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 چكیده

 بینی پیش   هایمدل   ایجاد  با.  اندداشته   کشورها  توسعه  و  رشد  در  توجهی  قابل  سهم  اخیر  هایدهه  بازارهای مالی در

  این   در  .کنند  اتخاذ  گذاریسرمایه  زمینه  در  بهتری  تصمیمات  توانندمی  هاسازمان   و  افراد  ریسک،  برای  کارآمد

  رفته  کار  به  سهام  قیمت  سقوط  ریسک  بینیپیش   برای(  KA)  2کشتل   و(  PSO)  1ذرات   ازدحام  الگوریتم  دو  پژوهش،

هدف اصلی  .است  شده  برآورد  مختلف  شرایط  در  ها و رجحان دو الگوریتم نسبت به یکدیگرآن   عملکرد  مقایسه  و

  است   کاربردی  نوع  از  تحقیق  .اینها در حل مدل استدقت، سرعت همگرایی، و توانایی الگوریتم  ارزیابی  این مقایسه،

ها نشان داد که  . یافته است  شده  انجام  های کیفی تحلیل  و  کمی   هایتحلیل  شامل   ترکیبی،  رویکرد  از  استفاده  با  و

در مسائل با ابعاد کوچک و   PSO طوری که الگوریتمعملکرد بهینه هر الگوریتم وابسته به مقیاس مسئله است؛ به 

در مسائل پیچیده و بزرگ به دلیل دقت و توانایی بیشتر   KA متوسط به دلیل سرعت همگرایی بالاتر، و الگوریتم

از بهینه الگوریتم نتیجه  این.  های محلی، عملکرد برتری دارنددر اجتناب  گیری راهنمایی ارزشمند برای انتخاب 

 . آوردروی پژوهشگران و فعالان بازار سرمایه فراهم میهای مسئله پیش بهینه با توجه به ویژگی

 الگوریتم ازدحام ذرات، الگوریتم کشتل، ریسک سقوط قیمت سهام   هاي كلیدي:واژه 

 
1 Particle swarm optimization (pso) 
2 Kruskals Algorithm (KA) 

 1404/ 15/06تاریخ پذیرش:        1404/ 05/ 12تاریخ دریافت: 
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 مقدمه   -1

های اقتصادی و  ای در تأمین مالی بنگاه کنندهبازار سرمایه ایران به عنوان موتور محرک اقتصاد کشور، نقش تعیین

های رکود عمیق مواجه شده  های اخیر با نوسانات شدید و دوره با این حال، این بازار در سال   .هدایت نقدینگی دارد

ترین این  یکی از مخرب  ت.ها و کلیت اقتصاد ایران آسیب رسانده اس گذاران خرد، شرکت مستقیماً به سرمایه که

کند، بلکه اعتماد عمومی است که نه تنها ثروت سهامداران را نابود می  سقوط ناگهانی و شدید قیمت سهام ها،پدیده 

(. از سوی دیگر نقش بازار سهام برای رونق بخشیدن به  2009،  1) برنانک سازددار میبه بازار را نیز به شدت خدشه

اقتصاد کشورهایی همچون ایران که از یک سو  با حجم عظیم سرمایه های سرگردان و از سوی دیگر با کمبود  

اند، قابل توجه است. لذا شناخت عوامل تاثیرگذار بر رفتار بازار سهام  میتواند گام موثری  گذاری مواجهمنابع سرمایه

(. لذا اهمیت آن در اقتصاد کشور روزبهروز  1۳9۷)محبی،    در جهت دهی سرمایه در اقتصاد ایران محسوب شود

  به  مختص  پدیده  یک  سهام  قیمت  بیشتر شده و از این رو مورد توجه مقامات اقتصادی قرار گرفته است. سقوط

.  (202۳،  2است)یانگ   تاثیر داشته  کلی  طوربه   اقتصاد  و،  هاشرکت ،  گذاران سرمایه  بر   همواره  که  است  مالی  بازارهای

  غیرمنتظره   عوامل  یا  و،  اقتصادی  شرایط  در  تغییرات،  تقاضا  و  عرضه  بین  تطابق  عدم  دنبال  به  معمولاً  اتفاق  این

از   .(202۳، ۳دهد)گرایلیمی  رخ بازارها و هاشرکت  درباره ناگوار اخبار یا، سیاسی هایبحران ، جهانی  اتفاقات  مانند

  گذاری سرمایه   و  مالی  مدیریت  زمینه   در  حیاتی  ابزارهای  از  یکی  سهام  قیمت   سقوط  بینیپیش   هایسوی دیگر مدل 

  تحلیل   و  تجزیه  در  سعی،  آماری  و  اقتصادی  مختلف  هایالگوریتم  و  هاتکنیک  از  استفاده  با  هامدل   این.  هستند

  های مدل   به  توانمی  حوزه  این   در  رایج  رویکردهای  جمله  از.  دارند  سهام  قیمت  سقوط  بر  موثر  عوامل  و  رویدادها

ماشین   هایمدل   و،  عصبی  هایشبکه ،  رگرسیون است    .(202۳،  5کرد)وانگ  اشاره  4یادگیری  این  اصلی  مسئله 

  ، های مالینسبت   و  مانند سود هر سهم،  های مالی تاریخیکه عمدتاً بر داده  بینی ریسک های سنتی پیش مدل  که

ها  در اقتصاد ایران، قیمتکارآمدی لازم را ندارند.  در محیط پرتلاطم و متاثر از عوامل غیرمالی ایران   تکیه دارند، 

ای، تصمیمات سیاسی  همچون شایعات رسانه  عوامل غیرمالی اغلب نه بر اساس ارزش ذاتی، بلکه تحت تأثیر شدید

این شکاف بین    (.1۳99)عابدینی و همکاران،شوند گذاران دچار نوسان می ای سرمایهها و رفتارگلهناگهانی، تحریم

نیاز به یکمدل  بازار،  واقعیت  ادغام و تحلیل همزمان   تربینی جامع چارچوب پیش  های موجود و  را که قادر به 

تواند  بینی ریسک سقوط، میافزایش دقت در پیشت.  های مالی و غیرمالی باشد به یک ضرورت تبدیل کرده اسداده 

تر و حفظ سرمایه کمک شایانی کند. برای نهادهای ناظر مانند بورس  گذاران در اتخاذ تصمیمات آگاهانه به سرمایه

6زودهنگام  سیستم هشدار تواند به عنوان یکاوراق بهادار تهران، این مدل می
برای مداخله به موقع و جلوگیری از   

  . اندهای پیشین در ایران تنها بر عوامل مالی متمرکز شده اکثر پژوهش . همچنین  های سیستماتیک عمل کندبحران 

در یک مدل کمی،  ،  که در بخش کیفی استخراج شده،   ادغام عوامل غیرمالی مؤثر بر بازار ایران با  پژوهشاین  

 
1 Bernanke 
2 Yang 
3 Garayli 
4 Machine Learning 
5 Wang 

6 Early Warning  
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ازدحام    الگوریتمبینی ریسک سقوط قیمت سهام از  پیشبرای  ت. در این پژوهش  درصدد پر کردن این خلأ علمی اس

هدف اصلی این مقایسه، ارزیابی . دشونمی  و مقایسه  استفاده  صورت جداگانهبه (KA)  و الگوریتم کشتل(PSO) ذرات

نتایج این نشان خواهد داد که کدام الگوریتم برای  ،  ها در حل مدل استو توانایی الگوریتم  دقت، سرعت همگرایی

در صدد پاسخ به این سوال است که    پژوهش   و این  کند این مسئله خاص از نظر کارایی و دقت بهتر عمل می

کند و عملکرد آن در مقایسه با الگوریتم بینی عمل میسازی مدل پیش چگونه در بهینه (KA) الگوریتم کشتل

 چگونه است؟  (PSO) ازدحام ذرات

به عنوان    یرمالیو غ  یمال  یهاتمرکز همزمان بر داده در تشریح نوآوری پژوهش حاضر می توان بیان داشت که  

 تمی الگور  سهیو مقا  یریبه کارگ. همچنین  سازدی منحصر به فرد م  رانیبازار ا  طیمح  یمدل، که آن را برا  یورود 

که تاکنون    ،ینیبش یمدل پ  یسازنهیبه  ی( برا PSOشده ازدحام ذرات) شناخته   تمی( در کنار الگورKAکشتل )  نینو

که کدام    دهدینشان م  یپژوهش به صورت تجرب  نیابطوری که    حوزه کمتر مورد استفاده قرار گرفته است.  نیدر ا

محققان    یبرا   یریگمیچهارچوب تصم  کی دارد و    یمسئله، عملکرد بهتر   یدگیچیو پ  اسیبا توجه به مق  تمیالگور

ساختار این پژوهش به این صورت است که در ادامه به ترتیب، مبانی نظری و پیشینه پژوهش،  ند.  کیفراهم م  یآت

روش شناسی پژوهش، آزمون داده ها، بحث و نتیجه گیری، و در نهایت پیشنهادها و محدودیت های پژوهش ارائه  

 شده است. 

