

 مقرراتی 

Barocas et al. 

 Leitner et ؛(2023)

al. (2024) 
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 . الگوی تاثیر هوش مصنوعی بر تصمیم گیری سرمایه گذاران2شکل

 

های مالی  گیریدهد که تحول نقش هوش مصنوعی در تصمیم پژوهش داخلی و خارجی نشان می  40شده از  های استخراجیافته

گیری مالی بیشترین و دقت تحلیلی در تصمیم   توان در پنج مقوله اصلی یا کد فراگیر تبیین کرد. نخستین مقوله یعنی کاراییرا می

های یادگیری عمیق،  ( تأکید داشتند که الگوریتم2021؛ آرورا و دار،  2024ها )از جمله لیتنر و همکاران،  بسامد را داشت. پژوهش

و افزایش کارایی در  بینی، کاهش خطای انسانیهای خودکار تخصیص دارایی، موجب ارتقای دقت پیشهای تقویتی و سیستممدل 

گیرنده  عنوان »عامل تصمیمعنوان ابزار کمکی، بلکه بهتنها بهاند. در این چارچوب، هوش مصنوعی نههای پیچیده مالی شدهتحلیل داده

های آماری سنتی  های مالی از سطح تحلیلگیریکند. این تحول موجب شده است تصمیمگذاری عمل میفعال« در فرآیند سرمایه

 های بلادرنگ برسد. نگر مبتنی بر دادههای پویا و پیشفراتر رفته و به سطح تحلیل

داده مقوله،  در سالدومین  که  اطلاعات جایگزین است  فزایندهمحوری و  اهمیت  اخیر  پژوهشهای  است.  یافته  )مانندای   ها 

های غیرسنتی نظیر تحلیل  ( نشان دادند که استفاده از داده1400؛ رستمی و همکاران،  2023؛ نوریگا و همکاران،  2022جوریون،  

ای، توانسته است مرزهای سنتی تحلیل مالی را گسترش دهد. های ماهوارههای اجتماعی و دادهمتن اخبار، احساسات کاربران شبکه

های متنوع و چندمنبعی« است. در نتیجه، گذار از »تحلیل مبتنی بر اطلاعات مالی رسمی« به »تحلیل مبتنی بر داده ها بیانگراین یافته

 های جایگزین به یکی از منابع جدید مزیت رقابتی در بازارهای مالی تبدیل شده است. دسترسی و تفسیر داده

های  است که بر نقش هوش مصنوعی در بازشناسی و اصلاح سوگیری  گذارانسومین مقوله، تحول رفتاری و شناختی سرمایه

های مبتنی بر هوش  ( نشان دادند که مدل 1403( و قاسمی و همکاران )2025هایی مانند سوجیارتو )رفتاری تأکید دارد. پژوهش
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گذاران شناسایی و در برخی موارد تعدیل های شناختی را در رفتار سرمایهای و سوگیریمصنوعی قادرند هیجانات، رفتارهای گله

های گذشته باشند، اگر صرفاً الگوهای تاریخی را تقلید ها ممکن است خود بازتولیدکننده سوگیریکنند. در عین حال، این مدل 

رفتار مالی مطرح   عنوان رویکردی نوین در تحلیلگیری آگاه از سوگیری« بهرو، مفهوم »یادگیری تطبیقی« و »تصمیم کنند. از این

 شده است. 

الگوریتمی است که جنبه اجتماعی و اخلاقی تحول دیجیتال را برجسته می اعتماد و اخلاق  کند. چهارمین مقوله، شفافیت، 

  های گیریدهند که پذیرش هوش مصنوعی در تصمیم ( نشان می1403پور،  ؛ زاهدی2019؛ میلر  2024ها )مانند لیتنر و همکاران،  یافته

به میزان توضیح بلکه  نیست،  تنها به عملکرد فنی وابسته  نیز بستگی دارد. قابلیت  مالی  الگوریتمی  پذیری و شفافیت تصمیمات 

شود.  در بازارهای مالی می  AI« موجب افزایش اعتماد کاربران، پذیرش نهادی و مشروعیت اجتماعی استفاده از  1پذیری »توضیح

ها پذیری الگوریتمهای اخلاقی و مسئولیت ای بر تدوین دستورالعملطور فزایندهالمللی بهدر سطح بین  چنین، نهادهای نظارتیهم 

 تأکید دارند. 

