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 چکیده
 ینیبشیبم پ دیبازار، با تأک  دینوسما  شمد  طیدر شمما یپمتفو تیمیمد  یهامیاز تصم   یبانیپشمت  یبما  یبم هوش مصمنو   یمبتن  یگذارهیسممما  اریمیپژوهش ارائه مدل تصم  نیهدف ا

انجام شممد   یو طمح اکتشمماف یفیک کمدیپژوهش با رو نیا اسممت  یت یالگور یهامیتصمم   یمیپذحیتوضمم   تیقابل شیو افزا ،یادنباله  ا یکنتمل ز ،ییدارا  صیبازتخصمم  سمم ،یر

و اسمتادا  دانشمگاد در شم م  یمال  یکارشمناسما  فناور ،یمال  سم یمتخصمصما  ر  ،یگذارهیسممما لگما یتحل  ،یپمتفو ما یمد ه،ینفم از خبمگا  بازار سممما  ۲۲کنندگا  شمام  مشمارکت

 یبه اشمبا  نرم  یابیمصماببه تا دسمت ندیشمد و فما  یگمدآور  افتهیسماختار هین  یهامصماببه قیها از طمانتخاب شمدند  دادد  ارمحوریو مع   ندهدف  یمیگت ما  بودند که با روش ن ونه

افزار    مضم و  و با ک   نممیها با روش تحلها انجام گمفت  دادد مقوله  یداریاز پا نا یاط  یبما یلیدر مصماببه نوزدهم بالم  شمد و سمه مصماببه تک  یاشمبا  نرم  افت؛یادامه 

NVivo و بازدد در    سم یهوشم ند ر ینیبشیبازار«،  پ میرژ صیو تشمخ یچندمنبع  یهادادد   یسمازکپارچهیمنجم شمد     یها به اسمتخما  پن  مقوله الملدادد   یتحل  شمدند   یتحل

  یو کنتمل خطا  ییاجما مسماختیدادد، ز تی باک  و  «،یا ت اد و نقش ناظم انسمان ،یمیپذحی توضم  «،یادنباله سم یو کنتمل ر یپمتفو یقیتطب  یسمازنهی ب  د«،ینوسما  شمد طیشمما

  یها دادد   ،یخیتار  یها    کند که دادد  هیچندلا یالمور  سمامانهبه  دیباشمد، بلکه با  تیق ینیبشیابزار پ   یلممفا   دیمطلوب نبا  اریمینشما  داد که مدل تصم   هاافتهی   «یت یالگور

بم   یمبتن یگذارهیسممما  اریمیکه تصم   دهدیپژوهش نشما  م  ینتا را ه زما  پمدازش کند  گذارهیسممما سم یر  یهاتیکلا ، اخبار، ابسماسما  بازار و محدود  یهاشماخص  ،یرفتار

بازار، و قضماو    میرژ  ما ییانطباق با تغ  تیقابل سم ،یکنتمل ر م،یتصم   یمیپذحیتوضم   ،یت یدقت الگور ا یاثمبخش اسمت که م یبازار زمان دینوسما  شمد طیدر شمما یهوش مصمنو 

 یبما  یکاربمد ی نوا  چارچوببه یمال  یو ن ادها  هایکارگزار  ،یگذارهیسمممما  یهالممندوق  ،ییدارا تیمیمد  یهاشمممکت  یبما تواندیم  یشممن ادیتواز  بمقمار کند  مدل پ یانسممان

  مدیمورد استفادد قمار گ یپمتفو تیمیهوش ند مد یهاسامانه یطماب

 گذاری؛ مدیمیت پمتفوی؛ نوسا  شدید بازار؛ یادگیمی ماشین؛ کنتمل ریس ؛ تحلی  مض و  یار سممایههوش مصنو ی؛ تص یم :هاکلیدواژه
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Abstract 
This study aimed to develop an artificial intelligence-based investment decision-support model for portfolio management under severe 

market volatility, with emphasis on risk prediction, adaptive asset allocation, tail-risk control, and explainability of algorithmic investment 

decisions. This study adopted a qualitative exploratory design. The participants consisted of 22 experts from Tehran, including portfolio 

managers, investment analysts, financial risk specialists, fintech professionals, capital market experts, and university academics. 

Participants were selected using purposive and criterion-based sampling. Data were collected through semi-structured interviews and the 

interview process continued until theoretical saturation was achieved. Saturation occurred at the nineteenth interview, followed by three 

confirmatory interviews to ensure the stability and adequacy of the extracted categories. Data were analyzed using thematic analysis with 

the support of NVivo software. Trustworthiness was enhanced through member checking, peer review, audit trail, and continuous 

comparison of codes and categories. The analysis resulted in five main categories: “multi-source data integration and market regime 

detection,” “intelligent prediction of risk and return under severe volatility,” “adaptive portfolio optimization and tail-risk control,” 

“explainability, trust, and human oversight,” and “data governance, operational infrastructure, and algorithmic error control.” The findings 

indicated that an effective AI-based investment decision-support model should not be limited to price forecasting. Rather, it should operate 

as a multi-layered system capable of processing historical market data, behavioral data, macroeconomic indicators, news, market 

sentiment, liquidity conditions, and investor-specific risk constraints simultaneously. The results suggest that an AI-based investment 

decision-support system is effective under turbulent market conditions only when it balances algorithmic accuracy, interpretability, risk 

control, adaptability to market regime shifts, and human judgment. The proposed model can serve as a practical framework for asset 

management companies, investment funds, brokerage firms, and financial institutions seeking to design intelligent portfolio management 

systems in highly volatile markets. 

Keywords: Artificial intelligence; investment decision support; portfolio management; severe market volatility; machine learning; risk 

control; thematic analysis. 
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 مقدمه 

های  گیمی، تحلی تواند لمفا  بم الگوهای سنتی تص یمهای نوسا  شدید، دیگم ن یویژد در دوردمدیمیت پمتفوی در بازارهای مالی معالم به

های اخیم با افزایش پیچیدگی، سم ت انتقال گذاری استوار باشد  بازارهای مالی در سالایستا و اتکای انحصاری بم تجمبه فمدی مدیما  سممایه

اند؛  واملی که با ث  های نامتعارف مواجه شددگذارا ، و گستمش داددهای رفتاری سممایهاطلا ا ، رشد معاملا  الگوریت ی، تشدید واکنش

گذاری به ی  مسئله چندبعدی، پویا و مبتنی بم  دم قطعیت   یق تبدی  شود  در چنین محیطی، نوسا  شدید  گیمی سممایهاند تص یمشدد

ها، تضعیف کارایی  ای از تغییم رژیم بازار، افزایش ه بستگی بین داراییهاست، بلکه نشانهتن ا شاخصی از افزایش ریس  قی ت داراییهبازار ن

