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 چكیده

های خفاش و جنگل با استفاده از الگوریتمهای اولیه بینی بازده کوتاه مدت سهام در عرضه، پیشهدف این پژوهش

فرابورس ایران  در برای اولین بار 1399تا 1394طی بازه زمانی هایی کهدر این تحقیق، شرکت .باشدتصادفی می

استفاده  MATLAB افزاراز نرم هاداده وتحلیل تجزیه برایشدند.  انتخاب به عنوان نمونه آماریاند عرضه شده

ساله در 6ها دو سناریو طرح گردید. سناریوی اول بصورت سالانه و سناریوی دوم بصورتبرای آزمون فرضیهگردید. 

بازار، بازده کوتاه مدت سهام جدید، تمایلات بازار، سن بازده کوتاه مدت عامل:  11با  مالی هایهداد نظر گرفته شد.

شرکت، اندازه شرکت، فروش سالانه ، بازده دارایی، بازده حقوق صاحبان سهام، قیمت انتشار سهام عرضه اولیه، 

سود عملیاتی، گردش نقدی از عملیات به عنوان عوامل تاثیرگذار و بازده مازاد سهم عرضه شده نسبت به بازار 

نتایج بدست . ها شدندبینی مقدار بهینه، وارد الگوریتمهای ورودی برای پیشعنوان پیش فرضتاثیرپذیر بهعامل 

 بینیآمده از الگوریتم خفاش حاکی از آن است که  الگوریتم خفاش توانسته در هردو سناریو عملکرد بهتری در پیش

بینی که نتایج دقت در پیشت چندانی ندارد. درحالیارائه دهد و تفاو های اولیهبازده کوتاه مدت سهام در عرضه

درصد افزایش یافته است. دلیل این  12الگوریتم جنگل تصادفی در سناریوی دوم به نسبت سناریوی اول حدود

ها برای الگوریتم جنگل تصادفی دادهتواند ناشی از بزرگ بودن فضای جستجو و کوتاه بودن طول زمانیتفاوت می

-بینی بازده کوتاههای نوپای خفاش وجنگل تصادفی در پیشتوان نتیجه گرفت بکارگیری الگوریتممیعنوان نمود. 

بینی بازده حداکثری و انتخاب بهنرین سهام گذاران را در پیشتواند سرمایههای اولیه میمدت سهام در عرضه

 براساس الگویی دقیق و با دقت بالا یاری نماید.
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 مقدمه -1

های جدید در بورس ضمن اینکه به توسعه بازار سرمایه و ارتقای جایگاه آن در اقتصاد ملی کمک پذیرش شرکت

دنبال داشته و در عین حال مزایای بههای مالی را گذاری در داراییکند، گسترش فرهنگ سهامداری و سرمایهمی

ها باهدف تأمین مالی اقدام به ورود به بازار سرمایه عموماً شرکت .شده دارد های پذیرفتهمتعددی هم برای شرکت

در بازار  رشیبار، پس از پذ نیاول یانتشار سهام و عرضه آن به عموم برا قیکار از طر نیا. نمایندو انتشار اوراق می

سهام آنان  هیاول یگذار متیها موضوع قشرکت لیقب نیدر مورد ا نیراق بهادار صورت خواهد گرفت. بنابرابورس او

 ،دنباشیدر بورس اوراق بهادار م یها فاقد سابقه معاملاتشرکت نیا نکهیا لیبرخوردار است. به دل یاژهیو تیاز اهم

و ناعادلانه باشد.  یتر از ارزش ذاتگردد، متفاوتیم نییبازار تع یسهام از سو نیا یکه برا یلذا ممکن است ارزش

 هیصورت است که سرما نیگردند. تنها در ایبورس م دبار وار نیاول یکه برا ییهاسهام شرکت یگذارمتیدر واقع ق

شود یاعث مموضوع ب نیخواهد بود. ا سکیمعقول و متناسب با ر یابازده یها داراشرکت نیسهام ا یبر رو یگذار

و  دیها به وجود آشرکت نیسهام ا یگذاران، بر روهیسرما یدر افراد و به طور کل یگذارهیسرما یهاهزیتا انگ

با توجه به  (.1397وهمکاران  یلیاسماعد)خود را بدست آورن ازیلازم و مورد ن هیمذکور بتوانند سرما یهاشرکت

 یهاغالب هستند. به هر حال، تلاش کردیهنوز رو یخط ونیرگرس یهاروش، عرضه اولیه هیاول یهابازده ینیبشیپ

 یریادگیو  یمختلف هوش محاسبات یهاکیبا استفاده از تکن عرضه اولیه یهابازده لیتحل یبرا یقابل توجه

( 2018و همکاران )1توسط ونگ رایاخ شرفتهیهوش پ ستمیو سی فاز یصورت گرفته است. شبکه عصب نیماش

با توجه به اهمیت  یاز طرف اند.بکار رفته یهاعرضه اولیهنمونه بزرگ  کیکمتر از واقع  یگذارمتیق ینیبشیپ یبرا

های موجود در ها در مدلتیگران جهت تصمیم گیری و محدودگذاران و تحلیل هیسهام برای سرما یارزش آت

سازی مدل اییبا توجه به مزا بینی رفتار بازارهای مالیپیچیدگی پیش سهام وبازده و عرضه اولیه  یبینعرصه پیش

را دارد که از گذشته و تجربه و محیط بیاموزد و رفتار خود را در حین  ییتوانا ،نیکه ا های غیرخطیالگوریتم

مبتنی بر هوش جمعی  های الهام گرفته از طبیعت وامروزه گرایش به استفاده از الگوریتم. بخشند هبودب ادگیریی

ها مورد استقبال زیادی قرار سازی این الگوریتمهای بهینهبه خصوص در مقوله ی تکنیک. یوانات بسیار زیاد استح

تنوع بسیار زیاد حیواناتی که به صورت جمعی درزندگی خود از همچنین،  با نگاه دقیق به طبیعت و. گرفته اند

ها مطرح توان با الهام ازآنهای زیادی را مییتمبدیهی است که الگور کنند،ی میومتدهای خاصی پیر ها وروش

الگوریتم خفاش با استفاده از تکنیک تنظیم و ها است الگوریتم خفاش مبتنی بر ویژگی پژواك یابی ریزخفاش کرد.

 یگیرمیانگین بر یتصادف یهاجنگلو همچنین؛  دهندهای موجود درجمعیت را افزایش میتنوع راه حل فرکانس،

 یبندها، طبقهاز مجموعه داده یبسیار یاستوار است و برا طتصمیم مربر یهادرخت یحاصل از تمام جیاز نتا

های خفاش و جنگل تصادفی در پژوهش حاضر توان گفت، دلیل استفاده از الگوریتممی. دهدیه مئارا یمناسب

همچون الگوریتم  ینوظهور یهاتمییج در الگوررا یسازنهیبه یهاتمیاز الگور هاتمیاین الگور بالای دقت بخاطر

ها دارند که همچنین این دو الگوریتم مزایایی نسبت به سایر الگوریتم باشد.میذرات  یو الگوریتم تجمع کیژنت

به ما ی تمیالگور یهامدل نیاستفاده از ا زند. اهمیت تحقیق حاضر از آن جهت است کهها را رقم میبرتری آن
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انداز چشمو  کندیارائه م ینیبشیدر پ یبهتر عملکردتر را خواهد داد، چرا که قیوردن اطلاعات دقآبدست  یاجازه

ها موجب در نتیجه دلیل این برتری. دخواهد کر یرا گسترش و غن هیاول هایبازده عرضه ینیبشیپدر  دیجد

های بینی بازده کوتاه مدت سهام در عرضه، پیشالگوریتمضرورت این تحقیق گردیده تا بتوان با بکارگیری این دو 

کارایی و دقت  سنجش ق،یتحقبا توجه به موارد ذکر شده هدف از اتجام  این عمومی اولیه را بدرستی انجام داد. 

باشد های عمومی اولیه میی بازده کوتاه مدت سهام درعرضهنیبشیمنظور پبهجنگل تصادفی و خفاش لگوریتم دو ا

تواند به خصوص به طور همزمان که میگیری متغیرهای مالی در اندازه آنیی کاراو هایژگیانتخاب و تاکنون هک

 کوتاه بینی بازدهپیش برای مدل بهترین و در نهایت ارائه است نشده آزمونجنبه مقایسه پذیری نیز داشته باشد، 

 درست گیریعنوان ابزاری مناسب برای تصمیمبه بتوان طریق این از تا است اولیه های عمومیعرضه مدت سهام در

 کرد. کمک گذارانسرمایه

 

 مروري بر مبانی نظري و پیشینه -2

عدم  کاهش هاآن هدف ،اندگذاری انتخاب نموده هیکه بازار بورس را به عنوان بازاری جهت سرما یگذاران هیسرما

بهتری از  یبینو پیش یابیهستند که ارز ییهارو همواره به دنبال روش نیگذاری است. از اهیاطمینان در سرما

 ترکمگذاریقیمت پدیده گذاری را کسب کنند.هیاز سرما دهباز نیروند تغییرات قیمت سهام داشته باشند تا بالاتر

است  شده مستند کشورها اکثر بهادار اوراق بورس در و بوده شمولجهان ایپدیده اولیه هایعرضه سهام واقع از

در  و ولچ تریبه طور مشابه رکردند. بازار در جهان اثبات  25را در  دهیپد نیوقوع ا 1994ریتر در سال  و لاگران

 16 نیانگیم کی، با آمریکایی یهامنتشر شده توسط شرکتی هاعرضه اولیه یهامتیکه ق افتندیدر 2002سال

ها عرضه اولیهکمتر از واقع  یارگذمتیشده بودند. مطابق با شواهد موجود، ق یگذارمتیکمتر از واقع ق یدرصد

