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Stock manipulation poses a major challenge in capital markets, threatening efficiency 

and investor confidence. This study aims to identify price manipulation in stocks listed 

on the Iranian capital market using artificial intelligence models. The dataset includes 

daily information for 69 stocks across 19 industries from 2016 to 2020. Due to the 

lack of transparent identification of manipulated stocks in Iran, synthetic data were 

generated by injecting random patterns into non-suspicious stocks, supported by 

expert judgment. Key variables examined include daily returns, trading volume, and 

the average buy and sell activities of individual and institutional investors. The 

research adopts an applied, empirical, and descriptive–analytical approach, utilizing 

AI models such as logistic regression, decision trees, and multilayer neural networks.  

Findings show that manipulation periods are associated with significant increases in 

returns, trading volume, and investor activity. Among the models, the decision tree 

achieved the best performance, with 68% accuracy based on the F2-measure. It also 

identified the most influential indicators of manipulation, notably increased trading 

volume on and before the manipulation day, along with abnormal returns. Finally, the 

study provides practical, step-by-step guidelines to help regulators detect manipulated 

stocks more effectively. 
 

JEL Classification: G14, C45, G17. 
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گذاران  تواند کارایی بازار و اعتماد سرمایهرود که می شمار می های بازار سرمایه به ترین چالش دستکاری سهام از مهم
شده در بازار سرمایه ایران و با استفاده  را تضعیف کند. این پژوهش با هدف شناسایی دستکاری قیمتی در سهام پذیرفته 

صنعت در بازه زمانی   ۱۹سهم از    ۶۹های روزانه  های هوش مصنوعی انجام شده است. جامعه آماری شامل داده از مدل 
های  ها، دادهشده در ایران، برای آموزش مدل است. با توجه به نبود شفافیت در معرفی سهام دستکاری   ۱۳۹۹تا    ۱۳۹۵

متغیرهای مورد  مصنوعی از طریق تزریق الگوهای تصادفی به سهام غیرمشکوک و با اتکا به نظر خبرگان تولید شد.  
گذاران حقیقی و حقوقی است. روش  بررسی شامل بازده روزانه، حجم معاملات، و میانگین خرید و فروش سرمایه

نوع کاربردی  از  توصیفی -تحقیق  با رویکرد  داده -تجربی  بوده و تحلیل  از مدل تحلیلی  استفاده  با  های رگرسیون  ها 
های دستکاری، بازده  در دوره   دهدمی لجستیک، درخت تصمیم و شبکه عصبی چندلایه انجام شده است. نتایج نشان  

گذاران نیز رشد قابل توجهی دارد. در  یابد و فعالیت معاملاتی سرمایهطور معناداری افزایش می و حجم معاملات به 
( بهترین عملکرد را داشته است. همچنین، افزایش  F2درصد )بر اساس معیار    ۶۸ها، درخت تصمیم با دقت  میان مدل 

های شناسایی دستکاری هستند.  ترین شاخص حجم معاملات در روز دستکاری و روز قبل، همراه با بازده غیرعادی، مهم 
 در نهایت، راهکارهای عملی برای نهاد ناظر ارائه شده است. 

 

 . JEL:  G14,C45,G17 ی بندطبقه

  دستکاری سهام، یادگیری عمیق، هوش مصنوعی.  : ی دیواژگان کل 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

  :۱404/   0۹/  2۹تاریخ پذیرش:    ۱404/  04/  ۳۱تاریخ دریافت   
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 مقدمه . 1

بازار سرمایه مکانی برای خرید و فروش اوراق بهادار بوده که تغییر مالکیت سهام پذیرش  

. اگر معاملات به دور از تقلب  صورت پذیردبا قیمت منصفانه    لازم استشده در این بازار  

مشکلی پیش نخواهد آمد، اما متأسفانه بازیگرانی وجود دارند    انجام گیرد  قوانینو با رعایت  

گران را به گمراهی که در تلاش هستند با انجام اقدامات فریبکارانه، سایر بازیگران و معامله

کشیده و از این محل کسب درآمد نمایند. به طور کلی اقداماتی که منجر به گمراهی فعالان 

بازار گردد، دستکاری بازار نامیده شده و در اکثر موارد اقدامی غیرقانونی بوده، اما کشف  

 (. 20۱۸و همکاران،   ۱آن به شدت دشوار است )لینگارن 

  تواند یاست که م   یدر کشف آن، موضوع  ییو عدم توانا   متیق  یسهولت در دستکار

گذاران اوراق بهادار  رو قانون  نی . از همدیوارد نما  یریبازار صدمات جبران ناپذ ییبه کارا

اوراق   متیبه عدم توازن ق  ،یچرا که دستکار  کنند؛یم  یر یشگیبازار پ  یعموماً از دستکار

نوظهور،    ی. در بازارهادهدمیقرار    تأثیررا تحت    متیکشف ق  ندیابهادار منجر شده و فر

 یری ند )ندا  مستعدتر  متیق  یدستکار  یدارند، برا  یها که عمق کمترشرکت   یسهام برخ

 (. 20۱۸و همکاران، 

برا  یدستکار  یی شناسا  اگرچه اهمبورس   یبازار  حائز  تجرب  تیها  مطالعات   یاست، 

سهام   نکهیاز موارد اثبات ا  یاریآن انجام شده است؛ چرا که در بس  ییشناسا  نهیدر زم  یاندک

ا  ریپذامکان  یبه سخت   ر،یخ  ایشده    یدستکار شده   یسهام دستکار  رانیاست. در کشور 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Leangarun 
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نم افشا  ناظر  نهاد  صورت  گردد یتوسط  در  برا  یو  تلاش  بازار   یدستکار  ییشناسا  ی که 

 وارد شود.  هی به بازار سرما یر ی ناپذصدمات جبران تواندیم رد،ی صورت نپذ

را شناسایی و اقدام   سهامهای دستکاری  اگرچه نهاد ناظر همواره در تلاش است تا راه 

باشد. کشف دستکاری پذیر نمی به سادگی امکان  آن به حذف آن نماید، متأسفانه شناسایی  

های معاملاتی پیچیده، سختتر از قبل شده  های کامپیوتری جدید و الگوریتم با ایجاد برنامه

بازار گسترش  با  همچنین  و    هایاست.  شرکت   افزایشمالی  حجم تعداد  و  بورسی  های 

نیروی انسانی تقریباً   صرفاً  توسط  سهاماقدامات متقلبانه و دستکاری    بر  معاملات، نظارت

های کامپیوتری سریعی نیاز دارد تا معاملات و  ناممکن است. از این رو نهاد ناظر به برنامه

  در زمان دستکاری ارائه نماید روند قیمتی سهام را تحت نظر قرار داده و هشدارهای لازم را  

 (. 20۱۸)لینگارن و همکاران، 

مناسب دستکار  عیسر   صیتشخ م  یمتیق  یو  بازار سرما  کندیکمک  و   هیتا  سلامت 

به سهامداران خرد   ان،یسودجو  باران یاز رفتار ز  یریخود را حفظ کرده و با جلوگ  ییکارا

از   شیب  یهای ریگمنظور سخت  نیا  یناعادلانه گرفتار نشوند. برا  یکمک شود که در باز

 تواندیبازدارنده گسترده، م  یهاهیرو  جادیسهام و ا  یدستکار  ییحد متعارف جهت شناسا

مانند هوش    دیجد   یبا استفاده از ابزارها  دی با   نی فعالان بازار باشد. بنابرا  یمنجر به دلسرد 

 ادیبا سرعت ز  یسهام در حال دستکار  صیدر تلاش بود تا تشخ   قیعم  یریادگیو    یمصنوع

 ت یبا توجه به اهملذا    .ردی صورت پذ  کنندهی ریانجام شده و اقدامات جلوگ  ریو بدون تأخ

  ی هاتم یو به موقع آن و فعال کردن الگور  حیصح  صیسهام و لزوم تشخ  یدستکار  ییشناسا

ا  رانه،یشگیپ تشخ  نیدر  به  روش   یمتیق  یدستکار  صیپژوهش  از  استفاده  با    یهاسهام 
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این    .میپردازیم  یکاوداده غابنابر  ا این    یی هدف   ییشناسا  یبرا  یمدل  جادیپژوهش 

آن از    لهیکه به وس  شودیم  یطراح  یتمیو الگور  بازار سرمایه ایران بودهسهام در    یدستکار

با   گریشده و از طرف د  یریسهام جلوگ  یمتیطرف از اقدامات متقلبانه و انحراف ق  کی

 دلسرد نگردند.  رفعالان بازا ه،یمدت نماد سهم در بازار سرما یبستن طولان

شناسی پژوهش، ارائه مدل و در  در ادامه پژوهش به ارائه مبانی نظری، پیشینه و روش 

 پردازیم.بندی مینهایت جمع 

  مبانی نظری. 2

گسترده  دامنه  بازار،  دستکاری  شامل  واژه  را  دستکاری  استراتژی  مختلف  انواع  از  ای 

ارائه شده در  شود. طبقهمی بین استراتژی بندی  های مختلف دستکاری را در یک  ارتباط 

که مشخص است در سطح اول، دستکاری به چهار   طورهمان  دهدمینمای کلی نمایش  

تقسیم معامله سریع سهامبندی میدسته کلی  قرارداد/ شاخص۱شود:  اغواکننده/ 2محور،   ،

 (. 2020)پوتنینس،  4های قدرت بازار و تکنیک ۳محورسفارش 

کننده ابتدا موقعیت خرید/ فروش در سهم  در دسته اول یا معامله سریع سهام، دستکاری 

گرفته و سپس با ترغیب دیگران نسبت به افزایش/ کاهش قیمت سهام اقدام کرده و در نهایت  

گیرد. اگرچه این نوع دستکاری اکثراً در بازار سرمایه  های بهتر می موقعیت معکوس در قیمت 

کننده  تواند در هر بازار مالی دیگر نیز به وقوع پیوندد. اگر دستکاری افتد اما در عمل می اتفاق می 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Runs 

2. Contract-based / Benchmark Manipulation 

3 . Spoofing / Order-based 

4. Market Power Techniques 
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ابتدا موقعیت خرید گرفته و باعث افزایش قیمت سهم شده، سپس اقدام به فروش ناگهانی در  

 افتد.  اتفاق می   ۱های بالاتر کند، افزایش قیمت و خالی کردن قیمت 

کننده ابتدا به صورت ناگهانی فروشنده سهم بوده و سپس  در صورتی که اگر دستکاری 

تر های پایینبا ترغیب دیگران نسبت به کاهش قیمت سهم اقدام نماید و در نهایت در قیمت 

قیمت و خرید مجدد استراتژی کاهش  را خریداری کند،  شود. پدیدار می  2مجدداً سهم 

افزایش قیمت و خالی کردن و کاهش قیمت و خرید مجدد، می بازه استراتژی  تواند در 

زمانی بسیار کوتاه مدت )مثلاً چند ثانیه( و یا بسیار بلندمدت )چند سال( با استفاده از انواع 

 ها اتفاق بیفتد. تکنیک

کنندگان، مستقیماً از های این نوع دستکاری این است که دستکارییکی از ویژگی 

تر سهم های پایین های بالاتر سهم خریده و یا در قیمتگذارانی که در قیمتسایر سرمایه 

می فروخته  درآمد  و اند، کسب  ترغیب  دستکاری،  نوع  این  اصلی  بنابراین چالش  نمایند. 

 باشد. گذاران به خرید و یا فروش سهام دستکاری شده میاغوای سایر سرمایه

می  شاخص  یا  و  قرارداد  مبنای  بر  دستکاری  دوم،  روش،  دسته  این  در  باشد. 

کنندگان با دستکاری دارایی خاصی، از قرارداد، شاخص و یا مرجع خاصی کسب  دستکاری 

می  دستکاری درآمد  کنید  فرض  مثال  عنوان  به  از  کننده نمایند.  یکی  در  باز  موقعیت  ای 

قراردادهای ابزار مشتقه داشته و سپس با دستکاری دارایی پایه، از موقعیت خود در ابزار مشتقه  

می  دستکاری منتفع  کنید  فرض  دیگر  مثالی  عنوان  به  اوراقی  گردد.  در  کنندگان، 

از  سرمایه  یکی  وسیله  به  مذکور،  اوراق  قیمت  یا  و  نقدی  جریان  که  باشند  کرده  گذاری 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Pump and Dump 

2. Bear raid 
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، قیمت قرارداد آتی و غیره تعیین  2، نرخ سواپ ۱دهی های مالی مانند نرخ شناور وام شاخص 

در آن صورت دستکاری  اختیار  شود،  در  اوراق  از  نمودن شاخص،  با دستکاری  کنندگان 

کسب درآمد نمایند. تفاوت مهمی بین دسته اول و دوم وجود دارد و آن اینکه در دسته دوم،  

 گذاران برای خرید یا فروش سهم ندارند.  کنندگان نیازی به اغوای سایر سرمایه دستکاری 

تکینک اغواکننده و سایر  بر سفارشدسته سوم، شامل سفارشات  مبتنی  گذاری های 

تکنیکمی به صورت کلی،  بر سفارش باشد.  مبتنی  این صورت است که های  به  گذاری 

شود که انجام نشده و بتوان نسبت به لغو  سفارش در سیستم معاملات با این هدف وارد می

ای  کننده های اولیه موجود در بازار نقش اصلی و تعیین آن قبل از اجرا اقدام نمود. سفارش

 باشد.  گران نیز میدر این نوع دستکاری دارند و معمولاً نیاز به همراهی سایر معامله

تواند به صورت دستی وارد شود، اما با توجه به اینکه  اگرچه سفارشات اغواکننده می

برای سفارش اقدام فوری  به  نیاز  این استراتژی،  لغو سفارش وجود در  گذاری، اصلاح و 

گیرد. خودکارسازی ها به وسیله کامپیوتر انجام میدارد، در اکثر موارد این نوع دستکاری 

کند تا در تعداد دفعات زیاد این کار انجام گیرد. اگرچه سودآوری استراتژی کمک می

باشد، با تکرار آن در دفعات زیاد، سود قابل این نوع دستکاری در هر بار تکرار اندک می 

 گردد. توجهی پدیدار می

استراتژی دستکاری سفارشات  بالا،  با تکرار  الگوریتمی و  به رشد معاملات  با توجه 

های اخیر مورد توجه واقع شده است. به تبع آن نهادهای ناظر، چندین اغواکننده، در سال

راهکار مقابله با این نوع دستکاری را در نظر گرفته است. صاحبان کد معاملاتی در صورت  

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Floating Rate Loans 

2. Swap 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

9-
28

 ]
 

                             7 / 58

http://qjerp.ir/article-1-3786-en.html


 13  ...  های هوش مصنوعیشناسایی دستکاری سهام با استفاده از مدل 

 

های شناسایی زیادی گیرند و الگوریتم انجام این نوع تخلف مورد پیگیری حقوقی قرار می

 در نظر گرفته شده که نسبت به شناسایی این نوع تخلفات اقدام نماید. 