ای است  بنابماین، مسئله اللی مدیما  پمتفوی در شمایط آشوب بازار های دنبالهبخشی، کاهش نقدشوندگی و افزایش ابت ال وقو  زیا تنو  

هایی  ها، کنتمل افت سممایه، و اتخاذ تص یمهای پمبازدد نیست، بلکه تشخیص سمیع تغییما  محیطی، بازتنریم وز  داراییفقط انتخاب دارایی

 .آوری پمتفوی تواز  ایجاد کننداست که بتوانند میا  بازدد مورد انترار و تاب

لور  منفمد، بلکه در ها را بهگذار  قلایی نباید داراییادبیا  کلاسی  مدیمیت پمتفوی با کار بنیادین مارکویتز آغاز شد که نشا  داد سممایه

واریانس، مف وم ممز کارا و  -نرمیه میانگین .(Markowitz, 1952) ها ارزیابی کندچارچوب رابطه میا  بازدد، واریانس و کوواریانس دارایی

تنو   تص یمال   به ممکز  را  از مدلبخشی  بسیاری  مبنای  و  وارد کمد  مالی  آ ، مدل  گیمی  از  قمار گمفت  پس  دارایی  مدیمیت  بعدی  های 

ای نیز با تأکید بم رابطه میا  ریس  سیست اتی  و بازدد مورد انترار، چارچوب نرمی م  ی بمای تبیین رفتار  های سممایهگذاری داراییقی ت

ها در شمایط نوسا  شدید  های اساسی آ با وجود اه یت این رویکمدها، یکی از چالش .(Sharpe, 1964) ها در بازار سممایه فماهم کمددارایی

ها و پایداری روابط تاریخی میا   بینی بازددپیشگذارا ، توزیع قاب هایی مانند ثبا  پارامتمها،  قلانیت نسبی سممایهآ  است که اغل، بم فمض

هایی که در طور ناگ انی تغییم کنند و ه بستگیهای بحما ، ه ین روابط تاریخی م کن است به ها متکی هستند  در بالی که در دورد دارایی

 .بخشی را کاهش دهندزما   ادی نقش محافرتی دارند، در زما  بحما  تقویت شوند و کارکمد تنو 

لیتممن، سنجش ارزش در معمض ریس ، ارزش در معمض -های کلاسی ، رویکمدهایی مانند مدل بل های مدلدر پاسخ به بمخی محدودیت

گذار را با تعادل بازار  های ذهنی یا تحلیلی سممایهلیتممن کوشید دیدگاد-های نوسا  شمطی توسعه یافتند  مدل بل ریس  شمطی و مدل

از سوی دیگم، معیارهایی   .(Black & Litterman, 1992) تمکی، کند و از بساسیت بیش از بد به بمآوردهای بازدد مورد انترار بکاهد 

 ,Jorion, 2007; Rockafellar & Uryasev) ای را فماهم کمدند های شدید و کنتمل ریس  دنبالهامکا  توجه به زیا  CVaR و  VaR مانند 

توا  آ  را با استفادد  متغیم است و میای و زما ای خوشهنشا  دادند که نوسا  مالی پدیدد GARCH و  ARCH های ه چنین، مدل .(2000

های نوظ ور بازارهای  ها نیز در بمابم پیچیدگیبا این بال، این مدل .(Bollerslev, 1986; Engle, 1982) سازی کمداز ساختارهای پویا مدل
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اند و در پمدازش ه زما  اخبار،  های ساختاریافته تاریخی طمابی شددها بمای داددرو هستند؛ زیما بسیاری از آ هایی روبهمحور با چالشدادد

 .های غیمخطی   لکمد محدودی دارندهای نقدشوندگی و سیگنالهای کلا ، داددگذارا ، داددهای رفتاری سممایهابساسا  بازار، دادد

اند   گذاری شدد نوا  نس  جدیدی از ابزارهای تحلیلی وارد بوزد مالی و مدیمیت سممایهدر ه ین زمینه، هوش مصنو ی و یادگیمی ماشین به

های پن ا  بازار و روابطی را شناسایی کنند که  های یادگیمی ماشین قادرند الگوهای غیمخطی، تعاملا  پیچیدد میا  متغیمها، رژیمالگوریتم 

گذاری دارایی و  های یادگیمی ماشین در قی تاند که روشسادگی قاب  کشف نیستند  مطالعا  جدید نشا  داددهای خطی سنتی بهدر مدل

ها در مدل لحاظ  بینویژد زمانی که تعاملا  غیمخطی میا  پیشتوج ی ایجاد کنند، بهتوانند   لکمد اقتصادی قاب بینی لمف ریس  میپیش

بینی  مد  بلندمد  و یادگیمی تقویتی در پیشهای بافره کوتادهای  صبی   یق، شبکه ه چنین کاربمد شبکه  .(Gu et al., 2020) شود

تازدسمی  مسیم  پمتفوی،  مدیمیت  و  مالی  زمانی  سامانههای  طمابی  بمای  سممایهای  هوش ند  استهای  کمدد  ایجاد   & Fischer) گذاری 

Krauss, 2018; Heaton et al., 2017; Jiang et al., 2017). گذاری از سطح تحلی  گیمی سممایهاین تحول با ث شدد است که تص یم

پمسد  چه اتفاقی خواهد افتاد؟«، بلکه تن ا میبینی لمف فماتم رود و به س ت تحلی  تجویزی بمکت کند؛ تحلیلی که نهتولیفی و پیش

 .(Bertsimas & Kallus, 2020(  کوشد پاسخ دهد  در بمابم آ  چه تص ی ی باید گمفت؟می

با چالشبا وجود ظمفیت پمتفوی  از آ  در مدیمیت  استفادد  بازار مالی محیطی های فنی هوش مصنو ی،  اساسی ه ماد است  نخست،  های 

شود، ابت الا  ه ا   غیمایستا، واکنشی و خودتغییمدهندد است؛ یعنی وقتی ی  الگوی سودآور توسط بازیگما  متعدد شناسایی و استفادد می

بمازش هستند  های مالی غالبا  نویزی، نامتواز ، دارای شکست ساختاری و مستعد بیشالگو در آیندد تضعیف یا بذف خواهد شد  دوم، دادد

لور  بینی   لکمد مطلوبی داشته باشند، اما در بسیاری از موارد بههای پیچیدد یادگیمی   یق اگمچه م کن است از نرم دقت پیشسوم، مدل

پذیمی  گذار ن ایی دشوار است  از این رو، توضیحگذاری، ناظم مالی و سممایهها بمای مدیم سممایهو توضیح تص یم آ   کنند جعبه سیاد     می

های الگوریت ی پذیمی تص یمهای هوش مصنو ی در مالی نه ی  ویژگی جانبی، بلکه شمط ا ت اد، پذیمش و مسئولیت و تفسیمپذیمی مدل