-متیدهد که سطح قیبه هر حال نشان م ،یشواهد تجرب .شودیمشاهده م ینوظهور به طور معنادار یدر بازارها

 همکاران در سال و آگاتی .متفاوت است یا حظهکشورها به طور قابل ملا نیدر ب عرضه اولیهکمتر از واقع  یگذار

 بازده کوتاه مدت آن تبع به و واقع از کمتر گذاریقیمت پدیده شمول جهان ماهیت برخلاف عنوان کردند که 2012

 و ضد شواهد و نشده تایید سرمایه بازارهای درهمه اولیه هایعرضه سهام بلندمدت منفی عملکرد پدیده مثبت،

-متی، اغلب به عنوان قهیعرضه اولدر  هیاول یهابازده(. 1393است)خداپرستی و همکاران، شده گزارش نقیضی

 نیتردیاز جد یککه ی شودیاشاره م قاتیاوراق بهادار( در تحق هیاول ی)عرضه عموم عرضه اولیهکمتر از واقع  یذارگ

 ی، محققان1970 لی(. در اوا2019اران،)بوبکور وهمک است دهیبه اثبات رس یادیز یاختلالات بازار است و در بازارها

 1970در سال یبالا بود، استول و کارل ییها بطور استثناعرضه اولیه هیمشاهده کردند که عملکرد اول بوستونیمانند ا

بازار ملاحظه کردند. در  نیاول خیو تار هیعرضه اول خیتار نیسهام ب یهااز عرضه ریگچشم یمتیق شیافزا کی

 یمال قاتیاتخاذ شد و بطور گسترده در تحق یها به طور جدعرضه اولیهکمتر از واقع  یگذارمتیبعد، ق یهاسال

نوظهور به طور  یها در بازارهاعرضه اولیهکمتر از واقع  یارگذمتیمطابق با شواهد موجود، ق مورد بحث واقع شد.

نوظهور،  ی، بازارها2015در سال تریشده توسط ر یجمع آور یهابر اساس داده .شودیمشاهده م یمعنادار

حال،  نیدارند. با ا افتهیتوسعه  یبا بازارها سهیبالاتر در مقا یلیخ عرضه اولیهکمتر از واقع  یگذارمتیق یهانسبت
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 رمطلوبیغ ایمطلوب  جهینت کی عرضه اولیهکمتر از واقع  یگذارمتیق ایوجود دارد که آ نیدر رابطه با ا یتوافق کم

هستند که  اقعکمتر از و یگذارمتیاز ق نهیبه دنبال سطح به سانینو رهیپذ ن،یاست. بنابرا عرضه اولیه ندیاز فرا

 متیدهد که سطح قینشان م ی(. به هر حال شواهد تجرب2019کند)بوبکور وهمکاران،یم یهر دو طرف را راض

 هیاول یهامحرك یمتفاوت است. بررس یا حظهکشورها به طور قابل ملا نیدر ب عرضه اولیهکمتر از واقع  یگذار

 کیکلاس یمال یهایبوده است. همانطور که در تئور یاریدهه مورد توجه بس نیچند یسهام، برا یهامرتبط با بازده

 یها(، بازده2015, 1993مختلف )فاما و فرنچ،  یریمتغ چند یهاو مدل CAPMمثال  یشود، برایمشاهده م

روش  کیدر  رهیبه ارزش بازار سهام و غ ینسبت ارزش دفتر بازار،گپ  ک،یستماتیس سکیچون ر یسهام به موارد

روابط  فیتوص یبرا نیگزیجا یالگو کی ن،یماش یریادگی یهاکیدر تکن ریرونق اخ شود.ینسبت داده م یخط

درجه بالاتر از  کیکند، بموجب آن یم شنهادیشرکت مربوطه آن پ یهایژگیسهام و و متیق یآت ندیفرا نیب

 یهاآورد. ثابت شده است که با استفاده از انواع مدلیفراهم م یسنت یکردهایبا رو سهیمدل در مقا یسازمتنوع

 2می(، درختان تصم2017 تا،یو سند وجی؛ بلک2017 پتون،ی)آلبرج و ل 1یمصنوع یعصب یهاقدرتمند، مانند شبکه

 ،3یتیتقو انی(، درختان گراد2017و همکاران،  یو(، خفاش)2011؛ ژو و همکاران، 2000)سورنسن و همکاران،

 یسهام به طور معنادار ینیبشیپ ییو کارا یبندطبقه ره،ی(، و غ2017)کراس و همکاران،  یتصادف یهاجنگل

 یهابازده ینیبشیپ یعرضه برا یهایژگیاساسا بر و 2012ش در سال و همکاران کوینمونه، ل یاست. برا افتهیبهبود 

 کی 2012ش در سالهانگ و همکاران نیکنند. همچنیتمرکز م کیژنت تمیالگور کیبا استفاده از  عرضه اولیه

برند. یبالا بکار م یانتخاب سهام بالقوه رشد یبرا عرضه اولیه یاساس یرهایتغدر مورد م کیبر ژنت یمبتن تمیالگور

روز  نیاول یهابازده ینیبشیپ یبرا یشبکه عصب یهاو مدل ونیرگرس کی1998در سال شرابرستون و همکاران

 یهاشده توسط مدل دیتول یهاینیبشیدهد که پیها نشان مآن قیتحق یتجرب جیکنند، نتایم جادیها اعرضه اولیه

ش در مشابه توسط رابر و همکاران کردیرو هستند. ونیشده توسط رگرس دیتول یهاینیبشیبهتر از پ یشبکه عصب

 یهااز مدل یاندک تیها به هرحال مزآن جیدنبال شد. نتاعرضه اولیه  هیاول یهابازده ینیبشیپ یبرا 2005سال

توسط ونگ و  رایاخ شرفتهیهوش پ ستمیو سی فاز ینشان داد. شبکه عصب ونینسبت به رگرس یشبکه عصب

بکار رفته اند.   یهاعرضه اولیهنمونه بزرگ  کیکمتر از واقع  یگذارمتیق ینیبشیپ یبرا 2018سالهمکاران 

  2017در سال و همکاران 4نتانایمعروف و قدرتمند توسط ک نیماش یریادگی تمیالگور کی ،یجنگل تصادف همینطور

به مطالب ذکر شد  با توجه نیابنابر استفاده شده است. عرضه اولیهکمتر از واقع  یگذارمتیق ینیبشیپ یبرا

و  هاتمیالگور یتمرکز خودشان را بر رو نیشتریامروزه ب کاویدر حوزه داده نیتوان گفت دانشمندان و محققیم

 یمبتن کاریرا استخراج کنند و راه ازیمورد ن هایداده ان ونفعیذ یازهایکه بتوانند با توجه ن گذارندیم هاییکیتکن

انجام  ستمیدر س دیجد هاییاز ورود ینبیشیدرست ارائه دهند تا علاوه بر استخراج، پ ینبیشیو پ یریادگیبر 

  شود.

 
1 ANN 
2 DT 
3 GBDT 
4 Quintana 
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 1عرضه عمومی اولیه

نامیده  (IPO)هایی که از قبل سهام شناور ندارند عرضه عمومی اولیه اولین فروش سهام به عموم توسط شرکت

 کمی شناخت بازار هااین شرکت درمورد که گیردمی صورت هاییشرکت توسط سهام اولیه عمومی شود. عرضهمی

 تقارن عدم بیرونی، بالقوه مالکان و عمومی زمان عرضه در ناشران بین ترتیب بدین دارد. آن مالکیت و مدیریت از

 بار اولین برای که هاییشرکت تعهدی اقلام مناسب بودن درمورد گذاران، قضاوتسرمایه دارد. برای وجود اطلاعاتی

 (.1397وهمکاران  یلیاسماعاست) دشوار امری آتی عملکرد ارزیابی منظور به کنند،می بازارعرضه در را خود سهام

-هایی که قصد پذیرش در بورس رادارند باید به سهامی عام تبدیل شوند. غالب شرکتطبق مقررات بورس، شرکت

ها عموما متعلق اند . مالکیت این شرکتشوند، سهامی خاص بودههایی که در بورس اوراق بهادار کشور پذیرفته می

ها یابند. به هر ترتیب تمامی شرکتسازی به بورس انتقال میطی فرآیند خصوصی به نهادهای دولتی بوده است که

ها در جذب سرمایه چه از طریق رسند که پذیرش دربورس به آنای از فعالیت خود به این نتیجه میدر پورسه

ها دهد. شرکتیها را کاهش مهای تامین مالی آنکند و هزینهسهامداران و چه از طریق استقراض کمک بزرگی می

شوند پس از آنکه نیاز به بزرگ شدن را احساس کند به سهامی عام معمولا به صورت سهامی خاص تاسیس می

کنند و شود، گاهی اوقات هم در بدو تاسیس سهامی عام است و درصدی را مالکین به دیگران عرضه میتبدیل می

شود های خانوادگی ذکر میبزرگ شدن شرکت IPOاز  شوند. در دنیا هدف اصلیسهامداران جدید وارد شرکت می

گویند، گیرد و اصطلاحا به آن عرضه عمومی ثانویه میکه به صورت عرضه اولیه ناشی از افزایش سرمایه صورت می

خواهد بزرگ شود نیاز به تامین مالی در واقع از لحاظ فاینانس منطقی است. به این مفهوم که شرکت زمانی که می

 از توجیه اقتصادی بیشتری برخوردار است. IPO ارد و در مقایسه با عمومی د

 

 بازده عرضه اولیه

 یشوند و دارایمواجه م متیق شیبا افزا یمدت ی( معمولا براهی)عرضه اول هیها بعد از ورود به بازار سرماشرکت

 هیبازده اول ه،یعرضه اول متیو ق یتعادل متیق نیرسند. به اختلاف بیبه تعادل م یباشند و بعد از مدتینوسان م

