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Highlights  

 The study analyzes 15,736,204 Telegram messages and matches them with 19,312 symbol-day 
stock return records to evaluate whether social-media sentiment can predict stock performance.  

 Unlike previous research, this work separates messages by content type, by sender importance, 
and by message importance (views) to improve sentiment-based forecasting.  

 Six neural-network modeling approaches were trained on 36 companies in the Tehran Stock 
Exchange 30-Company Index, using 6–10 hidden neurons and 1–5 lags.  

 Results show that models distinguishing influential senders and high-visibility messages 
significantly outperform all other models in predicting stock-price direction.  

 Directional forecasting accuracy of the enhanced model reaches about 69%, roughly 9% 
higher than models using only message counts or unspecialized sentiment.  

 In return-value forecasting, the enhanced model also achieves significantly lower RMSE, 
confirming superior quantitative prediction. 

 The authors recommend using real-time sentiment systems and dynamic sender/message 
importance ranking to support algorithmic and high-frequency trading.  

Abstract 
Social media has an important rule in desion making. In recent years, Telegram groups 

and channels become considerable parameter in user’s opinion. Which make people pay more 
attention to the content of the media. Previous researches show the importance of sentiments 
in forecasting models and researches find significant relation between sentimental analysis 
and stock price prediction. They consider buy, sell and hold contents as independent variable. 
But in reality, there is a difference between people who publish their opinion in social media. 
Means people consider the speaker’s background and also for the viral messages there are 
same situation. In this research we consider importnace of the publisher and message in social 
media. Then we separate content into different variables. We analyse 15.736.204 Telegram 
messages and according to our sentimental dictionary, we tag them then put merge them with 
19.312 records related to symbols in different days. Selected symbols are the stocks in 30 
company index portfolio and the duration of survey is from march 2019 to august 2021. Six 
variable selection approach was considered in this survey, for each symbol (among 36 
selected companies) we train different artificial neural network which the number of neurons 
in hidden layer varies from 6 to 10 and the lag of data for input variable differs from 1 to 5. In 
order to remove initial values effect in neural network, each network runs 10 times. Results 
showed binary prediction in a model which separates messages by importance of people and 
amount of view has better performance than other models and RMSE error in that model for 
return forecasting significantly lower than other models. 
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Introduction 
Social networks have become deeply embedded in everyday 

communication, information exchange, and collective decision-making, 

reshaping how individuals interact and form opinions. The attached article 

emphasizes that networks such as Telegram play an increasingly influential 

role in Iran's capital market, where investors—both novice and 

experienced—regularly consult social-media channels for insights, 

interpretations, and decision signals related to stock trading.  

Prior studies showed that social-media sentiment holds predictive 

power for stock returns, but these works typically relied on a simplified 

treatment of message counts classified merely into “buy,” “sell,” or “hold.” 

The article argues that such an approach fails to reflect real market 

behavior because, in practice, the identity of the message sender and the 

visibility of the message strongly influence how investors react. Certain 

senders—due to reputation, expertise, or follower count—exert 

disproportionate influence. Likewise, messages that receive high numbers 

of views or reposts shape collective sentiment more strongly than low-

visibility messages. Thus, sentiment cannot be treated merely as a uniform 

stream of opinions; instead, it must be weighted and segmented to reflect 

realistic dynamics of information diffusion and investor response.  

The article therefore positions its contribution in refining sentiment 

analysis for financial forecasting. It uses a massive dataset of more 

than 15.7 million Telegram messages, processed through linguistic 

normalization, tokenization, morphological analysis, and lexicon-based 

sentiment scoring. Messages are categorized into four content types-

fundamental analysis, technical analysis, buy signals, and sell signals-

while also being assigned importance indicators based on the sender’s 

influence level and message view counts. The goal is to determine whether 

these additional layers of information meaningfully improve the predictive 

power of artificial neural networks in forecasting both the direction (up or 

down) and magnitude (return value) of stock-price movements.  

The study seeks to answer core research questions: 

1. What type of content dominates Telegram discussions about the market? 

2. Which types of messages attract the most user attention? 

3. Does incorporating sender importance and message visibility 

significantly enhance predictive models relative to traditional 

sentiment measures? 
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4. Do different content types (analysis vs. signals) yield different 

predictive strengths? 

The research builds on the premise that markets are shaped not only by 

fundamentals and macroeconomic news but also by the behavioral patterns 

and emotions of investor communities, which social media reveals in real 

time. It situates itself within behavioral finance, sentiment analysis, and 

machine learning, drawing from theoretical frameworks on investor 

sentiment and empirical studies linking collective mood to market 

fluctuations. 

 

Methodology 

The dataset spans from March 2019 to August 2021 and contains 

messages collected through the Telegram API. The researchers began by 

filtering only messages mentioning any of the 30-Index companies or 

general market terms, ensuring relevance to the stock universe under 

investigation. Messages were further filtered to exclude irrelevant or 

conversational noise.  

 

Text Processing Pipeline 

To prepare the messages for automated analysis, the study applies a 

multi-level natural-language-processing pipeline using the HAZM toolkit: 

1. Text segmentation: Messages are broken into sentences for finer 

sentiment scoring. 

2. Normalization: Persian textual inconsistencies—letter variations, 

compound forms, affixes—are standardized. 

3. Morphological tagging: Each word is labeled with its part of speech, 

enabling accurate detection of negations affecting sentiment 

polarity. 

4. Stemming / root extraction: Verbs are reduced to their roots to distinguish 

inherently negative forms (e. g; verbs beginning with “ن”). 

5. Sentiment scoring: A custom lexicon assigns positive or negative 

scores to words; negation rules modify sentence-level polarity. 

Sentence scores aggregate into message-level sentiment values.  

 

Content Classification 

Each message is categorized into four types using keyword-based 

scoring: 
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 Fundamental analysis 

 Technical analysis 

 Buy signal 

 Sell signal 

A message may receive partial credit for multiple categories, but its 

highest-scoring category determines its classification. Messages lacking 

sufficient relevant keywords are excluded from later modeling.  

 

Sender and Message Importance Segmentation 

A central innovation of the study is segmenting messages based on: 

1. Sender importance: Senders whose messages rank in the top decile 

of average monthly views are considered influential. 

2. Message importance: Messages that individually fall in the top 

decile of view counts each month are treated as high-impact 

messages. 

This produces a refined sentiment dataset where each observation is 

weighted by both content type and perceived market impact through 

sender/message prominence.  

 

Merged Financial Dataset 

The sentiment datasets are merged with daily financial variables for 

each symbol: 

 Daily log returns 

 Opening auction returns 

 Tehran exchange market index returns 

 Volatility of currency, oil, gold, copper, urea, aluminum, zinc, iron 

ore, methanol 

 Sentiment variables (as constructed above)  

This results in 19,312 symbol-day observations. 

 

Neural Network Modeling 

The researchers use multilayer perceptron (MLP) neural networks with: 

 Hidden layer neurons: 6, 7, 8, 9, 10 

 Lags: 1 to 5 for all input variables 

 Training/testing/validation split: 70% training, 15% testing, 15% 

validation 
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 Activation function: hyperbolic tangent 

 Training algorithm: Levenberg–Marquardt 

 Repetition: each model configuration is run 10 times to avoid 

initialization bias 

Overall, 108,000 neural networks are trained across six major model 

groups: 

1. Full sentiment + sender importance + message importance 

2. Sentiment with content categories but excluding “other” categories 

3. Sentiment classified only into four content types 

4. Sentiment simplified to positive/negative/neutral 

5. Raw message counts only 

6. No sentiment variables (historical/market variables only) 

The first two models uniquely incorporate sender/message importance.  

 

Evaluation Metrics 

 Directional accuracy (binary classification of up/down) 

 RMSE for return forecasts (continuous predictions) 

 Paired t-tests to test statistical significance of model performance 

differences 

 

Results 

Content Distribution and User Attention 

Analyses reveal that approximately 60–66% of Telegram market 

messages are signals, not analyses—making them the dominant 

communication form. This pattern holds across channels, super-groups, 

and all time segments of the trading day.  

Messages containing buy signals receive significantly more attention 

(views) than sell signals, while fundamental analyses receive more 

attention than technical ones. These patterns are statistically significant and 

consistent across multiple paired-mean tests. Investors appear to favor 

actionable content and fundamental reasoning over chart-based 

commentary.  

 

Market Regime Behavior 

The study tests whether attention to message types varies under bullish, 

bearish, or neutral market regimes. Surprisingly, there is no statistically 

significant difference: users do not systematically shift their attention 
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distribution across regimes, implying stable attention patterns independent 

of market direction.  

 

Directional Forecasting Results 

Model 1—incorporating full sentiment segmentation plus sender and 

message importance—achieves: 

 Mean directional accuracy: ~0.693 

 ~9% higher accuracy than models lacking these refinements 

 Significantly better quartile distribution of prediction values 

 Lower variance, indicating more stable forecasting performance 

Paired t-tests confirm significance at the 1% level for all comparisons 

between Model 1 and Models 3–6. Similarly, Model 2 also outperforms all 

baseline models, though slightly below Model 1. 

 

Return Forecasting Results 

Model 1 yields the lowest RMSE (~0.0246) among all models, 

outperforming others by margins of 0.0024–0.0031, all statistically 

significant. Model 2 again performs similarly but slightly worse. Kernel 

density plots show Model 1’s error distribution is shifted left (lower error) 

with thicker concentrations around minimal-error regions. 

 

Discussion 

The findings strongly support the article’s central hypothesis: message 

sender importance and message visibility materially enhance predictive 

power. This aligns with real-world investment behavior, where markets 

respond more strongly to messages from trusted sources or viral posts that 

rapidly influence sentiment. 

The dominance of signal messages and the higher attention toward buy 

signals reflect behavioral biases such as optimism, herd behavior, and 

promotional activity, all of which the sentiment models implicitly capture. 

The fact that users maintain consistent attention patterns across market 

regimes suggests that social-media behavior is relatively independent of 

macro-market sentiment and may act as an orthogonal information stream. 

The superior performance of the enhanced models demonstrates that 

incorporating information hierarchy within social-media data is essential. 

Treating all messages equally ignores critical variations in influence and 

visibility, leading to diluted models and weaker predictive performance. 
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Furthermore, the successful integration of lexicon-based sentiment with 

machine-learning forecasting confirms that structured behavioral signals 

can significantly complement traditional financial variables. 

 

Conclusions 

The study provides compelling evidence that refined sentiment 

analysis, which distinguishes between message types, sender influence, 

and message visibility, significantly improves stock-return forecasting for 

companies in the Tehran Stock Exchange 30-Company Index. 

Key conclusions include: 

1. Signal messages dominate Telegram’s market-related content. 

2. Investors pay more attention to fundamental analyses and buy 

signals. 

3. Market-regime shifts do not significantly alter attention behavior. 

4. Incorporating message/sender importance produces statistically 

superior forecasting models for both direction and magnitude. 

5. Neural networks exploiting refined sentiment variables outperform 

all baselines, including models with only historical/market data. 

6. These methods hold practical value for algorithmic trading, real-

time sentiment monitoring, and potentially high-frequency trading 

(HFT) given adequate infrastructure. 

The article recommends developing real-time sentiment-analysis 

systems and dynamic decile-based classification of sender/message 

importance to further enhance prediction accuracy. 
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 نکات برجسته
کند که بررسی می رکورد بازده روزانه نمادها ۵۱٬۳۵۴ و تطبیق آن با پیام تلگرامی ۵۱٬۶۳۷٬۴۰۲ این پژوهش با تحلیل •

 .سهام را دارند یا خیر بازدهیبینی های اجتماعی قابلیت پیشآیا احساسات موجود در شبکه
اجرا شد و  شرکت ۳۰شرکت موجود در پرتفوی شاخص  ۳۷ سازی با استفاده از شبکه عصبی برایشش رویکرد مدل •

 .متغیر بود ۱تا  ۵ها بین و تعداد وقفه ۵۰تا  ۷های لایه پنهان بین تعداد نورون
رکت قیمت ح برایبینی شده است، در پیش منظور های پربازدیداهمیت اشخاص تأثیرگذار و پیام دهد مدلی که در آننتایج نشان می •

گزارش شده  درصد ۷۱ قیمت این مدل حدود برایبینی دقت پیش .ها داردعملکرد بهتری نسبت به سایر مدل طور معناداریبه سهام
 .اندها یا تحلیل احساسات ساده متکیهایی است که تنها بر تعداد پیاماز مدل درصد بیشتر ۱ کمابیشکه 

 .استهای جایگزین طور معناداری برتر از مدلو عملکرد به  RMSE کمترین خطای شده دارایبینی بازده مقداری نیز مدل تقویتدر پیش •

 چکیده
ی بر خردجمعی دارند. در گیری مبتنگیری ارتباطات، بحث، تبادل نظر و در نتیجه تصمیمشکل های اجتماعی نقش بسیار مهمی درشبکه

کسب کنند و  ای نزد کاربران حوزه بازار سرمایهاند جایگاه ویژههای تلگرامی مربوط به بازار سرمایه در ایران توانستهها و کانالهای اخیر گروهسال
ه گرفتن تصمیمات ها بتوان اقدام باحساسات موجود در فضای مجازی ایجاد شده تا با استفاده از نتایج آن های مختلفی برای استخراجالگوریتم