بیشتمی می .(Doshi-Velez & Kim, 2017; Molnar, 2022) است اه یت  این مسئله  بازار،  نوسا  شدید  زیما مدیم در شمایط  یابد؛ 

های دفا ی، یا اجمای بازتواز  پمتفوی باید بتواند توضیح دهد که چما سیستم پیشن اد کاهش وز  س ام، افزایش وجه نقد، استفادد از دارایی

 .فوری را ارائه کمدد است

تص یم دیگم،  سوی  سممایهاز  پمنوسا ، یار  بازارهای  در  شود   تلقی  انسانی  قضاو   کام   جایگزین  نباید  مصنو ی  هوش  بم  مبتنی  گذاری 

های ناظم بازار، های تاریخی قاب  استخما  نیستند؛ از ج له سیاستاند که لمفا  از داددگذاری ه وارد با ملابراتی ه مادهای سممایهتص یم

های شم ی یا قانونی، افق زمانی مشتمی، و سطح  گذارا ، محدودیتهای ژئوپلیتی ، رفتار هیجانی سممایههای نقدشوندگی، شوکمحدودیت

ای که سیستم بتواند  گونهیار، تلفیق هوش مصنو ی با نرار  انسانی است؛ بهتح   زیا   بنابماین، رویکمد مطلوب در طمابی مدل تص یم

سناریوهسیگنال گزینه ها،  و  سممایها، هشدارها  سیاست  چارچوب  در  ن ایی  تص یم  اما  کند،  تولید  را  ب ینه  بمفههای  قضاو   و  گذاری،  ای 



 هوشمندسازی در حسابداری، اقتصاد و مدیریت مالی 

 

Smartification in Accounting, Economics, and Financial Management 

 

56
 

محور نیز ه سوست؛ زیما هدف آ  لمفا  جایگزینی  گیمی داددمسئولیت ن ادی اتخاذ شود  چنین رویکمدی با ادبیا  تحلی  تجویزی و تص یم

 .(Bertsimas & Kallus, 2020) های پیچیدد و نامط ئن استانسا  با ماشین نیست، بلکه ارتقای کیفیت تص یم در محیط

ایما  و به بازار سممایه  اه یت دارد  نخست، در  از چند ج ت  ت ما ، ضمور  چنین مدلی  ن ادهای مالی مستقم در  فعالیت  ویژد در فضای 

ها، محدودیت نقدشوندگی، تغییما  نمخ ارز، تحولا  اند که در آ  نوسا  قی ت های سبدگمدا  با محیطی مواجه گذارا  ن ادی و شمکتسممایه

های  سم ت تمکی، ریس  و بازدد پمتفوی را تغییم دهد  دوم، بسیاری از تص یمتواند بهگذارا  خمد میگذاری، و رفتار ج عی سممایهسیاست

پمتفوی هنوز بم تمکیبی از تجمبه فمدی، تحلی  بنیادی، تحلی  تکنیکال و قوا د نسبتا  دستی استوار است و استفادد ساختاریافته از هوش 

شوند، اغل، میا  لایه یار جامع ک تم توسعه یافته است  سوم، بتی در مواردی که ابزارهای الگوریت ی استفادد میتص یممصنو ی در سطح  

پذیمی و لایه باک یت دادد یکپارچگی کافی وجود ندارد  بنابماین، شکاف اللی  سازی، لایه کنتمل ریس ، لایه توضیحبینی، لایه ب ینه پیش

اند، اما مدل کیفی  بینی بازدد یا قی ت دارایی پمداخته پژوهش باضم این است که اگمچه مطالعا  متعددی به کاربمد یادگیمی ماشین در پیش

گذاری مبتنی بم هوش مصنو ی را بمای مدیمیت پمتفوی در شمایط نوسا  شدید بازار از دیدگاد  یار سممایهجامعی که الزاما  طمابی تص یم

 .د توجه قمار گمفته استخبمگا  تبیین کند، ک تم مور

گذاری و فناوری مالی در ت ما   ساختاریافته با خبمگا  مالی، سممایههای نی هبم این اساس، پژوهش باضم با رویکمد کیفی و بم پایه مصاببه

دهی شود  هدف پژوهش ارائه چارچوبی گذاری مبتنی بم هوش مصنو ی شناسایی و سازما یار سممایههای اللی مدل تص یمانجام شد تا مؤلفه 

هایی را دریافت کند، چگونه تغییم رژیم بازار و سطح تلاطم را  ای باید چه داددمف ومی و کاربمدی است که بتواند نشا  دهد چنین سامانه

گذار پیشن اد دهد، چگونه  های سممایههای پمتفوی را با توجه به محدودیتبینی کند، چگونه وز تشخیص دهد، چگونه ریس  و بازدد را پیش

ی خود را توضیح دهد، و چگونه خطاهای الگوریت ی و ریس    لیاتی را کنتمل کند  از این منرم، نوآوری پژوهش در ت مکز بم  هاتص یم

بهتص یم ب ینهیار هوش ند  ریس ،  تحلی   ماشین،  یادگیمی  میا   که  مدلی  است؛  چندلایه  مدل  ی   توضیح نوا   پمتفوی،  پذیمی،  سازی 

 .کند باک یت دادد و قضاو  انسانی پیوند بمقمار می

 هامها  و روش

این پژوهش از نرم هدف کاربمدی و از نرم رویکمد، کیفی با طمح اکتشافی بود  انتخاب رویکمد کیفی از آ  ج ت مناس، تشخیص دادد شد  

گذاری مبتنی بم هوش مصنو ی در شمایط نوسا  شدید بازار، نیازمند ف م   یق یار سممایهکه موضو  پژوهش، یعنی طمابی مدل تص یم

ها، روابط مف ومی و الزاما  ای و ملابرا  اجمایی خبمگا  بود  در این پژوهش، ت مکز اللی بم کشف مؤلفهها، الزاما  بمفهها، بمداشتتجمبه 

ساختاریافته گمدآوری شدند و تحلی  های نی هها از طمیق مصاببهشدد  از این رو، داددهای از پیش تعیینطمابی مدل بود، نه آزمو  فمضیه 

ها، الگوهای  های متنی بال  از مصاببهتحلی  مض و  انجام گمفت  تحلی  مض و  به پژوهشگم امکا  داد که از دل داددها با روش  دادد

 .(Braun & Clarke, 2006) یار هوش ند استخما  شودهای ممتبط با طمابی تص یمهای اللی و زیممقولهمعنایی تکمارشوندد، مقوله
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گذاری، مدیمیت ریس  مالی، فناوری مالی  کنندگا  شام  خبمگا  فعال در بوزد بازار سممایه، مدیمیت دارایی، تحلی  سممایهجامعه مشارکت

لور  هدف ند و معیارمحور انجام شد  معیارهای ورود به پژوهش شام  داشتن بداق  پن  سال  گیمی به و دانشگاد در ش م ت ما  بود  ن ونه