 تاکید اولیه عمومی عرضه کوتاه مدت عملکرد بر فراوانی تجربی (. شواهد1395)نجوی زاده و همکاران،شودیگفته م

 را آن مدتی کوتاهی و پس از کرده خریداری عرضه اول روز در را اولیه هایعرضه سهام که گذارانیکه سرمایه دارد

کوتاه  عملکرد اولیه عموم نتیجه عرضه در یابند؛ می دست توجهی راب غیرعادی بازدهی به رسانند،می فروش به

 و لوگران مثال برای است. شده انجام سرتاسر دنیا در نیز وسیعی تحقیقات زمینه، این در دارد. مثبتی مدت

 سال در آمریکا در کوتاه مدت بازده که نمودند بیان IPO عملکردکوتاه مدت درباره خود مطالعات در (، 2002ریتر)

 ( میانگین2005والچی ) و کمرمان.است درصد پانزده حدود در بازده این 1990سال ودر درصد هفت حدود در 1980

 (1383و مهرجو ) فرد ظریف .دارد می درصد بیان 5/34حدود در را سوئیس کشور بورس بازار در بازده کوتاه مدت

 بازده از بیشتر بهادارتهران بورس اوراق در پذیرفته شده تازه هایشرکت سهام کوتاه مدت بازده که دهدمی نشان

 (.1397وهمکاران  یلیاسماعاست) بوده بازار پرتفوی

 
1 Initial public offering (IPO) 
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 هاي مبتنی بر هوش مصنوعیالگوریتم

که  تعیین آن دخالت دارندزیرا عوامل بازاری بسیاری در  ای نیست؛بینی قیمت سهام  یا بازده سهام کار سادهپیش

های تاریخی مربوط به حرکت قیمت و حجم توان صرفا در تحلیل تکنیکی )فقط دادهتمام این عوامل را نمی

(. بنابراین 1387کند(، در نظر گرفت )تهرانی و همکاران،معاملات سهام را برای پیش بینی آتی قیمت مطالعه می

های عصبی مصنوعی از تر مانند شبکههای محاسباتی پیچیدهالگوریتمثابت شده است که استفاده از ابزارها و 

های آماری به های بهتری از روششوند، پاسخسازی فرایندهای غیرخطی که منتج به قیمت و روند سهام میمدل

 (.1393دهند )رضایی و همکاران،دست می

 

 1الگوریتم خفاش

سازی سخت های قدرتمندی برای حل بسیاری از مسائل بهینهروشدر حال حاضر به  های فراابتکاریتمیالگور

 ایو  یکیهای بیولوژو فرا ابتکاری از رفتار سیستم یهای اکتشافتمیبه اتفاق از الگور بیقر تیاند. اکثرشده لیتبد

فتار خفاش ر. الگوریتم خفاش یکی از انواع الگوریتم فراابتکاری است. در طبیعت برگرفته است یکیهای فیزسیستم

نماید که توسط استاد دانشگاه کمبریج پروفسور ی( عمل مشنیصدایش )اکِولوک یبه کمک اکِو اءیاش یابیدر مکان

خفاش  یابداع شد. در مقاله ارائه شده توسط یانگ با آزمایش الگوریتم الهام گرفته شده از زندگ 2یانگ یزینگ ش

)پژواك( صدایشان از  یبر حسب اکِو اءینزدیک شدن به اش یبراها این الگوریتم بر اساس رفتار خفاشست و ا

 یسازنهیبه یهاکار با سایر الگوریتم یهاینماید. در این الگوریتم از سودمندیشود عمل میم دهیکه نام طیمح

 .است یسراسر نهینمودن به دایدر پ یقدرت زیاد یعلت دارا نیموجود بهره برده شده است و به هم شنیاکِولوک

باشد. ابزار انعکاس مبنای این الگوریتم بر اساس پدیده انعکاس صدای خفاش و دریافت صدا توسط این پرنده می

دهد. ها برای شکار و هم چنین عبور از موانع میانگیزی به آنصدا و دریافت آن توسط خفاش توانایی شگفت

موقعیت، سرعت و کیفیت است که با توجه به مسئله هایی که در الگوریتم خفاش وجود دارد سه عامل ویژگی

-های مختلف )بسته به شرایط مسئله( میهایی با پالسهای مجازی در الگوریتم  فرکانسشود. خفاشتعریف می

پردازند و کمترین فاصله از خفاش کنند به محاسبه فاصله میها را دریافت میفرستند و وقتی بازتاب این فرکانس

 کلیدی مزایای از یکی. دارد زیادی مزایای خفاش (. الگوریتم2019)کای و همکاران،قصد او خواهد بود تا هر شی، م

 باعث ویژگی این. است استخراج به اکتشاف از سوئیچ به وسیله ابتدایی مرحله در سریع همگرایی توانایی آن

 حل یک راه که زمانی کل در و بندیدسته مثل کاربردهایی برای تأثیرگذار الگوریتم یک الگوریتم، این شودمی

 سریع تغییر با استخراج، مرحله به سریع سوئیچ به الگوریتم به دادن اجازه با که هرچند. باشد است نیازمند سریع

 گرنشان آن مختلف تعدادهای و خفاش استاندارد الگوریتم .شودمی رکود دچار الگوریتم ابتدایی مرحله چند از بعد

 کاربرد بندی،دسته سازی،بهینه هایزمینه تمامی در تقریبا خفاش الگوریتم. است آن کاربردهای بالای یمحدوده

 متوالی، سازیبهینه: از است عبارت الگوریتم این مهم کاربردهای از برخی(. 2019 همکاران، و وانگ)است  داشته

 
1 Bat algorithm 
2 Xing Shi Yang 
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 فازی منطق تصویر، پردازش کاوی،داده و بندیخوشه بندیدسته پارامتر، تخمین بندی،زمان و ترکیبی سازیبهینه

 پذیریانعطاف و سادگی مزیت خفاش الگوریتم دیگر، هایالگوریتم تمامی . همانند(2019 همکاران، و کای)

 از وسیعی دامنه برای پذیرانعطاف روشی روازاین است سازیپیاده قابل آسانی به الگوریتم این. است برخوردار

 پارامتر، کنترل و خودکار نماییبزرگ فرکانس، سازیمیزان هایویژگی دلیل به. رودمی شمار به گوناگون مسائل

 . هست دارا را بالا مقیاس با مسائلی در راه حل ارائه توانایی الگوریتم این

 

 1الگوریتم جنگل تصادفی

است که در اواخر قرن  یجمعدسته یهابه خانواده روش لقو متع یپارامتر ریروش غ کی یروش جنگل تصادف

را که شامل  تمیالگور نیا(. 1394است )ذبیحی و همکاران، آمدهدستبه یادگیریماشین  یهانوزدهم از روش

شد )ذبیحی و  ارائه 2001ن در سالمیبرتوسط  است اولین بار یسیونو رگر یبندطبقه یهااز درخت یامجموعه

 یهادرخت یحاصل از تمام جیاز نتا یریگنیانگیبر اساس م یکننده جنگل تصادف ینیبشیپمدل (. 1394ان،همکار

ی و خانمیابراه) دهدیه مئارا یمناسب یبندها، طبقهاز مجموعه داده یبسیار یاستوار است و برا  بوطهتصمیم مر

 در تکنولوژی سریع پیشرفت. هستیم مواجه ها داده از کلانی حجم با مواقع از بسیاری در امروزه (.1390همکاران،

ها با توجه به متغیرهای کمکی با حجم عظیمی از اطلاعات مواجه کرده است. تحلیل این داده یر ما رااخ قرن

فراوانی که معمولا در اختیار است، بسیار چالش برانگیز است. بعد بالای  (گویتبیینی، توضیح دهنده یا پیش)

ها به همراه اثر متقابل متغیرها، موجب شده نحوه مدل بندی و تحلیل این گونه داده متغیرها و تاثیرات متفاوت آن

هیل فرایند تحلیل توان به روش های داده کاوی برای تسها متفاوت از داده های معمول باشد. در این زمینه می

( خوشه بندی)بندیبندی و تحلیل این مجموعه داده ها دستهداده ها مراجعه کرد. یکی از راه کارها برای مدل

های مناسب های تصمیم استفاده کرد. درخت تصمیم یکی از روشتوان از درختها است. در این جهت، میداده

همچنین الگوی درختی برای اخذ تصمیم استفاده می شود.  بندی اطلاعات است. در این روش از یکبرای خوشه

)جوسناك و همکاران، شود تا بیشترین احتمال، هدف مورد نظر تامین شودهایی استفاده میاز استراتژی متددر این 

 ،الگوها بندیطبقه یا و هدف متغیرهای تخمین به مربـوط مسائل در استفاده مورد کارآمد ابزارهای از یکی(. 2020

 یک و کندمی تقسیم مجزا نواحی از هاییمجموعه بـه را ورودی تصمیم، فضای درخت یک. است تصمیم درخت

 اساس بر تواندمی رگرسیونی مسائل در پاسخ ایـن ساده، حالت در. دهدمی اختصاص ناحیه هر به را پاسخ مقدار

 یافته اختصاص پاسخ به عبارتی یا و شود تعیین ناحیه هر در گرفته قرار الگوهای بـا مرتبط هدف مقادیر میانگین

 کلی طور به. است ناحیه هر در قرارگرفته یادگیری الگوهای با متناظر هدف، مقادیر میانگین براساس ناحیه هر به

 درخت یک تشکیل هنگام در. دارد کمی پذیریتعمیم قدرت و بوده اضافی برازش مستعد منفرد تصمیم درخت

 ترکیب گردد. درخت آن ساختار در اساسی تغییرات باعث توانـدمی یادگیری الگوهای در کوچکی تغییر تصمیم،

 کند. می جلوگیری مشکل این از شود کهگفته می جمعی دسته هایروش را تصمیم هایدرخت

 

 
1 Random forest algorithm 
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 پیشینه پژوهش

وام براساس مدل جنگل  یاعتبار سکیر یابی( به ارز2019وهمکاران) پنگرانی درخارج از کشور همچون پژوهش

 یابیارزتصادفی جنگل  تمیالگور لهیوام را در چند سطح مختلف به وس یاعتبار سکیها رنآپرداختند.  یتصادف

 یهانمونه صیدرصد دقت در تشخ63/98صیجنگل  در تشخ تمینشان داده است که الگور یتجرب جینتا کردند.