بینی یشهای اجتماعی در پها انجام شده است، احساسات موجود در شبکهگذاری و نیز انجام معامله کرد، بر اساس آنچه در سایر پژوهشسرمایه
های پیشین تنها از ها مورد استفاده قرار گیرد. پژوهشبینیتواند به عنوان یکی از عناصر قابل استفاده در پیشمی بازده سهام موثر بوده و این عامل

ینده پیام و کرد. در دنیای امروز، گوهای منتشرشده در جهت خرید، فروش یا نگهداری به عنوان عامل تحلیل احساسات استفاده میتعداد پیام
دهد، فرستنده نیز قابل تفکیک و دسته بندی است، بر اساس آنچه که در محیط واقعی کسب و کار بازار سرمایه رخ می همچنین اهمیت خود پیام

شود پس  رسانی می ها، آنچه که دارای اهمیت باشد به سرعت به سایر افراد نیز اطلاعکند و با توجه به امکان بازنشر پیامای پیدا میپیام، جایگاه ویژه
بینی رسد بتواند در پیشگیرند، به نظر میهایی که مورد توجه کاربران قرار میهای منتشرشده از سوی اشخاص مهم و نیز پیامن پیامتفکیک کرد

های تلگرامی که دارای محتوای ها و گروهپیام کانال ۵۱7۶۳۷7۴۰۲تر باشد. در خصوص محتوای احساسی، تعداد کننده بازدهی سهام کمک
روز حاوی -داده مربوط به نماد ۵۱7۳۵۴احساسی، موارد در تعداد  گذاری بر اساس لغتنامهند، استخراج شد و پس از برچسبقابل بررسی بود

 ۳۰نماد معاملاتی )نمادهای موجود در شاخص   ۳۷ای مختلف برای رویکرد داده ۷بازدهی و محتوای احساسی خلاصه شد. بدین منظور 
نرون در لایه  ۵۰الی  ۷وقفه و  ۱الی  ۵بینی مقداری با به صورت جهتی و پیش ۵۲۰۰تا انتهای مرداد سال  ۵۳۱1 شرکت( در بازه زمانی ابتدای سال

نوعی نشان داد بینی جهتی و بازدهی قیمت با استفاده از شبکه عصبی مصمرتبه اجرا برای هر حالت مورد بررسی قرار گرفت. نتایج پیش ۵۰پنهان و 
( و نیز های ارسالی ایشان در دهک اول قرار داشته باشدبه شخص ارسال کننده پیام )اشخاصی که متوسط مشاهده پیامهای مربوط مدلی که داده
هتری نسبت بینی جهت به صورت معنی دار عملکرد بهایی که در دهک اول میزان مشاهدات قرار داشتند( را تفکیک کرده در پیشنوع پیام )پیام

ها: استفاده از محتوای ارسالی تنها به صورت جهتی، بر اساس نوع محتوا و همچنین نیز بدون در نظر گرفتن محتوای های دیگر )سایر مدلبه مدل
 کمتری است.  RMSEبینی مقداری بازدهی در روش مورد نظر این پژوهش، به صورت معنی داری دارای خطای احساسی( داشته و نیز پیش

 .لیسم، دستکاری هیجانی و بیش نمایی سودتسلط اجتماعی، ماکیاو های کلیدی:واژه
  . G12 بندی موضوعی:طبقه
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 مقدمه

است که در آن افراد بدون واسطه به یکدیگر متصل ای از ارتباطات شبکه اجتماعی مجموعه

ای اجتماعی هند. شبکهشواز افراد به یکدیگر متصل می چشمگیریشوند و با این روش تعداد می

ا در بستر هتوانند وظایفی ماننده تبادل اخبار و انجام گفت و گو را داشته باشند. این شبکهمی

88F8F8FFو گلاسبرگنیوبک )گیردهای ارتباطی صورت میواسطه

های اجتماعی . شبکه(۴۰۰۲، ۵

این طریق  اند که باکننده مناسب برای افرادی است که به تازگی وارد بازار سرمایه شدهتسهیل

99F9F9FFشپارد)اطلاعات مفیدی به دست آورند

۴ ،۴۰۵۴).  

دهد تا سایتی است که به کاربران اجازه می یک شبکه اجتماعی، سایت یا مجموعه

های خود را با دیگران به اشتراک بگذارند و فضایی برای تبادل ها، افکار و فعالیتمندیعلاقه

 کنند.ها افراد عقاید و نظرات خود را بیان میدر آن کهنظر داشته باشند 

امل این ها شده است. شهای اجتماعی دارند باعث استقبال بسیار زیاد از آنمزایایی که شبکه

انتشار سریع و آزادانه اخبار، اطلاعات و شایعات که امکان انتشار اطلاعات نادرست : استموارد 

یق تواند از این طرتواند مطالب را با هم مقایسه کند و حتی میبسیار زیاد است اما مخاطب می

های اجتماعی پیامدهای منفی هم دارند از قدرت نقد و تحلیل خود را افزایش دهد. البته شبکه

 گیری و ترویج سریع شایعات و اخبار نادرست. لقبیل شک

های اجتماعی به حدی رسیده است که شبکه اجتماعی بازار سرمایه با نام توسعه شبکه

اندازی شده است. این شبکه اجتماعی زیر ساختی جداگانه راه ۴۰۰1توییت سهام در اکتبر سال 

ر ورس است. در این محیط افراد بهای مرتبط با بازار باز توییتر دارد و تنها مخصوص پست

ی کنند. این شبکه اجتماعها و خبرهای خود را منتشر میها، نظرات، تحلیلاساس نماد شرکت

ماعی به های اجتهای اجتماعی نیز هماهنگ است و کاربران سایر شبکهبا پلفرم سایر شبکه

رفه ع رسانی یک طهای اجتماعی بازار بورس، فضای اطلامحتوای آن دسترسی دارند. شبکه

توانند نظرات و گذاران میها را به فضای دوطرفه مبدل نموده است و سرمایهاز سوی رسانه

گران و ای منتشر و در اختیار سایر تحلیلها و اخبار خود را به صورت لحظهتحلیل

 گذاران قرار دهند. سرمایه

                                                                                                                                      
1. Neubeck & Glasberg 

2. Shepard 
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ین است له مهمتر اااما مسگیری است. بینی و برآورد آینده یکی از ضروریات تصمیمپیش

 ،نی)راعی و حسی کردبینی که چگونه در دنیای عدم اطمینان، بتوان رویدادهای آتی را پیش

ی بینی در کسب و کارهای مالی و یا حتی کسب و کارهایبا توجه به اهمیت پیش بنابراین(. ۵۳۱۱

 رایبکه به صورت غیرمستقیم با مالی سروکار دارند، یافتن روشی با قابلیت اتکای بیشتر 

 برداری، بسیار سودمند خواهد بود.بهره

رد های خبره و استفاده از خبینی شامل استفاده از سیستمدو روش قابل اعتماد برای پیش

 (.۵۳۱۱ ،)راعی و حسینی جمعی است

از آنجایی که معاملات در بازار برآیند نظرات خریداران و فروشندگان است و از طرفی با 

، به نظر دکنتواند نظرات خود را ثبت های اجتماعی امروزه، هر فردی میبه اینکه در شبکه توجه

های د در شبکهتوان به نظرات افرارسد پیش از معاملات در جلسات معاملات آتی میمی

نظور ماجتماعی دست یافت. در نتیجه ایجاد مدلی که بتواند نظرات افراد را در محاسبات قیمتی 

میقاً دارد که احساسات عاقتصاد رفتاری بیان میدر این خصوص  بسیار مفید خواهد بود. کند،

احساس و حال  یگیری تاثیرگذار باشد. از این دیدگاه، بررستوانند بر رفتار فردی و تصمیممی

 سهای اجتماعی و شاخص داو جونز بررسی شده است. بر این اساتعداد زیادی از افراد در شبکه

حال آرام، نگران، مطمئن، حیاتی، مهربان و خوشحال  ۷وضعیت هر شخص به یکی از 

بینی روند روزانه شاخص داوجونز درصدی در پیش 1۶7۷دقت بیانگر بندی شده که نتایج تقسیم

0110F10F10FFبولن و مائو) است

۵ ،۴۰۵۵).  

 های متنییکی از مهمترین مسائل موجود در متن کاوی، استخراج عقیده )نظر( از داده

اربران های متفاوت کهای منتشر شده در وب به تولید عقیدهاست. بخش شایان توجهی از متن

ت محصول جدید از شرکتعلق دارد. برای مثال به نظرهایی که افراد مختلف در خصوص یک 

تواند مورد استفاده این شرکت خاص قرار گیرد، اشاره کرد. اند و میخاصی منتشر کرده

سازی و آشکار شدن نظر کاربران تواند به منظور خلاصههای عقیده محور میکاوش در متن

 زتواند انتظاراتی که مشتریان یک شرکا ادر موضوع مربوطه استفاده شود. برای مثال می

                                                                                                                                      
1. Bollen & Mao 



 بینی قیمت سهام با استفاده از تحلیل محتوای ...همکاران: پیشخواجه حق وردی و  823 

محصولات آن دارند را مشخص کرده یا احساس رضایت یا نارضایتی کاربران یک محصول 

-مشخص را بررسی کند. این مساله در پیشینه موضوع با نام تحلیل احساس شناخته می

0011F11F11FF)آگاروال و ژایشود

۵ ،۴۰۵۴). 
-ای جمعبرشود، شامل سیستمی کاوی نیز شناخته میآنالیز احساس که با عنوان عقیده

هاست. آنالیز ها یا توییتها، نقدها، کامنتها در بلاگآوری و تحلیل نظر درباره پست

ن تواند به موفقیت یک کمپیاحساس کاربردهای متنوعی دارد؛ برای مثال در بازاریابی می

های خاص و اندازی یک محصول جدید کمک کند، محصولات و سرویستبلیغاتی یا راه

ایی را هریان را نمایان کرده و حتی مشخص کند کدام جمعیت چه ویژگیمحبوب بین مشت

ی که از هایهای بسیاری درباره تحلیل دادهپسندند. پژوهشهایی را نمیپسندیده و چه ویژگی

ات و ها به بررسی احساساند، وجود دارد. بیشتر این پژوهشعقیده کاربران سرچشمه گرفته

یز پردازند. آنالکاربران میمثبت یا منفی بودن نظرها( قضاوت درباره قطبیت نظرهای )

و  )وینودینیشوداحساسات بیشتر در سه سطح سند، جمله و منظر )مشخصه( بررسی می

0112F12F12FFچاندراسکاران

ه شود. ب. در سطح سند، تمام سند به عنوان ورودی در نظر گرفته می(۴۰۵۴، ۴

طح شود. در سروی کل سند انجام میهای مربوط به آنالیز احساس بیان دیگر تمام تحلیل

-شود. در مفهوم دیگر، تحلیلجمله هر جمله از یک سند به عنوان ورودی تجزیه و تحلیل می

های مربوط به آنالیز احساس روی تک تک جملات موجود در یک سند انجام شده و در 

0113F13F13FF)پرادهان، والا و بالانیشودسند قضاوت میپایان با توجه به خروجی ایجاد شده، درباره کل 

۳ ،

۴۰۵۷). 

ننده بینی قیمت کمک کتواند در پیشهای منتشرشده میتحلیل احساسات موجود در پیام

ی انجام کند براهایی که اقدام به تحلیل احساسات میباشد. در حال حاضر استفاده از سیستم

( در سایر کشورها رو HFT)صورت معاملات پربسامد  معاملات به صورت الگوریتمی و نیز به

تر و بهتر جهت و شدت احساسات در به گسترش است. در این خصوص تبیین هرچه دقیق

های اجتماعی در خصوص یک یا چند نماد معاملاتی و نیز آگاهی از میزان تاثیرگذاری شبکه

 آن ضروری است.

                                                                                                                                      
1. Aggarwal & Zhai 

2. Vinodhini & Chandrasekaran 

3. Pradhan, Vala & Balani 



 8141، پاییز 18ه شمار، 81دوره فصلنامه بورس اوراق بهادار،  821 

 

 مبنای نظری

رد رویک ،رویکرد کلی برای آنالیز احساس وجود دارد، دو خصوص تحلیل احساساتدر 

( در NLPهای پردازش زبان طبیعی )یادگیری ماشین و رویکرد مبتنی بر واژگان. همچنین روش

ندی بشود. در شکل زیر به طبقهاین زمینه به خصوص در تشخیص احساسات سند، استفاده می

 شود.های آنالیز احساس پرداخته میروش

 

 
 

 ندی کرد:بتوان به سه رویکرد زیر دستهبندی احساس را میهای طبقهاساس، تکنیک بر این

 رویکرد مبتنی بر واژگان 

 رویکرد یادگیری ماشین 

 رویکرد ترکیبی 

ای زبانی ههای معروف یادگیری و مبتنی بر ویژگیرویکرد یادگیری ماشین از الگوریتم

اژه نامه احساسی بنا شده که این واساس واژهکند. رویکرد مبتنی بر واژگان بر استفاده می

های های از پیش تعیین شده است و خود به یر بخشها و واژهای از لغتنامه مجموعه

های آماری و احساسی برای شود و از روشبندی میمحور و پیکره محور طبقهنامه واژه

های کند. رویکردیها )مثبت یا منفی بودن جمله( استفاده میافتن قطب احساسی جمله

آنالیز احساس

رویکرد یادگیری 
ماشین

یادگیری با ناظر

درخت تصمیم

طبقه بندی خطی

ماشین بردار 
پشتیبان

شبکه عصبی
طبقه بندی قانون 

محور

طبقه بندی احتمالی نایو بیز

یادگیری بدون ناظر

رویکرد مبتنی بر 
واژگان

مبتنی بر واژه نامه

مبتنی بر پیکره

آماری

احساسی
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سی ها را برربرند تا بتوانند بار احساسی جملهترکیبی نیز از هر دو روش بالا بهره می

0414F14F14FFکنند)مدهات، حسن و کراشای

۵ ،۴۰۵۲). 