های هوش ند مالی؛ آشنایی با  گذاری یا سامانهای یا پژوهشی ممتبط با بازار سممایه، مدیمیت پمتفوی، تحلی  مالی، ریس  سممایهتجمبه بمفه 

نفم در   ۲۲گیمی مالی؛ و ت ای  به مشارکت در مصاببه بود  در مج و ،  مفاهیم هوش مصنو ی، تحلی  دادد یا ابزارهای الگوریت ی در تص یم

نفم متخصص مدیمیت    4نفم تحلیلگم ارشد بازار سممایه،    5گذاری،  نفم مدیم پمتفوی یا مدیم سممایه  6پژوهش مشارکت کمدند  از این تعداد،  

کنندگا  در زما  نفم استاد دانشگاد یا پژوهشگم مالی بودند  ه ه مشارکت  ۳نفم متخصص فناوری مالی و هوش مصنو ی، و    4ریس  مالی،  

 .ای یا دانشگاهی داشتندانجام پژوهش در ت ما  فعالیت بمفه

ساختاریافته انجام شد  راهن ای مصاببه بم اساس هدف پژوهش، ممور ادبیا  و نرم دو نفم  های نی هها از طمیق مصاببه فمایند گمدآوری دادد

لاب، پمسشاز  شد   طمابی  تحقیق  روش  و  مالی  بوزد  مشارکتنرما   تجمبه  مانند  محورهایی  شام   مصاببه  اللی  از  های  کنندگا  

یار  های ضموری بمای سامانه تص یمهای سنتی مدیمیت پمتفوی، داددهای روشهای نوسا  شدید بازار، ضعفگیمی پمتفوی در دوردتص یم

پذیمی، نقش ناظم  های مناس، هشداردهندد، الزاما  توضیحبینی ریس  و بازدد، شاخصهای یادگیمی ماشین در پیشهوش ند، نقش الگوریتم

تمین نیاز مدیم  ها  بار  بود از   در شمایط نوسا  شدید بازار، م مای از پمسشای بود  ن ونهچنین سامانهسازی  های پیاددانسانی، و چالش

هایی باید در مدل هوش مصنو ی وارد شود تا تص یم آ  قاب  اتکا باشد؟«،  در چه یار هوش ند چیست؟«،  چه داددپمتفوی از ی  تص یم

های  کنید؟«، و  چه سازوکارهایی بمای کنتمل خطای مدل و جلوگیمی از تص یمکنید یا آ  را رد میشمایطی به پیشن اد الگوریتم ا ت اد می

  پمریس  لازم است؟

سازی شد  لور  کام  پیاددکنندگا  ضبط و سپس بهها با رضایت آگاهانه مشارکتدقیقه بود  مصاببه ۷5تا   45مد  زما  هم مصاببه بین 

های جدید دیگم مقوله یا مض و  معنادار فمایند مصاببه تا دستیابی به اشبا  نرمی ادامه یافت  اشبا  نرمی زمانی بال  شد که مصاببه 

ای به چارچوب تحلیلی اضافه نکمدند  در این پژوهش، اشبا  نرمی در مصاببه نوزدهم مشاهدد شد و سه مصاببه دیگم بمای اط ینا  از تازد

ها  شناختی مطالعا  کیفی دربارد کفایت ن ونه و اشبا  داددهای روشها انجام شد  این منطق با تولیه ها و تک ی  غنای داددپایداری مقوله 

 .(Guest et al., 2006) ه خوانی دارد

ها چندین بار خواندد شد تا آشنایی  ای استفادد شد  در ممبله نخست، متن مصاببه ممبله ها از روش تحلی  مض و  ششبمای تحلی  دادد

ها بال  شود  در ممبله دوم، کدهای اولیه از  بارا  معنادار استخما  شد  در ممبله سوم، کدهای مشابه در قال، مضامین اولیه   یق با دادد

ها و هدف پژوهش بمرسی گمدید  در ممبله پنجم، مضامین  ها با دادددهی شدند  در ممبله چ ارم، مضامین اولیه بازبینی شد و ارتباط آ سازما 

دهی  ها، کدگذاری، مقایسه کدها، سازما ها تدوین شد  بمای مدیمیت داددگذاری و تعمیف شدند  در ممبله ششم، گزارش تحلیلی یافتهن ایی نام
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استفادد شد  در مج و ، پس از بذف کدهای تکماری و ادغام کدهای ه پوشا ، پن  مقوله  NVivo افزارها از نممقولمضامین و بازیابی نق 

 .اللی و چندین زیممقوله استخما  شد

 & Lincoln) پذیمی، اتکاپذیمی و تأییدپذیمی استفادد شد ها از معیارهای ا تبارپذیمی، انتقالبمای اط ینا  از ا تبار و ا ت ادپذیمی یافته

Guba, 1985). مشارکت بازبینی  طمیق  از  بمداشت ا تبارپذیمی  ارائه خلاله  مصاببه کنندگا ،  از  نفم  چند  به  نرم ها  دریافت  و  شوندگا ، 

های پژوهشی، و بازبینی کدگذاری توسط ی  پژوهشگم اللابی آنا  تقویت شد  اتکاپذیمی از طمیق ثبت مسیم تحلی ، نگ داری یادداشت

ها  های مستقیم و پمهیز از تح ی  مفاهیم خار  از داددقوله کار افزایش یافت  تأییدپذیمی نیز با بفظ مستندا  فمایند تحلی ، استفادد از نق 

 .لور  روشن گزارش شدکنندگا ، زمینه پژوهش و مماب  تحلی  بههای مشارکتپذیمی، ویژگیر ایت شد  ه چنین بمای افزایش انتقال

ها، اختیاری بود  مشارکت،  ملابرا  اخلاقی در ت ام مماب  پژوهش ر ایت شد  پیش از انجام مصاببه، هدف پژوهش، نحود استفادد از دادد

کنندگا  در متن مقاله ذکم کنندگا  توضیح دادد شد  نام واقعی مشارکتامکا  انصماف در هم ممبله، و محممانه ماند  اطلا ا  بمای مشارکت

ها در محیط امن نگ داری شدند و  های لوتی و متنی مصاببه استفادد شد  فای «  ۷کنندد  ها از کدهایی مانند  مشارکتقولنشد و بمای نق 

 .ها دستمسی داشتندفقط پژوهشگما  اللی به آ 

 هایافاه

سال و    4۹تا    40نفم در بازد    10سال،    ۳۹تا    ۳0نفم در بازد    ۷نفم ز  بودند  از نرم سن،    ۸نفم ممد و    14کنندد پژوهش،  مشارکت  ۲۲از میا   

نفم دارای مدرک دکتمی بودند  از نرم   ۹نفم دارای مدرک کارشناسی ارشد و    1۳سال قمار داشتند  از نرم سطح تحصیلا ،    50نفم بالای    5