 بوبکور باشد.یم ینیبشیدر پ دیجد تمیالگور نیا یبالا ییکارا گرنایخطر در سطوح مختلف را دارد که ب

 هیدر بورس استانبول در کشور ترک یجنگل تصادف تمیبا الگور هیبازده عرضه اول ینیبشی( به پ2019وهمکاران)

 سهیمقا یقو ونیرگرس یهارا با روش یجنگل تصادف تمیالگور ینیبشیپژوهش دقت پ نیها درانآ پرداختند.

بهتر  اریبس سهیها در هر دسته مقاروش ریسانسبت به  یدهد که جنگل تصادفینشان م ینیب شیپ جیکردند. نتا

 IPO زانیو م عرضه عمومی اولیه یدهد که درآمدهاینشان م تیاهم ریمتغ یریگاندازه نیهمچن عمل کرده است.

-شیبه پ یا( در مقاله2017وهمکاران) نتانایکوا هستند.عرضه عمومی اولیه  هیکننده بازده اول ینیبشیپ نیمهمتر

از  یرا در برابر مجموعه ا تمیالگور نی، امقاله نیپرداختند. در ا یجنگل تصادف تمیبا الگور هیبازده عرضه اول ینیب

 یتصادف یهادهد که جنگلینشان م سهیقام نیا جیشود. نتایم سهیمقا کیکلاس نیماش یریادگی تمیهشت الگور

 یپرتفو یسازنهی( به به2017) ویبهتر است.  نیگزیجا یهانهیاز گز هیبازده عرضه اول ینیبشیپ نیانگیاز لحاظ م

برخوردار است  یکم اریخفاش از نوسان بس تمیورگنشان داد نمودار ال یو قیتحق جیخفاش پرداخت. نتا تمیبا الگور

 تمیبا الگور سهین در مقاآ یو خطا ینیبشیگذاران دارد. دوما درصد صحت پهیبر سرما یکمتر یشناختروان ریو تاث

خفاش را نسبت به  دیجد تمیتر بودن الگوریتواند قویموضوع م نیقراردارد که ا یرتدر سطح مطلوب کیژنت

 یرهایشرکت، متغ یهایژگیو ریتاث یبه بررس (2015و ساندرسون ) انگیل کند. دییتر تایمیقد یهاتمیالگور

شده پرداختند.  هیعرضه اول یهاشرکت هیاول یهاو نوسان بازده هیبازده اول یبر رو یمال یرهایو متغ یدهعلامت

بازده  یبر رو یمال یرهایو متغ یدهمتلاع یرهایشرکت، متغ یهایژگیو ریها نشان داد که تاثآن قیتحق جینتا

 یمثبت بر رو یریسهام تاث یهیسهام متفاوت است. درصد عرضه اول هیاول یهاعرضه هیاول یهاو نوسان بازده هیاول

نوسان  یبر رو یمنف یریسهامداران تاث نیب میتقس یشده برا ینیبشیکه سود پ یدارد در حال هیاول یهابازده

 یپرتفو یساز نهیدر به یجنگل تصادف تمی( عملکرد الگور2015وهمکاران) سیبور سهام دارد. هیاول یهابازده

 سهیجنگل در مقا یتصادف تمینشان داد الگور جینتا دادند. قرار یرا مورد بررس ونانی یشرکت بورس100سهام در 

سهام  ینیبشیبالا در پ انیناطم ن را باآ توانیدارد و م یبهتر ینیبشیعملکرد ودرصد صحت پ تزییبا مدل مارکو

با  یپرتفو دبس یسازنهیتحت عنوان به یا( مقاله2014و همکاران ) مقدمینجف ها مورد استفاده قرارداد.شرکت

شرکت فعال در بورس با داشتن  105 نی. در مقاله، از بندارائه داد یخاکستر یمورچگان و تئور تمیالگور کردیرو

سهام  ینیبشیو به کمک آن به پ ندکرد یطراح یمورچگان و خاکستر تمیرا بر اساس الگور ی، مدلROA نیشتریب

 یکه ابتدا مورچگان و سپس تئور دندیرس زین جهینت نیبا آن مشخصه پرداختند و در مقاله خود به ا ییهاشرکت

 باشند.یم تیموفق نیشتریب یدارا تزیمدل مارکو تیو در نها یخاکستر

بینی عملکرد کوتاه مدت عرضه عمومی پیش( به 1397سماعیلی وهمکاران)احققانی همچون، در ایران نیز م

مورد  60بردار پشتیبان پرداختند. این پژوهش های نزدیکترین همسایگی و ماشیناولیه سهام با استفاده از مدل
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دهد. در چارچوب ارائه شده، میانگین بازده مازاد سه روز می ارمورد بررسی قررا عرضه عمومی اولیه عرضه شده 

درصد می باشد، هرچند این مقدار به اندازه بازارهای  1.3اول کاری سهم عرضه شده دارای مقداری مثبت و برابر با 

 بندیهای طبقه تایی برای ارزیابی و کنترل عملکرد مدل10ته بالا نیست. روش اعتبارسنجی متقابلتوسعه یاف

نزدیکترین همسایگی، ماشین بردار پشتیبان، درخت تصمیم گیری کارت و بیز ساده مورد استفاده قرار گرفت، به 

ر پشتیبان از دقت و کارایی بالایی ها، مدل نزدیکترین همسایگی و ماشین برداکه در بین مدل نداین نتیجه رسید

به  ی( در پژوهش1397وهمکاران) انیغلام بینی عملکرد کوتاه مدت عرضه عمومی اولیه برخوردار است.در پیش

پرداختند. در پژوهش حاضر با استفاده  یجنگل تصادف تمیدر بازار سهام با استفاده از الگور متیروند ق ینیبشیپ

: یفن هایبه همراه شاخص باشد،یم یهوش مصنوع بندیطبقه هایدر زمره روش که یجنگل تصادف کردیاز رو

 یروزانه و شاخص سر ی%، بازدهR امزیلیحجم تعادل موازنه شده، و ک،یتوکاستاس مت،یق یشاخص قدرت نسب

پژوهش  یجهیموجود است. نت یهاآن با روش سهیدر بازار سهام و مقا متیروند ق ینبی شیبه دنبال پ دی مک

شده  سهیو نسبت به دو روش مقا باشدیدرصد م 64در برآورد روند بازار  یشنهادیروش پ دقتکه  دادنشان 

( به بررسی 1396وهمکاران) ینماز برخوردار است. یاز دقت بالاتر یو روش کاملا تصادف کیلجست ونیرگرس

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از الگوهای درخت بینی فرار مالیاتی شرکتقابلیت پیش

های جنگل تصادفی، کاهش دهد که به ترتیب، روشها نشان میتصمیم پرداخته است. نتایج حاصل از بررسی

بینی فرار مالیاتی رخت تصادفی از دقت و کارایی بیشتری در پیش، ریشه تصمیم و دJ48 ،LMTخطای هرس، 

 یهاشرکت هیعرضه اول یعوامل موثر بر بازده یبه بررس ی( در مقاله ا1395وهمکاران) ینادربرخوردار هستند. 

دوره  یراب ییتابلو یهامطالعه با استفاده از روش داده نیشده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. درا رفتهیپذ

نشان  جیپرداخته شده است که نتا هیلعوامل موثر بر بازده سهام عرضه او ریتاث یبه بررس 1394تا  1388 یزمان

بورس اوراق بهادار  یهاشرکت هیسهام و اندازه شرکت بر بازده عرضه اول یدهد که بازار داغ و سرد و سودآوریم

تپه  تمیسهام با الگور یپرتفو یسازنهی( در پژوهش خود به به1394وهمکاران ) یمهراب است. رگذاریتهران تاث

 تمیپرداخته، و به اعمال الگور یتکاراب یهاو روش یسازنهیانواع مسائل بهبر پژوهش،  نیدرا یپرداخت. و ینورد

 50سهام  نیتهران و از ب در بازار بورس اوراق بهادار دفیم یپرتفو یسازنهیبر مسئله به یتپه نورد دیجد یابتکار

 یحاصله جیمحک پرداخته و نتا تمیبه عنوان الگور کیژنت تمیبه حل مسئله با الگور نی. همچنخت.شرکت برتر پردا

شارپ )به  اسیو مق تمیالگور ییمدت زمان همگرا ،یلیتشک یو بازده پرتفو سکیر یاز منظرها را تمیدو الگور

 جیکند. نتایم یتر را معرفکاراتر و اثربخش تمیو الگور سهیمقا گریکدیبا  یعملکرد پرتفو یریگاندازه اسیعنوان مق

سهم  متیق ینیبشی( به پ1394لو وهمکاران)حسندر حل مسئله است.  یتپه نورد تمیالگور یبرتر ینشان دهنده

 متیشاخص کل، ق یرهایمتغ انیم نیکه در ا قیتحق نیا یادیبن یرهایپرداختند. متغ یخفاش عصب کردیبا رو

مورد  یورود یرهای، متغکاینفت و نرخ ارز دلار آمر متیطلا، ق متی، قمتیق نی، کمترمتیق نیشتری، بیانیپا

 یو بهبود در خطا ینیبشیپژوهش از جهت دقت پ یحاصل از مدل اصل جینتا .باشندیپژوهش م نیاستفاده در ا