نند را کبندی احساس که از رویکرد یادگیری ماشین استفاده میهای طبقهروشآن دسته از 

یادگیری  بندی کرد. رویکردهایناظر و یادگیری بدون ناظر دستهتوان به دو گروه یادگیری با می

منظور  به های دارای برچسب()داده بسیار زیادی مستند مواردروند که با ناظر زمانی به کار می

ر های یادگیری بدون ناظدر غیر این صورت از روش .وجود داشته باشدتوسط ماشین یادگیری 

 شود.استفاده می

ی به اند که با خود بار احساسهایی وابستهنی بر واژگان به پیدا کردن واژهرویکردهای مبت

های خاص در عبارت است و با نامه، به دنبال یافتن برخی واژهمبتنی بر واژه همراه دارند. روش

ردازند. پهای هم معنا یا مخالف با واژه یادشده مینامه مدنظر به یافتن برخی واژهاستفاده از واژه

عی کار را آغاز کرده و س ،ای دارندهایی که بار عقیدهش پیکره محور با فهرستی تک کلمهرو

ها را مشخص گیری مفهومی جملهتوانند جهتهای دیگری را بیابد که میکند واژهمی

0515F15F15FFوینودهینی و چاندراسکاران)کنند

۴ ،۴۰۵۴). 

های بالغ در حداقل درصد انسان ۶۱ کمابیشمشخص شد که  ۴۰۵۲در سال  پژوهشیدر 

0616F16F16FFدوگان، الیسون، لمپ، لنهارت و مادن)های اجتماعی فعالیت دارندیکی از شبکه

۳ ،۴۰۵۱) .

می ها و نظرات علبا اهداف متنوعی از اشتراک زندگی روزمره تا بیان ایدههای اجتماعی شبکه

0717F17F17FFاُه و شنگ)درونگذاری به کار میتصمیمات سرمایه گرفتنو 

۲ ،۴۰۵۵). 

ی برای های مجازای و مبتدی و تحلیلگران از شبکهگذاران حرفهتعداد بیشماری از سرمایه

0818F18F18FFاسپرینگر، تاماسجان، ساندنر و ولپ)دکننهای خود استفاده میبیان نظرات و تحلیل

۱ ،۴۰۵۲). 

عوامل بنیادی، هزینه معاملات و ... قرار دارد، بازده سهام تحت تاثیر عوامل بسیاری از جمله 

وورگلر،  بیکر و)دهندگذاران نیز بازده سهام را تحت تاثیر قرار میدر این بین احساسات سرمایه

۴۰۰۶)0919F19F19FF۷. 

                                                                                                                                      
1. Medhat, Hassan & Korashy 

2. Vinodhini & Chandrasekaran 

3. Duggan, Ellison, Lampe, Lenhart & Madden 

4. Oh & Sheng 

5. Sprenger, Tumasjan, Sandner & Welpe 

6. Baker & Wurgler 
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 مبنای تجربی

وضوع گذاری است. مسازی در سرمایهبینی و برآورد آینده یکی از ضروریات تصمیمپیش

 رپایهبپذیر بودن بازده سهام در بازارهای مالی، همواره محل بحث و مناقشه بوده است. بینیپیش

1120F20F20FFفرضیه بازار کارا

1021F21F21FFو فاما اِپِن)، بازده سهام به صورت تصادفی است و قابلیت پیش بینی ندارد۵

۴ ،

هام پذیری بازار سینیبدانیم که اطلاعات و اخبار جدید نقش مهمی در پیشهمچنین می .(۵۱۷۱

که اطلاعات به از آنجایی ،دشوسهام می داشته و به سرعت سبب نوسان در بازدهی و قیمت

ای هگذاران رفتار عقلایی دارند، بنابراین فرصتو سرمایه شودسرعت در بازار پخش می

1122F22F22FFهانگ و استین)ماندگذاری سودآور چندانی باقی نمیسرمایه

۳ ،۵۱۱۱).  

 

 شناسیروش

کارکرد  کوشدهایی بر مبنای هوش مصنوعی است که میهای عصبی مصنوعی، سیستمشبکه

ها د. نرونگیری تقلید کنهای متصل به هم در فرآیند تصمیمای از نرونمغز انسان را به عنوان شبکه

ا یک ههای عصبی هستند. در هر یک از نرونگیری در شبکهکوچکترین واحدهای محاسبه و تصمیم

تواند یک مدل ها میمعادله تبدیل تعریف شده است. معادله تعریف شده در هر یک از نرون

اقتصادسنجی یا هر مدل ریاضی دیگر مثل توابع سیگمویدی باشند. با استفاده از این معادله سعی 

ها و ادهد داری بین بردارای تعیین شود که ارتباط معنیشود که وزن هر یک از متغیرها به گونهمی

. ها به صورت آزمون و خطا استها برقرار شود. معمولاً تعیین ضرایب در هر یک از  نرونبردار ستاده

ه از شود و سپس با استفادهای کوچک به هر یک از متغیرها ارائه میبدین ترتیب که ابتدا وزن

ه یابد که خطاها به میشوند. اینکار تا زمانی ادامالگوریتم بازخورد، خطاهای ضرایب تعدیل می

1123F23F23FFحداقل ممکن تعیین شده از سوی پژوهشگر برسد )کوپر

۲ ،۵۱۱۱.) 

د که پذیری هستنسازی ناپارامتری، غیرخطی و انعطافهای شبکه عصبی ابزارهای مدلمدل

 کنند. هر مدل از تعدادی لایه مختلفریزی میهر تابع پیچیده و بزرگی را با دقت مطلوب طرح

ره گ در اصطلاححسابگر است که  یتشکیل شده است و هر لایه، خود شامل تعدادی اجزا

ه هایی کشود. هر گره، یک سیگنال ورودی را از یک گره دیگر یا از داده)نورون( نامیده می

                                                                                                                                      
1. Efficient Market Hypothesis (EMH) 
2. Eppen & Fama 
3. Hong, & Stein 
4. Cooper 
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کند و بعد از پردازش آن، نتیجه را به وسیله یک در لایه ورودی سیستم قرار دارند، دریافت می

کند. ل میهای دیگر یا لایه خروجی ارسال به صورت یک سیگنال تغییر یافته به گرهتابع انتقا

1424F24F24FFایها به صورت یک پرسپترون چندلایهدر شکل کلی، این مدل

شوند. در این نوع طراحی می ۵

کند، به عنوان لایه ورودی است و ترین لایه که اطلاعات خارجی را دریافت میها پایینمدل

ین لایه که مخفی است، وظیفه پردازش اطلاعات و طراحی تابع را بر عهده دارد. آخر

ساز پوشیده است و تنها جواب گیرد، از دید مدلهایی که در لایه مخفی صورت میپردازش

جعبه سیاه نام دارند. تعیین  در اصطلاحهایی شود. چنین مدلها استخراج مینهایی از این مدل

بتدا آید. به این منظور اها از طریق فرآیند آموزش سیستم به دست میگونه مدلپارامترهای این

نند و کها را برای سنجش برازندگی مدل نهایی به صورت تصادفی انتخاب میتعدادی از نمونه

ی اعتباری بندهای باقیمانده که در مورد مبحث رتبهگذارند، سپس با استفاده از نمونهکنار می

ی و یا سایر متغیرهای مرتبط است، به عنوان اطلاعات به لایه ورودی ارسال های مالنسبت

ار به کند و ضمن این کهای مخفی منتقل میها را به لایهشود. در مرحله بعد، سیستم این دادهمی

 شود تا نتایج مدلشود. این عمل بارها و بارها انجام میهر کدام از متغیرها ضرایب وزنی داده می

 ازه مطلوب درآید و با واقعیت همخوانی کافی داشته باشد.به اند

 

 های عصبیخصوصیات شبکه

 ها بسیار دشوار است.درک این مدل 

 ها و متغیرها بسیار پیچیده است.رابطه بین وزن 

 شود.رود خطاهای مدل کمتر میهرچقدر قدرت یادگیری بالا می 

 ا و هارتباط بین ورودی ها سعی دارند کههای عصبی مصنوعی این مدلدر شبکه

ازه بینی شده و اندهای نهایی را تقلید کنند و شکاف بین مقادیر پیشخروجی

 واقعی را به حداقل برسانند.

 ه کنند و فرایند یادگیری نیز از حلقها از فرایندهای یادگیری استفاده میاین مدل

 (.۵۳1۱کند )شیرزادی، بازخورد استفاده می

                                                                                                                                      
1. Multi-Layer Perceptron 
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 چندلایههای پرسپترون شبکه

های عصبی، تلاش برای ساخت الگوهایی است که همانند مغز انسان عمل هدف شبکه

کنند. کار شبکه عصبی ایجاد یک الگوی خروجی بر اساس الگوی ورودی ارائه شده به می

هستند  های مصنوعی(های عصبی متشکل از تعدادی عناصر پردازشی )نرونشبکه است. شبکه

داد از آن ارائه کند و در نهایت یک برونها را دریافت و پردازش میدهها درون داکه این نرون

داد داد دیگر عناصر پردازشی باشد. برونهای خام یا برونتواند دادهداد میدهد. درونمی

 دادی برای یک نرون دیگر باشد.تواند محصول نهایی یا درونمی

ست که در واقع همان عناصر های مصنوعی ایک شبکه عصبی مصنوعی متشکل از نرون

 پردازشی هستند. در شکل زیر به صورت ساده یک عنصر پردازشی توضیح داده شده است.

 

 

 

Wهای اختصاص یافته به هر ورودی، ها وزنnet  ،تابع مجموعf  ،تابع تبدیلx ها

 های نرون هستند.ها خروجیyهای نرون و ورودی

𝑛𝑒𝑡کند و فرمول آن ها را محاسبه میتابع مجموع، مجموع موزون ورودی = ∑𝑤𝑖𝑗𝑥𝑗 

شود که دارای داد با استفاده از تابع تبدیل توصیف میاست، رابطه بین سطح فعال شدن و برون

 انواع مختلفی از جمله تانژانت هیپوربولیک، سیگموئید و ... است.

ها د که ارتباط تنها یک طرفه است و از هر نرون دادههایی هستنهای پیشخور شبکهشبکه

های پسخور ارتباط دوطرفه است. پرسپترون شود اما در شبکهتنها به نرون بعدی منتقل می

های های عصبی مصنوعی است که پیشخور بوده و پردازندهمعماری از شبکه MLPچندلایه و یا 

 ها لایه اول، ورودی، لایه آخر، خروین شبکهشوند. در ایشبکه به چند لایه مختلف تقسیم می

های شوند. این معماری را پرکاربردترین معماری شبکههای پنهان نامیده میهای میانی، لایهو لایه

 دهد:توان نامید، شکل زیر نمای عمومی پرسپترون چندلایه را نشان میعصبی می
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قل ستفاده از تابع انتقال به لایه منتیک شبکه عصبی مصنوعی اطلاعات را از لایه اول با ا

ام در لایه پنهان به صورت زیر jخور با یک لایه پنهان، نورون -کند. در یک شبکه پیشمی

 شود:تعریف می

ℎ𝑗 = 𝑓𝑗(𝛼0𝑗 +∑𝑤𝑖𝑗𝑥𝑖
𝑖→𝑗

) 

𝛼0𝑗 شود. جمع خطا نامیده می𝑖 → 𝑗 های ورودی به نورون دهنده جمع تمامی نوروننشان

j ها به صورت آن وزن بوده که در𝑤𝑖𝑗 اند. همچنین تعریف شده𝑥𝑖  مقدارi امین نورون ورودی

 شود:به صورت زیر تعریف می oیک تابع انتقال است. برای لایه خروجی، نورون  𝑓𝑗(0)بوده و 

𝑜 = 𝑓0(𝛼0𝑜 +∑𝑤𝑗𝑜ℎ𝑗
𝑗→𝑜

) 

 (.۴۰۰۱)سای، 

برای  ۰برای صعود و نیز مقدار  ۵های جهتی متغیر وابسته با مقادیر در این پژوهش در مدل

های مقداری نیز بازدهی روزانه هر سهم که به صورت نزول در نظر گرفته شده و در مدل

لگاریتمی حساب شده است، به عنوان متغیر ورودی مدل )متغیر وابسته( در نظر گرفته شده است. 