پیاده در  مؤثر  و ساختاری  عوامل سازمانی  بر  نهادی  انطباق  و  فناوری  پذیرش  یعنی  مقوله  پنجمین  نهایت،  سازی هوش  در 

پژوهش  مصنوعی دارد.  )مهرانی و همکاران،  تمرکز  داخلی  زمانیان1401های  کمبود  1402فر،  ؛  موانع فرهنگی،  که  دادند  نشان   )

های کلیدی پذیرش فناوری در نهادهای مالی ایران هستند. در  های حقوقی از جمله چالشهای فنی و ضعف چارچوبزیرساخت 

های قانونی شفاف، آموزش ( تأکید داشتند که ایجاد محیط2024؛ باهو،  2023باروکاس و همکاران،  های خارجی )مقابل، پژوهش

 های هوش مصنوعی است. ساز پذیرش پایدار فناوریهای پاسخگویی الگوریتمی، زمینهکارکنان و تدوین سیاست 

مند است؛  دهد که تحولات ناشی از هوش مصنوعی در حوزه مالی، چندبعدی و نظام ها نشان میطور کلی، مرور و تحلیل یافتهبه

کند؛  محوری تا اخلاق، اعتماد و انطباق نهادی. این امر توجیه روشنی برای انجام پژوهش فراترکیب فراهم میاز دقت تحلیلی و داده

شود تا چارچوبی جامع  ها احساس میافتهمند یای و در حال تغییر است و نیاز به تلفیق نظام زیرا ادبیات موجود پراکنده، چندرشته

 های مالی تدوین گردد.گیریبرای تبیین اثرات هوش مصنوعی در تصمیم 

 گیری نتیجه -6

( امروز، ظهور هوش مصنوعی  مالی  دنیای  نهAIدر  به(  بهتنها  بلکه  فناورانه  ابزاری  تحولعنوان  الگوهای عنوان عاملی  در  آفرین 

های داخلی و خارجی در این مطالعه مند پژوهشگذاران مطرح شده است. مرور نظامارزیابی ریسک و رفتار سرمایهگیری،  تصمیم 

ماشین«  -گیری انسان و تعامل انسانبینی عددی بازار« به سمت »درک رفتار تصمیمهای اخیر، تمرکز از »پیشنشان داد که طی سال

های غیرسنتی، مانند احساسات  های یادگیری ماشینی در تحلیل دادهای بر نقش الگوریتمفزایندهطور  تغییر یافته است. پژوهشگران به

 های اجتماعی تأکید دارند و این روند، مرز میان تحلیل مالی کلاسیک و هوش رفتاری را کمرنگ کرده است. بازار، اخبار و شبکه

ترین انگیزه برای استفاده از هوش مصنوعی  گیری همچنان مهم دقت تصمیم ها نشان دادند که کارایی و  از منظر کارکردی، یافته

مدل است.  مالی  امور  الگوریتمدر  و  عمیق  یادگیری  تصمیمهای  توانستههای  خودکار،  و گیر  داده  کاهش  را  انسانی  خطای  اند 

 
 

1 Explainability 
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های الگوریتمی خطر »وابستگی بیش از حد« را تری از روندهای بازار ارائه دهند. با این حال، این اتکا به مدل های سریعبینیپیش

 شوند.می  1برازش ها در شرایط پرنوسان بازار دچار سوگیری داده یا بیشویژه زمانی که مدل نیز در پی دارد؛ به

لیتنر و همکاران،   ها مطرح شد. بسیاری از مطالعات )مانندعنوان یکی از مضامین اصلی پژوهشمحور بهدر بعد دوم، رویکرد داده

های اجتماعی،  های کلان با منابع غیرسنتی مانند تحلیل متنی و شبکهاند که ترکیب داده( نشان داده2025؛ وکوویچ و همکاران،  2024

است، به  ویژه در بازاری که فرضیه کارایی کامل زیر سؤال رفته  سازد. این امر بههای نوظهور را فراهم میامکان استخراج سیگنال

ها و توان پردازش الگوریتمی میان بازیگران بزرگ و  دهد. با این وجود، شکاف دسترسی به دادهگذاران مزیت اطلاعاتی میسرمایه

 آید.کوچک، چالشی تازه در عدالت اطلاعاتی بازار به شمار می

حال بازتعریف رابطه میان انسان و تصمیم در بُعد رفتاری و شناختی، نتایج ترکیبی مطالعات نشان داد که هوش مصنوعی در  

ها  اند. الگوریتمهای یادگیرنده افزوده شدههای رفتاری به مدلگریزی، در پرتو تحلیل دادهانداز و مفاهیم زیانمالی است. نظریه چشم

سوگیری یا  هیجانی  الگوهای  قادرند  و  اکنون  کنند  شناسایی  را  معاملات  در  تکرارشونده  دهند. های  پیشنهاد  تطبیقی  تصمیمات 

های پیشین را بازتولید کنند و چرخه رفتارهای هیجانی بازار  ها ممکن است سوگیریحال، مسئله مهم آن است که همین مدل بااین

 را تقویت نمایند. 