در  یعصب شد و عملکرد مدل بت سهیمقا یفاز-یو شبکه عصب یعصب-کیحاصل از شبکه ژنت جیبا نتا ینیبشیپ

( به 1393وهمکاران) یینایس. داشت یکمتر ینیبشیپ یخطا زانیم گرینسبت به دو مدل د متیق ینیبشیامر پ
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در این  و زنبور عسل پرداختند. کیژنت یهاتمیالگور یسهیانتخاب سبد سهام؛ مقا یبرا یریگمیتصم یبررس

 لحاظ با و مارکویتز مدل اساس بر مدلی سهام، سبد انتخاب زمینه در موثر گیریمطالعه، به منظور کمک به تصمیم

های ژنتیک و زنبور عسل حل . سپس، مدل استفاده شده، توسط الگوریتمشد گرفته بکار مذکور، محدودیت کردن

نشان  پژوهش نتایج. گردیدرکویتز مقایسه ما مدل توسط شده ایجاد کارای مرز با هاالگوریتمو نتایج حاصل از 

 دهد، برای حل مدل مورد استفاده، الگوریتم زنبور عسل نسبت به الگوریتم ژنتیک کارایی بالاتری دارد.می

 

 مدل مفهومی پژوهش

 دهد.( مدل مفهومی پژوهش را نشان می1شکل )

 
 : مدل مفهومی پژوهش1شكل 

 

 پژوهش شناسیروش -3

پژوهش حاضر از نوع پس رویدادی و از لحاظ روش توصیفی و از نظر هدف کاربردی است و به دنبال ارائه مدلی 

های خفاش و جنگل های عمومی اولیه با استفاده از الگوریتمکوتاه مدت سهام در عرضهبینی بهینه بازده برای پیش

ها باشد. اطلاعات مربوط به پژوهش از طریق بانک اطلاعات و کتابخانه فرابورس ایران و امیدنامه شرکتتصادفی می

سال اخیر از طربق بازار  های عمومی اولیه سهام زی چندگردآوری شده است. باتوجه به این که بیشترین عرضه

عنوان جامعه آماری در نظر گرفته شدند. قلمرو مکانی پژوهش، بازار اند، بنابراین بهفرابورس ایران عرضه شده

باشد.  همچنین نتایج حاصل از این پژوهش قابل می 1399تا  1394فراربوس ایران و قلمرو زمانی بازده زمانی 

پژوهش با  آماری ی انتخاب نمونهر بورس اوراق بهادار نیزخواهد بود. نحوههای پذیرفته شده دتعمیم به شرکت

هایی که سهام شرکت از بین شرکت 85 های تعدادشامل داده گری )حذفی سیستماتیک(استفاده از روش غربال

اند، دهبرای اولین بار در فرابورس ایران بصورت عرضه عمومی اولیه پذیرش ش 1399تا  1394های ها طی سالآن

ها دهد. برای این منظور  اطلاعات مالی شرکتهای انتخاب شده را نشان می( تعداد شرکت1باشد. جدول شماره )می

 تصادفی به عنوان مدل پژوهش جنگل های خفاش ودر قالب اکسل تکمیل و سپس با نرم افزار متلب از الگوریتم

 بینی مقادیر بهینه استفاده شده است. برای پیش

 

 

بهینه بازده كوتاه مدت سهام در پیش بینی 

 عرضه هاي اولیه

 الگوریتم خفاش

 الگوریتم جنگل تصادفی
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 هاگیري شركت: جدول نمونه1جدول 

 سال
تعداد كل شركت عرضه 

 اولیه شده

هاي كه فاقد تعداد شركت

 ندااطلاعات و یا ناقص 

هاي باقی تعداد شركت

 مانده براي بررسی

1394 16 6 10 

1395 18 3 15 

1396 10 - 10 

1397 16 - 16 

1398 17 1 16 

1399 18 - 18 

 85 10 95 جمع

 

 هاي تحقیقفرضیه

 بینی بازده کوتاه مدت عرضه اولیه از کارایی ودقت بالایی برخوردار است.الگوریتم خفاش در پیش (1

 بینی بازده کوتاه مدت عرضه اولیه از کارایی ودقت بالایی برخوردار است.الگوریتم جنگل تصادفی در پیش (2

 

 ي پژوهشمتغیرها

متغیر وابسته به  1متغیر مستقل و  11های خفاش و جنگل تصادفی، از الگوریتممنظور بررسی کارایی و دقت به

های اولیه استفاده شده است. بینی بازده کوتاه مدت سهام در عرضهها برای پیشعنوان متغیرهای ورودی الگوریتم

 دهد.ها را نشان میگیری آنی اندازه( متغیرها و نحوه2جدول شماره )

 
 : متغیرهاي پژوهش2جدول 

 ردیف نوع متغیر متغیر گیريي اندازهنحوه منبع

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

روزه، از اولین روزپس از  3بازده کل بازار در یک دوره زمانی 

عرضه سهم تازه عرضه شده تا سه روز کاری بعد از آن را 

 نشان می دهد.

بازده کوتاه 

 مدت بازار

 مستقل

1 

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

بازده سهام جدید در سه روز اول کاری پس ازعرضه نشان می 

 دهد.

بازده کوتاه 

مدت سهام 

 جدید

2 

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

روزه شاخص کل بازار به عنوان نماینده ای برای  21بازده 

 تمایلات بازار پیش از عرضه اولیه در نظر گرفته خواهد شد
 3 تمایلات بازار

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

تاریخ اولین سال معاملاتی منهای تاریخ سال ثبت شرکت، 

 سن شرکت را نشان می دهد.
 4 سن شرکت



 انجمن مهندسي مالي ايران    -گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه 

 1402بهار  / 45پیاپي  / 12دوره  144

 ردیف نوع متغیر متغیر گیريي اندازهنحوه منبع

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

های بکه از لگاریتم طبیعی جمع دارایی ها و از آخرین صورت

 مالی قبل از عرضه اولیه  بدست می آید.
 5 اندازه شرکت

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

نشان دهنده سایز و عدم اطمینان درباره انتشار شرکت ها 

های مالی قبل از عرضه اولیه  بدست است و از آخرین صورت

 می آید.

 6 فروش سالانه

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

نشان دهنده نسبت سود خالصی به دارایی کلی و از آخرین 

 مالی قبل از عرضه اولیه  بدست می آید.های صورت

 

 بازده دارایی
7 

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

نشان دهنده نسبت سود خالص به حقوق صاحبان سهام است 

های مالی قبل از عرضه اولیه  بدست می و از آخرین صورت

 آید.

بازدۀ حقوق 

 صاحبان سهام
8 

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

پیشنهادی خریدار است که اولین معامله بر روی آن قیمت 

 صورت می گیرد و از سایت بورس تهران بدست می آید

قیمت انتشار 

سهام عرضه 

 اولیه

9 

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

های مالی قبل از مقدار این متغیر از آخرین آخرین صورت

 عرضه اولیه  بدست می آید.
 10 سود عملیاتی

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

های مالی قبل از مقدار این متغیر از اخرین آخرین صورت

 عرضه اولیه  بدست می آید.

گردش نقدی از 

 عملیات
11 

اسماعیلی و 

 1397همکاران،

روزه سهام جدید و بازده کوتاه  3تفاضل بازده کوتاه مدت 

 مدت بازار برای دوره کوتاه مدت مشابه

سهم بازده مازاد 

عرضه شده 

نسبت به بازار 

)میزان ارزان یا 

گران قیمت 

 گذاری(

 12 وابسته

 

  پژوهش مدل

های های عمومی اولیه با استفاده از الگوریتممدت سهام در عرضهبینی بازده کوتاهسناریو برای پیش 2دراین پژوهش

طبق مفروضات تحقیق، میزان کارایی و دقت  بکارگرفته شده است. عنوان مدل تحقیقخفاش و جنگل تصادفی به

 ها  آزمون شده و سپس بایکدیگر مقایسه خواهند شد.هریک از الگوریتم
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 الگوریتم خفاش

 مراحل الگوریتم خفاش بصورت زیر است:

 شودایجاد می ii=1,…,n,xها جمعیت اولیه خفاش (1

 شود.ایجاد می iAو بلندی صدای  ir، نرخ پالس ixدر  if، فرکانس ivسرعت  i=1,…,nبه ازاری  (2

3) T=1 شود.قرار داده می 

 شودها مقایسه و جواب بهینه پیدا میموقعیت (4

 شود.ها ایجاد میهای جدید موقتی با تنظیم فرکانس و به روز کردن سرعت همه خفاشموقعیت (5

ها با گام تصافی شده و یک جواب محلی در باشد آنگاه یک جواب در میان بهترین جواب irand>rاگر  (6

 شود.اطراف بهترین جواب انتخاب شده ایجاد می

 شودیک جواب جدید با پرواز جدید تولید می (7

 شود.کاهش داده می iAو  افرایش irهای جدید پذیرفته و آنگاه جواب f(x*)if(x>(و  irand< Aاگر  (8

 شود.پیدا می *xها مرتب شده و بهترین جواب خفاش (9

کند) ادامه پیدا می t=t+1شود در غیر اینصورت به ماکزیمم مقدار خود برسد الگوریتم متوقف می tاگر  (10

 (. 2020یلدیزان و همکاران، 

 ( آورده شده است. 3شبه کد الگوریتم خفاش در جدول شماره )

 
 : شبه كد الگوریتم خفاش3جدول 

1 Objective function    
2 Initialize the bat population   and    

3 Define pulse frequency  

4 Initialize pulse rate and the loudness 
5 While (t < max number of iterations)  

6 Generate new solutions by adjusting frequency, And updating velocities and locations/solutions  

7 If (rand >ri )  
8 Select a solution among the best solutions  

9 Generate a local solution around the selected best solution  

10 End if  
11 Generate a new solution by flying randomly  

12 If (rand < Ai & f(x) < f(x*) )  

13 Accept the new solutions  
14 Increase  ri and reduce  Ai  

15 End if  

16 Rank the bats and find the current best  X*  

17 End While  

18 Post process result and visualization 

 

 الگوریتم جنگل تصادفی

که الگوریتم  شده استها از رویکرد داده کاوی و از طریق الگوریتم جنگل تصادفی استفاده تجزیه و تحلیل داده برای

جنگل تصادفی دربرگیرنده تعداد بسیاری درخت تصمیم باشد. بندی کننده میترین طبقهمعروف جنگل تصادفی
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شود. هر درخت تصمیم با ها تعیین میباشد. خروجی جنگل تصادفی بر مبنای آرای مشخص هر یک از درختمی

شود. سپس، هر درخت برای ورودی از طریق الگوریتم درخت ساخته می هایداده استرپبوتهای بندی نمونهطبقه

های آزمون دارد. ای آزمون استفاده خواهد شد. هر درخت یک تصمیم برای برچسب گذاری دادهطبقه بندی داده ه

بندی را قطعی آوری بیشترین آرای درخت ها نتیجه طبقهاین برچسب، یک رأی نام دارد. درنهایت جنگل با جمع

 ( آورده شده است.4شبه کد الگوریتم جنگل تصادفی در جدول شماره )خواهد کرد. 