ن بازده قیمت حراج ناپیوسته آغازیبازدهی قیمتی روزانه، ستقل پژوهش نیز شامل متغیرهای م

بازار، بازده شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران، نوسان قیمت ارز، نوسان قیمت نفت، نوسان 

قیمت طلا، نوسان قیمت مس، نوسان قیمت اوره، نوسان قیمت آلومینیوم، نوسان قیمت روی، 

و محتوای احساسی بوده که به تفصیل در بخش نوسان قیمت متانول  نوسان قیمت سنگ آهن،

درصد  ۶۰مراحل انجام کار توضیح داده شده است. در مدل مورد استفاده در پژوهش حاضر 
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درصد باقیمانده، نیمی برای آزمون و نیمی برای  ۳۰ها برای آموزش استفاده شده و از داده

ا یک پنجره ها بست. پس از انجام فرایند یادگیری، دادهاعتبارسنجی مورد استفاده قرار گرفته ا

آموزش دیده، مورد استفاده قرار  بینی بر اساس شبکهمتحرک روزانه رو به جلو برای پیش

گرفت. همچنین در این پژوهش تابع تبدیل )انتقال( تانژانت هیپوربولیک بوده و از الگوریتم 

Levenberg-Marquardt ی استفاده شده است.برای آموزش شبکه عصب 

 

 تحلیل احساسات
1525F25F25FFبندی متنقطعه

1 

ها به قطعاتی مانند جملات، کلمات، ای از رشتهبندی متن عملی است که در آن دنبالهقطعه

1626F26F26FFها قطعهکلمات کلیدی، عبارات، نمادها و سایر عناصری که به آن

شوند. گویند، شکسته می ۴

1727F27F27FFبنددرواقع وظیفه قطعه

بندی های کوچک به نام قطعه است. قطعهسند به قسمت کردنتکه ، تکه۳

ده ش شده انجام شود و واحدهای استخراج بیانتواند در سطح جملات، کلمات و سایر موارد می

قرار گیرند. تشخیص مرز بین این  های دیگر مورد استفادهتوانند به عنوان ورودی ماژولمی

تواند یم بیشتری این ابزار است. این مرز ها برعهدهای از آنواحدها در متن و تبدیل آن به دنباله

 نقطه باشد.

 

1828F28F28FFسازی متنیکسان

3 

که واحدهای متنی برای ماشین قابل پردازش باشند، منظور اینهای متنی، بهدر پردازش

شود. دلیل انجام این عملیات این است که بعضی از ها انجام میسازی در آنعملیات یکسان

تصال ا شیوهکدهای متفاوتی هستند. همچنین دارای یونی« ک»و « ی»کاراکترها در متون مانند 

شود. مورد بعدی این است که اجزای های مختلفی انجام میمات اصلی به شیوهوندها به کل

ها کلماتی که املای آن سرانجامشوند و های مختلف به هم متصل میکلمات مرکب به روش

ا به شود تشود. همه این موارد، دلایلی هستند که موجب میبه چند صورت متفاوت نوشته می

 .شودها استفاده سازی واحدهای متنی در آنهای یکسانمنظور پردازش بهتر از ابزار

                                                                                                                                      
1. tokenizing 

2. Token 

3. Tokenizer 

4. Normalization 
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 تحلیل صرفی جملات

مله را تحلیل صرفی کلمات هر ج متنی نحوی به هر کلمه در پیکره هیند انتساب مقولآفر

1929F29F29FFرا جزءکلام نحوی که هر کلمه به آن تعلق دارد یهمقولگویند. می

 نامند. می ۵

 

1130F30F30FFیافتن ریشه کلمات

2 

منظور از یافتن ریشه کلمات در این پژوهش، عمل حذف وندهای تصریفی از کلمه است. 

ت ای از کلمه به دسشود بلکه صورت تازهساخته نمی یجدید یهبا وندهای تصریفی کلم

 اسم به طور مثالشوند می ، استفادهنحوهای مختلف برای سازگاری با آید که در موقعیتمی

مار، توان ابعاد دستوریِ شکارگیری وندهای تصریفی میبا به .شودمفرد به جمع تبدیل می

 .ها را بازنمود، حالت و جز آننمود، شخص، زمان دستوری

 

 هافرضیهو  هاپرسش

 یهاو نظرات موجود در شبکه هاامیپ (،۵۳۱۱از جمله )راعی و حسینی،  نیشیپ یهادر پژوهش

پژوهش سه عامل محتوا،  نیگران واقع شده بود. در امورد توجه پژوهش یاز نظر جهت تنها یاجتماع

به منظور  نبنابرایاست.  هاامیپ کیتفک یمورد توجه و مد نظر برا امیتوجه به پ زانیفرستنده و م

( به گنالیس ای لینوع محتوا )تحل نظره از شدمنتشر یمحتوا ایآ میدانبهتر ابتدا لازم است ب یمدلساز

کننده  کمک یدر مدلساز تواندیم هاپرسش. پاسخ ریخ ای شودیمتفاوت منتشر م یدارصورت معنا

 شود. رهایمتغ عیمنجر به تجم تواندیدار نبودن موارد، م یباشد و در صورت معن

های اجتماعی مرتبط با بازار سرمایه حاوی ه در شبکهشدغالب محتوای منتشر اول: پرسش

 چیست؟

های اجتماعی بازار سرمایه بیشتر مورد توجه مخاطبان محتوایی در شبکهچه نوع پرسش دوم: 

 گیرد؟قرار می

ت های تاریخی تفاوبینی جهتی قیمت سهام با استفاده از دادهقدرت پیشفرضیه اول: 

 های تاریخی و نظرات غالببینی جهت قیمت سهام با استفاده از دادهداری با قدرت پیشمعنی

 های اجتماعی دارد.در شبکه ص صاحب شهرت()نظرات اشخا افراد

                                                                                                                                      
1. Part Of Speech (POS) 

2. Stemming 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%AD%D9%88
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%AD%D9%88
http://wikifeqh.ir/اسم
http://wikifeqh.ir/اسم
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%85%D9%88%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%85%D9%88%D8%AF
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داری معنی های تاریخی تفاوتبینی بازده قیمت سهام با استفاده از دادهپیش فرضیه دوم: دقت

نظرات )های تاریخی و نظرات غالب افراد بینی بازده قیمت سهام با استفاده از دادهپیش دقتبا 

 های اجتماعی دارد.در شبکهاشخاص صاحب شهرت( 

بینی جهت قیمت در انواع مختلف محتوای اطلاعاتی منتشر شده در پیش فرضیه سوم: قدرت

تاریخی و  هایاستفاده از داده تحلیل یا سیگنال تفاوت معنی داری با مانندهای اجتماعی شبکه

 های اجتماعی دارد.نظرات غالب افراد )نظرات اشخاص صاحب شهرت( در شبکه

بینی بازده قیمت در انواع مختلف محتوای اطلاعاتی منتشر شده در دقت پیشفرضیه چهارم: 

اریخی و های تاستفاده از دادهداری با تحلیل یا سیگنال تفاوت معنی مانندهای اجتماعی شبکه

 های اجتماعی دارد.نظرات غالب افراد )نظرات اشخاص صاحب شهرت( در شبکه

 
 مراحل انجام کار

پایان مرداد  تا ۵۳۱1سال ابتدای زمانی  مورد استفاده در این پژوهش در بازههای تلگرامی پیام

این در تمامی موارد  تلگرام دریافت شده است. APIهای یادشده از طریق پیام .است ۵۲۰۰

1031F31F31FFاز ابزار هضم پژوهش

ین ا مورد نظر برایهای به منظور دستیابی به پیام استفاده شده است. ۵

 کرد تا هم سرعت پردازش بالا رود و هم منظورها بایست فیلتری را بر روی این پیامپژوهش می

بدین منظور با منظور کردن نمادهای موجود در  های هرز جلوگیری شود.از پردازش داده

ازار های یادشده یا کلیات بهایی که نام نماد یا شرکت یکی از شرکتشرکت، پیام ۳۰شاخص 

در حداقل  هایی کههای منتخب پیامی بعد از بین این پیامدر مرحله ه در آن بود انتخاب شد.سرمای

آوری و در معج های بنیادی، تکنیکال، سیگنال خرید و سیگنال فروش قرار داشتیکی از دسته

سته د ۲ ها در هر یک ازبندی پیاماست برای دسته بیانشد. لازم به ها استفاده مراحل آتی از آن

مذکور کلماتی انتخاب و براساس این که چه تعداد از کلمات هر دسته در هر پیام وجود داشته 

دهد. در این شود که میزان تعلق هر پیام به هر دسته را نشان میباشد به هر دسته امتیازی داده می

منظور به .شوندهای قابل پردازش معلوم و برای استفاده در سایر مراحل استفاده میزمان پیام

ها انجام نآ سازی درهای تلگرام برای ماشین قابل پردازش باشند، عملیات یکسانکه پیاماین

با استفاده  بایست هر پیامشود. برای امتیازدهی به هر پیام براساس مثبت یا منفی بودن آن میمی

                                                                                                                                      
1. http://www.sobhe.ir/hazm./ 
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نهایی هر  د تا امتیازبندی متن به جملات تبدیل شوند و امتیاز هر جمله محاسبه شواز ابزار قطعه

تواند براساس دارا بودن تعداد کلمات مثبت یا منفی امتیازی در . هر جمله میشودپیام مشخص 

تیاز هر کند. همچنین امهر دسته داشته باشد و جمع این دو امتیاز، امتیاز نهایی جمله را تعیین می

 شود. پیام نیز از جمع امتیازهای جملات آن پیام مشخص می

طور که پیش گفته شد امتیاز هر جمله براساس دارا بودن تعداد کلمات مثبت یا منفی همان

ست ا بیانکند. لازم به شود و جمع این دو امتیاز، امتیاز نهایی جمله را تعیین میمشخص می

شرایط »ممکن است در یک جمله کلمه مثبت به کار رفته باشد اما فعل جمله منفی باشد مانند 

یک کلمه مثبت است اما جمله، جمله منفی  «مناسب». در این جمله کلمه «نیستبازار مناسب 

 ۵-یا  ۵بایست مثبت یا منفی بودن فعل هر جمله به صورت +. برای حل این مشکل میاست

. برای تشخیص افعال هر جمله از ابزار تحلیل صرفی شودمشخص و در امتیاز آن جمله ضرب 

در  «ن»توان از به همراه داشتن حرف مثبت بودن هر فعل را میشود. منفی یا جملات استفاده می

جزء حروف خود فعل باشد به همین  «ن»ابتدای آن فعل تشخیص داد. البته ممکن است حرف 

خاطر ابتدا باید ریشه فعل را با استفاده از ابزار یافتن ریشه کلمات پیدا کرد، در صورتی که حرف 

کار  به «ن»ابتدای فعل موجود در جمله نیز تنها یک حرف  باشد و در «ن»اول ریشه فعل حرف 

متوالی در ابتدای آن، فعل منفی  «ن»رفته باشد آن فعل مثبت و در صورت وجود دو حرف 

  .«ننوشت»شود مانند می

به منظور بررسی اهمیت تفکیک محتوا، ابتدا با استفاده از اطلاعات تعداد پیام منتشرشده به 

تیجه پس پردازیم. در نبررسی محتواهای غالب در شبکه اجتماعی تلگرام میتفکیک محتوا به 

از آن با استفاده از اطلاعات مربوط به تعداد مشاهده هر پیام، به بررسی میزان مورد مطالعه قرار 

ای مختلف هپردازیم. با توجه به اینکه ممکن است رفتار افراد در رژیمها میگرفتن انواع پیام

اشد، به های ارسالی تفاوت داشته بلی یا خنثی بازار از حیث انتشار و نیز مطالعه پیامصعودی، نزو

 پردازیم. چنانچه رفتار افراد در شرایط بازارهای محتلف بازار نیز میبررسی این موضوع در رژیم

 تفاوت داشته باشد، موضوع را در مدلسازی منظور خواهیم کرد.