با در شود که در آن دستکاریدسته چهارم دستکاری، شامل مواردی می کنندگان، 

 نمایند. دست گرفتن قدرت بازاری، سعی در کنترل عرضه و تقاضای سهام می

توانند در گام بعدی با توجه های دستکاری میبندی کلی، تکینکبا توجه به چهار دسته

( با توجه به مکانیزم  ۱۹۹2)  ۱بندی شوند. آلن و گیل به مکانیزم اجرایی به پنج دسته تقسیم

تقسیم   4محورو اقدام  ۳محور ، اطلاعات 2محور اجرایی، دستکاری سهام را به سه دسته معامله

( پوتنینس  دسته 2020نمودند.  این  اضافه(  با  را  نام   بندی  به  دیگر  دسته  دو  های کردن 

کنندگان با انجام  دستکاری محور،  دستکاری معامله ارتقاء داد. در    ۶محورو تابع   ۵محورسفارش 

کنندگان  دستکاریمحور،  دستکاری اطلاعاتگذارند. در  می  تأثیرمعامله بر قیمت دارایی پایه  

کننده  گذاشته و از اطلاعات گمراه   تأثیربا انتشار اطلاعات غلط یا شایعات بر قیمت شرکت  

  محور دستکاری اقدامکنند. در  در جهت کاهش یا افزایش قیمت دارایی مذکور استفاده می

گذارد. به عنوان مثال هیات    تأثیرتواند بر قیمت سهم  اقداماتی غیر از عرضه و تقاضا که می

دستکاری مدیره شرکت، خط تولید شرکت را غیرفعال کند تا قیمت سهم کاهش یابد. در  

کنندگان از طریق ارسال،  شود که دستکاریآن دسته از دستکاری را شامل می  محورسفارش

شوند. این سفارشات اغواکننده اصلاح و حذف سفارش اغواکننده باعث گمراهی بازار می

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Allen & Gale 

2 .Trade-based 

3. Information-based 

4. Action-based 

5. Order-based 

6. Submission-based 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

9-
28

 ]
 

                             8 / 58

http://qjerp.ir/article-1-3786-en.html


 1405 تابستان، 118 شماره، 34 سال /های اقتصادی ها و سیاستپژوهشنشریه علمی )فصلنامه(    14

 

دستکاری  شوند که معامله صورت نپذیرد. همچنین در  به نحوی در سیستم معاملات وارد می

های مالی تغییر و دستکاری کنندگان در اجزاء تشکیل دهنده شاخصدستکاری  محورتابع

دهند به نحوی که از دستکاری انجام شده در شاخص )به طور غیرمستقیم( کسب انجام می

نمایند.   بـه  سود  اغلـب کـشورها  بهـادار  اوراق  قوانین  در  قوانین و مقرراتی که  بر  علاوه 

جلوگیری از دستکاری اوراق بهـادار گنجانـده شـده اسـت، برخـی سـازوکارهای   منظـور

دستکاری اوراق بهادار نیز برای جلوگیری از دستکاری اوراق بهادار تعبیه شـده کـه    ضـد

  عنوان مکملی در شناسایی و جلوگیری از دستکاری اوراق بهادار عمـل کنـد. برخـی از   بـه

به   مذکور  )فلاحسازوکارهای  است  ذیل  موارد  شامل  تیموری،  ترتیب  و  (:  200۵شمس 

تحت نظر قرار دادن و بررسی بازار که هدف از آن ایجاد سازوکارهایی به منظور تحت نظر 

اقدامات  شناسایی  آن  تبع  به  و  بازار  بر  حاکم  شرایط  درک  بازار،  بررسی  و  دادن  قرار 

نامطلوب و تلاش برای ایجاد ابزارهایی جهت جلوگیری از اختلال و گسستگی در بازار 

این خصوص  می در  است  قیمت  آخرین  بعدی  سازوکار  دستکارباشد.    ن ی آخر  یامکان 

از کشورها از جمله    یدر بعض  نی وجود دارد. بنابرا  زیبا انجام معاملات اندک ن  یحت  متیق

استفاده    یانیپا  متیمرجع و تحت عنوان ق  متیبه عنوان ق  هامت یموزون ق  نیانگیاز م  رانیا

بهادار    .شودیم اوراق  بازارهای  سطح  در  افشاگری  الزام  به  منجر  که  مقرراتی  و  قوانین 

قوانین و مقررات  شوند،یم پ  یاز جمله  بـرای  فر  یر یشگیهستند کـه  بـا    کارانهبیاز رفتار 

با توجه به   هـدف دستکاری قیمت در قوانین اوراق بهـادار اغلـب کـشورها وجـود دارد.

طبقه  ینظر  یمبان متغارائه  یهای بندو  حجم    یدیکل  یرهایشده،  سهام،  بازده  همچون 

عنوان  به قیتحق یشناسانتخاب و در روش  یو حقوق  یقیحقافراد  و فروش  د یمعاملات، خر
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بهمدل   یورود شده ها  گرفته  بدکار  مستق  بیترت   نی اند.  طراح  ینظر  یمبان  میارتباط   یبا 

 است.  دهی گرد ارپژوهش برقر یهامدل 

 مطالعات تجربی . 3

 مطالعات خارجی . 3-1

( و همکاران  از شبکه202۵زانگ  استفاده  با  تخاصم  یها(  و  GANs)  یمولد   ی ریادگی( 

نشان   جینوظهور توسعه دادند. نتا  یدر بازارها  متیق  یدستکار  ییشناسا  یبرا  یمدل  ،یانتقال

بازار دارد   یمشکوک از نوسانات عاد   یرفتارها  کیدر تفک  ییبالا  ییمدل توانا  نیداد که ا

م برا  یابزار  نعنوابه   تواندیو  گ  ینهادها  یمکمل  قرار  استفاده  مورد  اردیناظر  در    نی. 

  22تا    ۱۹۶2  هیژانو  2سال )از    ۵0  یط  S&P  ۵00  منفرد  یهاشرکت ه  پژوهش از داده روزان

 ( استفاده شده است. 20۱۶نوامبر 

  تیبر سفارش در بورس کو  یمبتن  یدستکار   ی( به بررس2024و همکاران )  یریالمط

( نشان  Deep Neural Networks) قیعم یعصب یهااز شبکه یریگها با بهره پرداختند. آن 

به  یدادند که دستکار نقدشوندگ  ژهی وسفارشات  با  مدل   دهدمیرخ    نییپا  ی در سهام  و 

بآن  یشنهادیپ دقت  با  توانست  از  یها  چن  ۹0ش  شناسا  ییالگوها  نیدرصد  .  دی نما  ییرا 

و بانک   تیبورس اوراق بهادار کو  یهاتیسامطالعه از وب  نیمورد استفاده در ا  ی هاداده

( گرفته شده است. دوره نمونه شامل 20۱۹)   OECDنفت از    یهامت یو ق  تیکو   یمرکز

 است.  20۱۸-200۵دوره  یماهانه برا یهاداده

پژوهش2020)  وسفی در  شناسا  ی(  روش  متیق  یدستکار  ییبه  از  استفاده    ی هابا 

نو  ق ی عم  یریادگی کارگ  سندهی پرداخت.  به  با  پ  یدگرگون  یریابتدا   وسته،یموجک 
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( و PCA)  یاصل  مؤلفه  لیکرده و با استفاده از تحل  ییرا شناسا  تأثیرو    یاصل  یهامشخصه

  ی هاآماده شده را با شبکه  یهاداد. سپس داده   شها را کاه(، ابعاد دادهFA)  یعامل  لیتحل

XGBoost  ،KNN    وSVM  توانا  یبررس به    هامتیق  یدستکار   ییها در شناسامدل  ییو 

ارزپژوهش   لهیوس نتادی گرد  یابیگر  دگرگون  دهدمینشان    جی.  از  استفاده  موجک   ی که 

زمان لازم    ش باعث کاه  PCA  یری. به کارگشودیعملکرد م  یابیباعث بهبود ارز  وستهیپ

سه مدل استفاده    نی . از بدینمای م  ترفیعملکرد شبکه را ضع  یآموزش شده اما اندک  یبرا

 داشتند.  یترعملکرد مناسب  KNNو  XGBoostشده، 

به    یبازار و نوآور  یتحت عنوان دستکار  ی( در پژوهش2020و همکاران )  نگیکام

شرکت    یروز چگونه بر نوآور  یدر انتها  متیق  یموضوع پرداختند که دستکار  نیا  یبررس

 یبلندمدت  بیمدت، آسبا هدف کوتاه  متی ق  یکه دستکار  افتندی. محققان درگذاردیم  تأثیر

ها  . آن دهدمیکاهش    ینوآور  یشرکت را برا  رانیمد  زهیبر ارزش شرکت وارد کرده و انگ

گرفتند که    جهیسال نت  ۸کشور به مدت    ۹در    یداده سهام مشکوک به دستکار  یبا بررس

 رابطه معکوس دارد. یبا نوآور یدستکار

با  هیبازار در کشور در حال توسعه ترک یدستکار ی( به بررس2020و همکاران ) ارجن

 أت یه  لهیکه به وس  20۱۳تا    200۵  یمحور در دوره زمانمعامله  یدستکار  یهااستفاده از داده

 نی گران اپژوهش  یت اصلسؤالا   از  یکیمشخص شده است، پرداختند.    هیترک   هیبازار سرما

 ایرا انتخاب کرده و آ  یدستکار  یچگونه سهم مورد نظر برا  کنندگانیبود که دستکار 

کارا  تیفیک  یرو  متیق  یدستکار نتا  مؤثربازار    ییو  که    دهدمینشان    جیاست. 

از نظر عملکرد و با نوسان کمتر را   فیضع  ن،ییپا  یبا نقدشوندگ  یسهام  کنندگانی دستکار

مشاهده کردند که    نی. همچنکنندیدر حال توسعه انتخاب م  یدر بازارها  یدستکار  یبرا
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و پس از دوره   افتهی  شیافزا  یدوره دستکار  یبازده و نوسان ط  ،یدر اکثر موارد نقدشوندگ

 . ابدییکاهش م یدستکار

 ی مصنوع  یمنیا  ستمیمدل س  بیتحت عنوان ترک  ی( در پژوهش2020و کاشف )  کلوس

ناهنجار  یبندخوشه  لیو تحل بازار سرما  یبه کشف  استفاده    یها اقدام کردند. داده   هیدر 

اندازه   یبزرگ  یهاشده مربوط به شرکت  به  با توجه  ... بوده که  مانند گوگل، آمازون و 

  لیدل  نیبه صفر است. به هم  کی ها نزددر آن  یکارشرکت و حجم معاملات احتمال دست

البته با استفاده از ابزار متفاوت    یداده تصادف  جادیبه ا  یمشابه با پژوهش گلمحمد  یدر اقدام

 محققان قابل توجه و اغواکننده است.  لهیبسط داده شده به وس  یبیمدل ترک  جیپرداختند. نتا

)  نیشاهر همکاران  مطالعه20۱۹و  در  بررس  یا (  بازارها  متیق  یدستکار   یبه    ی در 

آس شرق  توسعه  حال  در  و  داده  اینوظهور  از  استفاده  با   20۱7  ی ال  200۱سال    یهابا  و 

دستکار  244  یدست   یآورجمع  پژوهش   شدهی سهم  استفاده  مورد  ابزار  گران پرداختند. 

نتا  کی لجست  ونیرگرس انتظار نشان    جیبوده و  بزرگ و    یهاکه شرکت  دهدمیبرخلاف 

 . شوند یواقع م یمورد دستکار یشترینقدشونده با احتمال ب

نسبت به   یکردند با استفاده از شبکه مولد تخاصم  ی( سع 20۱۹و همکاران )  یانیمار

نما  یسازنهیبه اقدام  بهادار  ابتدا روند قآن . در مدل  ندیسبد اوراق  به وس  متیها    لهیسهام 

ب  دهیآموزش د  یشبکه مولد تخاصم با   سک،یر  یساز نهیبازده و کم  یسازنهیشیو سپس 

 شود.یم لیتشک نهیبه یپرتفو

با   متیق  یزمان  یسر  یسازبه مدل   ی( در پژوهش20۱۹و همکاران )  یتاکاهاش سهام 

شده   ینیب ش یپ یزمان یکه سر دهدمینشان  جیپرداختند. نتا یاستفاده از مدل مولد تخاصم
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سهام مانند داشتن دم پهن،   یزمان  یسر  یاصل  یهامشخصه  یمدل مولد تخاصم  لهیبه وس

 در بر دارد.  را رهی و غ انیعدم تقارن سود و ز

سهام با استفاده از مدل مولد    متیق  ینیبشیبه پ  ی( در پژوهش20۱۹و همکاران )  ژنگ

 ن،ی، شامل اولS&P 500گران با استفاده از داده روزانه سهام در  پرداختند. پژوهش   یتخاصم

 یروزه، سر  ۵و بازده    متیق  نی انگیحجم معاملات و م  مت،ی ق  نیآخر   ن،ی ترن ییپا  ن،ی بالاتر

نتا  ینیبشیپ  راسهام    متیق  یزمان با    تواندیکه مدل ارائه شده م   دهدمینشان    جینمودند. 