نفم متخصص   4نفم متخصص مدیمیت ریس  مالی،    4نفم تحلیلگم ارشد بازار سممایه،    5گذاری،  نفم مدیم پمتفوی یا مدیم سممایه  6بوزد فعالیت،  

تا    5نفم بین    6کنندگا  نیز نشا  داد که  نفم استاد دانشگاد یا پژوهشگم مالی بودند  سابقه کاری مشارکت  ۳فناوری مالی و هوش مصنو ی، و  

شناختی نشا   ای یا پژوهشی ممتبط داشتند  این تمکی، ج عیتسال تجمبه بمفه  15نفم بیش از    ۷سال و    15تا    11نفم بین    ۹سال،    10

 .های پژوهش از دیدگاد گموهی متنو  از خبمگا  مالی، فنی و دانشگاهی گمدآوری شدد استدهد که داددمی

از دیدگاد مشارکت :های چددمدبعی و تشخیص رژیم بازارتازی  ا هیکپارچه  یار کنندگا ، تص یمنخستین مقوله اللی نشا  داد که 

لور   های چندمنبعی را بههای مالی     کند و بتواند داددهای قی تی و لور گذاری مبتنی بم هوش مصنو ی باید فماتم از داددسممایه

های  ها، داددهای بنیادی شمکتهای تاریخی قی ت و بجم معاملا ، داددهای این بخش شام  دادده زما  دریافت و تحلی  کند  زیممقوله 

های ابساسا  بازار، نقدشوندگی، جمیا  های اجت ا ی، شاخصهای شبکه کلا  اقتصادی، نمخ ارز، نمخ ب مد، اخبار سیاسی و اقتصادی، دادد

ایط نوسا  شدید، بازار وارد رژی ی متفاو  از وضعیت کنندگا  تأکید داشتند که در شمهای تلاطم بود  مشارکتورود و خمو  پول، و شاخص

کنندد باشد  یکی از مدیما  پمتفوی  تواند گ مادهای تاریخی بلندمد  متکی هستند، میهایی که بم میانگینشود و استفادد از مدل ادی می

شوند، دادد قی ت شود یا ه ه ه زما  فموشندد میدهند؛ اما وقتی بازار قف  میهای کلاسی  جواب میبیا  کمد   در روزهای آرام، مدل
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یکی از متخصصا  هوش مصنو ی نیز اظ ار داشت  (   4کنندد  ایم« )مشارکتتن ایی کافی نیست  سیستم باید بف  د وارد چه رژی ی شددبه

های مالی گذاشت؛ چو  سیگنال گما ، نقدشوندگی و بتی تغییم لحن بازار را کنار داددیار واقعی باید دادد خبم، رفتار معامله بمای تص یم 

 .(1۲کنندد شود« )مشارکتبحما  مع ولا  فقط در ن ودار قی ت دیدد ن ی

بینی ه زما  ریس  و بازدد اختصاص دومین مقوله اللی به ضمور  پیش :بیدی ههشمدد ریسک و باز ه  ر شرایط نهتان شدیدپیش

ها را بمآورد کند، بلکه یار نباید لمفا  بازدد مورد انترار داراییکنندگا  معتقد بودند که در شمایط نوسا  شدید، مدل تص یمداشت  مشارکت

ه بستگی تغییم  شدید،  افت  ابت ال  کند   باید  محاسبه  نیز  را  قبلی  سناریوهای  ابت ال شکست  و  نقدشوندگی  کاهش  نوسا ،  افزایش  ها، 

ای، تحلی  بساسیت، هشدار زودهنگام بحما ، بینی نوسا ، بمآورد زیا  دنبالهمد ، پیشبینی بازدد کوتادهای این بخش شام  پیشزیممقوله 

ن نیست که س م فمدا مثبت است یا منفی؛ مسئله این است پذیم بود  یکی از تحلیلگما  ارشد گفت   مسئله ما ایهای آسی،و شناسایی دارایی

کنندد دیگمی تأکید  مشارکت(   ۹کنندد  خورد« )مشارکتکه اگم بازار سه روز پشت سم هم منفی شد، کدام بخش پمتفوی بیشتمین ضمبه را می

گزارش  در  که  چیزی  کجاست؛  پن ا   ریس   بگوید  من  به  که  دارد  ارزش  زمانی  مصنو ی  ن یکمد   هوش  دیدد  مع ولی  شود« های 

ای محدود نشود، بلکه  های نقطهبینی در مدل پیشن ادی باید چندبعدی باشد و فقط به خموجیبم اساس این یافته، پیش(   16کنندد  )مشارکت

 .باید دامنه  دم قطعیت، سناریوهای بدبینانه و ابت ال رخدادهای شدید را نیز ارائه دهد 

بود که تص یم :ایتازی تطبیقی پرتفهی و کدارل ریسک  نبالهبهیده  بیانگم آ   اللی  تبدی   سومین مقوله  توانایی  باید  یار هوش ند 

ای در کنندگا  تأکید کمدند که ارزش واقعی چنین سامانهها به پیشن ادهای   لی بمای بازتخصیص پمتفوی را داشته باشد  مشارکتبینیپیش

گذار، افق زمانی، هزینه معاملا  و سیاست پذیمی سممایههای نقدشوندگی، سطح ریس آ  است که بتواند با توجه به شمایط بازار، محدودیت

های این بخش شام  بازتواز  پویا، تعیین بد زیا  پمتفوی، لور  تطبیقی ارائه کند  زیممقولهها را بههای پیشن ادی داراییگذاری، وز سممایه

دارایی افزایش  دارایی،  ت مکز  بحماهای کمکنتمل  و کنتملریس  در دورد  نقدینگی، سناریوسازی،  از مدیما   CVaR  ، مدیمیت  یکی  بود  

گذاری بیا  کمد   مدل نباید فقط هشدار بدهد؛ باید بگوید چه کار کنم  مثلا  وز  کدام لنعت کم شود، چقدر نقد ب انم، و چه زمانی  سممایه

ی  متخصص ریس  نیز گفت   در بازار پمنوسا ، میانگین بازدد معیار خوبی نیست؛ باید دید در بدتمین  (   ۲کنندد  دوبارد وارد شوم« )مشارکت

می پمتفوی  سم  بلایی  چه  سناریوها  درلد  )مشارکتپن   می(   ۷کنندد  آید«  نشا   یافته  تص یماین  مدل  که  تحلی  دهد  سطح  از  باید  یار 

 .بینانه  بور کند و وارد سطح تحلی  تجویزی شود؛ یعنی خموجی آ  باید قاب  تبدی  به تص یم اجمایی، قاب  کنتمل و قاب  پایش باشدپیش