 
 : شبه كد الگوریتم جنگل تصادفی 4جدول 

.B, and number of trees in forest F, features )n,ynx(,...,)1,y1x:= (S A training set Precondition:  
1 function RandomForest(S, F) 

2 H ← ∅ 

3 for i ∈ 1,..., B do 

4 S(i) ← A bootstrap sample from S 

5 hi ← RandomizedTreeLearn(S(i), F) 

6 H ← H ∪{hi} 

7 end for 

8 return H 

9 end function 

10 function RandomizedTreeLearn(S, F) 11 At each node: 

11 f ← very small subset of F 

12 Split on best feature in f 

13 return The learned tree 

14 end function 
 

 اجراي مدل ينحوه

، 3، تمایلات بازار2، بازده کوتاه مدت سهام جدید1بازده کوتاه مدت بازارعامل:  11 با هاشرکت مالی هایهابتد داد

، قیمت انتشار سهام عرضه 8، بازده حقوق صاحبان سهام7، بازده دارایی6، فروش سالانه5، اندازه شرکت4سن شرکت

تاثیرگذارو بازده مازاد سهم عرضه شده نسبت به عنوان عوامل هب11، گردش نقدی از عملیات10، سود عملیاتی9اولیه

های خفاش و جنگل تصادفی شده و  طی دو سناریو عنوان پیش فرض وارد الگوریتمبازار ، عامل تاثیرپذیر به

گیرند. های اولیه مورد بررسی و ارزیابی قرار میبینی بازده کوتاه مدت سهام در عرضهها در پیشعملکرد الگوریتم

 
1 Short-term market returns(SMR) 
2 Short-term returns of new stocks(SRN) 
3 Market trends(MT) 
4 Company age 
5 size of the company 
6 Annual sales(As) 
7 Return on assets(ROA) 
8 Return on equity(ROE) 
9 Release price of the initial public offering(PIO) 
10 Operating Profit(OP) 
11 Cash flow from operations(CFO 
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عنوان تابع هدف ها برای یافتن مقدار بهینه بهها، متغیرها نرمالیزه شده و سپس با الگوریتمن فرضیهبرای آزمو

تعریف شده است. دو سناریو به منظور استخراج مقادیر بهینه با الگوریتم خفاش و جنگل تصادفی اجرا خواهد شد. 

و سناریو دوم بصورت  1399-1398-1397-1396-1395-1394های سناریو اول بصورت مقطعی)یکساله( درسال

ها از طریق برآورد سرعت انتخاب است. ابتدا کارایی و دقت هریک از الگوریتم 1399تا  1394پنچ ساله ازسال 

ها، با استفاده از پارامترهای زمان جستجو و همگرایی سریع در سناریوها بررسی شده و در مرحله توسط الگوریتم

 .شوندوریتم در سناریوها با هم مقایسه میبعد کارایی و دقت هردو الگ

 

 هاي پژوهشیافته-4

 آمار توصیفی

عامل مستقل  11ها با های مالی شرکتبراساس داده 1399تا  1394های های اولیه برای سالتغییرات عرضه

سن شرکت (، MT(، تمایلات بازار )SRN(، بازده کوتاه مدت سهام جدید )(SMRشامل: بازده کوتاه مدت بازار

(Age( اندازه شرکت ،)size( فروش سالانه ،)As( بازده دارایی ،)ROA( بازده حقوق صاحبان سهام ،)ROE ،)

عامل وابسته  1( و CFO(، گردش نقدی از عملیات )OP(، سود عملیاتی )PIOقیمت انتشار سهام عرضه اولیه )

ی شدند. آمار توصیفی متغیرهای تحقیق در ( بررسERMبا عنوان بازده مازاد سهم عرضه شده نسبت به بازار )

دهنده آن است که میانگین تمایلات بازار نسبت ( آورده شده است. نتایج آمار توصیفی نشان5جدول شماره )

درصد تحت تاثیرقرار داده و همچنین بازده مازاد سهم  6های اولیه قبل از عرضه شاخص کل بازاربه عرضه

باشد. بعبارتی تاثیر بازده سهام در درصد می 4/7های عرضه اولیه سال عرضه شده به نسبت به بازار طی

 درصد در شاخص کل بازار می باشد. 4/7اند، متوسط هایی که برای اولین بار در فرابورس عرضه شدهشرکت

 
 : آمارتوصیفی متغیرهاي پژوهش5جدول 

 ماكزیمم میانگین مینیمم انحراف معیار متغیر

 6.17 0.23071 5.42- 2.3327 بازاربازده کوتاه مدت 

 27.71 7.6341 5.12- 4.9656 بازده کوتاه مدت سهام جدید

 41.63 6.0256 22.61- 11.682 تمایلات بازار

 4.1897 2.7575 1.3863 0.66546 سن شرکت

 17.997 14.504 9.2346 1.5136 اندازه شرکت

 107×4.2761 106×3.2608 0 106×7.2599 فروش سالانه

 43 12.322 10- 9.9381 بازده دارایی

 73 25.188 24- 18.74 بازدۀ حقوق صاحبان سهام

 65119 8559.6 1080 10510 قیمت انتشار سهام عرضه اولیه

 107×2.2417 106×1.0792 105×4.075- 106×3.4271 سود عملیاتی

 8.5768e×105 4.1587×107 106×1.2483- 106×4.5712 گردش نقدی از عملیات
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 ماكزیمم میانگین مینیمم انحراف معیار متغیر

بازده مازاد سهم عرضه شده نسبت به بازار 

 )میزان ارزان یا گران قیمت گذاری(
5.1348 -5.07 7.4032 26.25 

 

 نتایج سناریواول

-برای پیش 1399-1398-1397-1396-1395-1394های در سناریوی اول، بصورت مقطعی) یکساله( درسال

های های اولیه که درکوتاه مدت، بازدهی بالایی داشتند، توسط الگوریتمنمادها در عرضهینی و انتخاب بهترین ب

بینی و انتخاب ها را در پیش( نتیجه همگرایی الگوریتم1خفاش و جنگل تصادفی آزمون شدند. نمودارشماره )

لگوریتم خفاش عملکرد دهد. براساس نمودار همگرایی در این سناریو امقادیر بهینه در سناریوی اول نشان می

-علت بزرگ بودن فضای جستجو و کوتاه بودن طول زمانیتر همگرا شده است، ولی بهبهتری داشته است و سریع

ها، الگوریتم جنگل تصادفی توانایی شناسایی ویژگی و یادگیری را  نداشته، در نتیجه نسبت به الگوریتم خفاش داده

د. بعبارتی در این سناریو، بر اساس متغیرها، بهترین قیمت و بیشترین بازده دیرتر همگرا شده و عملکرد پایینی دار

و ارزیابی بالاترین تمایلات بازار، الگوریتم خفاش توانست نسبت به الگوریتم جنگل تصادفی بهترین نماد را در 

 ترین زمان ممکن شناسایی و  انتخاب کند.کوتاه

 . 
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 : همگرایی سناریوي اول1نمودار 

 نتایج سناریودوم

 1399تا 1394های اولیه از سالبینی و انتخاب بهترین نمادها در عرضهدر سناریوی دوم، برای پیش     

های خفاش و جنگل تصادفی آزمون ساله( که در کوتاه مدت، بازدهی بالایی داشتند توسط الگوریتم 6)دوره

بینی و انتخاب مقادیر بهینه در سناریوی در پیش ها را( نتیجه همگرایی الگوریتم2شدند. نمودار شماره )

دهد. براساس نمودار همگرایی سناریوی دوم، به علت کوچک شدن فضای جستجو و بزرگ دوم نشان می

ها، الگوریتم جنگل تصادفی توانایی شناسایی ویژگی و یادگیری را پیدا کرده و در دادهبودن طول زمانی

بهینه را انتخاب نماید. نتیجه حاکی از آن است که با افزایش طول زمان دادها، تر مقدار تواند راحتنتیجه می

تر همگرا شده است. الگوریتم جنگل تصادفی نسبت به الگوریتم خفاش، عملکرد بهتری داشته است و سریع

لات بازار، بعبارتی در این سناریو، بر اساس متغیرها، بهترین قیمت و بیشترین بازده و ارزیابی بالاترین تمای

ترین زمان ممکن الگوریتم جتگل تصادفی توانست نسبت به الگوریتم خفاش بهترین نماد را در کوتاه

 شناسایی و  انتخاب کند.