 . دینما یسازهیسهام را شب یانیپا متی ق ،یدقت مناسب

  ی طراح  یساده، ساختار  ی( با استفاده از شبکه مولد تخاصم20۱۸و همکاران )  نگارنیل

. در شودیفراهم م هیدر بازار سرما متیق یدستکار  ییآن امکان شناسا لهیکردند که به وس 

ابتدا شبکه مولد تخاصممدل آن  نرمال آموزش د  یها  و سپس شبکه آموزش   دهیبا داده 

. با شودیتست( به کار گرفته م  یهاشده و نشده )داده  یکارداده دست  کیتفک  یبرا  دهید

ا به  تخاصم  نکهیتوجه  مولد  شده  ساده  روش  از  مذکور  مدل  است،    یدر  شده  استفاده 

 ز، ی عدم استفاده از نو  یدر مدل استفاده نمود. از طرف  یادیز   یورود  یرهای از متغ  توانی نم

پژوهش،   جی. مطابق با نتادهدمی  اهشرا ک  گرید  یبه بازارها  میمدل و امکان تعم  ییکارا

 است.  دهیبرآورد گرد %۶۸دقت مدل حدود 

)  ژنگ همکاران  پژوهش20۱۸و  در  بررس  ی(  بانک  یبه  شبکه  در  وجه  و   یانتقال 

افتاده در چ  یکلاهبردار انواع شبکه مولد تخاصم  نی اتفاق  از  استفاده  با   ی پرداختند. آن 

را   یانتقال وجه مشکوک در شبکه بانک  توانیکردند که با استناد به آن م  یطراح  یمدل

ادعا  ییشناسا طبق  نمونه   سندگانینو  یکرد.  تعداد  بس  یدستکار  اگر  باشد،    اریشده  کم 

جهت    نیرا نخواهند داشت. به هم  مؤثر  یر ی ادگی  ییتوانا  ق یعم  یریادگیمرسوم    یهامدل 
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به صورت    یر ی ادگیرا بر طرف کرده و    صهینق  نیگران اپژوهش  لهیشده به وس  یمدل طراح

 . رفتی انجام خواهد پذ مؤثر

انواع   ی ژگی و و یانواع دستکار یبندبه دسته ی( در پژوهش20۱7و همکاران ) نگیسِر 

شرا  یدستکار و  تعر  یط یپرداختند  م  فیرا  آن  طبق  که  از   کیهر    توانی کردند 

نسبت داد. در مطالعات انجام شده    یاز انواع دستکار  یکیانجام شده را به    یهای دستکار

به    تواندیشده چگونه م  یدادند که ساختار طراح   ننشا  سندگانینو  ،یواقع  یهاداده  یرو

 . د یکمک نما متیق یدستکار صیدر تشخ ینظارت ستمیس

 یبه بررس  افتهینظارت    قی عم  یریادگی  یها( با استفاده از روش 20۱7و همکاران )   یل

 یهاهیمورد از اطلاع  ۸2  یها به صورت دست پرداختند. آن   نیدر بورس چ  مت یق  یدستکار

ادار  یدستکار در حکم مجازات  را  توسط    یبازار سهام  سال    CSRCصادر شده  از  که 

داده است، شامل    20۱۶تا    20۱4 فهرست شده، جمع   274رخ  ها  کردند. آن   یآورسهام 

خوب   اریروزانه بس   یهابا استفاده از داده  قی عم  یریادگی  یهاگرفتند که عملکرد مدل   جهینت

 بوده است.  فیروز ضع نیمعاملات ب یهاو با استفاده از داده

  ،یدر بازار مال  یناهنجار  ییتحت عنوان شناسا  ی( در پژوهش20۱7)  یو چادهر  احمد

برا  یآمار  یهاو روش   یمصنوعهوش   ی هاانواع روش  بازار    یناهنجار   ییشناسا  یرا  در 

 دهدمینشان  جیبه کار گرفتند. نتا 20۱۳تا   200۹سال  یهابا استفاده از داده ایبورس استرال

 ناهنجار داشتند.  یهاداده ییدر شناسا یبهتر لکردعم CMGOSو  LOFکه مدل 

محور، فراتر از معامله  یتحت عنوان دستکار  ی( در پژوهش20۱۶و همکاران )  نئوپان

 له یشده و به وس  هیعرضه اول  یپرداختند که به تازگ  ییهاشرکت  یبه بررس  ،یقانون  گردیپ
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 یمحور مورد دستکارمعامله  وهیگران بزرگ، با حجم قابل توجه و به شاز معامله  ییکا یسند

 هیعرضه اول  2۳۵مورد استفاده شامل    یکل  یهامجموعه داده   یبه بررس  اهاند. آنقرار گرفته 

( و بورس BSE)  ی( که در بورس اوراق بهادار بمبئیشرکت مورد بررس  7)شامل    یعموم

اند، پرداخته اند. بر فهرست شده   20۱۱تا دسامبر    200۶  هیژانو  ی( در بازه زمانNSE)  یمل

اتفاق    یها دستکارکه در آن  ییهاهیاول  عرضه  کثرکه در ا  دند یرس  جهینت  نیاساس به ا  نیا

اند که  بوده  ی کسانی  باًیافراد تقر  متیو بالا بردن ق  یتبان  یشده برا  لیتشک  یکایافتاده، سند

حجم معاملات   ،یدر دوره دستکار  نیچناند. همهمراه نشده   ییقضا  تیبا محکوم  گاهچیه

 با کاهش همراه بوده است.   مت یق  کنندگان،ی و پس از خروج دستکار  افتهی  شیافزا  متیو ق

  22بالا و شامل    یتحت عنوان معاملات با فراوان  ی( در پژوهش20۱۵و ژانگ )  تکنیآ

بالا    یروز نشان دادند که وجود معاملات با فراوان  یانتها  متیق  رییبورس اوراق بهادار و تغ

روز را کاهش داده است. بعلاوه،    یانتها  متیق  ر ییو شدت تغ  یفراوان  ،یاملاحظهبطور قابل 

روز قابل   انیپا  متیق  رییو شدت تغ  یبالا در مختصر نمودن فراوان  یفراوان  بامعاملات    تأثیر

 و فشار است.  یقانون طی نظارت و شرا ،یمعاملات نیتر از نقش قوانتوجه

د  یگلمحمد داده20۱۵)  ازیو  از  استفاده  با  د   یآورجمع  یها(  مقاله  در  و   ازیشده 

( بررس20۱۱همکاران  به   ییشناسا  یبرا   یهوش مصنوع  افتهینظارت    یهاانواع روش   ی( 

با  پرداخته و مدل   یمتیق  یدستکار ابزارها  یکردند. برخ  سهیمقا  گریکدیها را  مورد   یاز 

  ن ی ترکینزد  kساده،    زیب  ،ی هوش مصنوع  ،یتصادف  لجنگ  م،یاستفاده شامل درخت تصم

ماش  هیهمسا ب  بانیپشت  بردارن یو  مدل  است.  بهتر  زیبوده  مع  نی ساده  نظر  از  را   ار یعملکرد 

 داشته است.  یمتیق یدستکار ییعملکرد را در شناسا نی بهتر %۵۳برابر با   F2 یعملکرد
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بازار    یی بر کارا   مت ی ق  ی دستکار   تأثیر   ی به بررس   ی ( در پژوهش 20۱4و همکاران )   گراس 

هنگ  سهام  بازار  داده در  پرداختند.  شامل  آن   ی ها کنگ  دستکار   40ها  ط   ی سهم    یشده 

کنگ در دادگاه  سازمان بورس و اوراق بهادار هنگ   ی بوده که از سو   200۹تا    ۱۹۹۶  ی ها سال 

  یی کارا   ی ارها ی بر مع   ی که دستکار   دند ی رس   جه ی نت   ن ی ها به ا . آن ند بود   شده   ی محکوم به دستکار 

منف  اثر  نوسان  و  تقاضا  و  عرضه  شکاف  مانند  نباشد،    ی بازار  کارا  اگر  بازارها  دارد. 

 و از بازار خارج شوند.   ند ی کسب سود نما   ها مت ی ق   ی با دستکار   توانند ی م   کنندگان ی دستکار 

سهام در بازار سهام    مت یق  یدستکار  یبه بررس  یا( در مطالعه20۱۳و چنگ )  هانگ

است    200۹تا    ۱۹۹۶بازار از سال    یمورد دستکار  40ها شامل  پرداختند. مجموعه داده  وانیتا

آت  ونیس یکه توسط کم بهادار و معاملات  پ  یاوراق  قرار    یقانون  گردیهنگ کنگ تحت 

آن گرفته مجموعه اند.  با  بررس  یآورجمع های  داده  ها  به  فوق،  سهام    یالگوها  ی شده 

آن  یدستکار اثرات  و  نتاشده  پرداختند.  بازار  بر  نشانآن   جیها  اها  که   نیدهنده  بود 

حاکم  یدارا   شدهیدستکار  یهاشرکت  از  و  بوده  کوچک   ی فیضع  یشرکت   تیاندازه 

  مت یق  شیافزا  یمعاملات  یپژوهش با استراتژ   نیدر ا  یبرخوردار هستند. اکثر موارد دستکار

کردن منجر به    ی و خال  متیق  شیبه روش افزا  یکردن در ارتباط بودند. دستکار  یو خال

افزا  شیافزا معاملات  شینوسان،  ق  ،یحجم  ط  یمتیبازگشت  دستکار  یبلندمدت   یدوره 

 بازار خواهند داشت.  ییبر کارا یمهم تأثیر هایدستکار نی. اشودیم

زا  یگلمحمد پژوهش20۱2)  انیو  در  مصنوع  ی(  هوش  کاربرد  عنوان  در   یتحت 

سرما  یدستکار  ییشناسا بازار  بررس  هیدر  ا  نیشیپ  یهاپژوهش  یمرور  ی به   نه یزم  نیدر 

  یرا به پنج دسته کل  یهوش مصنوع  لهیبه وس  یدستکار  ییها مطالعات شناساپرداختند. آن 
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 ،یضد دستکار  نیپرت، استخراج قوان  یهاادهد  ییشناسا  ،یدستکار  یالگو  ییشامل شناسا

زم  یاجتماع  یهاشبکه  لیتحل شناسا  یدستکار   نهیدر  طر  یدستکار  ییو  و   قی از  نمودار 

 هر نوع پژوهش را ذکر کردند.  یبرا ازیمورد ن یهاکرده و داده میتقس یرسازی تصو

)  میک سان  مقاله20۱2و  در  شناسا  یا (  عنوان  از    یدستکار  ییتحت  استفاده  با  بازار 

)  یگروه  لیتحل مدلPGAهمسان  ن  قیعم  یریادگ یاز    ی(،   یی شناسا  یبرا  افته، ینظارت 

دستکار   یالگوها به  طراح  یمشکوک  کره  کشور  بورس  روش    یدر   PGAنمودند. 

  زانینموده و با توجه به م  یها بررس گروه هم  ریسابا    سهیرا در مقا  رنرمالیبا رفتار غ  ییهاداده

  یروش  نی. همچندهدمیناهمسان قرار    ایهمسان، آن را در دسته همسان    انحراف از گروه

 ارائه نمودند.  رنرمالیغ یرفتارها ترق یدق ییشناسا یبرا PGAبهبود مدل   یبرا

)  ازید پژوهش20۱۱و همکاران  در  بررس   ی(    ی هاروش  یریبه کارگ  یهاچالش  یبه 

سهام   یبازار پرداخته و با استفاده از اطلاعات بازار  یدستکار  ییشناسا  یبرا  یهوش مصنوع

بررس معامله  یدستکار با تشکنمودند. آن   یمحور را  با سهام   ییاز دارا  یسبد  لیها  مشابه 

 ی کیشده و بازده سبد مشابه را به عنوان    یسهام دستکار   بازده  نیشده، اختلاف ب  یدستکار

متغ اصلیهای ژگی )و  یرهایاز  متغ  ی(  گرفتند.  نظر  اختلاف   یرهایدر  شامل  شده  استفاده 

و نوسان   یسهام، نقدشوندگ  رنرمالیغ  یشده با سبد مرجع، بازده  یسهام دستکار  یبازده

 یسهام دستکار  یبه بررس  میگران با استفاده از درخت تصمپژوهش   تی. درنهاباشدیسهم م

 دادند. شنهادیبه نهاد ناظر پ یدستکار ییشناسا یبرا یتمیشده پرداخته و الگور

)  نگیکام همکاران  پژوهش20۱0و  در  قوان  ی(  عنوان  بورس  نی تحت  به   یمعاملات 

 ی برا  یبر اطلاعات نهان  یو معاملات مبتن   متیق  یضد دستکار  نیقوان  نیارتباط ب  یبررس

بوده که به    ادیز  اتیبا جزئ  نیقوان  ی ها دارابورس   یپرداختند. برخ  ایبورس در سرتاسر دن42
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  نیاز قوان  گر ید  یرا ممنوع اعلام نموده و برخ  یمشخص  کننده ی وضوح اقدامات دستکار

 یمعاملات  نی بر اساس قوان  نی گران همچن. پژوهشکردندیاستفاده م  قیگسترده و کمتر دق

 نمودند.  یبازار طراح یدستکار ییشناسا یبرا یکشورها، شاخص

پرداختند.    هیسهام در بازار ترک  متیق  یدستکار  یی( به شناسا200۹و همکاران )  اوگت

 شده، یروزانه شاخص و سهام دستکار یمتوسط بازده نیمانند تفاوت ب  ییرهایها از متغآن

تغ متوسط  و  روزانه  نوسان  همچن  رییمتوسط  نمودند.  استفاده  معامله،  حجم   نی روزانه 

 کنندگان یدر نظر گرفتند که دستکار   یرا صرفاً زمان  یارگران دوره سهام دستک پژوهش 

از ط  یدار ی سهام را خر به عبارت  یدوره دستکار  یو پس  پ  یفروخته است؛  از   شیدوره 

لحاظ نشده است.    یبه عنوان دوره دستکار  کنندگانی و پس از فروش دستکار  یدستکار

با آزمون پژوهش  تحل  یمختلف  یهاگران  و داده   لیبه  ا  اهاطلاعات  به  و   جه ینت  نیپرداخته 

( در  یمصنوع  یو شبکه عصب  بانیبردار پشت  نیماش  ری)نظ  یکاوداده  یهاکه روش  دندی رس

 . کنندیعمل م رهیچندمتغ یآمار یهابهتر از روش  متیق یدستکار ییشناسا

 مطالعات داخلی . 3-2

سهام در بورس اوراق بهادار    یدستکار  یی( با هدف شناسا۱40۳زاده و همکاران )  بیحب

داده به    ی هاتهران،  از    7۳مربوط  ط  ۱۹سهم  )حدود    ۱402تا    ۱۳۹۸  یها سال   یصنعت 

معاملات  7۱.۳00 بررسیروز  مورد  پژوهش   ی(  براقرار گرفت.    ی ها داده  ییشناسا  یگران 

  ی تصادف  یها از داده  رنرمال،یغ  یهمچون بازده  یآمار  یهابر آزمون علاوه   شده،ی دستکار

 ریخودرمزگذار متغ یبیترک تمیبهره گرفتند. سپس الگور  زی و نظر خبرگان ن شدهی سازهیشب

 ی ریادگی  یهاو عملکرد آن با مدل  ی( طراحVAE-LSTM)  یمدت طولانو حافظه کوتاه
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و   بانیپشت بردارنیماش ک،یلجست ونی رگرس ، یجنگل تصادف م،یدرخت تصم ل یاز قب نیماش

، F2عملکرد    یابینشان داد که براساس شاخص ارز  جیشد. نتا  سهیمقا  هیچندلا   یشبکه عصب

حدود    VAE-LSTMمدل   دقت  بهتر  72با  شناسا  ن یدرصد  در  را  سهام    ییعملکرد 

قرار گرفتند.   یو جنگل تصادف  میدرخت تصم  یهاداشته و پس از آن مدل  شدهی دستکار

 ی از بازارها  شتریب  یصعود  یدر بازارها  ینشان داد که احتمال وقوع دستکار   هاافتهی  نیهمچن