یار هوش ند در مدیمیت پمتفوی وابسته به چ ارمین مقوله اللی نشا  داد که پذیمش تص یم :پذیری، اعاما  و نقش ناظر انسانیتهضیح

سیاد، همچند دقیق باشد،  کنندگا  بارها تأکید کمدند که مدل جعبهپذیمی و بفظ نقش انسا  در تص یم ن ایی است  مشارکتا ت اد، توضیح

های این بخش شام  شفافیت منطق تص یم، ن ایش  گیمد  زیممقولهگذاری قمار میسختی مورد ا ت اد مدیما  سممایهدر شمایط بحمانی به

بندی اه یت متغیمها، توضیح سناریوهای جایگزین، امکا  رد یا تعدی  پیشن اد الگوریتم، و ثبت دلای  تص یم  وام  مؤثم بم پیشن اد، رتبه
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گذاری بگوید چو  مدل گفته فموختم  باید بداند مدل  تواند به هیئت سممایهبود  یکی از خبمگا  دانشگاهی اظ ار داشت   مدیم پمتفوی ن ی

خواهم یکی از مدیما  پمتفوی نیز گفت   من ن ی(   1۹کنندد  ای و با چه منطقی چنین پیشن ادی دادد است« )مشارکتبم اساس چه دادد

کنندد  های ب تم را جلوی من بگذارد« )مشارکتهایم را نشا  دهد و گزینه blind spot خواهمهوش مصنو ی جای من تص یم بگیمد؛ می

 نوا  پشتیبا  تص یم     کند،  محور داشته باشد؛ یعنی الگوریتم بهیار مطلوب باید ساختاری انسا دهد که تص یماین مقوله نشا  می(   5

 .گیمندد ن ایینه تص یم

نیازهای اجمایی و ن ادی مدل ممبوط بود   پنج ین مقوله اللی به پیش :حاکمیت  ا ه، زیرتاخت اجرایی و کدارل خطای الگهریامی

نگم، پایش  ها بدو  دادد پاک، زیمساخت پمدازشی مناس،، کنتمل کیفیت، آزمو  پسکنندگا  معتقد بودند که بتی ب تمین الگوریتممشارکت

روزرسانی مست م  های این بخش شام  کیفیت دادد، بهتوانند در مدیمیت پمتفوی قاب  اتکا باشند  زیممقوله مست م و قوا د باک یت مدل ن ی

پذیمی بود   های مسئولیت های مدل، امنیت دادد، مدیمیت خطای ورودی، و تدوین سیاستبمازش، آزمو  تنش، ثبت نسخهمدل، کنتمل بیش

اما روی دادد غلط آموزش دیدد باشد؛ آ  وقت    تمین خطم این است که مدل ظاهما  هوش ند باشد، یکی از متخصصا  فناوری مالی گفت   بزرگ

، قطعی دادد،  latencyکنندد دیگمی افزود   در بازار واقعی،  مشارکت(   14کنندد  رسد« )مشارکتخطای آ  خیلی شی  و  ل ی به نرم می

بنابماین، (   10کنندد  ها را نبیند، روی کاغذ خوب است، نه در اجما« )مشارکتلف فموش و محدودیت نقدشوندگی م م است  مدلی که این

تص یم کیفیت تص یممدل  تا هم  باشد  و کنتمل مدل  دادد  دارای لایه باک یت  باید  پیشن ادی  و  یار  ریس    لیاتی  و هم  ها بفظ شود 

 .الگوریت ی کاهش یابد

 بحث

های چندمنبعی و تشخیص سازی داددگذاری مبتنی بم هوش مصنو ی باید بم یکپارچهیار سممایهیافته نخست پژوهش نشا  داد که تص یم

زیما در دورد ادبیا  مالی نوین ه سوست؛  های نوسا  شدید، روابط تاریخی میا  متغیمها دچار تغییم رژیم بازار استوار باشد  این نتیجه با 

به داددمی اتکا  تأکید بم کوواریانس داراییتواند منجم به تص یمهای محدود قی تی میشود و  ناقص شود  نرمیه پمتفوی مدر  با  ها و  های 

ها مع ولا  ، اما در شمایط بحما ، ه بستگی میا  دارایی(Markowitz, 1952) بخشی، مبنای م  ی بمای مدیمیت ریس  فماهم کمد تنو  

 Kritzman کند  از این رو، تشخیص رژیم بازار اه یت اساسی دارد  یافته باضم با دیدگادبخشی کاهش پیدا مییابد و کارکمد تنو افزایش می

ای قاب  سنجش و کاربمدی بمای مدیمیت ریس  معمفی کمدند  افزو  بم این، در  نیز ه خوا  است که تلاطم مالی را پدیدد Li (2010) و

بینانه م  ی توانند اطلا ا  پیشتم و تعاملا  غیمخطی میا  متغیمها میهای گستمددمطالعا  یادگیمی ماشین مالی تأکید شدد است که دادد

های ساختاریافته و غیمساختاریافته، مانند قی ت، بجم،  بنابماین، مدل پیشن ادی این پژوهش باید بتواند دادد .(Gu et al., 2020) تولید کنند

دهد که مزیت  ای نشا  مینقدشوندگی، اخبار، متغیمهای کلا  و ابساسا  بازار را در ی  مع اری تحلیلی وابد تمکی، کند  چنین نتیجه 
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پیچیدد، بلکه در ظمفیت آ  بمای مشاهدد ه زما   الگوریتم  با  هوش مصنو ی در مدیمیت پمتفوی نه در جایگزینی سادد ی  مدل سنتی 

 .های مختلف اطلا اتی و تشخیص تغییما  پن ا  بازار استلایه

پیش که  داد  نشا   پژوهش  دوم  با  یافته  یافته  این  باشد   بازدد  و  ریس   بمآورد ه زما   شام   باید  نوسا  شدید  شمایط  در  بینی هوش ند 

( نشا  دادند  ۲0۲0و ه کارا  ) Gu .بینی بازارهای مالی ه خوانی داردگذاری دارایی و پیشهای ممتبط با یادگیمی ماشین در قی تپژوهش

توانند   لکمد ب تمی نسبت به بمخی ویژد در شناسایی روابط غیمخطی و تعاملا  پیچیدد میا  متغیمها، میهای یادگیمی ماشین، بهکه روش

بینی ج ت بمکت بازار را در پیش LSTM هایکاربمد شبکه Krauss (2018) و Fischer های خطی سنتی داشته باشند  ه چنینروش

های مالی را استخما  کنند  با این  های پن ا  در سمی توانند بمخی وابستگیهای دارای بافره زمانی میبمرسی کمدند و نشا  دادند که مدل

پیش که  دارد  تأکید  باضم  پژوهش  یافته  بهبال،  بازدد  تص یمبینی  بمای  مدیم  تن ایی  پمنوسا ،  بازارهای  در  نیست   کافی  پمتفوی  گیمی 