 

 مبانی نظري و پیشینه پژوهش 

توجه  ها در بازار سرمایه به طور ناگهانی و قابلشود که ارزش سهام شرکت سقوط سهام به وضعیتی اطلاق می

تواند ناشی از  گذاران همراه است، می یابد. این پدیده که اغلب با ترس گسترده و فروش سریع سرمایهکاهش می 

(.در این راستا، فاکتورهای غیر  2021عوامل متعددی مانند رویدادهای اقتصادی، سیاسی یا اجتماعی باشد )چن،  

ها، شرایط اقتصادی و سیاسی، و تغییرات اجتماعی به عنوان  گذاران، اخبار و رسانه مالی مانند احساسات سرمایه

اند. مطالعات  توانند روند قیمت سهام را تحت تأثیر قرار دهند، بیش از پیش مورد توجه قرار گرفتهعناصری که می

ها دارند. از این رو، لازم  اند که این فاکتورها، در کنار عوامل مالی، نقش مهمی در تعیین رفتار قیمتنشان داده 

تر و بینی، مورد بررسی قرار گیرند تا بتوان تحلیلی جامع های پیش های نظری و مدلاست تا در قالب چارچوب 

های  های مرتبط با آن از دغدغهبینی دقیق قیمت سهام و ریسکتر از بازار ارائه دهند. با توجه به اینکه پیشدقیق

های نوین هوش مصنوعی  اند تا با استفاده از روش گران مالی است، محققان تلاش کرده گذاران و تحلیلاصلی سرمایه

ها را افزایش دهند. یکی بینیهایی دست یابند که بتوانند دقت و کارایی پیشسازی، به مدل های بهینهو الگوریتم 

  نقاط   و  گرفته  الهام  ذرات  جمعی   رفتار  از  ( است که که PSOشده ازدحام ذرات )شناخته   ها، الگوریتماین روش   از

  گذشته تجربیات از یادگیری برای ذرات حافظه از استفاده و اجرا در سادگی بالا، همگرایی سرعت شامل آن قوت

  پرندگان  جمعیدسته   مهاجرت  رفتار  از  های فراابتکاری نوین است که یکی از الگوریتم (KA) الگوریتم کشتل  .است

  قابلیت   و  پذیریانعطاف   برداری،بهره   و  جستجو  بین  تعادل  ایجاد  در  توانایی  دلیل  به  الگوریتم  این.  است  گرفته  الهام
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  برای   هاالگوریتم  این  از  استفاده  نهایی  هدف  .است   مناسب  چندهدفه  و  پیچیده  مسائل  برای  متغیر  شرایط  با  تطبیق

 . است  ریسک  مدیریت  و  مالی  هایبینیپیش   دقت  افزایش

سئولیت اجتماعی، ریسک سقوط قیمت سهام را  ( در پژوهش خود بیان کردند که م1404طاهری و دهقان)

مالکیت نهادی و کنترل داخلی( موجب تضعیف رابطه معکوس مسئولیت  )دهد و سازوکارهای نظارتیکاهش می 

گردد. همچنین مشخص شد که عدم تقارن اطلاعاتی نقش تعدیلی در  اجتماعی و ریسک سقوط قیمت سهام می

   .رابطه بین مسئولیت اجتماعی و ریسک سقوط قیمت سهام ندارد

اثر تبلیغات بازار محصول و ریسک سقوط قیمت سهام در آینده  (در پژوهش خود  1404شجاعی و همکاران)

طور معناداری با افزایش ریسک سقوط قیمت  های آنها نشان داد که شدت تبلیغات بهر را بررسی کردند یافتهایران 

بینانه  گذاران و ایجاد انتظارات غیرواقع سهام ارتباط دارد. نتایج نشان داد که تبلیغات، از طریق جلب توجه سرمایه

شرکت  عملکرد  میاز  سهام  بازار  در  نوسانات  افزایش  به  منجر  میانجی ها،  نقش  همچنین،  توجه  شود.  گری 

توجهی تأثیر تبلیغات  طور قابل طوری که این متغیرها بهگذاری بیش از حد سهام تأیید شد؛ به گذاران و ارزش سرمایه

 .کنندبر ریسک سقوط قیمت سهام را تقویت می

های پذیرفته  رابطه بین ریسک سقوط قیمت سهام و اهرم عملیاتی در شرکت(  140۳زاده و قیاسی خالو)کریم

هایی پژوهش نشان داد که شرکت  .نتایج حاصل از بررسی فرضیهنمودندشده در بورس اوراق بهادار تهران را بررسی  

 .کنندتری از اهرم عملیاتی را اتخاذ می شوند، سطح پایین که با ریسک سقوط قیمت سهام بالاتر مواجه می 

  سهام   قیمت  شدید  کاهش  خطر  به  سهام  قیمت  ( در پژوهش خود بیان کرده که سقوط1402یانسری)  مومنی

  ریسک  و  شرکت  مالی  وضعیت  بین  که  داد  نشان  نتایج  .دارد  اشاره  بازار  در  منفی   اطلاعات  ناگهانی  انتشار  اثر  در

  کیفیت   که  است  آن  بیانگر  تحقیق  نتایج،  این  بر  علاوه.  دارد  وجود  معناداری  و  منفی  رابطه  سهام  قیمت  آتی  سقوط

  تشدید   را  هاشرکت  سهام  قیمت  آتی  سقوط   ریسک  و  مالی  وضعیت  بین  منفی  رابطه  هاشرکت  داخلی  کنترل

 . نمایدمی

معیار نوآورانه مبتنی بر یادگیری ماشین برای ریسک سقوط  ( در پژوهش خود یک  2025و همکاران)  1کاراسان 

بهره   (Minimum Covariance Determinant) که از روش حداقل تعیین کوواریانس  کردندقیمت سهام پیشنهاد  

برد. با استفاده از این متغیر وابسته جدید، ریسک سقوط قیمت سهام را از طریق تحلیل رگرسیون مقطعی می

مییافته  .کردندبینی  پیش  تأیید  را  ها  سهام  قیمت  سقوط  ریسک  مؤثری  طور  به  پیشنهادی  روش  که  کنند 

ای از نظر اهمیت آماری و کاربرد اقتصادی دارد. علاوه بر این، با استفاده  کند و مدل عملکرد قوی گیری میاندازه 

دهد که همبستگی مثبتی بین ریسک  گذاران ویژه هر شرکت، تحلیل نشان میاز شاخص جدید احساسات سرمایه 

گذاران خاص شرکت وجود دارد. به طور خاص، سطوح بالاتر احساسات با  سقوط قیمت سهام و احساسات سرمایه

های مختلف و همچنین  های با اندازه افزایش احتمال ریسک سقوط قیمت سهام مرتبط است. این رابطه در شرکت

احساسات سرمای از نسخه تعدیل شده شاخص  زمانی که  استفاده می هدر  ویژه شرکت  باقی گذاران  پایدار  شود، 

 .کندماند که اعتبار روش پیشنهادی را بیشتر تأیید میمی

 
1 Karasan 
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  مبنای   عنوانبه  بیانیه  این.  است  پیشرفت   اول  گام  نارضایتی،  که  داشت  بیان  خود  پژوهش  ( در202۳)1شی

 بینی پیش  رویای  گذشته  در  افراد  از  بسیاری.  شودمی  مطرح  سهام  هایقیمت  بینیپیش  در  مصنوعی  هوش  از  استفاده

.  نبود   تحقق  قابل  آنان  برای  دوران  آن  در  که  بود  رؤیا  یک  تنها  این  اما  داشتند،  سر  در  را  سهام  هایقیمت  نقصبی

  امروز   دلیل،  همین  به.  کرد  تبدیل  واقعیت  به  را  رویا  آن  که  انجامید  محکم  مفهومی  کشف  به  ها،نگاه  آن  میراث

  به   هاروش   این.  کنیم  برداریبهره   سهام  هایقیمت  دقیق  بینیپیش   برای  ماشین  یادگیری  هایروش   از  توانیممی

  برای   کارآمد  و  ساده  راهی  توانندمی  صحیح،  استفاده  صورت  در  و  اندشده   واقع  مفید  افراد  از  بسیاری  برای  وضوح

 .کنند  فراهم  سریع  درآمد  کسب

و ریسک سقوط    (AII)به بررسی ارتباط بین نوآوری در هوش مصنوعی(در پژوهشی  2025و همکاران)2ژانگ 

تواند با تقویت  عنوان یک مکانیزم حکمرانی میبه AII دهند کهنتایج نشان می  .اندپرداخته (SPCR) قیمت سهام

 . را کاهش دهد سقوط قیمت سهام های داخلی، شفافیت مالی را افزایش داده و احتمال وقوعکنترل 

.  است  اقتصاد  حوزه  در  مهم  بسیار  مسأله   یک  سهام  بازار  بینی( در پژوهش خود بیان کرد که پیش202۳)۳ژائو 

.  شودمی  استفاده  سهام  قیمت   حرکت  بینیپیش  برای  سهام  بازار  در  بیشتری  هایالگوریتم،  ماشین  یادگیری  توسعه  با

  سهام   بازار  هایداده   نوسانات  و  نویز  برای  برانگیزچالش   وظیفه  یک  عنوان  به  سهام  بازار  بینیپیش ،  حال  این  با

 .  شودمی   محسوب

 بر  مبتنی  بینیپیش   مدل  یک  سهام،  قیمت  بینیپیش   بهبود  برای  که  کرد  اشاره  خود  پژوهش  ( در202۳یانگ)

  افتادن   از  جلوگیری  برای  مدل،  این  در.  است  کرده  طراحی  PSO  یافته  بهبود  الگوریتم  از  استفاده  با  عصبی  شبکه

  گرفته  نظر  در  هاوزن  تطبیقی  تنظیم  مشخص،  مقدار  یک  با  ذرات  تنوع  حفظ و  مشابه  محلی  حلراه   یک  در  ذرات

  سطح   در  جستجو  قابلیت  و  تکامل   اولیه  مراحل  در  جهانی  سطح  در  جستجو   قابلیت  بهبود  باعث  کار  این.  است  شده