 است.  یمتعادل و نزول

)  حسن پژوهش۱402زاده و همکاران  بررس  یلیـ تحل  یفیتوص  کردیبا رو  ی( در   یبه 

فقه پرداختند.   یدر معاملات سهام عاد  متیق  یدستکار  ی حکم  بهادار  اوراق  بورس  در 

 مت یق  شنهادیورود به معامله و پ  یعنی  یبا استناد به مفهوم »نجش« در فقه اسلام  سندگانینو

خر قصد  بدون  ا  داری خر  بیفر  ورمنظبه   دیبالاتر  آ  نیـ  که  کردند  مطرح  را    ا یپرسش 

نشان داد که    جی. نتاریخ  ایگردد    ینجش تلق  قیاز مصاد  تواندیدر بورس م  مت یق  یدستکار

 رد، یواقع شود و معامله سهام انجام گ  یاز نظر مشهور فقها، نجش حرام است، اما اگر نجش

در صورت وقوع    ه«یعلجوش»من  نکهیدر خصوص ا  نیخواهد بود. همچن  حیصح  عی عقد ب

 ارائه شده است.  یمتفاوت یهادگاه ید ر،یخ ای( دارد ارینجش حق فسخ )خ

در معاملات حق تقدم    یمتیق  یتحت عنوان دستکار  ی انامهانی( در پا۱۳۹۸)   زارعکهی

 ی هابنگاه  تی مالک  نیو همچن  متیق  ه،یسرما  شیافزا  یهادر بورس تهران، با استفاده از داده

 ج ینمودند. نتا  یهنگام انتشار حق تقدم را بررس  یمتیق  یدستکار  دهیپد  ران،یا  هیبازار سرما

که سهامداران عمده با فروش سهام هنگام انجام معاملات حق تقدم،   دهدمیپژوهش نشان  

 . ندینمایم نییپا یهامت یحق تقدم در ق دی سهام و سپس خر متیاقدام به کاهش ق
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نامساو ۱۳۹۸و شهباززاده )   تبار ی کاظم  از کاربرد  با استفاده    یبرا   ی روش   شف، ی چب   ی (، 

  ی سود کلان   ی کرده و در مدت کوتاه   ی استفاده شخص   ، ی که از اطلاعات نهان   ی افراد   یی شناسا 

بزرگ    ی ها شامل تراکنش   لتر ی استفاده از روش مذکور، دو ف   ی اند، ارائه دادند. برا کسب کرده 

و فروش سهام در مدل زمان اندک )سه روز( به    د ی سود حاصل از خر   ن ی شتر ی که ب   ی و افراد 

از سخت به آسان    لترها ی ف   ر یی گران در نظر گرفته شد. با تغ پژوهش   له ی اند، به وس دست آورده 

 نمود.   یی اند را شناسا استفاده کرده   ی که احتمالًا از اطلاعات نهان   ی افراد   توان ی م 

در   متیق  یبر دستکار  یمبتن  یبازبورس  یفقه  ی( بررس۱۳۹7)  انیو موسو  یدیتوح

بازان با توجه  بورس   سندگان،ینو  یبازار اوراق بهادار را مورد مطالعه قرار دادند. طبق ادعا

در افق    ییدارا  متیق  یو نوسانات مقطع  راتییاز تغ  یناش  عی به دنبال کسب سود سر  نکهیبه ا

هسکوتاه   یزمان دستکار  تند،مدت  به  متهم  روش   هامت یق  یاغلب  و   بندهیفر  یهابه 

همراه با    یباز بورس  ی حکم فقه  یگران به بررسپژوهش  لیدل  نیکننده هستند. به همگمراه 

دستکار  یهاروش  ا  یمختلف  به  و  بورس   دندی رس  جهینت  نیپرداخته  با    یبازاگر  همراه 

نظر شرع  دهکننو گمراه   بندهیفر  یهابه روش   هامتیق  یدستکار از  محل اشکال    یباشد، 

غرور، نجش،   س،یتدل  تیشامل ممنوع  یاست. در پژوهش مذکور، ضوابط مختلف فهق

داده شده    ق یتطب  یمختلف دستکار  یهابا روش  یو معامله صور  یغبن، ضرر و ضرار، تبان

 . دیگرد نییتب کیهر  یو حکم فقه

عوامل   یبرخ  تأثیر  لیو تحل  یتحت عنوان بررس  ی( در پژوهش۱۳۹7و همکاران )  یعیرب

دستکار   مؤثر ا  متیق  یبر  سهام  بازار  بررس  ران، یدر  دستکار  یهاشرکت   یبه   یمستعد 

 کیشاخص و  یدوره صعود کیگران با استفاده از دو دوره سه ماهه )پرداختند. پژوهش
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مطالعات    جینمودند. نتا  یبه روش ورود سفارش اغواکننده را بررس  ی(، دستکاریدوره نزول

بالا، شفاف  یهاکه شرکت   دهدمینشان   معاملات  با حجم  اندک،   یاطلاعات  ت یکوچک 

مستعدتر هستند.    متیق  یدستکار  یدر گذشته، برا  یبالا و با سابقه دستکار  ینوسان بازده

 .ردشاخص بازار رابطه معکوس دا راتییبا تغ متیق یدستکار  نیهمچن

بازار  ییبر کارا متیق  یدستکار تأثیر  یبه بررس یا( در مقاله۱۳۹7و همکاران ) یعیرب

شرکت را در دوره سه   2۸۸شامل    یاها نمونه در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. آن

به   ۱44نموده که از آن تعداد    یو بررس  یگردآور  ۱۳۹4به زمستان    یماهه منته شرکت 

دوره مذکور    یگران طشده بودند. پژوهش  یدچار دستکار  ندهروش ارسال سفارش اغواکن

رگرس استفاده  بررس  یهاداده   ونیبا  به  متغ  متیق   یدستکار  تأثیر  یپنل  شکاف   یرهایبر 

بازار پرداختند.   ییکارا  رندهیگانداره  یرهای عرضه و تقاضا و حجم معاملات به عنوان متغ

نشان    جینتا پ  دهدمیمطالعات  وقوع دست  شیکه  تقاضا    مت،یق  یکاراز  و  شکاف عرضه 

وقوع دستکار  شیافزا با  م  ،یو  برا  نی. همچنابدییکاهش  بالا  معاملات  با حجم    ی سهام 

 . باشندیمستعدتر م مت یق یدستکار

در   تیقم  یدستکار  صیتحت عنوان تشخ  یانامهانی(در پا۱۳۹4و همکاران )  زادهفلاح

تکن از  استفاده  با  تصم  یکاوداده  ی هاکیسهام  درخت  خاص  طور  به  بررس  م،یو   ی به 

شده    رفتهی شرکت پذ  ۱۸7ها بازده روزانه  اند. آنپرداخته  رانیا  هیدر بازار سرما  یدستکار

کرده و    یآور جمع   ۱۳۹۳تا    ۱۳۸۹  یهاسال  یرا در بازه زمان  ندر بورس اوراق بهادار تهرا

سهام را به دو گروه    ،یو چولگ  یدگیکش  ب یتسلسل، ضر   یهاآزمون   یریسپس با به کارگ 

تقس  یدستکار نشده  و  بررس  میشده  با  سپس  بازده   یکردند.  روند  حجم    ینمودار  و 

رتبه   یرهای با استفاده از متغ   تیکردند. در نها  نییرا تع  یشروع دستکار   خیمعاملات، تار
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شرکت، به    یسهامدار   بیاطلاعات و ترک  تیشفاف  تی، وضعP/Eسهم، نسبت    ینقدشوندگ

سهام پرداختند.    یدستکار  ینیبشیجهت پ  میبر انواع درخت تصم  یمبتن  ییهاتوسعه مدل 

 گر ینسبت به د  ،ینیبش یدر پ  یبهتر  ییتوانا  C۵  میکه مدل درخت تصم  دهدمینشان    جینتا

 دارد.  میدرخت تصم یهال مد

ل  فلاح )  یالستانیشمس  همکاران  بررس۱۳۹4و  ضمن  تب   ی(،  به   میمفاه  نییو  مربوط 

احتمال وقوع   ییشناسا  یبرا   یمدل  ،یانیپا  متیق  یو به خصوص دستکار  مت یق  یدستکار

ها بر سهام در بورس اوراق بهادار تهران ارائه دادند. در پژوهش آن  یانیپا مت یق یدستکار

پ مقالات  دستکارشرکت  یبندمیتقس  یبرا  ن،یشیخلاف  گروه  دو  به  نشده    یها  و  شده 

است. همچن  sign testو    run test  یهاآزمون  متغ  نیبه کار گرفته شده  شامل    ییرهایاز 

و فروش، حجم معاملات و سرعت   دیخر  یشنهادیپ  متی سهام، دفعات معامله، ق  یبازده

 کیلجست  ونی مدل رگرس  دهدمینشان    جیاستفاده شده است. نتا  زیگردش معاملات سهام ن

 در بازار را دارد. یمتیق یدستکار  ییشناسا ییارائه شده در پژوهش مذکور توانا

عطا  شمس شناسا۱۳۹۳)  ییو  طر   متیق  یدستکار   یی(،  از  ترک  قیسهام    ی بیمدل 

عصب-کی ژنت  تمیالگور تفکANN-GA)  یمصنوع  یشبکه  تابع  مدل  و  دو    یکی (  درجه 

  ۳۱۶شامل    ۱۳۹2  یال  ۱۳۸۹مربوط به سال    ی ها( را با استفاده از دادهSQDFشده )  لیتعد

بررس مورد  نتا  یشرکت،  دادند.  ک  جیقرار  داد  ترک  ه نشان  عملکرد    ANN-GA  یبیمدل 

 دارد. SQDFنسبت به مدل  یبهتر

 ی هابا استفاده از مدل  هامتیق  ی(، سنجش دستکار۱۳۹۳و همکاران )  فروشپوست 

الگور  یزیمم  لیتحل  یبیترک و  مبنا  کیژنت  تمیدرجه دوم  را    یمصنوع  یشبکه عصب  یبر 
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شده   رفتهی شرکت پذ  ۳4۵به حجم    یانمونه  ،یگرها ابتدا با روش غربال کردند. آن  یبررس

انتخاب نموده و اطاعات    ۱۳۹۱  یال  ۱۳۸7  یبازده زمان  ردر بورس اوراق بهادار تهران را د

شاخص به  نقد  متیق  یهامربوط  بازده  ق  ،یانیپا  متیق  ،یو  حجم   یانی پا  متینوسان  و 

نمودار   یبررس   یعنی  ن،یشی مشابه با مطالعات پ  یکردند. سپس با روش  یمعاملات را گردآور

را    یشروع دستکار  خیارو حجم معاملات، ت   یو بازده نقد  متیشاخص ق  راتییروند تغ

 شدن سهم، مدل  یگذشته از زمان دستکار  سالکیکرده و با اطلاعات مربوط به    نییتع

برا نتا  یدستکار  ییشناسا  یمذکور را    ی زیمم  لیمدل تحل  دهدمینشان    جیتوسعه دادند. 

  یبهتر  ییتوانا  ،یمصنوع  یشبکه عصب  یبر مبنا  کیژنت  تمیدرجه دوم نسبت به مدل الگور

 شده و نشده دارد.  یسهام دستکار یبندتهدر دس

در بورس   هامت یق  یدستکار  یتحت عنوان بررس  یا( در مقاله۱۳۹0و همکاران )  رشنو

مدل از  استفاده  با  تهران  بهادار  در   ییتوانا  بان،یپشت  بردارنیماش  اوراق  را  مذکور  مدل 

دوره    یها طنمودند. آن   یاب یشده و نشده ارز   یها به دو گروه دستکارشرکت  یبنددسته

شرکت(   ۳۳4شده )  یبه دو گروه دستکار  رشیشرکت را با استفاده از آزمون د  ۳7۹مطالعه  

دستکار )   یو  تقس  ۹۵نشده  نتا  یبندمیشرکت(  نشان    جیکردند.  مدل    ،دهدمیپژوهش 

 . دی ها موفق عمل نماشرکت  یبنددر دسته %۸۱با دقت  تواندیم بانیپشت بردارنیماش

در بورس اوراق   متیق   یدستکار  نیتخم  یبرا  ی( مدل۱۳۹0)  یو کردلوئ  شمسفلاح

از    ۳۹7به حجم    یانمونه   ی گرابتدا به روش غربال   کارن یا   یبهادار تهران ارائه نمودند. برا

  مت یشده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب کرده و اطلاعات مربوط به ق  رفتهیشرکت پذ 

نمودند. سپس با استفاده    یگردآور   ۱۳۸۸تا    ۱۳۸0  یهاسال   یط  ا ها رو حجم معاملات آن

منتخب را به دو    یهاشرکت   رشید  یو آزمون وابستگ  یدگ یتسلسل، کش  یهااز آزمون
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 ت یلاج  یهاکردند. سپس با استفاده از آزمون   مینشده تقس  یشده و دستکار   یدسته دستکار

 P/Eاطلاعات، نسبت    تیشفاف  ،و با در نظر گرفتن اندازه شرکت  یمصنوع  یو شبکه عصب

ها در بروس اوراق  سهام شرکت   متیق  یدستکار  ینیبشیپ  یبرا  یسهام، مدل  یو نقدشوندگ

  ی عصب   یهاو شبکه   تیمدل لاج  ینیبشینشان داد که قدرت پ  جیکردند. نتا  یبهادار طراح

 بوده است.  %۱/۹4  و %۱/۹2 بی به ترت یمصنوع

از جنبه نوآوری میپژوهش حاضر  اباشد.  های مختلف دارای  مجموعه   نکهینخست 

برخوردار    ییبالا  تیاند، از جامعانتخاب شده   یمتیق  یدستکار  ییشناسا  یکه برا  ییرهایمتغ

. با توجه به ساختار مدل شودیرا شامل م  نیادیو بن  کالیتکن  یهااز شاخص  یبیبوده و ترک

متغ  ینگران  شده،ی طراح بابت ورود  ندارد، که هم   تیاهمکم  یرهایاز  موضوع    نیوجود 

همچنین دوره    .سازدیپژوهشگران فراهم م  یاز پارامترها را برا  یترامکان انتخاب گسترده 

های مختلف  زمانی مطالعه و تعداد سهام انتخاب شده برای بررسی به حدی زیاد بود که دوره

مدل  و کارایی  بازار سرمایه  نزول  و  دوره صعود  در  نتایج  ها  تا  بررسی شود  مختلف  های 

های  برآورد شده خطایی نداشته باشند. دوم اینکه برای اولین بار در ایران با استفاده از داده

های آماری )تسلسل، کشیدگی و چولگی  ها بر اساس آزمونگذاری آن واقعی و برچسب

بهره  با  و   )... دادهو  و  لجستیک  از رگرسیون  زمان  گیری  در  داده شد که  نشان  پنل  های 

دستکاری سهام، حجم معاملات افزایش قابل توجه داشته و بازدهی سهام و میانگین خرید  

یابد. این  حقوقی به طرز محسوسی نسبت به میانگین افزایش میو فروش اشخاص حقیقی و  

نتایج با مطالعات خارجی پیشین نیز تطابق دارد. سوم آنکه برای اولین بار )تا حد اطلاعات 

های هوش مصنوعی شامل درخت تصمیم، شبکه عصبی چند لایه و  نویسندگان( از مدل 
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بندی مدل  برای شناسایی دستکاری و رتبه  از معیار  رگرسیون لجستیک  استفاده  با    F2ها 

 ۱0های اعتبارسنجی متقابل  استفاده شده است. در نهایت برای اعتبارسنجی مدل از روش

 برابر استفاده شده است که در مطالعات پیشین داخلی از این روش استفاده نشده است.  