منتشرشده اعم از سیگنال خرید، سیگنال فروش، تحلیل افزون بر محتوای  در این پژوهش

بنیادی و نیز تحلیل تکنیکال و جهت پیام )خرید یا فروش(، به نوع فرستنده و نیز میزان توجه به 

 پیام هم توجه شده است.
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ها، تنها تعداد پیام در خصوص یک نماد معاملاتی مد در حالی که سایر مقالات و پژوهش

ها جهت محتوای منتشرشده )مثبت یا گرفت و نیز در برخی پژوهشمی نظر نویسندگان قرار

، با توجه به اینکه هدف از این پژوهش بررسی موثر بودن یا نبودن پژوهشگر بودمنفی( مورد نظر 

بندی تهبینی بازده سهام بود، از بین محتوای دسسرچشمه پیام و کیفیت پیام منتشرشده در پیش

های آن کانال در هر ماه در دهک اول قرار داشت سط تعداد مشاهده پیامهایی که متوشده، کانال

هایی با بیشترین میزان مشاهده( به عنوان گروهی مجزا قرار گرفتند و محتوای منتشر شده )کانال

دارای  ها نیزها در هر طبقه تفکیک شد. از سوی دیگر با توجه به اینکه هر یک از پیاماز آن

هایی که بیشترین مشاهده را داشتند به ترتیب در هر ماه مرتب هده هستند، پیاماطلاعات میزان مشا

گرفتند به صورت مجزا به عنوان های با مشاهده بیشتر که در دهک اول جای میشدند و پیام

هر  های منتشرشده درها و نیز تعداد پیاممتغیر تعریف شدند. پس از آن بازدهی سهام شرکت

 ا یکدیگر ادغام شد.ها بدسته، در داده

بینی مدل با استفاده از شبکه عصبی مصنوعی با متغیرهای مختلف برای پیش ۷بدین منظور 

شرکت اجرا شد. تعداد سهام موجود در شاخص یادشده با  ۳۰بازده سهام موجود در شاخص 

 ۳۷، ۵۲۰۰تا پایان مرداد ماه  ۵۳۱1زمانی ابتدای سال  توجه به تغییر در پرتفوی شاخص در دوره

 ۵۰الی  ۷)از  های موجود در لایه پنهانحالت برای تعداد نورون ۱شرکت بود. به ازای هر مدل، 

های یاد شده وقفه زمانی برای داده ۱الی  ۵و نیز به ازای هر یک از موارد مورد اشاره از  نورون(

یری جهت ریز مدل برای یادگ ۴۱نماد -در نظر گرفته شد. بدین معنی که به ازای هر مدل

بینی مقداری وجود دارد. در نتیجه به ازای مدل برای یادگیری برای پیش ۴۱بینی جهتی و پیش

مرتبه اجرا صورت گرفت و میانگین نتایج هر اجرا مورد استفاده قرار گرفت.  ۵۰هر ریز مدل هم 

ن خصوص در ایمدل اجرا شد.  ۵۰17۰۰۰با توضیحات بالا با توجه به تعداد نمادهای معاملاتی، 

ه بودند استخراج شد پیام کانال تلگرامی که دارای محتوای قابل بررسی ۵۱7۶۳۷7۴۰۲تعداد 

های متعارف و موارد غیرمرتبط با نمادهای معاملاتی است( )موارد غیرقابل بررسی شامل صحبت

-دداده مربوط به نما ۵۱7۳۵۴احساسی، موارد در تعداد  گذاری بر اساس لغتنامهو پس از برچسب

بازده قیمت حراج ناپیوسته آغازین بازار، بازده شاخص کل روز حاوی بازدهی قیمتی روزانه، 

بورس اوراق بهادار تهران، نوسان قیمت ارز، نوسان قیمت نفت، نوسان قیمت طلا، نوسان قیمت 

مس، نوسان قیمت اوره، نوسان قیمت آلومینیوم، نوسان قیمت روی، نوسان قیمت سنگ آهن، 

 های اجرا شده به شرح زیر هستند:مدلو محتوای احساسی خلاصه شد. مت متانول نوسان قی
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های مورد اشاره در خصوص بازده نماد یا سایر عوامل : این مدل افزون بر سایر داده۵مدل 

های تحلیل بنیادی مثبت، تحلیل موثر بر بازار، شامل محتوای احساسی به شرح داده

تحلیل  نیکال منفی،تحلیل تک یر، تحلیل تکنیکال مثبت،بنیادی منفی، تحلیل بنیادی سا

تکنیکال سایر، سیگنال خرید و سیگنال فروش به عنوان نوع محتوای منتشرشده بوده و 

درآن تفکیک موثر بودن یا نبودن فرستنده نیز منظور شده و همچنین مهم بودن پیام از 

 است.حیث تعداد مشاهده نیز از جمله موارد تفکیک کننده بوده 

های مورد اشاره در خصوص بازده نماد یا سایر عوامل : این مدل افزون بر سایر داده۴مدل 

های تحلیل بنیادی مثبت، تحلیل موثر بر بازار، شامل محتوای احساسی به شرح داده

سیگنال  تحلیل تکنیکال منفی، سیگنال خرید و بنیادی منفی، تحلیل تکنیکال مثبت،

محتوای منتشرشده بود و درآن تفکیک موثر بودن یا نبودن فرستنده فروش به عنوان نوع 

نیز منظور شده و همچنین مهم بودن پیام از حیث تعداد مشاهده نیز از جمله موارد 

تفکیک کننده بوده است. تفاوت این مدل با مدل قبلی حذف متغیرهای تحلیل بنیادی 

 سایر و تحلیل تکنیکال سایر است.

های مورد اشاره در خصوص بازده نماد یا سایر عوامل فزون بر سایر داده: این مدل ا۳مدل 

ال، های تحلیل بنیادی، تحلیل تکنیکموثر بر بازار، شامل محتوای احساسی به شرح داده

 سیگنال خرید و سیگنال فروش است.

ل های مورد اشاره در خصوص بازده نماد یا سایر عوام: این مدل افزون بر سایر داده۲مدل 

 موثر بر بازار، شامل محتوای احساسی به شرح شامل محتوای مثبت، منفی و خنثی است.

های مورد اشاره در خصوص بازده نماد یا سایر : این مدل افزون بر سایر داده۱مدل 

ی تعداد پیام عوامل موثر بر بازار، شامل محتوای احساسی تنها بر اساس داده

 منتشرشده است.

های تلگرامی بوده و تنها از موارد مورد اشاره در خصوص قد محتوای داده: این مدل فا۷مدل 

 کند.بازدهی و عوامل موثر بر بازار استفاده می

 Microsoft SQL Server Management Studio 18به منظور پردازش اولیه اطلاعات از نرم افزار 

های عصبی برای انجام محاسبات مربوط به شبکه Matlab 2021افزارهای استفاده شد. پس از آن از نرم

های مقایسه برای انجام آزمون IBM SPSS Statistics 26مصنوعی استفاده شد و در نهایت نیز از نرم افزار 

 میانگین زوجی استفاده شد.



 8141، پاییز 18ه شمار، 81دوره فصلنامه بورس اوراق بهادار،  888 

 

 هایافته

 خینماد معاملاتی استفاده شده است. با توجه به اینکه بر-روز ۵۱۳۵۴در این بررسی از تعداد 

شود در هایی که در روزهای تعطیل ارسال میشود، پیاممحتوای منتشره در روزهای تعطیل منتشر می

بامداد  ۰۰:۰۰ها از ساعت شود. از سوی دیگر با توجه به اینکه برخی پیامروز معاملاتی قبلی لحاظ می

نظور ی مذکور در روز قلب مهاشوند، با توجه به زمان ارسال، پیاملغایت شروع جلسه معاملاتی ارسال می

 ۵۴:۳۰لغایت  1:۳۰)قبل از بازار(،  1:۳۰لغایت  ۰۰:۰۰شوند. شایان بیان است هر روز به سه بازه زمانی می

)پس از بازار( تقسیم شده است. در پاسخ به پرسش اول مبنی بر  ۴۳:۱۱لغایت  ۵۴:۳۰)حین بازار( و نیز 

ن مقایسه زمومرتبط با بازار سرمایه حاوی چیست؟ آ های اجتماعیغالب محتوای منتشرشده در شبکه

اً دهد حدود( به ازای درصد محتوای منتشرشده در هر ماه از بازه مورد بررسی نشان می۵میانگین )جدول 

شود. درصد( سیگنال شمرده می ۷۲درصد از محتوای منتشرشده تحلیل بوده و سایر محتوای منتشره ) ۳۷

دهد. ها را نشان میمون میانگین زوجی برای نوع محتوای ارسالی در کانالنیز آز ۲و  ۳همچنین جداول 

های درصد پیام ۱۶ها تحلیل بوده و درصد از محتوای منتشرشده در کانال ۲۳شود حدود ملاحظه می

توان نتیجه گرفت ، می۴و  ۵منتشرشده سیگنال است. بنابراین با توجه به منیانگین موجود در جداول 

های تلگرامی دارای تعداد و در نتیجه وزن بیشتری است. در های منتشرشده در گروهنالتعداد سیگ

 ۶درصد است. جداول  ۷۷ها شود که نسبت انتشار سیگنال در سوپر گروهمشاهده می ۷و  ۱های جدول

های میانگین زوجی برای سیگنال و تحلیل منتشره به تفکیک نیز نشان دهنده نتایج آزمون 1و 

گرفت بیش از  توان نتیجه/سوپرگروه و نیز زمان انتشار است. در نتیجه در پاسخ به پرسش اول، میکانال

 شوند.بندی میهای موجود در بازار سرمایه در قالب سیگنال طبقهدرصد از پیام ۷۰حدوداً 

 
 های ارسالینوع پیام یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 1جدول 

Paired Samples Statistics 
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 tahlil    
signal    

 

 . آماره آزمون میانگین زوجی2 جدول

Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 
Sig. (2-

tailed) Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval 

of the Difference 
Lower Upper 

Pair 1 tahlil - signal        
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 هاهای ارسالی در کانالپیام یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 8 جدول

Paired Samples Statistics 
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 tahlil    
Signal    

 

 هادر کانال یارسال یهاامیپ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 3 جدول

Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 
Sig. (2-

tailed) Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval of 

the Difference 
Lower Upper 

Pair 1 tahlil - signal        
 

 هاسوپرگروهدر  یارسال یهاامیپ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 3 جدول
Paired Samples Statistics 

 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
tahlil    
signal    

 

 هاسوپرگروهدر  یارسال یهاامیپ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 3 جدول
 

Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 
Sig. (2-

tailed) Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval of 

the Difference 
Lower Upper 

Pair 1 tahlil - signal        
 

 تشارها به تفکیک زمان انو گروه هادر کانال یارسال یهاامیپ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 3 جدول
Paired Samples Statistics 

 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
supAfter-tahlil    
supAfter-signal    

Pair 2 
supBefore-tahlil    
supBefore-signal    

Pair 3 
supMiddle-tahlil    
supMiddle-signal    

Pair 4 
channelAfter-tahlil    
channelAfter-signal    

Pair 5 
channelBefore-tahlil    
channelBefore-signal    

Pair 6 
channelMiddle-tahlil    
channelMiddle-signal    
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زمان  کیها به تفکها و گروهدر کانال یارسال یهاامیپ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 3 جدول

 انتشار
 

Paired Samples Test 

 

Paired Differences t df 
Sig. (2-

tailed) 

Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval of the 

Difference 
   

Lower Upper    

Pair 1 supAfter        
Pair 2 supBefore        
Pair 3 supMiddle        
Pair 4 channelAfter        
Pair 5 channelBefore        
Pair 6 channelMiddle        

 

ه های اجتماعی بازار سرمایچه نوع محتوایی در شبکهدر خصوص سوال دوم مبنی بر اینکه 

 از آنجایی که تعداد دفعات ارسال پیام و میزان محتوای گیرد؟بیشتر مورد توجه مخاطبان قرار می

ل شده های ارساتواند به تنهایی نشان دهنده توجه کاربران باشد، تعداد مشاهده پیامموجود نمی

کن لنیز باید مورد بررسی قرار گیرد. بدین معنی که ممکن است محتوای مورد نظر ارسال شده 

اده از های منتشرشده را با استفمورد توجه اشخاص قرار نگیرد. بدین منظور متوسط مشاهده پیام

 ۵۰و  ۱آزمون مقایسه میانگین زوجی مورد بررسی قرار دادیم. نتایج بررسی به شرح جداول 

 دارینیشوند به صورت معهایی که سیگنال در نظر گرفته میدهد، متوسط مشاهده پیامنشان می

هایی با محتوای تحلیلی است. در این خصوص بررسی درصد بیش از پیام ۱۱در سطح معنی داری 

هایی با محتوای تحلیلی به افراد در خصوص پیام ۵۴و  ۵۵دهد: بر اساس جداول تر نشان میدقیق

های کنند و در خصوص سیگنالهای با محتوای بنیادی توجه میصورت معنی داری به پیام

 های خرید دارند.وجه بیشتری به سیگنالارسالی ت

 
 ها. آزمون مقایسه میانگین زوجی مشاهده پیام3 جدول

Paired Samples Statistics 

 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
Signal    

tahlil    
 



 بینی قیمت سهام با استفاده از تحلیل محتوای ...همکاران: پیشخواجه حق وردی و  883 

 هاامیمشاهده پ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 13 جدول
Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 
Sig. (2-

tailed) Mean Std. Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval of 

the Difference 
Lower Upper 

Pair 1 total         
 

 سیگنال نوع تحلیل و جهت کیبه تفک هاامیمشاهده پ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا .11 جدول
 

Paired Samples Statistics 
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
Total-bonyadi    
Total-technical    

Pair 2 
total-SignalB    
total-SignalS    

 
 گنالیهت سو ج لینوع تحل کیبه تفک هاامیمشاهده پ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 12 جدول

Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 

Sig. (2-

tailed) 

Mean Std. Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval of 

the Difference  
Lower Upper 

Pair 1 Bonyadi-technical        
Pair 2 Signal B&S        

 

ا، محتوهای شبکه اجتماعی در سه سطح نوع همانگونه که عنوان شد، در این پژوهش داده

 نخست ودببندی شد. در خصوص سطح اول نیاز نوع فرستنده و نیز میزان توجه به پیام طبقه

محتوای غالب در شبکه اجتماعی تلگرام در حوزه بازار سرمایه از حیث انتشار بررسی شود که 