  این،   بر  علاوه  .است  شده  ترکیب  یافته  بهبود  عصبی  شبکه  با  الگوریتم  این  علاوه،به .  شودمی   بعدی  مراحل  در  محلی

.  است  شده  ساخته  عصبی  شبکه  از  استفاده  با  سهام  قیمت  بینیپیش   سیستم  یک  یافته،  بهبود  الگوریتم  اساس  بر

 . دارد  عملی  کاربردهای  در  توجهی  قابل  تأثیر  مقاله  این  در  شده  طراحی  سیستم  که  دهندمی  نشان  تحقیق  نتایج

 

 روش شناسی پژوهش 

 استفاده شد. الگوریتم (KA) و کشتل (PSO) ها از دو الگوریتم فراابتکاری ازدحام ذراتوتحلیل دادهبرای تجزیه

PSO ها برای  پذیری با مسائل چندمتغیره، یکی از انتخاببه دلیل توانایی بالا در جستجوی فضای بهینه و تطبیق

ها  عنوان یک الگوریتم نوآورانه که بر مبنای رفتار گروهی مرغابینیز به (KA) سازی بوده است. الگوریتم کشتلبهینه

با عملکرد  مقایسه  برای  ذرات)  طراحی شده،  ازدحام  گرفته شد   (PSOالگوریتم  قرار  استفاده  دلیل   کهمورد  به 

انعطاف ویژگی تطبیقهای  الگوریتم پذیری،  از  یکی  همگرایی،  در  بالا  سرعت  و  در  پذیری،  کارآمد  و  نوین  های 

مقایسه عملکرد دو الگوریتم فراابتکاری،    پژوهش با استفاده از  اینشود.  سازی مسائل پیچیده محسوب میبهینه

 
1 Shi 
2 Zhang 
3 Zhao 
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پیش بینی سقوط  ها در به ارزیابی توانایی این روش ، (KA) و الگوریتم کشتل (PSO) یعنی الگوریتم ازدحام ذرات

های  های کمی )مانند داده برد که شامل تحلیل از یک رویکرد ترکیبی بهره می   تحقیقاین  .پردازد می  قیمت سهام

ای( است. هدف از این  های کیفی )مانند احساسات بازار و اطلاعات رسانه های مالی( و تحلیلتاریخی و شاخص 

بینی ریسک سقوط قیمت سهام است. برای ارزیابی دقت و کارایی تر و کارآمدتر برای پیش رویکرد، ارائه مدلی جامع 

آوری  شود. فرآیند جمع سازی میپیاده  KA و  PSO طور جداگانه با استفاده ازاین دو الگوریتم، مدل پیشنهادی به 

 ها شامل دو منبع اصلی است:  داده 

 
 ، جامعه آماري روش كمی و كیفی1جدول 

 روش کمی 

 )داده های مالی(  

 جامعه آماري: بورس اوراق بهادار تهران 

 شاخص های بازار  حجم معاملات  قیمت سهام 

 روش کیفی 

 )داده های غیر مالی(  

 هاي خبريهاي اجتماعی و پایگاهشبكهجامعه آماري : 

 های احساسات کاربران داده روانشناسی بازار  هایتحلیل های اقتصادی شاخص

 

های اجتماعی)لینک دین، فیس  ها و شبکهها، رسانهمصاحبه  های غیرمالی ازداده   از سامانه کدال وهای مالی  داده 

بینی گیری از عوامل چندبعدی در پیش منظور بهره   ترکیب این دو دسته داده بهبوک و توییتر( استخراج شدند،  

انجام شده است از پردازش و پالایش، بهاین داده   .ریسک سقوط قیمت سهام  عنوان ورودی مدل مورد  ها پس 

ها از  سازی شده و عملکرد آن گیرند. سپس، پارامترهای مدل با استفاده از هر دو الگوریتم بهینهاستفاده قرار می 

 .شودبینی، سرعت همگرایی و کارایی کلی مقایسه مینظر دقت پیش 
 

 KA و  PSO سازي الگوریتمپیاده

های  در این پژوهش با استفاده از معیارهای دقیق و سیستماتیک، گروهی از خبرگان مرتبط با بازار سرمایه و حوزه 

ریسک سقوط قیمت سهام ارائه  بینی  مدل سازی پیش  مالی انتخاب شدند تا اطلاعات جامع و دقیقی در راستای

برای انتخاب خبرگان، پنج معیار کلیدی شامل جایگاه محوری، تأیید جامعه تخصصی، فهم نظری عمیق،    .شود

های تجربه،  های کمی مانند سال ها و موافقت برای مشارکت در نظر گرفته شد. علاوه بر این، شاخص تنوع پیشینه

شرایط   واجد  افراد  تا  گرفت  قرار  استفاده  مورد  بازار  با  تعامل  و  تأثیرگذاری  میزان  منتشرشده،  مقالات  تعداد 

بندی شوند. این ترکیب معیارهای کیفی و کمی، فرآیندی منظم برای شناسایی گروهی از متخصصان فراهم اولویت 

د. مدل  بینی کمک قابل توجهی خواهد کرکرد. حضور این خبرگان به بهبود درک موضوع و توسعه مدل پیش 

)تئوری داده بنیاد( طراحی شده است.    1بینی سقوط قیمت سهام با استفاده از روش گرندد تئوری مفهومی پیش 

تر است. این تئوری به  گرندد تئوری فرآیندی برای تعمیم نتایج حاصل از یک مشاهده خاص به نظریه ای جامع

عنوان رویکردی دقیق و نظام مند طراحی شده است تا افراد و تجربیات آنها در رابطه با یک مسأله اجتماعی را  

 
1 Grounded Theory 
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مورد بررسی قرار دهند. این روش تحقیق خطوط راهنمایی را برای اجرای تحلیل نظام مند داده ها شامل رویه  

ها،  های تحلیلی خاص و راهبردهای تحقیق فراهم می کند. تئوری داده بنیاد از چهار عنصر اساسی مفاهیم، مقوله

(. مراحل زیر جهت انجام تحلیل در تئوری داده  20۳:  1۳96ابعاد و قضیه ها تشکیل شده است )خنیفر و مسلمی،  

 (:214:  1۳96روند )خنیفر و مسلمی،  بنیاد به کار می

  جمله   از)  سهام  قیمت  سقوط  بر  مؤثر  غیرمالی  هایداده   آوریجمع :  غیرمالی  هایداده   تحلیل  و  گردآوری-1

  و   تحقیق   در  گذاریسرمایه   و  شرکت  اعتبار   ها،رسانه   اخبار  سیاستی،  تصمیمات  گذاران،سرمایه  احساسی  رفتار

  ها از طریق کدگذاری شاخص   بین  روابط  استخراج  و  بنیادداده    تئوری  از  استفاده  با  هاداده  کیفی  تحلیل  (.توسعه

 دلفی  تحلیل   مانند  هاییروش   از  استفاده  با  کلیدی  هایشاخص   نهایی  بندیدسته  و  انتخاب.  انتخابی  و  محوری  باز،

  مدل   ساخت  .خام  هایداده   استانداردسازی  و  پاکسازی  :اولیه  مدلسازی  و  هاداده  پردازش  -2  .خبرگان  با  مصاحبه  و

 یا  مسیر   تحلیل  از  استفاده  با  هاشاخص   بین  تعاملات  مدلسازی  .چندمتغیره   تحلیل  هایروش  با  اولیه  بینی پیش 

  یافتن  برای  الگوریتم  از  استفاده  با  مدل  پارامترهای  سازیبهینه  :نهایی  بینیپیش   و  سازیبهینه  - ۳  .شبکه  تحلیل

  سقوط  احتمال  نهایی  بینیپیش  .دقت  بهبود  برای  آموزشی  هایداده   با  مدل  مکرر   آموزش  .هاشاخص   وزن  بهترین

 شد. بهینه   مدل  از  استفاده  با  سهام  قیمت

های اجتماعی و  های رسانه گذاران، داده های کیفی شامل اخبار اقتصادی، رفتار سرمایهبر اساس تحلیل داده 

بندی شدند.  های مختلف طبقهای از مفاهیم کلیدی شناسایی شده و به دستهگذاران، مجموعه تصمیمات سیاست 

این فرایند از طریق کدگذاری باز، محوری و انتخابی انجام شد تا روابط میان متغیرها مشخص شود و مدل مفهومی  

های صورت گرفته، بعد از انجام هر مصاحبه، محقق با بررسی نهایی استخراج گردد. بر اساس محتوای مصاحبه

مصاحبه انجام شد،    12چندباره آن، مفاهیم موجود در متن مصاحبه را استخراج و کد گذاری نمود. در مجموع  

مفهوم   4۷مفهوم اولیه استخراج گردید که بعد از بررسی و کنار هم قرار دادن آنها و حذف مفاهیم تکراری،  111

 شناسایی شده است.   نهایی

 
 كدهاي باز، مفاهیم اولیه و جملات استخراجی ،  2جدول 

 هاجملات استخراجی از مصاحبه مفاهیم اولیه كد باز

A1 
ای  رفتار گله

 گذاران سرمایه
 . کنندگذاران بدون تحلیل مستقل، فقط از دیگران تقلید میدر شرایط نوسانی، سرمایه

A2 تواند باعث سقوط سنگین یک سهم شودک شایعه کوچک در فضای مجازی میی ای تأثیر اخبار رسانه. 