 
 :  همگریی سناریوي دوم2نمودار 

 

 انتخاب مقادیربهینه در سناریوي اول 

اساس متغیرهای پژوهش، بهترین نمادها در ها خواسته شد، بر همانگونه که عنوان شد در این سناریو از الگوربتم

 1399تا1394های اولیه که بیشترین بازدهی در مدت زمان کوتاه را داشتند را برای هر سال به تفکیک از سال عرضه

های های مختلف شرکتاند در سالبندی کنند. نتایج هر دو الگوریتم یکسان است و توانستهدر سه سطح رتبه

های اولیه سالانه ( بهترین نمادها در عرضه6مشترك داشتند را شناسایی نمایند. جدول شماره )بهینه را که ویژگی 

 دهد.اند را نشان میکه دارای بیشترین وزن به ترتیب از رتبه اول تا سوم انتخاب شده
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 هاي اولیه سالانهگذاري طبق در عرضه: نمادهاي بهینه براي سرمایه6جدول 

 بهترین نمادها تعداد نمادها بنديرتبه سال

1394 

1 

10 

10 

 8و 6، 3 2

3 7 

1395 

1 

15 

1 

2 14 

3 10 

1396 

1 

10 

8 

 10و  2 2

 5و 4، 3 3

1397 

1 

16 

 14و  11، 9،  3

 12و  8،  7،  4 2

3  

1398 

1 

16 

2 

 4و  3 2

 10، و 8،  5 3

1399 

1 

18 

15 

2 5 

 17و 14،  12،  5،  3 3

 

 انتخاب مقادیر بهینه در سناریوي دوم 

های اولیه که بیشترین بازدهی در مدت در این سناریو نیز، بر اساس متغیرهای پژوهش، بهترین نمادها در عرضه

شدند. بندی ها در سه سطح رتبهاند، توسط الگوریتمرا داشته1399تا 1394ساله از سال 6زمان کوتاه در بازه زمانی 

( 3نمادهای منتخب بر اساس خروجی الگوریتم جستجوی خفاش و الگوریتم جنگل تصادفی در نمودار شماره )

ساله که دارای بیشترین وزن به 6های اولیه ( بهترین نمادها در عرضه7جدول شماره ) همچنن آورده شده است.

اند نمادهایی ج هر دو الگوریتم یکسان است و توانستهدهد. نتایاند را نشان میترتیب از رتبه اول تا سوم انتخاب شده

 که ویژگی مشترك داشتند را شناسایی و انتخاب نمایند. 
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 1399تا  1394 هاي اولیه  ازسالگذاري طبق عرضههاي بهینه براي سرمایه: نماد3نمودار 

 

 ساله 6هاي اولیه گذاري طبق در عرضه: نمادهاي بهینه براي سرمایه7جدول 

 بهترین نمادها تعداد نمادها بنديرتبه سال

1394-1399 

1 

85 

10 

2 72 

3 11،61،79،81،84 

 

 ها در سناریوهامقایسه نتایج الگوریتم

( دقت 4سناریو بررسی و با یکدیگر مقایسه شده است. نمودار شماره ) 2در این مرحله دقت هر دو الگوریتم در 

ی آن است که در سناریوی دهندهدهد. نتایج حاصل نشانای نشان میهرسناریو را بصورت مقایسهها را در الگوریتم

شود و دقت الگوریتم خفاش بیشتر است و در سناریوی دوم الگوریتم درصد مشاهده می 80اول میانگن دقت حدود 

و الگوریتم جنگل  85خفاش جنگل تصادفی، دقت بالاتری را ارائه داده است. به طور میانگین دقت الگوریتم 

درصد دقت الگوریتم جنگل  12ها در سناریو دوم حدود درصد است. با افزایش طول زمانی داده 88تصادفی 

درصد داشته و افزایش طول زمانی تغییر  3تصادفی افزایش یافته است ولی الگوریتم خفاش افزایش دقت حدود 

 محسوسی در آن نداشته است.
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 مقایسه دقت الگوریتم خفاش و جنگل تصادفی  درسناریوها:  4نمودار

   

 نتیجه آزمون فرضیه اول

 فرضیه اول پژوهش به صورت زیر بیان شده بود:
 ".برخوردار است ییودقت بالا ییاز كارا هیبازده كوتاه مدت عرضه اول ینیبشیخفاش در پ تمیالگور"

همگرایی از سناریوهای اول و دوم، برای آزمون دقت الگوریتم  2و1نمودارهای شماره با توجه به نتایج بدست آمده از 

ساله( توان بیان نمود، طی بازه زمانی)یک، میهیاول هایعرضه مدت سهام در بازده کوتاهبینی خفاش در پیش

بینی ار بهینه را پیشهای متغیرها در سناریوی اول، الگوریتم عملکرد بهتری داشته و در کمترین زمان مقدداده

بینی مقدار بهینه، های متغیرها در سناریوی دوم، نتایج پیشساله( داده6کند. همچنین با افزایش بازه زمانی)می

تفاوت چندانی با سناریوی اول ندارد. درکل به دلیل ماهیت تصادفی بودن الگوریتم خفاش دقت آن در هر دو 

بهینه  بینیتوان گفت به در پیشند پایداری در انتخاب خود را حفظ نماید. میتواسناریو، تفاوت چندانی ندارد و می

عنوان ابزاری تواند بهمی بازده کوتاه مدت عرضه اولیه از کارایی و دقت لازم  برخوردار است. در نتیجه، این الگوریتم

الگویی دقیق و با دقت وکارایی بالا برای انتخاب بهترین سهام و تشکیل پرتفوی و کاهش ریسک بازدهی براساس 

  .گذاران قرارگیردمورد توجه و استفاده سرمایه
 

 نتیجه آزمون فرضیه دوم

 فرضیه دوم پژوهش به صورت زیر بیان شده بود:
 ".برخوردار است ییودقت بالا ییاز كارا هیبازده كوتاه مدت عرضه اول ینیبشیدر پ یجنگل تصادف تمیالگور"

همگرایی از سناریوهای اول و دوم، برای آزمون دقت الگوریتم  2و1نتایج حاصل از نمودارهای شمارهبا توجه به 

، نتیجه الگوریتم در سناریوی دوم در هیاول هایعرضه مدت سهام در بازده کوتاهبینی جنگل تصادفی در پیش

د. دلیل تفاوت نتایج در سناریوها بازه دهبینی مقدار بهینه ارائه میمقایسه با سناریوی اول عملکرد بهتری در پیش

های های متغیرها است. زیرا الگوریتم جنگل تصادفی نیاز به آموزش و یادگیری برای شناسایی ویژگیزمانی داده
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متغیرها دارد به همین دلیل در بازده زمانی یکساله توانایی شناسایی ویژگی و یادگیری را ندارد. اما با افزایش بازده 

توان گفت الگوریتم جنگل تصادفی دهد. میت و کارایی الگوریتم  افزایش یافته و عملکرد بهتری ارائه میزمانی دق

بهینه بازده کوتاه مدت عرضه اولیه  از کارایی و دقت لازم  برخوردار است.  بینیمدت در پیشدر بازده زمانی بلند

عنوان ابزاری برای انتخاب بهترین سهام و تشکیل پرتفوی و کاهش تواند بهمی توان نتیجه گرفت، این الگوریتممی

-ف بلند مدت برای سرمایهگذارانی که اهداریسک بازدهی براساس الگویی دقیق و با دقت وکارایی بالا برای سرمایه

  .ها قرارگیردگذاری دارند، مورد توجه و استفاده آن
 

 ها مقایسه نتایج فرضیه

ها طبق نتابج بدست آمده از نمودار شماره ها و بررسی عملکرد الگوریتمبرای مقایسه نتایج حاصل از آزمون فرضیه

سناریو با یکدیگر مقایسه شده است. در  2در  هیبازده کوتاه مدت عرضه اول ینیبشیدر پ(، دقت هر دو الگوریتم 4)

درصد مشاهده شد که به علت بزرگ بودن فضای جستجو و کوتاه بودن طول  80سناریوی اول، دقت حدود 

خفاش ها، الگوریتم جنگل تصادفی توانایی شناسایی ویژگی و یادگیری را نداشته درنتیجه دقت الگوریتم دادهزمانی

های نمادها الگوریتم ها و شناسایی ویژگیبیشتر از جنگل تصادفی شد. ولی در سناریوی دوم، با افزایش طول داده

جنگل تصادفی، دقت بالاتری را ارائه داده است. نتایج حاکی از آن است دقت الگوریتم جنگل تصادفی درسناریوی 

ه است ولی دقت الگوریتم خفاش درسناریوی دوم نسبت درصد افزایش یافت 12دوم نسبت به سناریوی اول حدود 

درصد افزایش داشته و بعبارتی افزایش طول زمانی تغییر محسوسی در آن نداشته است.  3به سناریوی اول حدود 

توان نتیجه گرفت بازه درصد است. می 88و الگوریتم جنگل تصادفی  85به طور میانگین دقت الگوریتم خفاش 

با توجه الگوریتم جنگل تصادفی تاثیرگذار بوده ولی در نتایج الگوریتم خفاش تفاوت چندانی ندارد. زمانی در نتایج 

الگوریتم های اولیه، بینی بازده کوتاه مدت عرضهپیش به بازه زمانی و تعداد عوامل مالی تاثیرگذار و تاثیر پذیر جهت

الگوریتم  سریع همگرایی تواناییتوان مزیت را میآنبرتری داشته و دلیل  نسبت  به الگوریتم جنگل تصادفی، خفاش

توان بیان نمود که دانست. با این تفاسیر می استخراج به اکتشاف از سوئیچ وسیلهبه ابتدایی مرحله درخفاش 