بط با های اجتماعی مرته در شبکهشداول، مبنی بر غالب محتوای منتشر پرسشدر این خصوص 

، آزمون مقایسه میانگین زوجی پرسشسرمایه حاوی چیست؟ طرح شد. در پاسخ به این  بازار

ه در تلگرام مربوط به بازار سرمایه شددرصد از محتوای منتشر ۷۲نشان داد به صورت کلی حدوداً 

مربوط به محتوای سیگنال )اظهار نظر صریح در خصوص خرید، فروش یا نگهداری یک ورقه 

این مقدار بسته به زمان انتشار و نیز محل انتشار )کانال یا گروه( متفاوت  بهادار( است. هرچند

است اما در تمامی حالات سیگنال محتوای غالب بوده و بیشترین میزان آن در خصوص 

ول ا پرسشو در ادامه  پرسشهای تلگرامی و در حین ساعات معاملاتی است. پس از آن  گروه
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خ داده شود. چه پاس ی نیزه اول، لازم بود به سوال دیگربرای تبیین بهتر ضرورت تفکیک طبق

یرد؟ در گهای اجتماعی بازار سرمایه بیشتر مورد توجه مخاطبان قرار مینوع محتوایی در شبکه

ه نشان دهند، نتایج بدست آمداینکه افراد چه نوع محتوایی را مورد توجه قرار می پرسشپاسخ به 

لیل بنیادی بیش از تحلیل تکنیکال بوده و در خصوص دهد متوسط توجه به محتوای تحمی

ه دست آمده از نتایج ب. سیگنال نیز متوسط توجه به سیگنال خرید بیش از سیگنال فروش است

صورت  های سیگنالی بهها نشان داد پیامآزمون مقایسه میانگین زوجی برای متوسط مشاهده پیام

جه گیرند. در این خصوص لازم به توراد قرار میهای تحلیلی مورد توجه افکلی بیشتر از پیام

امکان شمارش میزان مشاهده را دارند که  تنهاها ها به گروههای بازنشر شده از کانالاست، پیام

شر ها و نیز بازندهد اشخاص با انتخاب موارد مد نظر خود از کانالنتایج به دست آمده نشان می

بادل و در خصوص آن با یکدیگر ت کردهها توجه بیشتری به موارد سیگنالی آن در گروه کردن

نفع بودن ایشان در معاملات دور از انتظار نیست. ند. هرچند این رفتار با توجه به ذیکننظر می

بدین منظور که اگر فردی سیگنالی را زودتر متوجه شود، به دلیل اینکه ممکن است ناشی از 

از  نماید که اول خودش یا کاهش داشته باشد، فرض عقلایی ایجاب میافشای آن قیمت افزای

ود شآن استفاده نماید. سپس آن را به اشتراک بگذارد. رفتاری که از میزان توجه مشاهده می

ی ند که خود در آن نفع معینکنآورد که اشخاص نمادهایی را تبلیغ میاین موضوع را به ذهن می

ین سوال به دست آمد تفاوت میان توجه افراد به محتوای ارسالی است. دارند. آنچه در پاسخ به ا

ه دش، تاکید کننده بر لزوم تفکیک نمودن محتوای منتشر پرسش یادشدهنتایج بدست آمده از 

میزان انتشار موارد متفاوت است  نخستدر سطح اول مبنی بر نوع محتوای ارسالی است زیرا 

ها دارند. به منظور مدلسازی موارد نیز ضروری وجه به آناشخاص رفتارهای متفاوتی در ت دوم

سی های محتلف بازار مورد برره در رژیمشدتفاوت رفتار افراد در توجه به محتوای منتشر است

 .قرار گیرد

اوت آیا تف»های بازار در مدلسازی، ابتدا باید به پرسش به منظور در نظر گرفتن رژیم

ود های اجتماعی وجهای صعودی، نزولی یا خنثی در شبکهرژیم داری میان رفتار افراد درمعنی

بازار  های مختلفهای ارسالی در رژیمپاسخ داد. چنانچه رفتار افراد از حیث توجه به پیام« دارد؟

بایست در مدلسازی مد نظر قرار گیرد. نتایج بدست آمده از متفاوت باشد، این پارامتر نیز می

ها در روندهای صعودی، نزولی و خنثی بازار به شرح اهده انواع پیامرفتار اشخاص در مشبررسی 

ای هدهد رفتار افراد در روندهای مختلف بازار از نظر توجه به پیامنشان می ۵1الی  ۵۳جداول 
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داری با یکدیگر ندارد. لذا د ر مدلسازی نیز از ها تفاوت معنیمختلف و نیز تغییر توجه به آن

 نوان یک متغیر استفاده نخواهیم کرد. روندهای بازار به ع

 
 ها در روند خنثی و صعودی بازارمشاهده پیام یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 18 جدول

Paired Samples Statistics 
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
sig0    
sig1    

Pair 2 
tah0    
tah1    

 

 

 بازار یو صعود یدر روند خنث هاامیمشاهده پ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا .13 جدول
Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df Sig. (2-tailed) 
Mean Std. Deviation 

Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval of the 

Difference 
Lower Upper 

Pair 1 sig0 - sig1        
Pair 2 tah0 - tah1        
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Paired Samples Statistics 
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
sign1    
sig0    

Pair 2 
tahn1    
tah0    
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Paired Samples Test 

 

Paired Differences t df 
Sig. (2-

tailed) 

Mean Std. Deviation Std. Error Mean 

95% Confidence Interval of 

the Difference    
Lower Upper 

Pair 1 sign1 - sig0        

Pair 2 tahn1 - tah0        
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Paired Samples Statistics 
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 sign1    
sig1    

Pair 2 tahn1    
tah1    
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Paired Samples Test 

 

Paired Differences t df 
Sig. (2-

tailed) 

Mean Std. Deviation Std. Error Mean 
95% Confidence Interval of the 

Difference    
Lower Upper 

Pair 1 sign1 - sig1        
Pair 2 tahn1 - tah1        

 

 هافرضیه

گرفتن متغیرهای ای در شبکه عصبی )در نظر رویکرد داده ۷نتایج به دست آمده از اجرای 

وقفه زمانی در  ۱الی  ۵نورون در لایه پنهان و نیز در نظر گرفتن  ۵۰الی  ۷مختلف( با استفاده از 

نماد معاملاتی مورد  ۳۷مرتبه اجرا در هر حالت، با توجه به اینکه  ۵۰تمامی متغیرهای مستقل و 

داشت. بر اساس جدول  ( مرتبه اجرای مدل را به همراه۱*۱*۳۷*۵۰) ۱7۰۰۰بررسی بود، تعداد 

های ارسالی توسط اشخاص با های مهم و نیز پیامکه دارای محتوای پیام ۴و  ۵های مدل ۵۱

ین معنی دهد بدها را نشان میبینی جهتی بالاتری نسبت به سایر مدلاهمیت است، قدرت پیش

ود بینی حدها قدرت پیشبینی داشته و سایر مدلدرصد قدرت پیش ۷۱حدوداً  ۴و  ۵که مدل 

درصد بوده در حالی که  ۷۵باشند. از سوی دیگر چارک سوم مدل اول درصد را دارا می ۷۰

درصد است. به  ۷۴ها شامل اعداد بسیار کمتری بوده و در محدوده این آماره برای سایر مدل

جدول رح ها به شها با یکدیگر، مدل اول با سایر مدلداری نتایج و مقایسه آنمنظور بررسی معنی

مقایسه شد. از سوی دیگر با توجه به اینکه مدل دوم شباهت زیادی با مدل اول دارد و  ۴۵و  ۴۰

ها به شرح جداول تنها دو متغیر از متغیرهای مدل اول را در خود ندارد، مدل دوم نیز با سایر مدل

 ایی است که درهدهنده بازدهی بالاتر مدلهای یادشده تماماً نشانمقایسه شد. مقایسه ۴۳و  ۴۴
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ها افزون بر تفکیک محتوایی بر اساس میزان مشاهده پیام که نشان دهنده با اهمیت بودن آن پیام

ده نشان داد های به عمل آماند. نتایج بررسیپیام است و نیز میزان اهمیت فرستنده تفکیک شده

ور تر بوده و به طبینی جهتی بالاتماماً به صورت معنی داری دارای قدرت پیش ۴و  ۵های مدل

های درصد از قدرت پیش بینی سایر مدل ۱های یادشده حدوداً بینی مدلمتوسط قدرت پیش

، مقایسه ۴و  ۵های ارائه شده در این پژوهش بیشتر است. از سوی دیگر با توجه به شباهت مدل

 متغیرهایدهد افزودن بینی هر دو مدل نشان میدرصدی میان قدرت پیش ۰7۳معنی داری فاصله 

 ۵است. شکل  بینی مدل موثرتحلیل بنیادی سایر و تحلیل تکنیکال سایر در بهبود قدرت پیش

ود، شدهد. همانگونه که مشاهده میها را نشان میبینی جهتی مدلتوزیع کرنل مقادیر پیش

ه بها بوده ولی انحراف معیار کمتری نسبت دارای میانگین بیشتری از سایر مدل ۴و  ۵های مدل

 ۴نسبت به مدل  ۵دارای ارتفاع کمتری نسبت به سایرین هستند. مدل شماره  ۴ها دارند وآن

ها بوده ولی در سمت راست توزیع دارای فراوانی کمتری از مشاهدات در بخش میانی داده

با توجه به آزمون است.در نتیجه،  ۴دارای فراوانی بیشتری )مطلوبتری( نسبت به مدل شماره 

، در سطح  ۴۶و  ۴۷موجود در جداول  p-valueانگین زوجی انجام شده و مقادیر مقایسه می

هایی بینی جهتی قیمت در مدلدرصد، فرضیه اول مبنی بر تفاوت در قدرت پیش ۵معنی داری 

اشخاص صاحب شهرت نیز استفاده شده های تاریخی سهم از نظرات که در آن افزون بر داده

نسبت به  ۵بینی مدل درصدی در قدرت پیش 17۱توجه به تفاوت  شود. همچنین بااست، رد نمی

دار است، فرضیه سوم مبنی بر درصد تفاوت مذکور معنی ۵داری که در سطح معنی ۳مدل 

بینی مدلی که در آن از نظرات اشخاص دارای شهرت افزون بر نوع متفاوت بودن قدرت پیش

اص دارای نظرات اشخ ساستوای ارسالی بر امحتوای استفاده شده است نسبت به مدلی که بر مح

 شود.شهرت تغییر نکرده است، رد نمی

 
 هامدل یجهت ینیب شیپ . آماره های مقادیر13جدول 

 ۷مدل  ۱مدل  ۲مدل  ۳مدل  ۴مدل   ۵مدل  آماره/مدل

  میانگین
  انحراف معیار
  چارک اول

  میانه
  چارک سوم
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Paired Samples Statistics 

 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 
Pair 1  ۵مدل    

 ۴مدل    
Pair 2  ۵مدل    

 ۳مدل    
Pair 3  ۵مدل    

 ۲مدل    
Pair 4  ۵مدل    

 ۱مدل    
Pair 5  ۵مدل    

 ۷مدل    
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Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 
Sig. (2-

tailed) Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval of 

the Difference 
Lower Upper 

Pair 1  ۴مدل  -۵مدل        
Pair 2  ۳مدل  -۵مدل        
Pair 3  ۲مدل  -۵مدل        
Pair 4  ۱مدل  -۵مدل        
Pair 5  ۷مدل  -۵مدل        

 
 یهای خنثحذف پیام هامدل یجهت ینیب شیقدرت پ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 22 جدول

 

Paired Samples Statistics 
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1  ۴مدل    

 ۳مدل    
Pair 2  ۴مدل    

 ۲مدل    
Pair 3  ۴مدل    

 ۱مدل    
Pair 4  ۴مدل    

 ۷مدل    



 بینی قیمت سهام با استفاده از تحلیل محتوای ...همکاران: پیشخواجه حق وردی و  832 

 ینثخ یهاامیها حذف پمدل یجهت ینیب شیقدرت پ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا .28 جدول
 

Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 
Sig. (2-

tailed) Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence 

Interval of the 

Difference 
Lower Upper 

Pair 1  ۳مدل  -۴مدل        

Pair 2  ۲مدل  -۴مدل        

Pair 3  ۱مدل  -۴مدل        

Pair 4  ۷مدل  -۴مدل        
 

 

 

 هامدل یجهت ینیب شیپ ریمقاد . توزیع کرنل1شکل 

 

ظور هایی که به منهای عصبی مشابه با شرایط شبکه، شبکه۲و  ۴ها به منظور بررسی فرضیه

نشان دهنده خطای  ۴۲بینی باینری )جهتی( مورد استفاده قرار گرفته بود، اجرا شد. جدول پیش

RMSE  ها بوده و این تفاوت بر اساس آزمون مقایسه میانگین کمتر از سایر مدل ۵مدل شماره

تفاوت بسیار  ۵مدل شماره  RMSEدار است. هرچند خطای معنی ۴۷ندرج در جدول زوجی م

دارد اما تفاوت یادشده نیز معنی دار است. بر اساس مقادیر مندرج  ۴مدل  RMSEکمی با خطای 