A3  افزایش فروش هیجانی 
گذاران معمولاً دچار ترس شده و دست به  کند، سرمایهها شروع به کاهش میوقتی قیمت

 .نندز فروش می

B1 
کاهش اعتماد  

 گذاران سرمایه
 .یابدکند، عدم اطمینان به بازار افزایش میهر بار که دولت سیاست جدیدی اعلام می

B2 
اثر تصمیمات کلان  

 اقتصادی

تر  ریسکهای کمافزایش نرخ بهره، باعث خروج سرمایه از بازار سهام به سمت دارایی

 .شودمی
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 هاجملات استخراجی از مصاحبه مفاهیم اولیه كد باز

B3 
های  تأثیر سیاست

 نظارتی بر بازار 

اعتمادی  ها را افزایش داده و به بینبود نظارت قوی بر معاملات، امکان دستکاری قیمت

 .شودمنجر می

C1 
نوسانات ناشی از  

 ای شایعات رسانه

دهند، بدون آنکه محتوای کامل را  بینند و واکنش نشان میمردم فقط تیتر خبرها را می

 .بررسی کنند

C2 
تصمیمات هیجانی  

 گذاران سرمایه

گذاران به جای تحلیل، فقط احساساتی عمل  کند، بسیاری از سرمایهوقتی بازار سقوط می

 .کنندمی

C3 
تغییر رفتار مدیران  

 ها شرکت

هایی که در شرایط بحران، استراتژی ارتباطی مناسبی ندارند، بیشتر تحت فشار بازار  شرکت

 .گیرندقرار می

D1 
های اقتصادی  اثر تحریم

 بر بازار 

محور بیشترین کاهش ارزش سهام را  های صادراتهای جدید، شرکتپس از اعمال تحریم

 .تجربه کردند

D2 
های  خروج سرمایه

 خارجی 
 .کننداعتماد شوند، معمولاً سرمایه خود را از بازار خارج میگذاران خارجی بیوقتی سرمایه

D3  دهدهر زمان که نرخ دلار نوسان شدیدی دارد، بازار سهام نیز واکنش نشان می تأثیر نرخ ارز بر بورس. 

E1 
مدیریت نامناسب  

 ها رسانی شرکتاطلاع
 .شوندگذاران دچار سردرگمی میکنند، سرمایهها اطلاعات دقیقی ارائه نمیزمانی که شرکت

E2  کاهش شفافیت مالی 
هایی که شفافیت مالی ضعیفی دارند، معمولاً با افت شدید ارزش سهام مواجه  شرکت

 .شوندمی

E3 
بازی در  افزایش سفته

 بازار 
 .یابدبازی افزایش میها عملکرد قوی ندارند، سفتهرود اما شرکتوقتی نقدینگی بالا می

F1 
نبود ابزارهای مدیریت  

 ریسک 

گذاران معمولاً ابزارهای کافی برای مدیریت ریسک ندارند و تصمیمات نادرستی  سرمایه

 .گیرندمی

F2 
اثر احساسات عمومی بر  

 معاملات 

های بنیادی داشته  تواند تأثیر بیشتری از تحلیلهای اجتماعی میگاهی یک پست در شبکه

 .باشد

F3 
ها در  دستکاری قیمت

 بازار 
 .شوندگذاران خرد متضرر میدهند، سرمایهها را تغییر میوقتی بازیگران بزرگ بازار قیمت

G1 
های هیجانی به  واکنش

 ها بحران
 .گیرد زده بازار را در بر میهای ناگهانی و وحشتپس از هر بحران اقتصادی، فروش

G2 
اثر نقدینگی بر روند  

 بازار 
 .گیردیابد، افت قیمت سهام سرعت بیشتری میزمانی که نقدینگی در بازار کاهش می

G3 

تأثیر تحلیل بنیادی بر  

تصمیمات  

 گذاران سرمایه

در شرایط پایدار، تحلیل بنیادی مهم است اما در شرایط بحران، کمتر مورد توجه قرار  

 .گیردمی
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در این راهبرد، ابتدا سؤال پژوهش مطرح می شود و سپس، برای پاسخ به این سؤال، داده ها گردآوری و تحلیل 

می شوند. این داده ها، در قالب جدول هایی، سیر تکاملی خود را طی می کنند. بنابراین ابتدا نکات کلیدی داده  

مشترک    یکدها، چند کد که اشاره به جنبه  یک کد معین می شود؛ سپس با مقایسهیها احصاء و برای هر نکته 

 ک »مقوله« را به خود می گیرند. یک پدیده دارند، عنوان  ی

 در گردند کهمی شناسایی اصلی مفاهیم متناظر  کدهای گرفتن قرار هم کنار با  مرحله  این  در:  ری  محواری  کدگذ

این کد  چند  از ترکیبی واقع  بر  در   شناسایی مقوله  19 تعداد  اساس  است.  )جدگردید که  ه  مشاهد  قابل(  ۳ول 

 : باشندمی

 
 ها و مفاهیم(كدگذاري محوري )مقوله،  3جدول 

 مفاهیم هامقوله 

گله .1 ای  رفتار 

 گذاران سرمایه

تقلید از دیگران در معاملات، فروش هیجانی، خرید غیرمنطقی، تأثیر احساسات عمومی بر  

 گیریتصمیم 

رسانه .2 های  تأثیر 

 اجتماعی و اخبار 

های خبری، انتشار  های احساسی، موجگذاران، افزایش واکنشتأثیر شایعات بر تصمیمات سرمایه

 اخبار منفی 

کلان  سیاست .۳ های 

 اقتصادی
 های اقتصادی ناپایدار، تصمیمات ناگهانی دولت، افت نقدینگی بازار افزایش نرخ بهره، سیاست

و   .4 شرکتی  مدیریت 

 شفافیت مالی 

ضعف در شفافیت مالی، انتشار اطلاعات نامعتبر، ارتباط نامناسب با سهامداران، مدیریت ناکارآمد  

 ها شرکت

قیمت .5 در  دستکاری  ها 

 بازار 

بازی، نوسانات عمدی قیمت، کاهش اعتماد به سازوکار  ها، سفتهتأثیر بازیگران بزرگ بر قیمت

 بازار 

و  تحریم .6 اقتصادی  های 

 های سیاسی بحران

های  های خارجی، افت ارزش بازار، تأثیر نوسانات نرخ ارز، افزایش ریسکخروج سرمایه

 سیستماتیک

 تأثیر نقدینگی بازار  .۷
کاهش نقدینگی و سقوط سهام، تأثیر حجم معاملات بر نوسانات قیمت، خروج پول هوشمند از  

 بازار 

تأثیر تحلیل بنیادی بر  .۸

 گذاران رفتار سرمایه

توجهی به تحلیل بنیادی در شرایط بحران، افزایش اهمیت تحلیل بنیادی در بازار صعودی،  بی

 گذاری های سرمایهتغییر استراتژی

بازار  بی .9 به  اعتمادی 

 سرمایه 
 گذاران حقیقی، ضعف قوانین نظارتی نبود نظارت قوی، دستکاری در اطلاعات مالی، خروج سرمایه

مدیران   .10 رفتار  تأثیر 

 ها شرکت

های نامناسب اجرایی، شفافیت در گزارشگری، تصمیمات استراتژیک نادرست، سیاست

 اعتمادسازی در بین سهامداران 

و   .11 ناگهانی  تصمیمات 

 اثر آن بر بازار 

ناپذیر، تصمیمات ناگهانی مالیاتی و گمرکی، تغییر ناگهانی  بینیهای اقتصادی پیشسیاست

 مقررات بورس 
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 مفاهیم هامقوله 

 تأثیر نوسانات نرخ ارز  .12
های  ثباتی در بورس، خروج سرمایه به سمت بازارهای موازی، کاهش ارزش داراییافزایش بی

 های وابسته به واردات شرکت

های مالی  تأثیر بحران .1۳

 جهانی 
 المللی بر بورس، واکنش بازار داخلی به نوسانات جهانی رکود اقتصادی، تأثیر اقتصاد بین

تاریخی   .14 الگوهای 

 سقوط سهام 

بینی بازار، تغییرات مشابه در  های تاریخی بر پیشالگوهای تکرارشونده سقوط، تأثیر داده

 های قبلی بحران

و  سفته .15 بازی 

 های قیمتیحباب

های مالی، تأثیر حجم معاملات کاذب بر سقوط  گیری حباببازانه، شکلافزایش رفتارهای سفته

 ها قیمت

مدیریت   .16 در  ضعف 

 گذاران ریسک سرمایه
 گیری بدون تحلیل دقیق عدم استفاده از ابزارهای کنترل ریسک، عدم تنوع در پرتفوی، تصمیم

سیاسی   .1۷ تحولات  اثر 

 داخلی بر بازار 

گذاری دولت، تغییرات ناگهانی در روابط  وکار، تأثیر انتخابات و سیاستثباتی فضای کسببی

 المللی تجاری بین

مالی  بحران .1۸ های 

 ها شرکت
 ها ها، ناتوانی در پرداخت بدهیها، کاهش نقدینگی شرکتدهی شرکتورشکستگی و زیان

سیاست .19 های  تأثیر 

 پولی و مالی دولت 

های دولتی از صنایع  های انبساطی یا انقباضی پولی، حمایتافزایش مالیات بر سود سهام، سیاست

 خاص 

 

-شدند. مقوله  تقسیم فرعی هایمقوله کلی و هایمقوله به موجود،  هایمقوله ها،مقوله و  مفاهیم شدن مشخص از بعد

 مقوله بیشتر وضوح به طریق،  این از ارائه کرده و پدیده چگونگی یک و  چرایی دربارۀ بیشتری  اطلاعات فرعی،  ایه

 داده شده است.  نشان هاکد آن به همراه کلی و فرعی هایمقوله  4نماید. در جدول  می کمک