 روش شناسی پژوهش. 4

پژوهش حاضر از بعد کیفی و کمی، مطالعه کمی بوده و از منظر هدف، پژوهشی کاربردی 

های مورد نیاز یا به عبارتی طرح پژوهش  آوری دادهباشد. از حیث روش جمع و تجربی می 

پژوهش تحلیل  نیز جزء  و  تجزیه  استفاده جهت  مورد  است. روش  تحلیلی  توصیفی  های 

شبکه   و  2، درخت تصمیم ۱های یادگیری عمیق مانند رگرسیون لجستیک ها، انواع مدلداده

 باشد. می ۳عصبی چند لایه 

تا انتهای آخرین روز    ۱۳۹۵دامنه زمانی این پژوهش، از ابتدای اولین روز کاری سال  

باشد. طی این مدت بازار  های روزانه میسال و به صورت دوره   ۵به مدت    ۱۳۹۹کاری سال  

نزولی طولانی سرمایه حالت  انواع روندهای صعودی و  مدت و تعادل  های مختلف شامل 

ها از تنوع کافی برخوردار کند که دادهبلندمدت را تجربه کرده است و این مورد کمک می

تقریباً شرایط تعادل را پشت سر   ۱۳۹۶تا انتهای    ۱۳۹۵باشند. بازار سرمایه ایران از ابتدای  

یک روند بلندمدت صعودی را تجربه   ۱۳۹۹  سال  تا اواسط  ۱۳۹7گذاشته است. از ابتدای  

 قرار گرفته است. نزولی در یک روند نسبتاً طولانی  ۱۳۹۹تا انتهای  ۱۳۹۹کرده و از مرداد 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Logistic Regression 

2. Decision Tree 

3. Multilayer Perceptron 
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کاوی و یادگیری عمیق برای شناسایی دستکاری های دادهبرای اینکه بتوان از روش 

سهام استفاده نمود، ابتدا باید اطمینان حاصل شود که چه سهامی مورد دستکاری واقع شده  

ای بوده است. در بازار سرمایه کشورهای توسعه و زمان دقیق دستکاری آن در چه دوره 

و دادگاهیافته، معمولاً شرکت  ناظر  نهاد  توسط  اعلام  های دستکاری شده،  های ذیصلاح 

در بسیاری از موارد سهام مورد دستکاری توسط نهاد ناظر شناسایی   رغم اینکهعلی شود.  می

  به هر ترتیب   و بررسی نشده و از همین رو شاید قابلیت اطمینان صد درصدی نداشته باشد،

سازی داده، افشای سهام دستکاری شده به وسیله یکی از ابزارهای اصلی محققان برای آماده

 باشد.  نهاد ناظر می

سهام دستکاری شده را مشخص   سازمان بورس و اوراق بهادار  ،متأسفانه در کشور ایران

هایی شامل سهام نماید. بنابراین در این پژوهش لازم است ابتدا نسبت به تشکیل دادهنمی 

آن اقدام نماییم. برای   شدهدستکاری سهام دستکاری   دستکاری شده و نشده و تاریخ دقیق

با استفاده از نظرسنجی   شده است:ایجاد داده استفاده    ذیل برایتوان از روش  این منظور می

که امکان شرایطی را دارند  ابتدا سهامی که از نظر نقدشوندگی و اندازه بازار  خبرگان بازار،  

دستکاری قیمتی در این سهام وجود ندارد را انتخاب کرده و عامداً در برخی سهام و در  

ساز دستکاری قیمتی شود که شبیهبه مدل تزریق می   تصادفی  هاییهای خاص، دادهزمان

توان اطمینان داشت که کدام سهام و در چه محدوده زمانی سهام باشند. در این صوت می

اند. لازم به ذکر است مدل طراحی شده برای شناسایی با اطمنیان صد درصد دستکاری شده 

کند را به مدل تزریق می   تصادفیهای  دستکاری قیمتی کاملاً مستقل از مدلی است که داده

همکاران،   و  داده  (.20۱2)کائو  نهایی  تکمیل  در  برای  که  کنیم  مشخص  باید  دوره ها، 
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( 200۶اگارول و وو )  پژوهشاتفاق افتاده است. طبق    هایی دستکاریچه زمان،  دستکاری

 افتد: ، چهار مرحله اتفاق میفرایند دستکاری سهمدر 

 . مرحله قبل از دستکاری .۱

بازان با افزایش تقاضا سعی در خرید سهم و ارسال : سفتهنکنندگامرحله ورود دستکاری   .2

 . مثبت به بازار هستند سیگنال

و جست    نمودهمثبت به بازار    سیگنالبا تبلیغات مستمر سعی در ارسال  کنندگان  دستکاری   .۳

بازان برند، در این زمان سفتهرا بالا می ، با افزایش تقاضا قیمت سهم  عاتوکنندگان اطلا 

 . شوندسهام خود را فروخته و خارج می

قیمت و حجم معاملات    کاهشدر مرحله چهارم سهم در یک اصلاح زمانی معمولاً با    .4

شود. از این رو در  شود. مرحله دوم و سوم تحت عنوان دستکاری شناخته میمواجه می

تنها در مرحله دوم و سوم مقدار یک گرفته و در سایر    ،پژوهش حاضر، متغیر دستکاری

 گیرد. موارد مقدار صفر می

برچسب  و  داده  پایگاه  ایجاد  نحوه  توضیح  به  ادامه  سناریو در  دو  طی  آن  گذاری 

 پردازیم. می

 ۱۳۹۵های  صنعت مختلف بین سال  ۱۹سهم از    ۶۹در این پژوهش به بررسی اطلاعات  

در مدت مذکور سهام انتخاب شده صرفا در بازار اول و دوم پرداخته شده است.    ۱۳۹۹الی  

شدند و طی این دوره نیز هیچکدام از سهام مزبور  بورس تهران و فرابورس ایران معامله می

عرضه اولیه نشده بودند. همچنین لازم به ذکر است در مدت مورد بررسی نماد هیچکدام 

از سهام بیش از سه ماه متوالی بسته و متوقف نبودند چراکه بسته بودن طولانی مدت متواند 

 خود قرار دهد.  تأثیرنتایج مدل را تحت 
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روش   یگذاربرچسب  از  استفاده  سا  ی آمار  ی هابا  نظارت  یهاروش  یرو  نیز   بدون 

اطمراه   تواندیم  تاحدودی اما  باشد  درصد  ینانگشا  ا  یصد  و    ینبه  نداشته  روش وجود 

داده به    یجادا  یپژوهش برا  ینخطا وجود داشته باشد. در ا  یگذاراحتمال دارد در برچسب 

تزر تو  یتصادف  یقروش  ارائه شده  )   یگلمحمد   سطاز روش  استفاده 20۱۵و همکاران   )

 شده است. 

اند انتخاب  نشده   یدچار دستکار  یادز  یارکه به احتمال بس  یروش ابتدا سهام  ینا  طی

داراشودیم مذکور  سهام  بالا،    هایییژگی و  ی.  بازار  ارزش  و  معاملات  حجم  مانند 

از انتخاب درست   یناناطم  ی . براباشندیو عدم وجود ابهام قابل ملاحظه م  یادز  ی نقدشوندگ

 یدر مورد احتمال دستکار  یهنظر فعالان بازار سرما  اینامهشپرس   ینشده، ط  یسهام دستکار

را داشت به عنوان    یاحتمال در دستکار  ینکه کمتر   یگرفته شده و سهام  یشدن سهام انتخاب 

 شد.  یدهنشده برگز  یسهام دستکار

مشخص )مثلاً دوره سه ماهه، شش   یها در دوره زمانداده  یعبا استفاده از تابع توز  سپس

  ی هاها در دوره مذکور، دادهداده  یارو انحراف مع  یانگینم  ینساله( و همچن  یکماهه و  

شده است. لازم به ذکر    یقسهام بوده به مدل تزر  یمتیق  یدستکار  سازیه)پرت( که شب  ینتک

 ین ا  یشنهادیو مدل پ  یقعم یادگیری  یهامدل  یلهبه وس  یدستکار  اییاست که روش شناس

 باشد. یم یداده تصادف یدپژوهش، کاملاً مستقل از نحوه تول

از   یق،عم  یادگیری  یهامدل   یرمدل ارائه شده در مقاله حاضر با سا  یسهبه منظور مقا

 یونو رگرس  یهچندلا  یشبکه عصب  یم،مانند درخت تصم  یق عم  یادگیری  یهاانواع روش 

 ختار پرداخته و سا  یکهر    یاستفاده شده که در ادامه به صورت خلاصه به معرف  یکلجست
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  یگرتابع خطا و موارد د  ی،ساز پژوهش به همراه توابع فعال   ینشبکه استفاده شده در ا  یکل

 . شودیشرح داده م

 یها، خروجمدل  ین. در اشودیمحسوب م یبنددسته  یهااز مدل  یکلجست یونرگرس

. به عنوان  باشدیمرد و زن و ...( م  یک،)مثلاً صفر و    یتیدو وضع  یراز متغ  یبه صورت احتمال 

اسپم و با   یمیلا  ینا  %۳0که مثلاً با احتمال    کندیمشخص م  یکلجست  یونمثال مدل رگرس 

که اگر    شودیاحتمال محاسبه شده به دسته، فرض م  یلتبد  ی. برایستاسپم ن  %70احتمال  

باشد، در   %۵0  یرخورده و اگر ز  یککه برچسب    یاباشد، در دسته  %۵0از    یشتراحتمال ب

م  یادسته قرار  خورده  صفر  برچسب  اگیردیکه  مثال  در  دسته    داده  یمیل،.  در  مذکور 

لازم به ذکر است به دلیل اینکه متغیر وابسته در تحقیق بصورت صفر   .گیردیقرار م  یراسپمغ

باشد. به عبارتی زمانی که  و یک است، رگرسیون لجستیک مدل مناسبی برای مدلسازی می

نیستند.  متغیر وابسته صفر و یک است رگرسیون  از رگرسهای خطی مناسب   ونی استفاده 

، ۱شده =    ی)دستکار  یوابسته دوحالت  ریکه متغ  است(  Logistic Regression)  کیلجست

   .کندرا امکانپذیر می( 0نشده =  یدستکار

است   ممکن  شدهینیبشیپ  ریمقاداگر از رگرسیون معمولی در برآورد استفاده شود،  

 [ بازه  از  نقض    فرضقرار گیرد و سبب میشود که  [  0,۱خارج  بودن خطاها  گردد. نرمال 

  نی( را بی)مثلاً دستکار  تی وضع  کیاحتمال رخداد    ک،ی با تابع لجست  کی لجست  ونیرگرس

مستقل چقدر به    ریکه هر متغ دهدمیمدل رگرسیون لجستیک نشان  .کندیبرآورد م ۱و  0

مقدار   ینیبشیپ  یجا  به  .کندیو نشده( کمک م  شدهیها )دستکارگروه   نی تفاوت ب  حیتوض

 . کندی( را برآورد می)دستکار (۱)مشاهده به دسته  کیوابسته، احتمال تعلق  ریمتغ قیدق
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تابع  یچرا که خروج شود یاستفاده م یگموید معمولاً از تابع س یکلجست یونرگرس در

آن را به عنوان احتمال در نظر گرفت.    یخروج  توانیبوده و م  یکصفر و    ینب  یگمویدس

به تابع  از  حاضر  مدل  همچن  lbfgs  یابیینهدر  و  شده  هز  یناستفاده   ینهتابع 

binary_crossentropy است.  هبه کار گرفته شد 

حل    یاستفاده برا   یتقابل  یبان،پشت  بردارینبه ماش  یهشب  یمبر درخت تصم  یمبتن  یهامدل 

درخت    یهاشده در مدل   یدتول  گیرییم را دارد. درخت تصم  یبندو دسته  یونیمسائل رگرس

کرد.   گیرییم مشاهده نموده و بر اساس آن تصم  یکیبه صورت گراف  توانی را م  یمتصم

د  ینا  ینهمچن متغ  اردامکان وجود  و  مهم  یرهای که  را    یبند در دسته  گذارتأثیرتر  شبکه 

 را اتخاذ نمود.  گیرییم تصم یمناسب برا یتمها الگورکرده و بر اساس آن  ییشناسا

عصب نورون   یامجموعه   ی،شبکه  لااز  در  گرفتن  قرار  با  که  مختلف،    هاییه هاست 

ب  یرا بر مبنا  یخاص  یمعمار . دهندیم  یلمختلف تشک  هاییه ها در لانورون  ین ارتباطات 

که از اجتماع   یشبکه عصب  یک  یجهباشد، در نت  یرخطیغ  یاضیتابع ر  یک تواندینورون م

پ  یک   تواندیم  یزن  شودیم  یلها تشکنورون   ینا باشد. در    یرخطیو غ  یچیدهسامانه کاملاً 

عصب به   یشبکه  نورون  مهر  عمل  مستقل  کل  کندیطور  رفتار  برآ   یو  رفتار    یندشبکه، 

د  یهانورون  عبارت  به  است.  در  نورون  یگر،متعدد  همکار  یکها  را    یکدیگر  ی،روند 

 . کنندیم یحتصح

  ی هابوده که به مرور با ظهور شبکه  یقعم  یادگیری  یها مدل   ینجزء اول  یعصب  شبکه

علم جامعه  در  کمتر  م  یقدرتمندتر  استفاده  آن  سال  شدیاز  در  اما  که   یزمان  20۱۱. 