است. در بسیاری از  های هوش مصنوعی  ها، اهمیت شفافیت، اعتماد و اخلاق در طراحی مدلهای کلیدی پژوهشیکی از یافته

(، بر مفهوم »توضیح پذیری« تأکید شده است؛ یعنی مدلی باید بتواند OECDو    EBA  ،FCAهای نهادهای ناظر )مانند  گزارش

ای دارد. گذار و پذیرش فناوری اهمیت ویژهتصمیم خود را برای کاربر انسانی توضیح دهد. این ضرورت از منظر اعتماد سرمایه

ها  رو، پژوهشتوانند منبع تردید و ریسک عملیاتی شوند. ازاینجعبه سیاه« اگرچه دقیق هستند، اما در فضای مالی میهای »مدل 

 تنها از نظر فنی، بلکه از منظر اخلاقی و مقرراتی نیز قابل ارزیابی باشند. ها باید نه کنند که الگوریتمپیشنهاد می

های یادگیرنده در تحلیل بازار سرمایه  نشان داد که در کشور ما نیز تمایل به استفاده از مدلدر بعد نهادی، مرور مطالعات داخلی  

های اخلاقی و ضعف در  های ساختاریافته، نبود چارچوبهایی مانند کمبود دادهو ارزیابی ریسک افزایش یافته است، اما چالش

المللی بیشتر بر »حاکمیت هوش  های بیناست. در حالی که پژوهششده    AIگیری کامل از ظرفیت  ها، مانع از بهرهشفافیت مدل

 های داخلی بر زیرساخت داده و توان تفسیر مدیریتی نتایج تمرکز دارند.« و »توضیح پذیری« متمرکزند، پژوهش2مصنوعی 

ای فناورانه بلکه مفهومی  مسئلهتنها  دهد که تحول هوش مصنوعی در نظام مالی، نهدر مجموع، نتایج این فراترکیب نشان می

آمیزد. چارچوب نهایی این پژوهش، پنج محور اصلی شامل  چندوجهی است که ابعاد فنی، رفتاری، نهادی و اخلاقی را درهم می

نهادی« را  »کارایی و دقت«، »رویکرد داده »اعتماد و پذیرش  عنوان بهمحور«، »تحول شناختی و رفتاری«، »شفافیت و اخلاق« و 

 کند.گیری مالی ارائه میساختار تبیینی روابط میان فناوری و تصمیم

( آن است که موضوع هوش مصنوعی در تصمیمات  Meta-Synthesisدر نهایت، دلیل انجام پژوهش حاضر در قالب فراترکیب )

های مختلف )اقتصاد رفتاری، مدیریت مالی، حوزهها و شواهد از  ای و پراکنده دارد و نیازمند تلفیق دیدگاهمالی ماهیتی چندرشته

 
 

1 Overfitting 
2 Governance 
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سازی مفهومی و استنتاج چارچوبی نظری را ( امکان یکپارچه2007علم داده و اخلاق فناوری( است. روش سندلوسکی و باروسو )

مصنوعی در  های هوش  ها و فرصت فراهم ساخت تا پژوهشگران بتوانند بر مبنای شواهد تجربی، درکی جامع از روندها، چالش 

 نظام مالی ارائه دهند. 
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Abstract 

The rapid growth of artificial intelligence technologies has transformed the methods of risk analysis and 

decision-making in financial markets. Therefore, a systematic study of the effects, applications, and 

challenges of this technology seems necessary to better understand its consequences on investor behavior 

and decision-making. The aim of this study is to explain the role of artificial intelligence in risk analysis 

and improving investor decision-making through a systematic integration of domestic and foreign studies. 

The study was conducted with a meta-synthesis approach and based on the Sandelowski and Barroso 

(2007) model, and after screening 165 sources, 28 eligible studies were selected for analysis. The data 

were analyzed using thematic coding and the themes were organized into overarching categories. The 

findings showed that the role of AI in financial decision-making can be explained in six main themes: 

improving analytical efficiency and accuracy, data-centricity and utilizing alternative information, 

changing investor behavior and cognition, algorithmic cognition, trust, and ethics, technology adoption 

and institutional requirements, and risk management and intelligent forecasting. The results indicate that 

AI increases forecasting accuracy, analysis speed, and decision-making quality, but challenges such as 

algorithmic bias, lack of cognition, and infrastructure limitations can also affect its functioning. 

Keywords: Artificial Intelligence, Financial Risk Analysis, Investor Decision Making, Meta-Synthesis 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