 
 ها هاي فرعی و كلی به همراه كد آنمقوله، 4جدول 

 ی فرع يهامقوله 
 كد

 مقوله 
 ی كل يهامقوله 

 كد

 مقوله 

 C1 (سهام سقوط هی اول علل)  یعل طی شرا F1 ی منف اخبار انتشار 

 C1 ی عل طی شرا F2 یاجتماع ی هارسانه ریتأث

 C1 ی عل طی شرا F3 ارز  نرخ نوسانات 

 C1 ی عل طی شرا F4 بهره  نرخ  شیافزا 

 C1 ی عل طی شرا F5 دار یناپا  یاقتصاد یهااستیس

 C1 ی عل طی شرا F6 دولت  یناگهان  ماتیتصم

 C2 (هاشرکت  یداخل عوامل ) یانهیزم طی شرا F7 ها شرکت یمال تی شفاف  در ضعف 

 C2 یانهیزم طی شرا F8 بازار  در  هامتیق یدستکار
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 ی فرع يهامقوله 
 كد

 مقوله 
 ی كل يهامقوله 

 كد

 مقوله 

 C2 یانهیزم طی شرا F9 ه یسرما   بازار بر ی قو نظارت نبود

 C2 یانهیزم طی شرا F10 بازار   در یبازسفته  شیافزا 

 C2 یانهیزم طی شرا F11 ی اتیمال یهااستیس در رییتغ

 F12 ی جهان  ی مال یهابحران ریتأث
  و یخارج  عوامل) گر مداخله طی شرا

 (کنترلرقابلیغ
C3 

 C3 گر مداخله طی شرا F13 ی اقتصاد ی هامیتحر

 C3 گر مداخله طی شرا F14 ی خارج یهاهیسرما  خروج

 C4 (پژوهش یاصل موضوع) یمحور ده یپد F15 ه یسرما  بازار به   یاعتمادیب 

 C4 ی محور ده یپد F16 گذاران هیسرما  یاگله  رفتار

 C4 ی محور ده یپد F17 ی متیق د یشد  نوسانات 

 C5 (سهام مت یق سقوط   جینتا ) امدهایپ F18 معاملات  حجم   کاهش

 C5 امدها یپ F19 ه یسرما   بازار ارزش   افت

 C5 امدها یپ F20 ها شرکت  ینگینقد  کاهش

 C5 امدها یپ F21 ی قیحق  گذارانهیسرما  خروج

 C5 امدها یپ F22 واردات  به وابسته ع یصنا  در بحران 

 F23 ها شرکت ی رسان اطلاع ت یر یمد
  کاهش  یبرا ی اصلاح اقدامات ) راهبردها

 (سک یر
C6 

 C6 راهبردها  F24 یمال ت یشفاف بهبود

 C6 راهبردها  F25 بازار   معاملات بر نظارت   تیتقو

 C6 راهبردها  F26 ی اقتصاد دار ی پا یهااستیس میتنظ

 C6 راهبردها  F27 گذاران هی سرما   سکیر ت یر یمد  یابزارها  توسعه

 

 ی انتخاب  يكدگذار  از يریگجه ینت و لیتحل

  مشخص  را  پژوهش  لیتحل  جامع  ساختار  که  شدند  یسازمانده  یکل  مقوله  شش  در  یفرع  یهامقوله   مرحله،  نیا  در

  ، یمنف   اخبار  شامل  شوند،ی م  سهام  متیق  سقوط  موجب  که  یاهیاول  و  میمستق  علل (C1): یعل  طیشرا  :کندیم

  موجب   که  بازار  و  هاشرکت   یداخل  عوامل (C2): یا نهیزم  طیشرا  .یارز  نوسانات  و  ،یاقتصاد   کلان  یهااست یس

 گرمداخله   طیشرا  .یناکاف  نظارت  و  یمال   تیشفاف  در  ضعف  جمله  از  شوند،ی م  سقوط  طیشرا  لیتسه  ای  دیتشد

:(C3) مت یق  سقوط  بر  یمیرمستقیغ  ریتأث   که  یجهان  یهابحران   و  یاقتصاد   یهامیتحر  مانند  یرونیب  یرها یمتغ  

  یعل  طیشرا  جینتا  از  که  گذارانهیسرما  یا گله  رفتار  و  هیسرما  بازار  به  یاعتمادی ب (C4): ی محور  دهیپد  .دارند  سهام

  افت   و  ها،هیسرما  خروج  ،ینگینقد  کاهش  شامل  سهام  متیق  سقوط  جینتا (C5): امدهایپ  .ردیگی م  نشأت  یا نهیزم  و
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  بازگرداندن   و  سهام  متیق  سقوط  سکیر  کاهش  یبرا   یتیریمد  و  یاستی س  یشنهادهایپ (C6): راهبردها  .بازار  ارزش

 .بازار  به  اعتماد

انتخابی انجام  شده تلاش دارد تا اثر  شده در مرحله قبل، مدل رگرسیونی طراحی بر اساس کدگذاری محوری و 

سقوط قیمت   (Y) عوامل مالی و غیرمالی را بر ریسک سقوط قیمت سهام بررسی کند. در این مدل، متغیر وابسته 

های  گر، و سایر مقوله ای، شرایط مداخله شامل شرایط علی، شرایط زمینه (X) سهام است و متغیرهای مستقل

 .شوندتأثیرگذار بر بازار سرمایه می

Y = β0 + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5 + β6X6 + ϵ 
 

 :Y سهام قیمت  سقوط  مدل  β0 ،  احتمال  ثابت  مقوله  X6تا  X1،  مقدار  اساس  بر  مستقل  های  متغیرهای 

 ،  شده شناسایی

β1  تاβ6    دهندضرایب رگرسیونی که میزان تأثیر هر متغیر را بر سقوط قیمت سهام نشان می  ،ϵ     جمله خطای

 مدل 

 
 ها در مدل متغیرهاي مستقل و تعریف آن، 5جدول 

 توضیح متغیر مستقل 

X1  های اقتصادی ناپایدار و افزایش نرخ بهره متغیرهایی مانند انتشار اخبار منفی، نوسانات نرخ ارز، سیاست شرایط علی 

X2   شرایط

 ایزمینه

های  بازی و تغییر در سیاستها، نظارت بر بازار، میزان سفتهمتغیرهایی مانند شفافیت مالی شرکت

 مالیاتی 

X3   شرایط

 گر مداخله

ثباتی  های خارجی و بیهای مالی جهانی، خروج سرمایههای اقتصادی، بحرانمتغیرهایی مانند تحریم

 اقتصادی

X4  گیرد ای نشأت میگذاران که از شرایط علی و زمینهای سرمایهاعتمادی به بازار سرمایه و رفتار گلهبی پدیده محوری 

X5 های اقتصادی در صنایع وابسته کاهش حجم معاملات، افت ارزش بازار سرمایه، کاهش نقدینگی و بحران پیامدها 

X6 راهبردها 
رسانی، تقویت شفافیت مالی، نظارت  اقداماتی برای جلوگیری از سقوط قیمت مانند مدیریت اطلاع

 های اقتصادی تر و بهبود سیاستقوی

 

 :فرم نهایی مدل رگرسیونی
P(S) = β0 + β1(CA) + β2(CZ) + β3(CM) + β4(PH) + β5(PA) + β6(RA) + ϵ 

 

P(S):    احتمال سقوط قیمت سهام  ، :CAشرایط علی  ،:CZ  ایشرایط زمینه  ،:CM   گرشرایط مداخله  ،PH:   پدیده

 .  راهبردها :RA،  پیامدها PA:،  محوری

مدل رگرسیونی پیشنهادی، یک چارچوب جامع برای بررسی تأثیر متغیرهای مالی و غیرمالی بر سقوط قیمت  

گیرد،  های پولی را در نظر می تنها اثرات سنتی مانند تغییرات اقتصادی و سیاست این مدل نه .دهدسهام ارائه می 

رسانه و  رفتاری  متغیرهای  بهبلکه  نیز  را  میای  تحلیل  کلیدی  عوامل  میعنوان  رویکرد  این  به  کند.  تواند 
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گیری بهتر و ایجاد ثبات در بازار  گذاران در مدیریت ریسک، تصمیمگران مالی و سیاستگذاران، تحلیلسرمایه

 .سرمایه کمک کند

 

 ( psoسازي انبوه ذرات)مكانیزم الگوریتم بهینه 

شود. تمام  سازی انبوه ذرات هر راه حل تنها یک ذره در فضای جستجو است و عضو نامیده میدر الگوریتم بهینه

گردد. علاوه براین هر ذره  ذرات یک مقدار شایستگی دارند که توسط تابع شایستگی که باید بهینه شود ارزیابی می

i دارای یک موقعیت در فضای ،D  بعدی مسئله است که که در تکرارt  ام، با یک بردار به صورت رابطه زیر نمایش

 شود: داده می
𝑋𝑖
𝑡 = (𝑥𝑡𝑖1, 𝑥

𝑡
𝑖2, . . . , 𝑥

𝑡
𝑖𝐷) 

 شود:  ام با بردار زیر نشان داده میtهمچنین این ذره سرعتی دارد که در تکرار  
𝑉𝑖
𝑡 = (𝑣𝑡𝑖1, 𝑣

𝑡
𝑖2, . . . , 𝑣

𝑡
𝑖𝐷)                          

 

، رابطه زیر نشان داده  Pو این ذره نیز در هر تکرار یک حافظه از بهترین موقعیت قبلی خودش را دارد که با بردار 

 شود:    می
𝑃𝑖
𝑡 = (𝑝𝑡𝑖1, 𝑝

𝑡
𝑖2, . . . , 𝑝

𝑡
𝑖𝐷) 