بینی بازدد نیاز داشته باشد، به بمآورد دامنه  دم قطعیت، ابت ال زیا  شدید، سطح نوسا  آیندد و  گذاری بیش از آنکه به نقطه پیشسممایه

بمای سنجش و کنتمل  CVaR و VaR ها نیاز دارد  این نتیجه با ادبیا  مدیمیت ریس  نیز سازگار است؛ زیما معیارهایی مانندتغییم ه بستگی 

یار پیشن ادی باید به جای بنابماین، مدل تص یم .(Jorion, 2007; Rockafellar & Uryasev, 2000) اندهای شدید توسعه یافتهزیا 

ابت الاتی، سناریومحور و ریس  ارائه پیش  از بینی قطعی، خموجی  بم مبنای طیفی  بتواند تص یم خود را  پمتفوی  تا مدیم  محور تولید کند 

 .پیامدهای م کن اتخاذ کند

از تحلی  پیشیافته سوم پژوهش بیانگم آ  بود که مدل تص یم سازی تطبیقی پمتفوی و کنتمل ریس  بینانه  بور کند و به ب ینه یار باید 

دهند که  نشا  می Kallus (2020) و Bertsimas .بینانه و تحلی  تجویزی ه سوستای بمسد  این نتیجه با ت ایز میا  تحلی  پیشدنباله

بینی  های ب ینه و قاب  اجما تبدی  شوند  در مدیمیت پمتفوی نیز پیشها به تص یمبینیشود که پیشارزش واقعی تحلی  دادد زمانی آشکار می

های  تم آ  است که سیستم بتواند با در نرم گمفتن محدودیتاینکه کدام دارایی ابت الا  بازدد بیشتمی دارد، تن ا بخشی از مسئله است؛ بخش م م

گذار و افق زمانی، پیشن اد بازتخصیص ارائه دهد  این یافته با  واقعی مانند نقدشوندگی، هزینه معامله، بد مجاز ت مکز، تح   ریس  سممایه 

بل  مدل  که می-منطق  است  نیز ه خوا   سممایهلیتممن  تحلیلی  دیدگاد  کندکوشد  تمکی،  بازار  تعادلی  ساختار  با  را  در   گذار  افماط  از  و 

ه چنین مطالعا  ممبوط به یادگیمی   یق و یادگیمی تقویتی در   .(Black & Litterman, 1992) های ناپایدار جلوگیمی ن اید دهیوز  

 ,.Heaton et al) سازی کمدلور  پویا و مبتنی بم بازخورد بازار مدلتوا  فمایند تخصیص دارایی را بهاند که میمدیمیت پمتفوی نشا  دادد

2017; Jiang et al., 2017). کند  پیشن اد الگوریت ی با این بال، یافته پژوهش باضم بم جنبه کاربمدی و ن ادی این موضو  تأکید می

 .های بازار واقعی باشدگذاری و بساس به محدودیتزمانی ارزش ند است که قاب  اجما، قاب  توضیح، منطبق با سیاست سممایه

یار هستند  این یافته با ادبیا   پذیمی، ا ت اد و نرار  انسانی از الزاما  کلیدی پذیمش مدل تص یمیافته چ ارم پژوهش نشا  داد که توضیح

های یادگیمی کنند که تفسیمپذیمی در سامانهتأکید می Kim (2017) و  Doshi-Velez .پذیم ه سویی مستقیم داردهوش مصنو ی توضیح
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توانند  های الگوریت ی میگذارد  در مدیمیت پمتفوی نیز تص یمهای م م انسانی اثم مییابد که خموجی مدل بم تص یمماشین زمانی اه یت می

گذار، شمکت مدیمیت دارایی و ن اد ناظم داشته باشند  بنابماین، مدیم پمتفوی باید بتواند منطق پیشن اد توج ی بمای سممایهپیامدهای مالی قاب 

پذیمی را نیز توضیح Molnar (2022) .گذار توضیح دهدگذاری یا سممایهسیستم را درک کند و در لور  لزوم آ  را بمای ک یته سممایه

دهد که در شمایط داند  یافته باضم نشا  میسیاد میهای جعبههای پیچیدد و کاهش ریس  تص یمیکی از ابزارهای اللی بمای ف م مدل

شود، بلکه به قابلیت ف م، شفافیت، امکا  مداخله انسانی و ثبت دلای  تص یم نوسا  شدید، ا ت اد به مدل لمفا  از دقت آماری ناشی ن ی

نگاد انسا  ای مدیم  یار نباید مسئولیت بمفهمحور به هوش مصنو ی در مالی ه خوانی دارد؛ زیما سامانه تص یموابسته است  این نتیجه با 

 .گذاری را بذف کند، بلکه باید با ارائه هشدارها، سناریوها و تحلی  بساسیت، کیفیت قضاو  انسانی را افزایش دهد سممایه

دهد که طمابی یافته پنجم پژوهش بم ضمور  باک یت دادد، زیمساخت اجمایی و کنتمل خطای الگوریت ی تأکید داشت  این یافته نشا  می

 López deای ن ادی، فنی و مدیمیتی است  در ادبیا  مالی ماشینی،  یار هوش ند لمفا  مسئله انتخاب الگوریتم نیست، بلکه مسئلهتص یم

Prado (2018) مانند بیش آزمو  بم خطماتی  و  نادرست  ا تبارسنجی  اطلا ا ،  تأکید مینگم گ مادهای پسبمازش، نشت  این کنندد  کند  

هایی آموزش دیدد باشد که دیگم ن ایندد وضعیت جدید بازار شوند؛ زیما مدل م کن است بم داددها در بازارهای پمنوسا  تشدید میچالش

این، مدل بم  افزو   مانند نیستند   نوسا   دادد GARCH و  ARCH های  ویژگینشا   که  میاند  تغییم  زما   در طول  بازار  آماری   کندهای 

(Bollerslev, 1986; Engle, 1982)های این روزرسانی، پایش و ا تبارسنجی مست م داشته باشد  یافتهیار نیز باید به، بنابماین مدل تص یم

گمی هوش ند پذیمی الگوریت ی و تنریمت  ه سوست که بم اه یت باک یت دادد، مسئولیتپژوهش ه چنین با مبابث فناوری مالی و رگ

هایی بمای کنتمل کیفیت دادد، آزمو  تنش،  بم این اساس، مدل پیشن ادی باید شام  لایه .(Arner et al., 2017) در نرام مالی تأکید دارند

های پیچیدد هوش مصنو ی  ها، بتی مدلها، کنتمل امنیت دادد و تعمیف مسئولیت تص یم باشد  بدو  این لایها تبارسنجی مدل، ثبت نسخه

 .نیز م کن است در     به منبع ریس    لیاتی تبدی  شوند 

گذاری مبتنی بم هوش مصنو ی بمای مدیمیت پمتفوی در شمایط نوسا  یار سممایهدهد که مدل تص یمدر مج و ، نتای  پژوهش نشا  می