برنده شود، توجه   یشبکه عصب  یریرا با به کارگ  یرتصاو  یبند موفق شد دسته   یرسانگدن
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با ابداع   20۱2. در سال  ید معطوف گرد  یهچندلا  عصبیمجدداً به شبکه    یکجامعه آکادم

 یادگیریدر حوزه    یشروپ  یها از مدل  یکیبه    یلمدل تبد  ین، ایشرط  یهچندلا   یشبکه عصب

رلو    یسازپنهان، تابع فعال  یه با دو لا  ی. در پژوهش حاضر از مدل شبکه عصبید گرد  ینماش

  استفاده شده است.گیری عملکرد  به عنوان بازار اندازه آدام    سازیینهتابع به  یگموید،و س

مانند جدا کردن   ی مختلفهای  روش   قی عم  یریادگیهای  مدل  یی ایو پا  یصحت سنج  یبرا

  ی طرفه، اعتبارسنج  کی  یبرابر، اعتبار سنج  kمتقابل    یداده آموزش از تست، اعتبار سنج

داده آموزش از تست و    یپژوهش از جداساز  نیشود که در امی  متقابل تو در تو استفاده

 برابر استفاده شده است.  ۱0متقابل  یروش اعتبار سنج

 های پژوهشها و یافتهتجزیه و تحلیل داده. 5

های مذکور  های یادگیری عمیق، ابتدا لازم است بررسی نماییم که دادهقبل از اجرای مدل 

باشند. مطابق با ادبیات نظری، زمانی که دستکاری در راستا با مطالعات پیشین میچقدر هم

افتد، اثر آن بر برخی از متغیرها مشهود است. طی دوره دستکاری، بازار سرمایه اتفاق می

پذیری افزایش معمولاً بازدهی سهام، نقدشوندگی )یا به عبارتی حجم معاملات( و نوسان 

تر این موضوع،  (. برای آزمون دقیق 20۱۱؛ دیاز و همکاران، 200۶یابد )آگراوال و وو، می

که از رابطه   طورهمان شود.  های رگرسیونی و رگرسیون لجستیک استفاده میمعمولاً از مدل 

( مانند بازدهی سهام، میانگین حجم  Indicatorزیر مشخص است، متغیرهای مورد بررسی )

( مجازی  متغیر  وسیله  به  دستکاری  دوره  طی  غیره،  و  آزمون  Manipulatedمعاملات   )

 شود. می
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رابطه    طورهمان از  متغیرها  ۱که  است،  )مشخص  بررسی  مورد  مانند (  Indicatorی 

 حجم معاملات و غیره، طی دوره دستکاری به وسیله متغیر مجازی  بازدهی سهام، میانگین

(manipulated  ) لازم به ذکر است با توجه به اینکه هر یک از سهام دارای   .شود آزمون می

دادهویژگی  از  باید  هستند  فردی  به  منحصر  نمود. های  استفاده  برآورد  برای  پانل  های 

متغیرها  سایر  لگاریتم  از  سهام،  بازدهی  متغیر  از  غیر  مدل،  کاهش خطای  برای  همچنین 

 استفاده شده است.  

 

𝐼𝑛𝑑𝑖𝑐𝑎𝑡𝑜𝑟𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1 ∗ 𝑀𝑎𝑛𝑖𝑝𝑢𝑙𝑎𝑡𝑒𝑑𝑖𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜀𝑖𝑡  اگر اثراث ثابت باشد 

𝐼𝑛𝑑𝑖𝑐𝑎𝑡𝑜𝑟𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1 ∗ 𝑀𝑎𝑛𝑖𝑝𝑢𝑙𝑎𝑡𝑒𝑑𝑖𝑡 + 𝑢𝑖 + 𝜀𝑖𝑡 ,,  

𝑢𝑖~𝐼𝐼𝐷(0, 𝜎𝑢
2) , 𝜀𝑖𝑡~𝐼𝐼𝐷(0, 𝜎𝜀

2) 

 اگر اثرات تصادفی باشد

 

 ( 2011آزمون متغیرها در صورت ثبات یا تصادفی بودن اثرات )دیاز و همکاران،  .1رابطه 

 

های دیگر در رابطه فوق، متغیر مجازی در زمان وقوع دستکاری، مقدار یک و در زمان

دار باشد بدین معنی است که در دوره معنی  𝛼1گیرد. در صورتی که ضریب  می  مقدار صفر

ها  به میزان قابل توجهی نسبت به سایر دوره (  Indicator)  بررسی  دستکاری مقدار متغیر مورد

است آزمون متفاوت  نتایج  بررسی  برای  منظور  .  به  نیز  هاسمن  و  ثابت  اثرات  مازاد  های 

 بررسی پانل، اثرات ثابت و یا تصادفی نیز انجام شده است. 

شود که آیا با استفاده از متغیرهای مرتبط با سهام به طور معکوس نیز این مورد تست می

توان بین زمان دستکاری و عدم دستکاری پذیری و غیره(، می)بازده، حجم معاملات، نوسان

در سهام تمایز قائل شد. برای این منظور مطابق با روابط زیر از رگرسیون لجستیک استفاده  
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شود که در آن هر یک از انواع متغیر مورد آزمون به عنوان متغیر مستقل و متغیر مجازی می

 کند. به عنوان متغیر وابسته ایفای نقش می

𝑀𝑎𝑛𝑖𝑝𝑢𝑙𝑎𝑡𝑒𝑑 =  𝛽0 + 𝛽1 ∗ 𝐼𝑛𝑑𝑖𝑐𝑎𝑡𝑜𝑟1 + ⋯ + 𝛽𝑛 ∗ 𝐼𝑛𝑑𝑖𝑐𝑎𝑡𝑜𝑟𝑛 + ε 

𝑓(𝑧) =  
1

1 + 𝑒𝑀𝑎𝑛𝑖𝑝𝑢𝑙𝑎𝑡𝑒𝑑
 

 های پژوهش(تست معکوس متغیرها )یافته .2رابطه 

 

های  ، متغیر مجازی در زمان وقوع دستکاری مقدار یک و در زمان2و    ۱در روابط  

اند که در طول دستکاری، متغیرهای  گیرد. مطالعات مختلف نشان دادهدیگر مقدار صفر می

پیدا میتأثیر افزایش  و  نبوده  ثابت  بر سهام  از  گذار  استفاده  با  لذا تلاش شده است  کنند. 

با استفاده از روش تحلیل رگرسیونی و یا در نوع پیشرفته با  تر آن  های هوش مصنوعی و 

استفاده از متغیرهای مختلف، زمان وقوع دستکاری سهام شناسایی شود )آگراوال و وو، 

 (.20۱۵؛ گلمحمدی و همکاران، 20۱۱؛ دیاز و همکاران 200۶

 
 ر دوره دستکا یمربوط به سهام ط ی رهایمتغ  رییتغ. 1شکل 

 2011، و همکاران ازی: دماخذ
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ای از تغییر متغیرها در زمان دستکاری، قبل و بعد از دوره دستکاری را  شکل زیر نمونه 

می  طورهمان.  دهدمینمایش   ملاحظه  دوره  که  طی  متغیرها  در  توجهی  قابل  تغییر  شود 

 شود.دستکاری ایجاد می

می برآورد  را  فوق  روابط  در  شده  ذکر  رگرسیون  منظور  این  در  برای  نتایج  نماییم. 

جداول بعد ارائه گردیده است. با توجه به ویژگی خاص احتمالی هر سهم، در گام اول به 

توان از  ها به صورت پانل باشد یا میپردازیم که آیا لازم است دادهبررسی این موضوع می

)داده شده  تجمیع  مقدار  Pooledهای  زیر  جدول  در  منظور  این  برای  نمود.  استفاده   )P  

 ها ذکر شده است. شوندگی دادهمربوط به آزمون امکان جمع

 
 

  یخط ونیرگرس یبررس .1جدول 

 رگرسیون خطی 

Indicator

=  α0 + α1 ∗  Manip. +ε 

 بازده
حجم 

 معاملات 

 میانگین 

 خرید حقوقی

 میانگین 

فروش  

 حقوقی

 میانگین 

خرید  

 حقیقی 

 میانگین 

فروش  

 حقیقی 

P-value 0161/0 
 

0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 

 های پژوهش مأخذ: یافته 

 

ها به صورت پانل ها لازم است دادهشود در تمامی رگرسیونکه مشاهده می  طورهمان

مورد آزمون قرار گیرد. در ادامه نتایج مربوط به رگرسیون ذکر شده در رابطه فوق و آزمون 

ها با مطالعات پیشین هدف هاسمن مربوطه نیز ذکر شده است. لازم به ذکر است تطبیق داده 

مدل مقایسه  و  نبوده  پژوهش  از اصلی  استفاده  با  سهام  قیمتی  دستکاری  شناسایی  های 

آن روش  تعیین عملکرد  و  هر  های مختلف هوش مصنوعی  به  ولی  است.  بوده  ها ملاک 
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آزمون  باقیترتیب  بودن  نرمال  شامل  کلاسیک  مفروضات  اولیه  نداشتن مانده های  ها، 

همخطی و موارد دیگر در این قسمت نیز آزمون شده است و اکثر مفروضات رعایت شده  

است. با توجه به معنادار بودن قابل توجه متغیرها و همچنین لازم بودن مقدار عددی ضرایب  

با فرض نقض برخی فروض کلاسیک بدون تورشα1هدف بوده است، تخمین )    ( حتی 

 باشد. می
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 بررسی رگرسیون خطی  .2جدول 

 رگرسیون خطی 

Indicator =  α0 + α1 ∗  Manip. +ε 
 حجم معاملات  بازده

 میانگین 

 خرید حقوقی

 میانگین 

 فروش حقوقی 

 میانگین 

 خرید حقیقی

 میانگین 

 فروش حقیقی

Huasman value-P 7135/0 6740/0 0670/0 2563/0 4477/0 8085/0 

 اثر تصادفی اثر تصادفی اثر تصادفی اثر تصادفی اثر تصادفی اثر تصادفی اثر ثابت / تصادفی

α1 0138/0 0761/0 3071/0 5510/0 1018/0 1269/0- 

 (0241/0)  (0285/0)  (0620/0)  (0542/0)  (0037/0)  (0008/0)  انحراف معیار 

P-value 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0004/0 0000/0 

 های پژوهش مأخذ: یافته          

 معنی دار هستند.  %۹۹تمامی متغیرها در سطح *           
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های مربوط به هر سهم، که از جدول فوق مشخص است با توجه به ویژگی   طورهمان

یابیم که بازده باشند. همچنین درمی های پانلی با اثرات تصادفی میها دادهتمامی رگرسیون

باشد( در زمان دستکاری دهنده نقدشوندگی سهام میو حجم معاملات )که به نوعی نشان

( همکاران  و  دیاز  مطالعات  با  که  یافته  )20۱۱افزایش  همکاران  و  آگراوال  و   )200۶  )

رفت در زمان دستکاری، افزایش در میانگین خرید  که انتظار می  طورهمانخوانی دارد.  هم

 های حقوقی و خرید حقیقی نیز اتفاق افتاده است.  و فروش شرکت

باشد که دلیل  تنها نکته در ظاهر عجیب، منفی بودن ضریب متغیر میانگین فروش حقیقی می 

آن را باید در اتفاقات دوره دستکاری جست و جو کرد. معمولًا در نیمه اول دوره دستکاری،  

دوره   دوم  نیمه  در  و  نموده  بالا  با حجم  سهام  خرید  به  اقدام  روز  چندین  افراد حقیقی طی 

فروشند.  انجامد، به سرعت سهام دستکاری شده را می دستکاری که کمتر از نیمه اول به طول می 

پذیرد به نحوی است که  خرید افراد حقیقی در نیمه اول دوره دستکاری بسیار آرام صورت می 

کنندگان دچار هیجان نشوند. در این مرحله  گذاران قبل از تکمیل خرید دستکاری سایر سرمایه 

نمایند. این مورد  های اندک می راد حقیقی خرد شروع به فروش سهام در حجم تعداد زیادی از اف 

شود که در اول دوره دستکاری میانگین فروش حقیقی کاهش یابد. اگرچه در نیمه  سبب می 

فروشند، میانگین فروش حقیقی  کنندگان سهم را می دوم دستکاری، درست زمانی که دستکاری 

شود  باشد. این امر سبب می این افزایش از کاهش ابتدای دوره کمتر می   تأثیر یابد،  افزایش می 

 که میانگین فروش حقیقی در دوره دستکاری کاهش یابد. 

مذکور  متغیرهای  آیا  که  نماییم  بررسی  فوق  روابط  از  استفاده  با  است  لازم  اکنون 

توانند نمونه را به دو دسته سهام دستکاری شده و نشده تفکیک کنند. نتایج در جدول می

  % ۹۵که از نتایج مشخص است تمامی متغیرها در سطح    طورهمانزیر ارائه گردیده است.  
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شده و نشده تمایز قائل شوند. با توجه به  های دستکاریتوانند بین دادهدار بوده و میمعنی

در  متغیر  این  شد،  ارائه  قبل  قسمت  در  حقیقی  فروش  میانگین  مورد  در  که  توضیحی 

رسد با هماهنگی ایجاد شده بین رگرسیون لجستیک برآورد شده، حذف گردید. به نظر می 

شرکت دستکاری  مدیران  و  حقیقی  مدیران کنندگان  دستکاری،  دوره  طی  حقوقی  های 

های حقوقی کمتر به عرضه سهام مورد دستکاری پرداخته و این موضوع ضریب  شرکت 

. تنها نکته عجیب، ضریب منفی متغیر  دهدمیمنفی متغیر میانگین فروش حقوقی را توضیح  

از   استفاده  میانگین خرید حقوقی طی دوره دستکاری است که ممکن است در صورت 

راستا ها همتوان گفت که دادهمتغیرهای کنترل این مشکل برطرف شود. به صورت کلی می

 باشد.  با نتایج تحقیقات پیشین می

 

   کیلجست ونیرگرس جینتا .3جدول 

 مقدار ضرایب ضرایب متغیرها 
انحراف 

 معیار 
 Z p-valueآماره 

 𝛽0 496/7- 221/0 931/33 - 000/0 ثابت

 𝛽1 703/27 479/2 177/11 000/0 بازده

 𝛽2 727/8 305/0 582/28 000/0 حجم

 𝛽3 *661/0 276/0 396/2 017/0 میانگین خرید حقیقی 

 𝛽4 079/2 - 274/0 582/7 - 000/0 میانگین خرید حقوقی

 𝛽5 314/5 - 312/0 053/17 - 000/0 میانگین فروش حقوقی

 های پژوهش مأخذ: یافته 

و ضریب سایر متغیرها در  سطح اطمینان   %۹۵*ضریب میانگین خرید حقیقی در سطح اطمینان  

 باشد. دار میمعنی   ۹۹%
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های قبلی ها با پژوهش ها با مطالعات پیشین انجام شد و صحت داده حال که تطبیق داده

های هوش مصنوعی به بررسی توانایی مورد بررسی قرار گرفت، لازم است با استفاده از مدل

 پردازیم. هر مدل در شناسایی دستکاری می

بررسی عملکرد شبکه  به شاخص برای  نیاز  عمیق  یادگیری  باشد.  هایی کمی میهای 

های  متغیر استفاده شده در مدل های عملکردی نیاز است ابتدا چندین  برای تعریف شاخص

شرح داده شوند. در خروجی هر مدل یادگیری عمیق یکی از حالات ذیل   یادگیری عمیق

 .افتداتفاق می

سهام واقعاً دستکاری شده باشد و شبکه   (:True Positiveبه درستی مثبت ) •

 آن را دستکاری شده تشخیص دهد. 