 

𝑉𝑖(𝑡 + 1) = wV𝑖(𝑡) + 𝑐1𝑟1,i(𝑡)(𝑃𝑖(𝑡) − 𝑋𝑖(𝑡)) + 𝑐2𝑟2,i(𝑡)(𝑃𝑔(𝑡) − 𝑋𝑖(𝑡)) 
 

𝑋𝑖(𝑡 + 1) = 𝑋𝑖(𝑡) + 𝑉𝑖(𝑡 + در هر تکرار جستجو، هر عضو با در نظر داشتن دو مقدار بهترین، به روز رسانی    (1

یا    Pشود. اولی مربوط به بهترین راه حلی است که ذره تاکنون آن را تجربه کرده است. این مقدار را بهترین  می

شود، بهترین موقعیتی است  سازی انبوه ذرات دنبال مینامند. دومین که توسط الگوریتم بهینهمی  Pbestاصطلاحا  

اصطلاحا   و  است  بهینه عمومی  مقدار  این  است.  آمده  به دست  تاکنون در جمعیت  شود.  نامیده می  Gbestکه 

از جمعیت را به عنوان توپولوژی همسایگانش در نظر میزمانی  گیرد، بهترین مقدار، یک که یک عضو، بخشی 

 شود. نامیده می  Lbestبهترین محلی است و  

,𝑐1بیانگر شماره تکرار و متغیرهای   𝑡های فوق در فرمول 𝑐2   جایی یک  فاکتورهای یادگیری هستند که میزان جابه

,𝑟1کند. ذره را در یک بار تکرار کنترل می 𝑟2  هستند.  [0,1]دو عدد تصادفی یکنواخت در بازه𝑤   یک وزن جبری

تر یک استکشاف عمومی و  گردد. یک وزن جبری بزرگ مقداردهی اولیه می  [0,1]است که به صورت نوعی در بازه  

سازی انبوه ذرات استاندارد جمعیت با  نماید. در الگوریتم بهینهوزن جبری کوچکتر استکشاف محلی را تسهیل می

شود و تا رسیدن به شرط خاتمه به صورت تکراری شایستگی جمعیت  های تصادفی مقداردهی اولیه میراه حل

و مقدار    Gbestشوند. در آخر هم  روز رسانی می، سرعت و موقعیت نیز به ترتیب به  Gbestو    Pbestمحاسبه، مقادیر  

ها یا رسیدن  شوند. شرط خاتمه می تواند رسیدن به ماکزیمم تعداد نسل اش به عنوان خروجی بیان میشایستگی

روز رسانی سرعت و موقعیت  باشد. در ادامه ساختار شماتیک،  نحوه به  Gbestبه یک مقدار خاص شایستگی در  

 زیر آورده شده است.   سازی انبوه ذرات به ترتیب در شکلکد الگوریتم بهینهذرات و شبه
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 سازي ازدحام ذرات ، ساختار شماتیک الگوریتم بهینه2شكل 

 ( 1۳۸۸)بهروزی و اسحاقی،  

 

 (KA)كشتلالگوریتم 

الگوریتم الگوریتم کشتل بوده است که توسط حاجی سازی در سال های بهینه یکی از کاراترین  آقایی های اخیر، 

نیری و  رفتار،  پیشنهاد گردید(،  201۳)کشتلی  استان    از  از  منطقه کشتل  اردک سانان در  از  حریصانه گروهی 

جستجو و کاوش، تبادل اطلاعات   :مکانیزم این الگوریتم شامل سه مرحله اصلی است  مازندران الهام گرفته است. 

این روش که کارایی خود را در حل مسائل مختلف مهندسی و تحقیق    .برداری دقیق از مناطق بهینهگروهی، و بهره 

های فرا ابتکاری،  نقل ریلی نشان داده است، در این الگوریتم مانند سایر الگوریتم  و  در عملیات نظیر مسأله حمل

شوند. نوع کند. جمعیت اولیه به سه نوع مختلف تقسیم می از یک جمعیت اولیه برای شروع الگوریتم استفاده می 

گردند تا بهتر شوند.  ترین همسایه خود می شوند، در کنار نزدیک شانس نامیده می های خوش ها کشتلاول که آن 

درستی جستجو کنند؛ و گروه  ها را بهگردند تا نواحی همسایگی آنشانس میهای خوش جنس دوم در میان کشتل

نشینند. در این  کنند و گروه دیگری دوباره در کنار آنان می هایی هستند که خسته شدند و پرواز می سوم کشتل 

اپراتور  کننده میمیت قائل شده و این امکان را به استفاده ها اه های فرا ابتکاری الگوریتم، به فاز دهد که از سه 

شانس  های خوش ها انتخاب کند؛ و در این الگوریتم جمعیت کشتلجستجوی الگوریتم یکی یا دو تا را در میان آن

شده   ها در موتور الگوریتم گنجاندهکننده تمرکز الگوریتم و دو اپراتور دیگر برای فاز جستجو و تنوع جوابتنظیم

شود. هدف  ها آغاز می حلدر ابتدا، الگوریتم با تعریف یک جمعیت اولیه از راه :  مقداردهی اولیه  ،گام اول  است.

ها در فضای جستجو است که امکان کاوش گسترده را فراهم حل این مرحله ایجاد یک توزیع اولیه متنوع از راه
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از حرکت گروهی مرغابی :  جستجو و كاوش  ، گام دوم  .کندمی الگوریتم  این مرحله،  برای کاوش فضای  در  ها 

افتادن در  جستجو استفاده می الگوریتم از رفتارهای پویا و تصادفی برای جلوگیری از گیر  کند. در این مرحله، 

های برجسته الگوریتم کشتل، تبادل  یکی از ویژگی: تبادل اطلاعات ،گام سوم  .کندهای محلی استفاده میبهینه

و    کند تا مسیرهای بهتر را شناسایی کرده اطلاعات بین اعضای گروه است. این تبادل اطلاعات به گروه کمک می 

 حل گروهیتصمیمات گروهی بهتری اتخاذ کند. علاوه بر این، در این گام، الگوریتم از اطلاعات مربوط به بهترین راه

در این  :  تطبیق و تقویت  ،گام چهارم  .کندهای آینده استفاده می برای بهبود موقعیت حل فردیو بهترین راه 

کند. اگر یک منطقه خاص از  روزرسانی می ها را براساس شرایط جدید به مرحله، الگوریتم موقعیت فعلی مرغابی

این    گذاردبرداری از آن ناحیه می فضای جستجو پتانسیل بالایی داشته باشد، الگوریتم تمرکز بیشتری روی بهره 

فرآیند  :  توقف و خروج   ،گام پنجم  .شودگام باعث افزایش دقت و کارایی الگوریتم در مراحل نهایی جستجو می

تواند رسیدن  یابد که یک شرط توقف ارضا شود. این شرط می ها تا زمانی ادامه می روزرسانی موقعیت جستجو و به 

حل خاص، یا رسیدن به یک مقدار مشخص از تابع تناسب  به تعداد مشخصی از تکرارها، همگرایی گروه به یک راه

 .کندعنوان خروجی ارائه میحل پیدا شده را بهباشد. در نهایت، الگوریتم بهترین راه 

 

 KAو  PSOارزیابی عملكرد دو الگوریتم 

 

(1) 

های استاندارد چندهدفه  ای با استفاده از شاخص که مدل ریاضی این پژوهش دو هدفه است، از معادله ازآنجایی 

 صورت زیر است. این رابطه به  ؛ کهشوددر روش تاگوچی استفاده می  Responseعنوان  به

𝑀𝐶𝑂𝑉 =
𝑀𝐼𝐷

𝑀𝑆
 (2) 

 

چندهدفه:  شاخص استاندارد  روش هاي  از  شاخص یکی  از  استفاده  مسائل  این  با  برخورد  ارزیابی های  های 

 شود: ها در زیر توضیح داده میمورد از این شاخص  چند  .است  1عملکرد 

های خروجی در هر بار اجرای  این معیار برابر با تعداد جواب :  (Number of Pareto Solutions)  تعداد جواب پارتو

الگوریتم این معیار به باشد. در مقایسه الگوریتم می های خروجی ناشی از اجرای  عنوان تعداد جواب ی بین چند 

های پارتو یک روش بیشتر باشد، آن  شود. بدیهی است که هر چه تعداد جوابها تعریف می هرکدام از الگوریتم

 تر است. روش مطلوب 
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های پارتو از  منظور محاسبه میانگین فاصله جواب این معیار به (: MID) معیار میانگین فاصله از جواب ایده آل

شود. در رابطه زیر مشخص است که هر چه این معیار کمتر باشد، کارایی الگوریتم بیشتر  مختصات استفاده می  مبدأ

 خواهد بود. 