ها دارای با سایر مدل ۴بینی مقادیر بازدهی در مدل شماره نیز خطای پیش ۴1و  ۴۶در جداول 

ها بر اساس توان نتیجه گرفت افزون بر تفکیک نمودن پیامت. بنابراین میتفاوت معنی دار اس
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بینی بهبود پیش تواند درنوع و جهت پیام، ایجاد تفکیک بین فرستنده پیام و میزان مشاهده پیام می

است.  ۰7۰۰۴1ها حدوداً با سایر مدل ۴و  ۵های مدل RMSEمدل موثر باشد. تفاوت خطای 

های مختلف است. با توجه به اینکه بینی مدلتوزیع کرنل مقادیر پیشدهنده نشان ۴شکل 

ها بینی مدلمقادیر پیش ۳ها دارای مقادیر متفاوتی در دُم سمت راست هستند، در شکل توزیع

 شود، توزیع خطایدهک ابتدایی ارائه شده است. همانگونه که در هر دو شکل مشاهده می ۱در 

RMSE ها است. از سوی دیگر روش ای میانگین کمتری از سایر روشدار ۴و  ۵های در مدل

است که نشان از خطای کمتر مدل شماره  ۴دارای فله )بیشترین فراوانی( در سمت چپ روش  ۵

،  میانگین خطای ۴1و  ۴۱دارد.  از سوی دیگر با توجه به مقادیر موجود در جدول  ۴از مدل  ۵

 نگین خطای مدل سوم است.داری کمتر از میامدل اول به صورت معنی
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 ۷مدل  ۱مدل  ۲مدل  ۳مدل  ۴مدل   ۵مدل  آماره/مدل

  میانگین
  انحراف معیار
  چارک اول

  میانه
  چارک سوم

 
 هامدل مقداری بازده ینیب شیقدرت پ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 23 جدول

 
Paired Samples Statistics 

 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
 ۵مدل    

 ۴مدل    

Pair 2 
 ۵مدل    

 ۳مدل    

Pair 3 
 ۵مدل    

 ۲مدل    

Pair 4 
 ۵مدل    

 ۱مدل    

Pair 5 
 ۵مدل    

 ۷مدل    
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Paired Samples Test 

 

Paired Differences t df 
Sig. (2-

tailed) 

Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval 

of the Difference 
   Lower Upper 

Pair 1  ۴مدل  -۵مدل        
Pair 2  ۳مدل  -۵مدل        
Pair 3  ۲مدل  -۵مدل        
Pair 4  ۱مدل  -۵مدل        
Pair 5  ۷مدل  -۵مدل        

 
ها حذف بازده مدل یمقدار ینیب شیقدرت پ یزوج نیانگیم سهیآزمون مقا. 23 جدول

 یخنث یهاامیپ

Paired Samples Statistics 
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
 ۴مدل    

 ۳مدل    

Pair 2 
 ۴مدل    

 ۲مدل    

Pair 3 
 ۴مدل    

 ۱مدل    

Pair 4 
 ۴مدل    

 ۷مدل    
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 یخنث یهاامیپ

Paired Samples Test 

 

Paired Differences t df 
Sig. (2-

tailed) 

Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence 

Interval of the 

Difference 
   Lower Upper 

Pair 1  ۳مدل  -۴مدل        
Pair 2  ۲مدل  -۴مدل        
Pair 3  ۱مدل  -۴مدل        
Pair 4  ۷مدل  -۴مدل        
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 هامدل بازدهی ینیب شیپ ریکرنل مقاد عیتوز. 2شکل 

 
 

 

 دهک اول( 3 یهاها )دادهمدل یبازده ینیب شیپ ریکرنل مقاد عیتوز. 8شکل 

 

 و ارائه پیشنهادها گیرینتیجهبحث، 

اند. ای در زندگی روزمره افراد پیدا کردههای اجتماعی جایگاه ویژههای اخیر، شبکهدر سال

ت های اجتماعی عضویی جمعیت کشور حداقل در یکی از شبکهبدین صورت که بخش عمده

یی و های مربوط به موقعیت جغرافیاهای مختلف با محدودیتدارند. بنابراین تبادل نظر در زمینه

 توانند در هر ساعت از شبانه روز محتوای مدای که افراد میی کنار رفته است. به گونهحتی زمان
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نظر خود را منتشر کند و مخاطبین نیز در مشاهده پیام یادشده دارای اختیار هستند. در این شرایط 

ارای د مندی از نظرات سایرین و نیز با توجه به اینکه برخی افرادبا توجه به تمایل افراد به بهره

های مختلف نیستند، استفاده از نظرات سایر اشخاص دارای اهمیت است. تخصص لازم در زمینه

. یا تحت کنندبدین صورت که افراد یا به سخنان یک یا چند شخص خاص توجه بیشتری می

گیرند. در این حالت بیشتر تصمیمات افراد، مستقل شمرده تاثیر تکرار سخنان مشابه قرار می

ای اجتماعی هتواند تصمیمات بیان شده را مرتبط به سایر عوامل مربوط به شبکهد و میشونمی

های اجتماعی نقش بسیار مهمی در های اخیر تحلیل احساسات موجود در شبکهدانست. در سال

و  بندیهای علمی یافته است.  پژوهشگران با رویکردهای مختلف سعی در طبقهپژوهش

کنند. در این پژوهش نیز با توجه به موارد یاد شده، نظر احساسات میها از زنی پیام برچسب

کانال و گروه تلگرامی  ۵۳۰۰های قابل بررسی در شبکه اجتماعی تلگرام از بیش از تمامی پیام

هایی که مربوط به نمادهای موجود در شاخص آوری شد. سپس پیامموجود در بازار سرمایه جمع

(، با استفاده ۵۲۰۰الی پایان مرداد  ۵۳۱1بازه زمانی ابتدای سال شرکت در  ۳۷شرکت بود ) ۳۰

 های بنیادی، تکنیکال، سیگنال خرید وحداقل یکی از دستهاز فهرست واژگان ساخته شده در 

کلماتی انتخاب  یادشدهدسته  ۲ها در هر یک از بندی پیامبرای دسته .گرفتسیگنال فروش قرار 

کلمات هر دسته در هر پیام وجود داشته باشد به هر دسته امتیازی  و براساس این که چه تعداد از

فی، سپس برای اعطای امتیاز مثبت یا من که میزان تعلق هر پیام به هر دسته را نشان دهد.  شدداده 

ه تعداد کلمات مثبت و منفی در هر دست ساسهر پیام به جملات تبدیل شد و امتیاز جملات بر ا

یی برابر با جمع امتیاز جملات در نظر گرفته شد. به منظور تفکیک مشخص شد و امتیاز نها

هایی ها یکبار از نظر میزان مشاهده دهک بندی شده و پیاماهمیت پیام و نیز اهمیت فرستنده پیام

بندی شد. در ها در دهک بالایی قرار داشت، به عنوان پیام مهم طبقهکه میزان مشاهده آن

ی بندی شد و افرادی که در دهک بالایهای افراد دهکمشاهده پیامخصوص فرستنده نیز متوسط 

های قرار داشتند به عنوان اشخاص با اهمیت تلقی شدند. در نهایت به توجه به موارد یادشده، داده

بازدهی قیمتی های میلیون داده( اشخاص همراه با داده ۵۷مربوط به تحلیل احساسات )حدودا 

ناپیوسته آغازین بازار، بازده شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران،  بازده قیمت حراجروزانه، 

نوسان قیمت ارز، نوسان قیمت نفت، نوسان قیمت طلا، نوسان قیمت مس، نوسان قیمت اوره، 

نوسان قیمت آلومینیوم، نوسان قیمت روی، نوسان قیمت سنگ آهن، نوسان قیمت متانول به 

ه قرار گرفت. به منظور بررسی تاثیرگذاری تفکیک ازای هر سهم در مدلسازی مورد استفاد
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های های شبکهپیام ۵ای مد نظر قرار گرفت. در مدل رویکرد داده ۷ها از یکدیگر، نمودن داده

اجتماعی بر اساس نوع محتوا، نوع منشا و نیز میزان مشاهده پیام تفکیک شده و افزون بر آن از 

بوده ولی دو متغیر  ۵مشابه با مدل شماره  ۴شد. مدل شماره های مورد اشاره نیز استفاده سایر داده

مربوط به تحلیل بنیادی و تحلیل تکنیکالی که به لحاظ احساسی خنثی در نظر گرفته شده حذف 

از نوع محتوا نظیر تحلیل بنیادی، تحلیل تکنیکال و ... به عنوان محتوای  ۳شدند. در مدل شماره 

تنها شامل جهت پیام بود و در مدل  ۲اسی در مدل شماره احساسی استفاده شد. محتوای احس

محتوای احساسی تنها نشان دهنده تعداد پیام ارسالی در خصوص نماد بود. مدل شماره  ۱شماره 

 ۷ای یادشده )نیز فاقد محتوای احساسی مدلسازی شد. به ازای هر یک از رویکردهای داده ۷

بینی جهتی و مقداری با استفاده از شبکه دو نوع پیش نماد( ۳۷رویکرد( برای هر نماد معاملاتی )

نرون در  ۵۰الی  ۱عصبی پیش خور صورت گرفت. بدین صورت که شبکه عصبی با تعداد بین 

ها استفاده شد. در روزه برای داده ۱الی  ۵های لایه پنهان مدلسازی شد و در هر حالت از وقفه

مرتبه اجرا شد.  ۵۰ها در شبکه عصبی، هر مدل وزن نتیجه به منظور خنثی کردن اثر مقادیر اولیه

 مدل اجرا شد. ۵۰17۰۰۰بدین صورت 

های یامهای اجتماعی و پدر پاسخ به پرسش مربوط به نوع غالب محتوای منتشرشده در شبکه

توجه مخاطبان در بازار سرمایه، نتایج حاصل از آزمون مقایسه میانگین زوجی نشان داد حدود 

سایر  شوند وبندی میداری در قالب تحلیل طبقههای ارسالی به صورت معنیامدرصد از پی ۳۷

میانگین  ها نیز نشان دهنده بالاتر بودنها هستند. بررسی میزان توجه به پیامها از انواع سیگنالپیام

 غییر در توجهدار بود. بررسی تهای تحلیلی به صورت معنیهای سیگنال نسبت به پیاممشاهده پیام

های صعودی، خنثی و نزولی بازار نیز نشان دهنده معنی دار نبودن تفاوت ها در رژیمافراد به پیام

 های بازار در مدلسازی مدنظر قرار نگرفت. ها بود بنابراین رژیمدر میزان مشاهده پیام

ه بینی جهتی نشان دهندهای یادشده در پیشها نیز نتایج حاصل از مدلدر خصوص فرضیه

ها از لحاظ محتوا، نوع )حاوی تفکیک پیام ۵بینی مدل شماره داری برتری قدرت پیش معنی

بینی مقداری ها بود. به صورت مشابه برای پیشفرستنده و نوع اهمیت پیام( نسبت به سایر مدل

 ها کمتر بود. به صورت معنی داری از سایر مدل ۵برای مدل شماره  RMSEنیز خطای 

 یسترهاب سازیادهیکه امکان پ یاشخاص ریسا زیو ن گذاریهیسرما ایهبه شرکت بنابراین

 شودیم پیشنهاد ،تلگرام را دارند مانند یاجتماع هایموجود در شبکه هایداده یخزش و واکش

وجود م یرهایمتغ ،یاز کلمات فارس احساسی نامهواژه جادیا زیمورد اشاره و ن هایداده افتیبا در



 بینی قیمت سهام با استفاده از تحلیل محتوای ...همکاران: پیشخواجه حق وردی و  833 

 انجام معامله به زیبازده و ن ینبیشیمورد استفاده قرار داده و از آن در پدر پژوهش حاضر را 

 زیساسات نبرخط اح صیتشخ یبسترها جادیخصوص ا نی. در اکننداستفاده  یتمیصورت الگور

 یهامیرف میبا تا زیو انجام معامله درون روز و ن یابازده به صورت لحظه ینیبشیدر پ تواندیم

 یرهایبا متغ زین HFT امکان انجام معامله به صورت گرید یکننده باشد. از سوکمک مختلف

 زین بازار یپژوهش به ارکان نظارت نیموجود در ا یرهایمتغ نی. همچنشودیتر مموصوف ساده

که  یخاص مطلع شده و بتواند در صورت طیسهم در شرا متیتا از علل واکنش ق دکنیکمک م

اهده و در صورت مش کرده یموضوع را بررس کندمشاهده  بیان شده یرهایتغدر م رنرمالیرفتارغ

 .کند یریگیموارد را پ ،یتعمد یبدرفتار

ه صورت ب را پژوهش نیصورت گرفته در ا یدهک بند شودیم شنهادیپبه پژوهشگران نیز 

. کننداده استف امیپ ایبودن فرد  تیبا اهم صیدر تشخ زین گرید یهااز دهک ای انجام داده ایپو

ها ادهد یبا توجه به فراوان ولیمحدودتر شود  زین یهرچند مطلوب آن است که بازه دهک بند

 یاز محتوا یبرخ نکهیتوجه به ا با. از سوی دیگر مطلوب حاصل نشود جهیمحتمل است نت زین

 دادیور کیاخبار و استفاده از آن به عنوان  کیتفک ،هستندمتاثر از اخبار موجود  ،یارسال

 .در بهبود مدل موثر واقع شود تواندیم

 

 ملاحظات اخلاقی

 پیروی از اصول اخلاق پژوهش

 اند و ایندهکرنویسندگان اصول اخلاقی را در انجام و انتشار این پژوهش علمی رعایت 

 موضوع مورد تأیید همه آنهاست.