ذاری گذاران در جهت افزایش بازدهی در سرمایه عنوان ابزار مناسبی برای سرمایهتواند بهاستفاده از این ابزارها می

 گذاری برشمرد.و کاهش ریسک سرمایه

 

 گیري بحث و نتیجه -5

 یبالا ییکارا گرنای( ب2019وهمکاران) پندر تحقیقاتی در زمینه دقت و کارایی الگوریتم جنگل تصادفی توسط 

دقت نیز به این نتیجه رسیدکه ( 2019وهمکاران) بوبکورهمچنین  باشد.یم ینیبشیدر پ دیجد تمیالگور نیا

( به 2017) و. همچنین یبهتر عمل کرده است ی رگرسیونهاروش ریساجنگل نسبت به  تمیالگور ینیبشیپ

 اریخفاش از نوسان بس تمیورگنشان داد نمودار ال یو قیتحق جیخفاش پرداخت. نتا تمیبا الگور یپرتفو یسازنهیبه

  کند. دییتر تایمیقد یهاتمیخفاش را نسبت به الگور دیجد تمیتر بودن الگوریتواند قویبرخوردار است و م یکم

باشد، در مقایسه با تحقیقات های اولیه میمدت در عرضهبینی بازده کوتاهبا توجه به هدف این پژوهش که پیش
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های توان نتیجه گرفت که الگوریتمتحقیق حاضر میهای استفاده شده در ها، متغیرها و مدلانجام شده، ویژگی

های رگرسیونی از دقت و کارایی بالایی ها و روشها و مدلجنگل تصادفی و خفاش نسبت به سایر الگوریتم

( ،  بوبکور 2019توان عنوان نمود که نتایج تحقیق حاضر نیز همسو با نتایج پن وهمکاران )می برخوردارند.

 زیادی مزایای خفاش طورکه قبلا هم اشاره شد، الگوریتمهمانباشد. ( می2017و و همکاران)( و ی2019همکاران)

 استخراج به اکتشاف از سوئیچ به وسیله ابتدایی مرحله در سریع همگرایی توانایی آن کلیدی مزایای از یکی. دارد

 کل در و بندیدسته مثل کاربردهایی برای تأثیرگذار الگوریتم یک الگوریتم، این شودمی باعث ویژگی این. است

ها برتری الگوریتم خفاش بر دیگر الگوریتمتوان نتیجه گرفت که می. باشد است نیازمند سریع حل یک راه که زمانی

جنگل همچنین الگوریتم . دهدهای دیگر را نشان میو نیز توانایی الگوریتم خفاش در همگرایی نسبت به الگوریتم

تواند هزاران ویژگی ورودی را بدون حذف متغیرها کند و میهای بزرگ کار میتصادفی بخوبی برروی دیتاست

که لازمه آن آموزش و یادگیری آن الگوریتم است.  کنددرنتیجه تخمینی از متغیرهای مهم ارائه می بررسی کند و

ها، های عمومی اولیه و آزمون فرضیهمدت سهام در عرضهکوتاهبینی بازده منظور پیشدراین تحقیق دو سناریو به

های خفاش و جنگل تصادفی طراحی شد. عامل تاثیرپذیر با استفاده از الگوریتم 1عامل تاثیرگذار و  11براساس 

ه ( بیان گردید، سناریوی اول به علت بزرگ بودن فضای جستجو و کوتا1همانگونه که براساس نتایج نمودارشماره )

، الگوریتم خفاش عملکرد بهتری نسبت به الگوریتم جنگل و افزایش پیچیدگی مساله هادادهبودن طول زمانی

تصادفی نشان داد. زیرا الگوریتم جنگل تصادفی توانایی شناسایی ویژگی و یادگیری را در آن بازه زمانی نداشته که 

توان (، می2سناریوی دوم طبق نتایج نمودارشماره ) همچنین در های اصلی این مورد باشد.تواند یکی از علتمی

( 4مشاهده نمود در عملکرد الگوریتم جنگل تصادفی تفاوت محسوسی وجود دارد. طوری که طبق نمودار شماره )

درصد افزایش یافته است. اما عملکرد الگوریتم خفاش نسبت به سناریور  12دقت الگوریتم نسبت به سناریوی اول

که بازدهی اولیه سهام تازه وارد بر بورس ایش یافت که تفاوت چندانی در نتایج ندارد. از آنجاییدرصد افز3اول 

ها بتوانند با بیشترین درصد رود این الگوریتمگذاران از اهمیت بسیاری برخوردار است. انتظار میبرای سرمایه

استفاده ها باشند، چرا که گذاری آنات سرمایهگشای تصمیمبینی نمایند و راههای اولیه را پیشموفقیت بازده عرضه

شده ای از پیش تعیینتواند ریسک معامله را کم کند و برحسب برنامهمیدر بازار سرمایه از معاملات الگوریتمی 

خرید و یا فروش سهم در بازار را انجام دهد. استفاده از این نوع معاملات به شکل یک ابزار به فعالین بازارهای مالی 

ریزی هایی هستند که از قبل با هدف و استراتژی خاص برنامهدرواقع در معاملات الگوریتمی ربات. کمک خواهد کرد

شوند. درواقع برای هر ربات سیگنال ورود، سیگنال خروج، حد سود و حد ضرر مشخص تعریف و طراحی می

ت. در انواع پیشرفته امکان مدیریت سرمایه و ها استرین نوع رباتریزی مربوط به سادهشود. البته این برنامهمی

بنابراین به زبان ساده زمانی که سود یا ضرر هر سهم به میزان  .شودریزی ربات لحاظ میپذیری نیز در برنامهریسک

طور گیرنده بهعنوان تصمیمطور خودکار فروخته خواهد شد. در این نوع معامله انسان بهشده برسد، سهام بهتعیین

فروش  و شده برای ربات بر خریدتواند از طریق استراتژی تعیینقیم هیچ دخالتی نخواهد داشت و تنها میمست

تواند اثرات سویی بر حجم بالای کار و تفحص دقیق برای میزان سود و زیان هر سهم، می .دخالت داشته باشد

تر، انتخاب سهام را کم ریسک تر، بازار را آسانها برای معاملات الگوریتمی رصد واقع طراحی تصمیمات بگذارد. در
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 .رساندتر و کنترل ریسک را باکیفیت بیشتری به انجام میاجرای تصمیم برای ورود و یا خروج به معامله را آسان

توانند توانند تأثیر بالایی در کارایی بازارهای مالی داشته باشند. این نوع از معاملات میمعاملات الگوریتمی می

توان نتیجه گرفت با این حال می .ها ثبات بیشتری ببخشندگذاریشدت کاهش داده و به قیمتوسانات بازار را بهن

های اولیه مدت سهام در عرضهبینی بازده کوتاههای نوپای خفاش وجنگل تصادفی در  پیشبکارگیری الگوریتم

تخاب بهترین سهام براساس الگویی دقیق و با دقت بالا بینی بازده حداکثری و انگذاران را در پیشتواند سرمایهمی

یهستند که م ییاز ابزارها الگوریتم خفاش و جنگل تصادفیروش به یپرتفو یسازنهیهیاری نماید. همچنین ب

امروزه  را،یز .کنند یانیکمک شا هیدر بازار سرما یگذارهیسبد سرما لیو تحل هیدر تجز گذارانهیبه سرما توانند

 نیو همچن باشدیم هیاز عوامل مهم در بازار سرما یکی هایگذارهیسرما کردن نهیو به یراگذهیانتخاب طبقه سرما

 سکیکاهش دادن ر چراکه کنند. بیترغ هیدر بازار سرما یگذارهیرا به سرما گذارانهیسرما توانندیابزارها م نیا

در بازار  زیگرسکیر انگذارهیخصوصا سرما گذاران،هیورود سرما یبرا یلیدل تواندیاز بازده م یمشخص زانیدر م

-سازمان بورس، سیاستبه  تواندمی نیماش یریادگفراابتکاری ویبکار رفته  هایتمیالگور از طرفی باشد. هیسرما

گذاری متدر قی سهام یگذارمتیق دهیچیپ سمیمکان نیپر کردن شکاف ب ها در امرگذاران بازار سرمابه و شرکت

های تامین سرمایه، گران بازار سرمایه، شرکتهای اولیه کمک شایانی نماید. همچنین به تحلیلاولیه سهام در عرضه

 .دنمایکمک  یپرتفو تیریانتخاب سهام و مد ییدر بهبود کارا بازارگردانان و فعالان بازار سرمایه
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Abstract 

The purpose of this study is to predict short-term stock returns in initial public offerings using 

random bat and forest algorithms. In this study, companies that were listed on the OTC 

market of Iran for the first time during the period 1394 to 1399 were selected as a statistical 

sample. MATLAB software was used to analyze the data. Two scenarios were proposed to 

test the hypotheses. The first scenario was considered as annual and the second scenario as 6 

years. Financial data with 11 factors: short-term market return, short-term return on new 

stock, market trends, company age, company size, annual sales, return on assets, return on 

equity, initial public offering price, operating profit, Cash flow from operations as influential 

factors and excess return of the offered share relative to the influential operating market 

entered the algorithms as input assumptions to predict the optimal amount. The results 

obtained from the bat algorithm indicate that the bat algorithm was able to provide better 

performance in predicting short-term stock returns in initial public offering in both scenarios 

and is not much different. While the results of accuracy in predicting the random forest 

algorithm in the second scenario compared to the first scenario has increased by about 12%. 

The reason for this difference can be attributed to the large search space and the short duration 

of the data for the random forest algorithm. It can be concluded that the use of emerging bat 

and jungle algorithms in predicting short-term stock returns in initial public offerings can 

help investors in predicting maximum returns and selecting the best stock based on a precise 

and accurate model. 

Keywords: Short-term returns, initial public offering stock, Bat Algorithm, Random Forest 

Algorithm 
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