2 2

1

1 1 2 2

1 1 2 2

n
i best i best

max min max mini
total total total total

f f f f

f f f f
MID

n

=

   − −
+   

− −   
=



 

(۳) 

 

باشد و  ها می(: در مسائل بزرگ یکی از معیارهای مهم، زمان اجرای آنCPU time)  معیار زمان اجراي الگوریتم

 شود. گرفته میمعیار ارزیابی کیفیت در نظر  یک  عنوان  زمان اجرای الگوریتم بهبه همین دلیل  

 شود صورت زیر تعریف میشاخص فاصله به(:  MS)  حداكثر پراكندگیمعیار 

𝑀𝑆 = √∑

𝐼

𝑖=1

(𝑚𝑖𝑛𝑓𝑖 −𝑚𝑎𝑥𝑓𝑖)
2 (4) 

 

جواب  پراكندگی  سنجش  )شاخص  مغلوب  نا  تنوع  (:  SNSهاي  و  پراکندگی  شناسایی  برای  شاخص  این 

 شده است.   آمده ارائه دست های پارتو به جواب 

 

 نتایج مسائل عددي 

ها برای  شده و زمان آن است که الگوریتمتنظیم پارامترها، اکنون پارامترهای مناسب در هر الگوریتم مشخص  بعد از

با توجه به اینکه در    شوند.الگوریتم اجرا می  2مسأله با    12شده اجرا و باهم مقایسه شوند. درنتیجه    ل تولیدئمسا

استاندارد شامل:   از    CPU timeو    NPS  ،MS  ،SNS  ،MIDاین مسأله پنج شاخص  داریم و همچنین دو گزینه 

های  موجود است، تشخیص بهترین روش کار دشواری است. لذا با استفاده از روش  PSOو  KAها شامل: الگوریتم

ها(  برای به دست آوردن وزن معیارها )شاخص  ؛ کهپردازیمچند معیاره به انتخاب بهترین روش در ابعاد مختلف می

  VIKORشود. در اجرای روش  استفاده می   VIKORها( از روش  ها )الگوریتمسازی گزینهو برای مرتب   AHPاز روش  

عنوان مسائل  را به ۸تا  5عنوان مسائل ابعاد کوچک، مسائل را به 4 تا 1جهت انتخاب بهترین گزینه، ابتدا مسائل 

عنوان مسائل ابعاد بزرگ در نظر گرفتیم سپس میانگین هر یک از ابعاد را برای  را به  12تا    9و مسائل    ابعاد متوسط
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های روش ویکور استفاده شدند. این مقادیر در  عنوان ورودی هر گزینه نسبت به معیار مشخص کرده و این نتایج به

 اند. شده جدول زیر ارائه 

 
 ها نسبت به معیارها، ماتریس امتیاز گزینه6جدول 

 NPS CPU time MID MS SNS هاگزینه میانگین مسائل

 1-4مسائل 
PSO 6.۷5 2۳.4۸۷۳25 ۳.46۷۷25 429۷2۷.2 9646۳2.4 

KA 11.۷5 ۳۳5.1۳05 1.95۷65 5۸10۸5.6 ۷649۸۷.5 

 5-۸مسائل 
PSO 9.5 120۷.4۷45۷5 4.44۳5 ۸۷99۸2 2۷101۷0 

KA 11 1۳44.16۳۳25 4.129425 1۳۳2۷22 2۸۸۷۳16 

 9-12مسائل 
PSO 14 ۷644.612۸25 4.۸۷6225 1۷16۷50 5۷9۷۳11 

KA 1۷.۷5 ۷5۷9.01۷425 4.55۷05 19660۷6 5۸۷۷۳59 

 

به    Qو    R  ،Sسرانجام پس از اجرای روش ویکور، مقادیر ماتریس نرمال شده، ماتریس نرمال شده موزون، مقادیر  

 شود: طور که دریافت میشده است. همان ها در جدول ارائه بندی الگوریتم همراه دسته 

قرار دارند. در ابعاد متوسط     KA ازآن الگوریتمعنوان بهترین گزینه انتخاب گردید و پسبه PSOدر ابعاد کوچک 

PSO ازآن الگوریتمعنوان بهترین گزینه انتخاب گردید و پس به KA  قرار دارند. در ابعاد بزرگKA  بهترین گزینه

 قرار دارند.    PSO  ازآن الگوریتمانتخاب گردید و پس 

 

 یافته هاي پژوهش 

گذاران و  های اصلی سرمایههای مرتبط با آن از دغدغه بینی دقیق قیمت سهام و ریسکبا توجه به اینکه پیش 

مالی است، محققان تلاش کرده تحلیل از روش گران  استفاده  با  تا  الگوریتماند  و  نوین هوش مصنوعی  های  های 

ها را افزایش دهند. در این تحقیق، از  بینیهایی دست یابند که بتوانند دقت و کارایی پیشسازی، به مدل بهینه

کمی و مدلسازی عددی استفاده شده است. این انتخاب به دلیل ماهیت مسئله مورد مطالعه    - رویکرد تحقیق کیفی

کننده نیاز دارد. به  بینیهای کمی، شناسایی روابط میان متغیرها و ایجاد مدلی پیش است که به تحلیل دقیق داده 

ی جغرافیایی بسیار شرکت ها و محدودیت زمانی و امکاناتی محقق، در این تحقیق از روش نمونه  علت پراکندگ

انجام شد و جامعه آماری آن بورس    1404شود. پژوهش حاضر در سال  گیری جامع )برای بخش کیفی( استفاده می

سال   5اوراق بهادار تهران است، نمونه آماری شامل مدیران اجرایی سازمانی است که دارای سابقه فعالیت حداقل 

 باشند.  بینی ریسک سقوط قیمت سهام میهای پیش در سازمان امور مالیاتی، حسابرسی مالی و حوزه ارزیابی مدل

بینی سقوط قیمت سهام  سازی مدل پیش برای بهینه (KA) و کشتل   (PSO) سازی ازدحام ذراتدو الگوریتم بهینه

ها و توانایی همگرایی حلهای مختلف سرعت، دقت، کیفیت راه ها از جنبهمورد استفاده قرار گرفتند و عملکرد آن

یافته و  نتایج  که  شدند.  چن)بررسی  پژوهش  با  تحقیق  مختلف  مراحل  در  آنها  و   Chen,2021)های 

در مجموع، این پژوهش در صدد پاسخگویی به این سؤال اساسی بوده  راستاست.  ( هم,2025Karasanکاراسان)
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آیا می  با ترکیب داده است که  الگوریتمتوان  از  بینی های فراابتکاری، دقت پیش های مالی و غیرمالی و استفاده 

تواند  تنها ممکن است، بلکه می دهد که چنین مدلی نه سقوط قیمت سهام را افزایش داد؟ نتایج حاصل نشان می 

 .های سنتی مالی داشته باشدعملکرد بهتری نسبت به مدل 

 

 هاي پژوهش در بخش كیفی یافته 

بخش کیفی این پژوهش با هدف شناسایی و تحلیل عوامل غیرمالی مؤثر بر سقوط قیمت سهام انجام شد. در این  

گران اقتصادی، مدیران مالی و فعالان حوزه بورس  های تخصصی با کارشناسان بازار سرمایه، تحلیلراستا، از مصاحبه 

ها با استفاده از روش تحلیل محتوای کیفی و روش گرندد تئوری  های حاصل از این مصاحبهاستفاده گردید و یافته

ای  مقوله اصلی در ارتباط با ابعاد رفتاری، اقتصادی، مدیریتی و رسانه  19مورد بررسی قرار گرفت. طی این فرایند،  

کند. نتایج این  ها در سقوط قیمت سهام کمک میشناسایی شد که به درک بهتر روابط بین این عوامل و نقش آن 

ترین عوامل مؤثر بر نوسانات و سقوط  گذاران از مهم ای سرمایه پژوهش نشان داد که احساسات بازار و رفتار گله

 .قیمت سهام هستند

 

 هاي پژوهش در بخش تحلیل رگرسیونی یافته 

های مالی و  بینی سقوط قیمت سهام، با استفاده از داده شده برای پیش در این پژوهش، مدل رگرسیونی طراحی

نتایج این تحلیل نشان   .غیرمالی آزمون شد تا میزان تأثیرگذاری این متغیرها بر افت ارزش سهام مشخص گردد

قبولی نوسانات قیمت سهام را توضیح دهد و تأثیر متغیرهای  داد که مدل پیشنهادی توانسته است با دقت قابل

آمده از این تحلیل نشان دادند که برخی دست ضرایب رگرسیونی به .غیرمالی را در کنار عوامل مالی بررسی کند

رفتار هیجانی سرمایه بازار،  احساسات  مانند  غیرمالی  و سیاست متغیرهای  به گذاران،  تأثیر  اقتصادی دولت    های 

قیمت سهام دارند نسبت به متغیرهای مالی سنتی مانند سودآوری و نقدینگی   مراتب بیشتری بر احتمال سقوط

 .هاشرکت 

بینی سقوط قیمت سهام را  سازی و پیش نتایج حاصل از این پژوهش نشان داد که هر دو الگوریتم توانایی بهینه

به دلیل   PSO در مسائل کوچک و متوسط، الگوریتم ت.ها بسته به ابعاد مسئله متفاوت اس دارند، اما عملکرد آن 

در مقابل، در مسائل   .های پارتو، عملکرد بهتری از خود نشان دادسرعت بالاتر در همگرایی و تعداد بیشتر جواب 

تر، نتایج های غیرمغلوب و پراکندگی مناسب به دلیل دقت بالاتر در توزیع جواب    KA  بزرگ و پیچیده، الگوریتم

سازی باید متناسب با پیچیدگی و ابعاد مدل باشد  دهد که انتخاب روش بهینهها نشان میاین یافته .بهتری ارائه داد

 . توان یک الگوریتم را برای تمامی شرایط بهینه دانستو نمی

 

 KA و PSO ارزیابی دو الگوریتم فراابتكاري 

های عددی نشان داد که عملکرد این دو الگوریتم بسته به اندازه و پیچیدگی مسئله متفاوت است و  نتایج تحلیل

در شرایطی که مسائل کوچک و  .عنوان بهترین گزینه برای تمام شرایط معرفی کردتوان یک الگوریتم را بهنمی
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تری  نتایج دقیق  KAکه در مسائل پیچیده و بزرگ، عملکرد بهتری دارد، درحالی  PSO شوند،  متوسط بررسی می 