سهام واقعاً دستکاری نشده باشد و شبکه   (:False Positiveبه اشتباه مثبت ) •

 آن را دستکاری شده تشخیص دهد. 

سهام واقعاً دستکاری نشده باشد و شبکه   (:True Negativeبه درستی منفی ) •

 آن را دستکاری شده تشخیص ندهد. 

سهام واقعاً دستکای شده باشد و شبکه آن   (:False Negativeبه اشتباه منفی ) •

 را دستکاری شده تشخیص ندهد.

 

 
 ق یعم ی ر یادگی ی ها در مدل  یختگ یردرهم  س یماتر .2شکل 
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و   FPرا افزایش داده و    TNو    TPهر چه تلاش کند که    مدل هوش مصنوعیطبیعتاً  

FN  های  ها و دادهرا کاهش دهد، عملکرد بهتری خواهد داشت. برای اینکه بتوان بین مدل

مختلف مقایسه انجام داد، معیارهای ارزیابی عملکرد بر پایه چهار متغیر ذکر شده طراحی 

 شده است. 

( میPrecisionدقت  ارزیابی  معیار  اولین  فرمول  (  طریق  از  که  𝑃باشد  =  
𝑇𝑃

𝑇𝑃+𝐹𝑃
 

𝑅 ( از طریق فرمول  Recallشود. بازخوانی )محاسبه می =  
𝑇𝑃

𝑇𝑃+𝐹𝑁
آید. این دو  به دست می

متغیر به صورت جداگانه و بر حسب درصد محاسبه شده و هر چه مقدار این دو متغیر بیشتر  

نشان  بهتر مدل میباشد،  و  دهنده عملکرد  این دو شاخص عملکردی  ترکیب  برای  باشد. 

 شود.تبدیل آن به یک عدد واحد، از میانگین هارمونیک شاخص استفاده می

 𝐹𝛽 =
(1 + β2) ∗ P ∗ R

(β2 ∗ P) + 𝑅
=

(1 + β2) ∗ TP

(1 + β2) ∗ TP + (β2 ∗ FN) + FP
 

 

 ( 2005پوا، بتا )ماخذ:  Fمحاسبه معیار  .3رابطه 

 

باشد.  ضریب اهمیت معیار ارزیابی عملکرد بازخوانی در مقابل دقت می  β،  ۳رابطه  در  

 F1برابر با یک و شاخص ارزیابی    βاگر دقت و بازخوانی اهمیت یکسانی داشته باشند،  

بندی سهام دستکاری شده و نشده، هزینه گردد. در بازار سرمایه اشتباه در دستهایجاد می

متقارن ندارند. بدین معنی که اگر سهم واقعاً دستکاری شده باشد و به اشتباه آن را دستکاری 

(، به مراتب هزینه بیشتری نسبت به حالتی که سهم دستکاری نشده FNنشده در نظر بگیریم )

شود چرا که در  (، به سیستم تحمیل میFPباشد و به اشتباه دستکاری شده در نظر بگیریم ) 
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شود اما در حالت اول ممکن است  حالت دوم فقط انرژی نهاد ناظر برای بررسی گرفته می

(. بنابراین  200۵سهامداران از دستکاری انجام شده و تشخیص داده نشده آسیب ببینند )پوا،  

)در حالتی که بتا معادل    F2و    F1های ارزیابی دقت، بازخوانی،  در این پژوهش از شاخص

استفاده   F2ها از شاخص ارزیابی عملکردی  بندی مدل و برای رتبهباشد( استفاده شده    2با  

 شده است. 

ها و تست عملکردی هر های ایجاد شده به آموزش مدل در نهایت با استفاده از داده

  مدل پرداخته شده است. نتایج در جدول زیر نشان داده شده است. 

 

 ی  هوش مصنوع  ی ها عملکرد مدل  سهیمقا .4جدول 

 F2اندازه  F1اندازه  ( Rبازخوانی )  ( Pدقت )  مدل

Decision Tree 65/66 % 06/69 % 83/67% 56/68 % 

MLP 33/83% 53/36% 79/50% 15/41% 

Logistic Regression 67/66 % 22/22% 33/33% 64/25% 

 

 
 ی  هوش مصنوعهای  عملکرد مدل   سهیمقا .1نمودار 

 های پژوهشماخذ: یافته

0/00%

20/00%

40/00%

60/00%

80/00%

100/00%

Decision Tree MLP Logistic Regression

دقت  بازخوانی F1اندازه  F2اندازه 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

9-
28

 ]
 

                            41 / 58

http://qjerp.ir/article-1-3786-en.html


 47  ...  های هوش مصنوعیشناسایی دستکاری سهام با استفاده از مدل 

 

شاید بهتر باشد به بررسی این موضوع بپردازیم که نتایج تا چه اندازه با مطالعات قبلی 

  2و تمایزدهنده  ۱های یادگیری از منظر کارایی به دو دسته تولیدیباشد. مدل راستا میهم

گیرند؛  هایی بر مبنای مدل مولد تخاصمی در دسته تولیدی قرار میشوند. مدلتقسیم می

های ورودی را شناسایی کرده و سپس بر اساس توزیع  بدین معنی که ابتدا تابع توزیع داده

 دهند. بندی را انجام میها، دستهداده

گذار در بازار سرمایه بسیار گسترده بوده و تغییر اندکی در تأثیراز آنجا که متغیرهای  

های تولیدی در رسد مدل های تمایز محور را گمراه سازد، به نظر میتواند مدل ها میآن

کنند. در مطالعه گلمحمدی  بازار سرمایه و در شناسایی دستکاری قیمتی سهام بهتر عمل می

های نظارت شده، کارایی چندین مدل یادگیری ( که با استفاده از روش20۱۵و همکاران )

ها در مطالعه خود  عمیق بررسی شد نیز نتیجه تا حدودی مشابه این پژوهش بوده است. آن 

مانند درخت تصمیم  مدل  ،  CTree، درخت تصمیم  CART، درخت تصمیم  C0/5هایی 

شبکه عصبی چندلایه، جنگل تصادفی و بیز ساده را بررسی نمودند که بیز ساده عملکرد  

های مورد بررسی داشت. لازم به توضیح است که بیز ساده در بهتری نسبت به سایر مدل 

های تمایزدهنده  برده در دسته مدل های نامهای تولیدی قرار داشته و سایر روش دسته مدل 

می تا  جای  گیرد  صورت  زمینه  این  در  بیشتری  مطالعات  باید  شاید  ترتیب  هر  به  گیرند. 

 گیری انجام شده قابلیت اتکا داشته باشد.نتیجه

داده  طورهمان توضیح  مورد   که در روش شناسی  معاملاتی  تعداد کل روزهای  شد 

حدود   می  7۱،200بررسی  روش  روز  از  مدل  مانایی  و  پایایی  از  اطمینان  برای  باشد. 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Generative 

2. Discriminative 
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به  برابر استفاده شده است. بدین ترتیب که کل داده  ۱0اعتبارسنجی متقابل قسمت    ۱0ها 

قسمت برای آموزش و یک قسمت برای تست در نظر گرفته   ۹برابر تقسیم شده و هر بار  

میانگین شاخص نهایت  در  و  عنوان خروجی گزارش شده شده  به  عملکرد  ارزیابی  های 

 است.  

قبل بحث شد مدل طورهمان بر درخت تصمیم، دستهکه در قسمت  مبتنی  بندی  های 

دهند. با استفاده از  کنندگان از مدل قرار میگیری در اختیار استفادهمناسبی جهت تصمیم 

ها و قواعد مناسبی برای شناسایی دستکاری توان سیاست خروجی درخت تصمیم حتی می

بندی  گذار را بر اساس اهمیت طبقهتأثیرتوانند متغیرهای  ها همچنین میپیشنهاد داد. این مدل 

نویسی مربوط به خروجی درخت تصمیم  های مقاله، برنامهنمایند. اگرچه همانند سایر قسمت

کتابخانه   و  پایتون  افزار  نرم  از  استفاده  با  به امکان  sklearn.treeنیز  توجه  با  بود،  پذیر 

افزار مذکور استفاده شده ، از نرم ۱2۱افزار کلمنتاین  های با کیفیت و گرافیکی نرم خروجی 

 . دهدمیاست. اشکال زیر خروجی درخت تصمیم و متغیرهای با اهمیت مربوطه را نمایش 

 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Clementine 12.0 
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 ادامه در صفحه بعد 
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 ادامه از صفحه قبل 

 
   م ی بر اساس مدل درخت تصم   ه ی سهام در بازار سرما   ی دستکار   یی بر شناسا   گذار تأثیر   ی رها ی متغ .  2نمودار  

 های پژوهشماخذ: یافته
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 سطح بندی اهمیت متغیرها  .3نمودار 

 های پژوهشماخذ: یافته

 

ها با روش ها شرح داده شد، دادهکه قبلاً در روش شناسی و در قسمت داده  طورهمان

معیار   انحراف  و  میانگین  با  استاندارد  شده   ۹0نرمال  استاندارد  قبل،  معاملاتی  با  روز  اند. 

شود متغیر حجم  که ملاحظه می  طورهمانشود.  بررسی اشکال فوق نتایج جالبی حاصل می

( دستکاری  روز  همان  دستکاری vol0در  از  قبل  معاملاتی  روز  در یک  متغیر حجم  و   )

(vol1  بیشترین اهمیت را در شناسایی دستکاری سهام دارند. حتی حجم یک روز معاملاتی )

باشد،   بالا  معاملات  حجم  متوالی  روز  دو  اگر  معمولاً  که  چرا  دارد  بالاتری  اهمیت  قبل 

 یابد. احتمال دستکاری افزایش می

گیرد. ممکن است  ( در رتبه بعدی اهمیت قرار میret2بازدهی دو روز گذشته سهم )

که اگر سهم سه روز    دهدمیسهم دو روز مثبت باشد و متعادل شود، ولی نتایج حاضر نشان  

نظر دستکاری بررسی شود. میانگین خرید  متوالی بازدهی بالایی ثبت کرد لازم است از نقطه

( روز  همان  در  )ARB0حقیقی  قبل  روز  یک  در  حقیقی  فروش  میانگین  و   )ARS1 و  )
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( اهمیت ret0بازدهی در همان روز  قرار دارند. شاید توضیح  اهمیت  بعدی  ( در درجات 

کنندگان در روز فروش حقیقی در یک روز قبل از دستکاری در این باشد که دستکاری 

قبل از دستکاری به آرامی شروع به جمع کردن سهم از بازار کرده و برخی از سهامداران 

بزرگ حقیقی که در جریان بازی دستکاری قرار ندارند فرصت مناسبی برای فروش سهم 

اوراق   بیشتر در درخت تصمیم، سازمان بورس و  با کاوش  به هر ترتیب  پیدا کنند.  خود 

های خاصی تبیین کرده که با احتمال مناسبی زنگ خطر قبل از  تواند استراتژی بهادار می

دستکاری سهم به صدا درآید. به عنوان مثال در اولین گره درخت تصمیم اگر حجم در 

روز معاملاتی قبل از روز مشکوک به دستکاری در حالت استاندارد شده )نرمال با  یک  

احتمال   با  باشد  دو  از  معیار( کمتر  انحراف  و  انجام    % ۹۳/۹۹میانگین  دستکاری در سهام 

شود. لذا این مقدار کم تا حدودی قابل اغماض است. حال اگر معیار مذکور بیش از  نمی 

باشد. حال اگر مقدار مذکور  سه باشد، احتمال دستکاری بسیار زیاد بوده و نیاز به بررسی می

گیرد که حجم در روز معاملاتی  بین دو و سه باشد، تنها در صورتی بررسی بیشتر صورت می 

مشکوک به دستکاری مقداری بیش از دو بگیرد چرا که در شرایطی که در روز مشکوک 

باشد. لذا نیز مقدار زیر دو باشد، احتمال اینکه سهم در حال دستکاری باشد، بسیار ناچیز می

های مختلفی را نهاد ناظر تدارک ببیند تا  توان استراتژیبا در نظر گرفتن این موضوع می

 به شناسایی سهام دستکاری شده با رویه مشخصی اقدام نماید.  نسبت

 خلاصه و نتیجه گیری . 6

های جدید یادگیری عمیق جهت شناسایی دستکاری هدف اصلی این پژوهش طراحی مدل

آوری  سهام در بازار سرمایه ایران بوده است. برای این منظور به بررسی پیشینه پژوهش، جمع 
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ها پرداخته و بر اساس نتایج،  تحلیل داده  های مورد نیاز و تشریح روشسازی دادهو آماده

مدل بهینه یادگیری عمیق برای شناسایی دستکاری سهام تعیین شد. در کنار هدف اصلی  

روش  انواع  مقایسه  مانند  فرعی  اهداف  برخی  شناسایی  پژوهش،  در  عمیق  یادگیری  های 

دستکاری سهام، چگونگی احتمال دستکاری در دوران رونق، رکود و تعادل بازار سرمایه 

ایران و نحوه استخراج استراتژی شناسایی دستکاری سهام با استفاده از مدل درخت تصمیم 

 بررسی گردید. 

دستکاری سهام از دیرباز وجود داشته و قدمت آن تقریباً به زمان تأسیس بازارهای مالی  

تواند نقش خودش را به درستی  گردد. بازار سرمایه زمانی به معنی واقعی کلمه می باز می

کنندگان و فعالان نسبتاً زیادی در این بازار نقش داشته و ثانیاً  ایفا نماید که اولاً مشارکت 

آن بین  مقبولیت  از  سرمایه  اعتماد  بازار  نحو  هر  به  اگر  حال  باشد.  برخوردار  ها 

توان امیدی به شکوفایی و توسعه بیشتر  کنندگان به بازار از دست برود، دیگر نمی مشارکت 

تواند منجر به عدم کارایی بازار ترین مواردی که میبازار سرمایه داشت. یکی از خطرناک 

، دستکاری سهام به وسیله عده قلیلی با هدف کسب منفعت در ایفای وظایف خطیرش شود

 از طریق اقدامات فریبکارانه است. 