پیش بازار، لایه  رژیم  باشد  لایه دادد و تشخیص  اللی  پن  لایه  دارای  باید  بازار  ب ینهشدید  بازدد، لایه  سازی تطبیقی، لایه  بینی ریس  و 

دهد که هوش مصنو ی در مدیمیت پمتفوی ماشین، و لایه باک یت دادد و کنتمل مدل  این ساختار نشا  می-پذیمی و تعام  انسا توضیح 

بینی قی ت  ه چنین نتای  پژوهش   نوا  ابزار پیشمحور طمابی شود، نه لمفا  بهای یکپارچه و تص یم نوا  سامانهزمانی اثمبخش است که به

ا ت ا که  داد  بمفهنشا   مید  شک   زمانی  هوش ند  سامانه  به  با  ای  منطبق  و  کنتمل  قاب   آزمو ،  قاب   ف م،  قاب   آ   خموجی  که  گیمد 

 .های واقعی بازار باشدمحدودیت

ارائه چارچوبی جامع بمای طمابی مدل تص یم :هامحدو یت گذاری، دارای چند محدودیت است  نخست، یار سممایهاین پژوهش با وجود 

نفم از خبمگا  فعال در ت ما  گمدآوری شد؛ بنابماین، تع یم نتای  به سایم بازارها، ش مها یا کشورها باید با    ۲۲ها بم اساس مصاببه با  دادد
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ها بم  لور  تجمبی و ک ی آزمو  نشد  سوم، یافتهابتیاط انجام گیمد  دوم، پژوهش ماهیت کیفی داشت و مدل پیشن ادی در این ممبله به

های شخصی و شمایط خاص بازار کنندگا  استوار بود و م کن است تحت تأثیم زمینه ن ادی، تجمبه ای مشارکتادراک، تجمبه و قضاو  بمفه 

اطلا ا  بمفه بمخی  محممانگی  دلی   به  باشد  چ ارم،  قمار گمفته  ایما   داددسممایه  به  امکا  دستمسی  یا   لکمد ای،  پمتفوی  واقعی  های 

 .های مورد استفادد ن ادهای مالی وجود نداشتالگوریتم 

های ک ی مانند  شدد در این مطالعه با روشهای آیندد، مدل مف ومی ارائهشود در پژوهشپیشن اد می :های آیددهپیشدها ها برای پژوهش

توا  بم  گیمی چندمعیارد ا تبارسنجی شود  ه چنین میهای تص یممماتبی، یا روشسازی معادلا  ساختاری، دلفی فازی، تحلی  سلسلهمدل

های نوسا  های واقعی بازار و در دوردیار طمابی کمد و   لکمد آ  را با داددشدد، ن ونه اولیه ی  سامانه تص یمهای استخما  اساس مقوله 

توانند نقش متغیمهایی مانند ا ت اد دیجیتال، سواد مالی مدیما ، های آیندد میروندد قمار داد  پژوهشنگم و آزمو  پیششدید مورد آزمو  پس

یار هوش ند بمرسی کنند  ه چنین مقایسه های تص یمگمی را در پذیمش سامانهلی و الزاما  تنریمای ن ادهای مافمهنگ سازمانی، بلوغ دادد

سازی های پیاددتمی از چالشتواند درک جامعدهندگا  فناوری مالی میگذارا  خمد، ن ادهای ناظم و توسعهدیدگاد مدیما  پمتفوی، سممایه

 .ایجاد کند

های این پژوهش، طمابی توانند بم اساس یافتهگذاری میهای سممایههای سبدگمدا  و لندوق ن ادهای مالی، شمکت :پیشدها ها برای عمل

یار یکپارچه ارتقا دهند  بمای این منرور، لازم است های هوش ند مدیمیت پمتفوی را از سطح ابزارهای پماکندد تحلیلی به سطح تص یمسامانه

پذیمی در ی  مع اری وابد قمار سازی، کنتمل ریس  و توضیحبینی، ب ینههای پیشای قاب  اتکا ایجاد شود و سپس مدلابتدا زیمساخت دادد

گذاری، قوا د مشخصی بمای استفادد از خموجی الگوریتم، شمایط مداخله انسانی، بدود  های سممایهشود ک یته گیمند  ه چنین پیشن اد می

تص یم ثبت  سازوکار  و  ریس   سممایه ها  مجاز  مدیما   آموزش  کنند   خموجی تدوین  تفسیم  زمینه  در  ریس  گذاری  مصنو ی،  هوش  های 

 .یارهای هوش ند ضموری استهای مدل و الول باک یت دادد نیز بمای استفادد مسئولانه و اثمبخش از تص یمبمازش، محدودیتبیش

 گیری نایجه

گذاری مبتنی بم هوش مصنو ی بمای مدیمیت پمتفوی در شمایط نوسا  شدید بازار انجام شد   یار سممایهاین پژوهش با هدف ارائه مدل تص یم

باید بم پن  مؤلفه اللی استوار باشد  یکپارچه بینی  های چندمنبعی و تشخیص رژیم بازار، پیشسازی داددنتای  نشا  داد که چنین مدلی 

پذیمی و نرار  انسانی، و باک یت دادد و کنتمل خطای  ای، توضیحسازی تطبیقی پمتفوی و کنتمل ریس  دنبالههوش ند ریس  و بازدد، ب ینه

بینی قی ت نباشد،  آفمین باشد که لمفا  ابزار پیشتواند در بازارهای پمنوسا  ارزش یار هوش ند زمانی میها، تص یمالگوریت ی  بم اساس یافته

بتواند شمایط بازار را تفسیم کند، سناریوهای ریس  را ن ایش دهد، پیشن ادهای اجمایی ارائه کند، منطق تص یم خود را توضیح دهد و  بلکه  

پیشن ادی میهای بمفهدر چارچوب سیاست  بنابماین، مدل  باشد   قاب  کنتمل  بهای و نرارتی  بمای طمابی تواند   نوا  چارچوبی کاربمدی 

 .ها و سایم ن ادهای مالی مورد استفادد قمار گیمدها، سبدگمدا گذاری، لندوق های سممایههای هوش ند مدیمیت پمتفوی در شمکت سامانه
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 تشکر و قدردانی 

 آید  از ت امی کسانی که در انجام این پژوهش ما را ه ماهی کمدند تشکم و قدردانی به     می

 موازین اخلاقی 

 در این پژوهش الول اخلاقی ممتبط با نشم و انجام پژوهش ر ایت گمدیدد است  

 مشارکت نویسندگان 

 ت امی نویسندگا  نقش یکسانی ایفا کمدند  

 تعارض منافع

  وجود ندارد ی تضاد منافع گونهچیه در این مقاله ،بم اساس اظ ار نویسندگا 
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