 .دهدارائه می 

 
 هاي مختلف مقایسه عملكرد دو الگوریتم در جنبه ، 7جدول

 بهترین عملكرد  PSO KA شاخص ارزیابی

 PSO تر طولانی تر کوتاه (CPU Time) زمان اجرا

 PSO متوسط  بالا  همگرایی سریع به جواب بهینه 

 KA بالا  متوسط  (MID, MS) هاحلدقت راه

 KA بیشتر کمتر (SNS) هاحلپراکندگی راه

 KA قوی متوسط  های محلی جلوگیری از بهینه

 PSO متوسط  بالا  کارایی در مسائل کوچک و متوسط 

 KA بالا  متوسط  کارایی در مسائل پیچیده و بزرگ 

 

بینی، سرعت همگرایی، و های آزمایشی و واقعی تحلیل شده و دقت پیشنتایج هر دو الگوریتم با استفاده از داده

صورت کمی ها بههای مدل خروجی   .های محلی مقایسه شده استتوانایی هر یک در اجتناب از گیر افتادن در بهینه

بینی( و گرافیکی ارائه شده و تأثیر هر الگوریتم در بهبود عملکرد مدل بررسی شده  )مانند نرخ دقت و خطای پیش 

در شرایط خاص خود، عملکرد مطلوبی دارند و   KA و    PSOدو الگوریتم فراابتکاری  هر    یافته ها نشان داد  .است 

 .تواند بر دیگری برتری داشته باشدها میبسته به نوع و اندازه مسئله، یکی از آن

• PSO    تر و نیاز به محاسبات کمتر، برای مسائل کوچک و متوسط کارایی بالایی به دلیل همگرایی سریع

 .دارد

• KA    کندتر و دقت بالاتر، در مسائل بزرگ و پیچیده بهتر عمل می به دلیل جستجوی جامع. 

 .دهدهای بهتری ارائه می حلکیفیت راه  KA تر است، اما کوتاه  KA نسبت به PSO زمان اجرای  •

سازی ترکیبی ایجاد کند که هم سرعت و هم دقت بالاتری  تواند یک مدل بهینهمی KA و PSO ترکیب •

 .داشته باشد

 

 بحث و نتیجه گیري 

بینی در پیش (KA) و کشتل (PSO) این پژوهش با هدف مقایسه عملکرد دو الگوریتم فراابتکاری ازدحام ذرات

گیری از کمی( انجام شد. در فاز کیفی، با بهره-ریسک سقوط قیمت سهام و با استفاده از رویکردی ترکیبی )کیفی 

بنیاد، عوامل غیرمالی مؤثر بر سقوط قیمت سهام در بورس تهران شناسایی و مدلسازی شد. در  روش تئوری داده 

.  سازی شدفاز کمی، یک مدل رگرسیونی طراحی گردید که پارامترهای آن با استفاده از هر دو الگوریتم بهینه

و کارایی هر یک   هیچ الگوریتمی در تمامی شرایط برتری مطلق ندارد های این تحقیق به وضوح نشان داد کهیافته

به دلیل مکانیزم ساده و سرعت   PSO الگوریتم شدیداً وابسته به ماهیت و مقیاس مسئله است. به طور مشخص،
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عامل   محدودیت زمانی ی بهینه برای مسائل با ابعاد کوچک و متوسط و در شرایطی است کههمگرایی بالا، گزینه

با برخورداری از توانایی بالاتر در کاوش فضای جستجو و   KA الگوریتم شود. در مقابل،کننده محسوب میتعیین

نتایج در اولویت است،   دقت و قابلیت اطمینان که مسائل پیچیده و بزرگ های محلی، در مواجهه بااجتناب از بهینه

در اختیار محققان و   گیری استراتژیکچارچوب تصمیم این تمایز عملکردی، یک.  عملکرد برتری از خود نشان داد

تلفیق هوشمندانه این دو الگوریتم در   گیری عملی این مطالعه آن است کهترین نتیجهگذارد. مهم فعالان بازار می 

ترکیبی مدل  گونهمی یک  به  باشد  کارآمدتر  راهکاری  سرعتتواند  از  که  نواحی  PSO ای  اولیه  شناسایی  برای 

 .  استفاده شود پایدار و قابل اطمینان هایسازی نهایی و دستیابی به پاسخ برای بهینه KA امیدبخش و از دقت

های اجتماعی و شایعات بر نوسانات بازار که در بخش کیفی این پژوهش آشکار  با توجه به تأثیر چشمگیر رسانه 

می پیشنهاد  استقرارشد،  و  طراحی  به  اقدام  بهادار(  اوراق  بورس  )مانند  ناظر  نهادهای  پایش  سامانه  شود  های 

ها قادر خواهند بود حجم و یادگیری ماشین کنند. این سامانه  (NLP) مبتنی بر پردازش زبان طبیعی هوشمند

عظیم اخبار و محتوای تولیدشده در فضای مجازی را تحلیل کرده و هشدارهای لازم درباره تأثیرات بالقوه آنها بر  

های  گذاران نهادی و شرکت به سرمایه.  احساسات بازار و ریسک سقوط قیمت را به صورت بهنگام صادر نمایند

می  پیشنهاد  سیستمسبدگردانی  طراحی  در  از شود  خود  الگوریتمیک  معاملاتی  ترکیبی  های  استراتژی 

مدت و  های کوتاه برای اسکن سریع بازار و شناسایی فرصت  PSO استفاده کنند. برای مثال، از الگوریتم سازیبهینه

الگوریتم بهینه  KA از  بلندمدت برای  افق  در  ریسک  مدیریت  و  پرتفوی  ببرندسازی  بهره  می .  تر  شود  پیشنهاد 

شده در این مطالعه، یک الگوریتم هیبرید طراحی کنند که به صورت پویا  پژوهشگران آتی بر اساس چارچوب ارائه 

ادغام خروجی این مدل  . همچنین  های مسئله، مکانیزم هر یک از این دو الگوریتم را فعال سازدو بر اساس ویژگی 

  بینی را دقت پیش  شاید بتواند ماشین بردار پشتیبان یا های عصبی عمیقشبکه  تری مانندهای پیشرفتهبا تکنیک

تر و همچنین تعمیم آن به سایر بازارهای مالی های زمانی طولانی انجام این پژوهش در بازه بهبود بخشد. در نهایت  

های غیرمالی آوری و پالایش داده جمع .  تواند به اعتبارسنجی بیشتر نتایج بینجامد)مانند ارز دیجیتال یا کالا( می

های تاریخی با کیفیت مطلوب  بر و پیچیده بود و دسترسی به برخی داده )مانند اخبار و احساسات( فرآیندی زمان 

داشت همچنین  محدودیت  داده یافته.  اساس  بر  تحقیق  این  است.  های  آمده  دست  به  ایران  سرمایه  بازار  های 

.  باید با احتیاط صورت گیرد تعمیم نتایج به سایر بازارهای مالی با شرایط ساختاری و اقتصادی متفاوت بنابراین،

استنباط   دهد، امااین پژوهش به صورت مقطعی انجام شده است که اگرچه روابط همبستگی را به خوبی نشان می 

بودن، احتمالاً عوامل دیگری نیز در سقوط قیمت  رغم تلاش برای جامع علی.  سازدرا با دشواری مواجه می رابطه علیّ

 .  اندسهام تأثیرگذار هستند که در مدل حاضر لحاظ نشده 
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Abstract 

Financial markets have played a significant role in the growth and development of countries in recent 

decades.By creating efficient risk prediction models, individuals and organizations can make better 

investment decisions. In this study, two algorithms Particle Swarm Optimization (PSO) and the Keshtel 

Algorithm (KA) are used to predict the risk of stock price crashes. The main goal of this comparison is 

to evaluate the accuracy, speed, convergence and capability of the algorithms in solving the model. 

Their performances are compared under various conditions to evaluate their relative advantages. This 

is an applied research study, conducted using a mixed-methods approach that includes both quantitative 

and qualitative analyses. Results demonstrated that PSO outperforms KA in small/medium-scale 

problems due to faster convergence, while KA is more effective for large-scale problems, offering 

higher accuracy and robustness against local optima. This provides a crucial decision-making 

framework for algorithm selection in financial risk prediction.   
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  Y = β 0 ​ + β 1 ​ X 1 ​ + β 2 ​ X 2 ​ + β 3 ​ X 3 ​ + β 4 ​ X 4 ​ + β 5 ​ X 5 ​ + β 6 ​ X 6 ​ + ϵ


  P ( S ) = β 0 ​ + β 1 ​ ( CA ) + β 2 ​ ( CZ ) + β 3 ​ ( CM ) + β 4 ​ ( PH ) + β 5 ​ ( PA ) + β 6 ​ ( RA ) + ϵ


    X  i  t = (     x  t  i 1 ,     x  t  i 2 , . . . ,     x  t  i D )


    V  i  t = (     v  t  i 1 ,     v  t  i 2 , . . . ,     v  t  i D )


    P  i  t = (     p  t  i 1 ,     p  t  i 2 , . . . ,     p  t  i D )


    V  i ( t + 1 ) = w  V  i ( t ) +   c 1   r  1,i ( t ) (   P  i ( t ) −   X  i ( t ) ) +   c 2   r  2,i ( t ) (   P  g ( t ) −   X  i ( t ) )


 


  


  t


    c 1 ,   c 2


    r 1 ,   r 2


  w


  M C O V =   M I D  M S


  M S =    ∑  i = 1  I     ( m i n   f  i − m a x   f  i ) 2