در راستای حفظ منافع فعالان بازار و به منظور صیانت از اهداف و کارایی بازار، همواره 

نهاد ناظر به عنوان متولی بازار تلاش کرده است که این اقدامات فریبکارانه را شناسایی و  

با متخلفان برخورد نماید. لذا در این راستا قوانین متعددی وضع شده که منجر به کاهش 

شود. در بازارهای در حال توسعه که قوانین محدودکننده کمتری برای ام میدستکاری سه

 یابد. برخورد با دستکاری وجود دارد، شناسایی دستکاری اهمیت دوچندان می
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حتی   دستکاری  شناسایی  بازارها،  بیشتر  چه  هر  تعمیق  و  معاملات  حجم  افزایش  با 

میسخت  باعث  امر  این  و  شده  گذشته  از  روش تر  که  شناسایی شود  برای  نوینی  های 

های پیشرفته و استفاده از کامپیوترهای قدرتمند برای  دستکاری لازم باشد. با ظهور الگوریتم 

کنندگان فراهم شده است. بنابراین  انجام معاملات، امکان سو استفاده بیشتر برای دستکاری

دستکاری با  مقابله  برای  ناظر  روش نهاد  و  کامپیوتر  از  است  ناچار  نوین کنندگان،  های 

مدل  مانند  دستکاری  تلاش  شناسایی  بسیاری  محققان  گیرد.  بهره  عمیق  یادگیری  های 

به نموده  با  تا  روش اند  عمیق،کارگیری  یادگیری  کنند.   های  شناسایی  را  بازار  دستکاری 

نماید و در  های جدیدی برای انجام دستکاری ظهور می ها و مدلطبیعتاً روز به روز روش 

 های جدید یادگیری عمیق نیز برای مقابله استفاده شود.طرف مقابل نیاز است روش 

مدل  بررسی عملکرد  به  پژوهش حاضر  منظور در  این  در برای  های هوش مصنوعی 

شناسایی دستکاری در بازار سرمایه پرداخته شد و نشان داده شد که مدل مبتنی بر درخت 

های شبکه عصبی چندلایه و رگرسیون لجستیک عملکرد بهتری در  تصمیم نسبت به مدل 

عملکردی   ارزیابی  بازخوانی    2Fشاخص  شاخص  به  بیشتری  وزن  شاخص  این  دارد. 

(Recall( دقت  شاخص  مقابل  در   )Precision  )سهامی   دهدمی اگر  بازار  در  که  چرا 

دستکاری نشده باشد و مدل به اشتباه اعلام دستکاری نماید، آسیب چندانی به سیستم وارد  

نشده و صرفاً وقت و هزینه بررسی بیشتری توسط نهاد ناظر صرف خواهد داشت. اما اگر  

ر به خطر سهامی دستکاری شده باشد و مدل به اشتباه اعلام دستکاری نماید، کارایی بازا

 شود.افتاده و به مرور باعث کاهش اعتماد فعالان بازار می

های یادگیری عمیق، نیاز به وجود پیشنهادی و سایر مدل   برای آموزش و بررسی مدل 

باشد. در بازارهای به نسبت پیشرفته ای شامل سهام دستکاری شده و نشده میپایگاه داده
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افشا می ناظر  نهاد  وسیله  به  مهم  در  این  انجام شده حتی  مطالعات  با  مطابق  البته  که  شود 

شود  بازارهای پیشرفته هم تعداد کمی از سهام دستکاری شده به وسیله نهاد ناظر کشف می

(. در کشور ایران سهام دستکاری شده مورد پیگرد حقوقی قرار  20۱4)فورد و پوتنینس،  

های عملی و بر پایه شود. همین امر سبب شده است که بر اساس روشنگرفته و یا افشا نمی 

ای متفاوت از سهام دستکاری شده و نشده به وسیله  مطالعات پیشین، دو نوع پایگاه داده

 محققان ایجاد شود. 

داده پایگاه  پژوهش در  اول  آزمونای  از  استفاده  با  تسلسل، گران  شامل  آماری  های 

روش  و  )چولگی، کشیدگی  متنی  ناهنجاری  شناسایی  مانند  نظارت  بدون  و  CADهای   )

همچنین با استفاده از بررسی بصری و نموداری، روزهای معاملاتی که سهام دستکاری شده 

نمایند. در روش  ها استفاده میاست را شناسایی کرده و از آن برای آموزش و تست مدل 

ها مانند نقدشوندگی و شفافیت بالا، با احتمال  دوم سهامی که نظر به مشخصات خاص آن 

می قرار  دستکاری  مورد  کمی  با  خیلی  مطابق  تصادفی  متغیرهای  و  شده  انتخاب  گیرند، 

داده  به  و خالی کردن(،  قیمت  افزایش  الگوی  )مانند  قیمت  دستکاری  نرمال الگوی  های 

های تزریق شده در روز معاملاتی مشخص، به عنوان سهام است. در نهایت داده  تزریق شده 

اری نشده در نظر گرفته شده است. برای  دستکاری شده و سایر سهام به عنوان سهام دستک

سهام پذیرش و درج شده در بورس اوراق بهادار تهران در فاصله   ۶۹این کار از اطلاعات  

بوده   7۱،200استفاده شده است. تعداد کل روزهای معاملاتی حدود    ۱۳۹۹الی    ۱۳۹۵زمانی  

زها دستکاری اتفاق  روز معاملاتی دستکاری رخ داده و در سایر رو   ۵00که از این بین در  

 نیفتاده است. 
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های یادگیری عمیق، بر اساس های پیشنهادی پژوهش و سایر مدل پس از اجرای مدل 

های درخت تصمیم، شبکه عصبی چندلایه و  ، به ترتیب مدل 2Fشاخص ارزیابی عملکردی  

رگرسیون لجستیک عملکردی بهتری داشتند. مقدار حدودی شاخص ارزیابی عملکردی 

2F  2۶و  %4۵،  %۶۸های مذکور به ترتیب عبارتند از: مدل % . 

ذکر این نکته ضروری است که مدل شبکه عصبی چندلایه در این پژوهش عملکرد  

درخت تصمیم داشته است،   %۶۶در مقایسه با    %۸۳مناسبی در شاخص ارزیابی دقت با مقدار  

باشد، عملکرد ضعیفی تر میاما متأسفانه از نظر شاخص عملکردی بازخوانی که اتفاقاً مهم

نظر می  داشته به  بررسی است.  با  از مدل رسد  احتمال شناسایی هر یک  و  ها،  های آماری 

های یادگیری عمیق طراحی های مختلفی با استفاده از ترکیب نتایج مدل توان استراتژیمی

های آتی نمود که در شناسایی دستکاری سهام، کاراتر باشد. بررسی این موضوع به پژوهش

 گردد. واگذار می

مبتنی بر درخت تصمیم، سازوکاری   در نهایت باید عنوان داشت که با استفاده از مدل 

پیشنهاد گردید که با استفاده از آن شناسایی دستکاری قیمتی در بازار سرمایه با استفاده از 

تواند مزایای بسیاری مانند عدم  پارامترهای مشخصی توسط نهاد ناظر امکانپذیر بوده و می

 بستن طولانی مدت سهام و جلوگیری از دستکاری قیمتی را داشته باشد.  

 باشد: برخی از پیشنهادات ناشی از پژوهش به شرح موارد ذیل می

با توجه به اینکه کنترل و جلوگیری از دستکاری سهام در بازار سرمایه به عهده  •

ناظر می بازار سرمایه قابل نهاد  نتایج پژوهش حاضر برای متولیان نظارتی  باشد، 

باشد. مطابق با ساختار ارائه شده در فصل اول و نتایج فصل چهارم، استفاده می
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توانند ساختاری برای مقابله با دستکاری سهام در بازار سرمایه نهادهای نظارتی می

 تدارک ببینند. 

گذاری، همواره های سرمایههای بزرگ و صندوق گذاری شرکت مدیران سرمایه •

گیرد، خودداری از خرید سهامی که از سوی سودجویان مورد دستکاری قرار می

نمایند؛ اما متاسفانه راهکار عملی و علمی برای شناسایی اینکه سهم تا چه میزان می

کند که گیرد در اختیار ندارند. این پژوهش کمک میمورد دستکاری قرار می

گذاری با اطمینان بیشتری سهامی که در حال دستکاری شدن است مدیران سرمایه

 را شناسایی نموده و از خرید آن خودداری نمایند. 

کنندگان  افراد حقیقی بازار سرمایه با سرمایه خرد، معمولاً هدف اصلی دستکاری •

اطلاعی این افراد در جهت رسیدن به باشد و از بی و سودجویان بازار سرمایه می

می بهره  سهام  دستکاری  با اهداف  قیمتی  دستکاری  شناسایی  گسترش  با  برند. 

از روش انتشار آن استفاده  یادگیری عمیق و  افراد مذکور اطلاع های  به  رسانی ، 

 پذیرد که از این رهگذر در دام سودجویان قرار نگیرند. لازم صورت می

می پیشنهاد  نهایت  روش در  سایر  از  در شود  عمیق  یادگیری  و  مصنوعی  هوش  های 

 شناسایی دستکاری سهام استفاده شده و نتایج با پژوهش حاضر مقایسه شود. 
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 منابع 

 .زانیم ،جلد اول ی. عموم یحقوق جزا  (.۱۳۸2) اردبیلی, محمدعلی

بازار    یاردستک »(.  ۱۳۹۳)  نیاشهبازی   و مرتضی  امینی، مهدی؛ عیسایی تفرشی، محمد

مبان مفهوم،  بهادار:  روش   یاوراق  تطبو  )مطالعه  ا  ی قیها  حقوق  آمر  رانیدر  . «(کایو 

 . ۱-2۶ ،۱۹ ،های حقوق تطبیقیپژوهش 

  (. ۱۳۹۳)  الدینمعین  و محمود   پوست فروش، محمد حسین؛ ناصرصدرآبادی، علیرضا

از مدلها  متیق  یسنجش دستکار» استفاده  تحلبا  الگور  یزیمم  لیهای  و   تمیدرجه دوم 

 .  ۱۱۹ - ۱4۳، دانش مالی تحلیل اوراق بهادار. «یمصنوع یشبکه عصب یبر مبنا کیژنت

سیدعباس  توحیدی، محمد بورس »  (.۱۳۹7)   موسویان  و  فقهی  تحلیل  و  بازی بررسی 

بهادار اوراق  بازار  در  قیمت  بر دستکاری  بهادار.  «مبتنی  اوراق  بورس    ، (44) ۱۱,  فصلنامه 

7۹-۱۱۳ . 

مسلم پیمانی،  محمد؛  ندیری،  ریحانه؛  علی  ربیعی،  بررسی  »  (.۱۳۹7)  زادهجابری   و 

فصلنامه بورس اوراق .  «دستکاری قیمت بر کارایی بازار در بورس اوراق بهادر تهران  تأثیر
 . ۱۳۱-۱۱۳ ، (4۳) ۱۱ ،بهادار

شناسایی دستکاری قیمت سهام از طریق  »(.  ۱۳۹۵)  عطایی  و بهروز  الدینشمس، شهاب

الگوریتم ژنتیک  راهبرد مدیریت  .  «SQDF  مدل  و  مصنوعی  عصبی  شبکه–مدل ترکیبی 
 .  ۱4۹ -۱7۱، (۳)4 ،مالی

بررسی مقایسه ای بین مدل ترکیبی »  (. ۱۳۹4)  ناجی زواره  و مرضیه   الدینشمس، شهاب

توافقی   قیمت  بینی  پیش  در  خطی  مدل  و  خودسازمانده  عصبی  فازی  ژنتیک  سیستم 

 تحقیقات مالی، تهران.  «.قراردادهای آتی سکه طلا

حدیثفلاح تکنیک(.  ۱۳۹7)  زاده،  از  استفاده  با  سهام  در  دستکاری  های  تشخیص 
 . دانشگاه علم و هنر وابسته به جهاد دانشگاهی. تهران. کاویداده
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طراحی الگوی پیشبینی دستکاری »(.  ۱۳۸4)  تیموری شندی  و علی  شمس، میرفیضفلاح

 . 27. فصلنامه پژوهشی دانشگاه امام صادق )ع(. «قیمت در بورس اوراق بهادار تهران

های لاجیت و شبکه آزمون مدل »  (.۱۳۹0)  کردلویی  و حمیدرضا  فلاح شمس، میرفیض

مهندسی .  «بورس اوراق بهادار تهران  رعصبی مصنوعی جهت پیش بینی دستکاری قیمت د
 ، تهران. مالی و مدیریت اوراق بهادار

بررسی دستکاری »  (.۱۳۹۱)  رشنو   و مهدی   رضاشمس، میرفیض؛ کردلویی، حمیدفلاح

. تحقیقات  «پشتیبان  بردار  ماشین   مدل  از  استفاده  با  تهران  بهادار  اوراق   بورس  درها  قیمت 

 .  ۶۹ -۸4،  (۱)۱4 ،مالی

 یمدل  یطراح» (.  ۱۳۹4)  بادپا  و اسماعیل  فلاح شمس لیالستانی، میرفیض؛ بادپا، ایوب

مهندسی .  «در بورس اوراق بهادار تهران  یانی پا  متیق  یاحتمال وقوع دستکار  ییشناسا  یبرا
 .  ۱۳۵  -۱۵2 ،۶  ،مالی و مدیریت اوراق بهادار

بهادار  یدستکار»  (.۱۳۸7)  باقری   و عباس  قربانی، مجید اوراق  پژوهش حقوق .  «بازار 
 .  ۳0۱- ۳2۶،  ۱2 .عمومی 

کشف تقلب در بازار بورس اوراق »(.  ۱۳۹۸)   شهباززاده  و مجید  تبار، سیدجوادکاظمی

 . تهران. هافصلنامه پردازش علائم و داده  .«بهادار با استفاده از کاربرد نامساوی چبیشف

مسلم پیمانی،  محمد؛  سید  نسب،  علوی  محمد؛  ریحانه  ندیری،  (. ۱۳۹7)  ربیعی   و 

تحقیقات   .« دستکاری قیمت در بازار سهام ایران  برخی عوامل مؤثر بر  تأثیربررسی و تحلیل  »
 ، تهران.مالی

مهدی محمد  زارع،  بورس  »(.  ۱۳۹۸)  یکه  در  تقدم  معاملات حق  در  قیمتی  دستکاری 

 . پایان نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه صنعتی شریف. «تهران

سروستانیحسن و    ، سیدنورانی  ؛ علی  ، زاده  محمدرضا  (.  ۱40۳)  تاری اله  فتحسید 

دستکاری قیمت در معاملات سهام عادی و تحلیل ممنوعیت نجش در برخی از مصادیق  »

 . تحقیقات مالی اسلامی«. آن
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