 

 مشارکت نویسندگان

سروش خواجه حق زارش پژوهش: تهیه گ سروش خواجه حق وردیها: آوری دادهجمع

 سروش خواجه حق وردی، شاپور محمدی، رضا راعی.ها: تحلیل داده وردی

 نامه تقریباً به شکل زیر باشد: مشارکت نویسندگان در مقاله مستخرج از پایان

ها، انجام ها، انجام آزمایش و گردآوری دادهسازی نمونهنویسنده اول: تهیه و آماده

ها، تحلیل و تفسیر اطلاعات و نتایج، تهیه پیشنویس و تحلیل آماری دادهمحاسبات، تجزیه 

 ؛مقاله
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نامه، طراحی پژوهش، نظارت بر مراحل انجام پژوهش، نویسنده دوم: استاد راهنمای پایان

 ؛سازی مقالهبررسی و کنترل نتایج، اصلاح، بازبینی و نهایی

طراحی پژوهش، نظارت بر پژوهش،  نامه، مشارکت درنویسنده سوم: استاد مشاور پایان

 .مطالعه و بازبینی مقاله

 

 تعارض منافع

 بنا بر اظهار نویسندگان این مقاله تعارض منافع ندارد.

 

 سپاسگزاری

به خاطر حمایت معنوی در   تهراندانشگاه  دانشکده مدیریتاز معاونت محترم پژوهشی 

 شود.اجرای پژوهش حاضر سپاسگزاری می

به خاطر بازبینی متن مقاله و ارائه نظرهای  شاپور محمدی و رضا راعیاز آقای دکتر 

 شود.ساختاری تشکر و قدردانی می

 شود.از  داوران محترم به خاطر ارائه نظرهای ساختاری و علمی سپاسگزاری می
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 وستیپ

 مراحل انجام پژوهش:

های حاوی نام نماد یا نام شرکت در شبکه اجتماعی تلگرام در مرحله اول ابتدا تمامی پیام .۵

ی لغتنامه سأسامورد تفکیک قرار گرفته است و پس از آن با استفاده از ابزار هضم و بر 

گنال خرید های بنیادی، تکنیکال، سیدستهها به بندی نوع محتوا، پیامتهیه شده برای طبقه

 تفکیک شدند. و سیگنال فروش

ها در برای انجام آزمون مقایسه میانگین زوجی در پاسخ به سوال اول، نسبت انتشار پیام .۴

ه قرار گرفت مورد استفادهای مختلف به تفکیک سیگنال و تحلیل به صورت ماهانه دسته

 اجرا شد. SPSSآن آزمون در نرم افزار  أساسو بر 

های سیگنالی و تحلیلی به صورت در پاسخ به سوال دوم، متوسط میزان مشاهده پیام .۳

های ورودی برای انجام آزمون مقایسه میانگین زوجی بوده و آزمون روزانه به عنوان داده

 اجرا شد. SPSSدر نرم افزار 

ها( ابتدا های شبکه عصبی و نیز ماشین بردار پشتیبان )مربوط به فرضیهاجرای مدلبرای  .۲

لازم بود تا محتوای منتشره  بر اساس نوع فرستنده و نیز میزان توجه به پیام در طبقات 

ه های هر کانال به صورت ماهانمختلف تفکیک شود. بدین منظور متوسط مشاهده پیام

ه از نظر متوسط میزان مشاهده در دهک اول قرار گرفتند هایی کاستخراج شد و کانال

ها بیشتر بود(، به صورت مجزا ها از سایر کانالهای آن)متوسط میزان مشاهده پیام

ها نیز بر اساس متوسط مشاهده دهک بندی شده و موارد گذاری شدند. پیامعلامت

رهای جدول زیر ها بر اساس متغیگذاری شد. سپس مدلموجود در دهک اول علامت

اجرا شد. در نهایت نیز آمزون مقایسه میانگین زوجی برای بررسی دقت یا قدرت 

 بینی مدل انجام شد.پیش

 

 روش
 نوع

 ینیب شیپ
 یورود ریمتغ

 ریمتغ

 یخروج

 شماره

 مدل

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یجهت

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 ،محتوایمتانول متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۵ 
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 روش
 نوع

 ینیب شیپ
 یورود ریمتغ

 ریمتغ

 یخروج

 شماره

 مدل

 ،ینفم یادیبن لیتحل مثبت، یادیبن لیتحلاحساسی شامل 

 کالیتکن لیتحل مثبت، کالیتکن لیتحل ر،یسا یادیبن لیتحل

 فروش نالگیس و دیخر گنالیس ر،یسا کالیتکن لیتحل ،یمنف

 زین تندهفرس نبودن ای بودن موثر کیتفک یاحساس یمحتوا در)

 زین مشاهده تعداد ثیح از امیپ بودن مهم نیهمچن و شده لحاظ

 (است بوده کننده کیتفک موارد جمله از

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یجهت

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 ، محتوایمتانول متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 ،یمنف یادیبن لیتحل مثبت، یادیبن لیتحلاحساسی شامل؛ 

 و دیخر گنالیس ،یمنف کالیتکن لیتحل مثبت، کالیتکن لیتحل

 ای ودنب موثر کیتفک یاحساس یمحتوا در) فروش گنالیس

 از امیپ بودن مهم نیهمچن و شده لحاظ زین فرستنده نبودن

 دهبو کننده کیتفک موارد جمله از زین مشاهده تعداد ثیح

 (است

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۴ 

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یجهت

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 یمحتوا متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 گنالیس کال،یتکن لیتحل ،یادیبن لیتحل کیتفک به یاحساس

 فروش گنالیس و دیخر

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۳ 

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یجهت

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 یمحتوا متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 یخنث و یمنف مثبت، کیتفک به یاحساس

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۲ 

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یجهت

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۱ 
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 روش
 نوع

 ینیب شیپ
 یورود ریمتغ

 ریمتغ

 یخروج

 شماره

 مدل

 تعداد متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 منتشره امیپ

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یجهت

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 متانول متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۷ 

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یجهت

بازدهی قیمتی روزانه، بازده قیمت حراج ناپیوسته آغازین 

شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران، نوسان بازار، بازده 

قیمت ارز، نوسان قیمت نفت، نوسان قیمت طلا، نوسان قیمت 

مس، نوسان قیمت اوره، نوسان قیمت آلومینیوم، نوسان قیمت 

روی، نوسان قیمت سنگ آهن، نوسان قیمت متانول،محتوای 

احساسی شامل تحلیل بنیادی مثبت، تحلیل بنیادی منفی، 

ال دی سایر، تحلیل تکنیکال مثبت، تحلیل تکنیکتحلیل بنیا

منفی، تحلیل تکنیکال سایر، سیگنال خرید و سیگنال فروش 

)در محتوای احساسی تفکیک موثر بودن یا نبودن فرستنده نیز 

لحاظ شده و همچنین مهم بودن پیام از حیث تعداد مشاهده نیز 

 از جمله موارد تفکیک کننده بوده است(

 روزانه بازده

 همس

 (ینریبا)

۵ 

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یجهت

بازدهی قیمتی روزانه، بازده قیمت حراج ناپیوسته آغازین 

بازار، بازده شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران، نوسان 

قیمت ارز، نوسان قیمت نفت، نوسان قیمت طلا، نوسان قیمت 

مس، نوسان قیمت اوره، نوسان قیمت آلومینیوم، نوسان قیمت 

نوسان قیمت سنگ آهن، نوسان قیمت متانول، محتوای  روی،

احساسی شامل؛ تحلیل بنیادی مثبت، تحلیل بنیادی منفی، 

 تحلیل تکنیکال مثبت، تحلیل تکنیکال منفی، سیگنال خرید و

سیگنال فروش )در محتوای احساسی تفکیک موثر بودن یا 

نبودن فرستنده نیز لحاظ شده و همچنین مهم بودن پیام از 

ث تعداد مشاهده نیز از جمله موارد تفکیک کننده بوده حی

 است(

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۴ 

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یجهت

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 یمحتوا متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۳ 



 8141، پاییز 18ه شمار، 81دوره فصلنامه بورس اوراق بهادار،  833 

 

 روش
 نوع

 ینیب شیپ
 یورود ریمتغ

 ریمتغ

 یخروج

 شماره

 مدل

 گنالیس کال،یتکن لیتحل ،یادیبن لیتحل کیتفک به یاحساس

 فروش گنالیس و دیخر

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یجهت

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 یمحتوا متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 یخنث و یمنف مثبت، کیتفک به یاحساس

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۲ 

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یجهت

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 تعداد متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 منتشره امیپ

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۱ 

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یجهت

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 متانول متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 روزانه بازده

 سهم

 (ینریبا)

۷ 

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یمقدار

ن آغازیبازدهی قیمتی روزانه، بازده قیمت حراج ناپیوسته 

بازار، بازده شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران، نوسان 

قیمت ارز، نوسان قیمت نفت، نوسان قیمت طلا، نوسان قیمت 

مس، نوسان قیمت اوره، نوسان قیمت آلومینیوم، نوسان قیمت 

روی، نوسان قیمت سنگ آهن، نوسان قیمت متانول،محتوای 

نفی، ادی ماحساسی شامل تحلیل بنیادی مثبت، تحلیل بنی

تحلیل بنیادی سایر، تحلیل تکنیکال مثبت، تحلیل تکنیکال 

منفی، تحلیل تکنیکال سایر، سیگنال خرید و سیگنال فروش 

)در محتوای احساسی تفکیک موثر بودن یا نبودن فرستنده نیز 

لحاظ شده و همچنین مهم بودن پیام از حیث تعداد مشاهده نیز 

 است( از جمله موارد تفکیک کننده بوده

 روزانه بازده

 سهم
۵ 

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یمقدار

بازدهی قیمتی روزانه، بازده قیمت حراج ناپیوسته آغازین 

بازار، بازده شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران، نوسان 

قیمت ارز، نوسان قیمت نفت، نوسان قیمت طلا، نوسان قیمت 

مس، نوسان قیمت اوره، نوسان قیمت آلومینیوم، نوسان قیمت 

 روزانه بازده

 سهم
۴ 
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 روش
 نوع

 ینیب شیپ
 یورود ریمتغ

 ریمتغ

 یخروج

 شماره

 مدل

 محتوایروی، نوسان قیمت سنگ آهن، نوسان قیمت متانول، 

احساسی شامل؛ تحلیل بنیادی مثبت، تحلیل بنیادی منفی، 

 تحلیل تکنیکال مثبت، تحلیل تکنیکال منفی، سیگنال خرید و

سیگنال فروش )در محتوای احساسی تفکیک موثر بودن یا 

نبودن فرستنده نیز لحاظ شده و همچنین مهم بودن پیام از 

ه ننده بودحیث تعداد مشاهده نیز از جمله موارد تفکیک ک

 است(

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یمقدار

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 یمحتوا متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 گنالیس کال،یتکن لیتحل ،یادیبن لیتحل کیتفک به یاحساس

 فروش گنالیس و دیخر

 روزانه بازده

 سهم
۳ 

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یمقدار

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 یمحتوا متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 یخنث و یمنف مثبت، کیتفک به یاحساس

 روزانه بازده

 سهم
۲ 

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یمقدار

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 تعداد متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 منتشره امیپ

 روزانه بازده

 سهم
۱ 

 شبکه

 یعصب

 یمصنوع

 یمقدار

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 متانول متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 روزانه بازده

 سهم
۷ 

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یمقدار

بازدهی قیمتی روزانه، بازده قیمت حراج ناپیوسته آغازین 

بازار، بازده شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران، نوسان 

قیمت ارز، نوسان قیمت نفت، نوسان قیمت طلا، نوسان قیمت 

 روزانه بازده

 سهم
۵ 
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 روش
 نوع

 ینیب شیپ
 یورود ریمتغ

 ریمتغ

 یخروج

 شماره

 مدل

مس، نوسان قیمت اوره، نوسان قیمت آلومینیوم، نوسان قیمت 

 حتوایروی، نوسان قیمت سنگ آهن، نوسان قیمت متانول،م

احساسی شامل تحلیل بنیادی مثبت، تحلیل بنیادی منفی، 

تحلیل بنیادی سایر، تحلیل تکنیکال مثبت، تحلیل تکنیکال 

منفی، تحلیل تکنیکال سایر، سیگنال خرید و سیگنال فروش 

)در محتوای احساسی تفکیک موثر بودن یا نبودن فرستنده نیز 

عداد مشاهده نیز لحاظ شده و همچنین مهم بودن پیام از حیث ت

 از جمله موارد تفکیک کننده بوده است(

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یمقدار

بازدهی قیمتی روزانه، بازده قیمت حراج ناپیوسته آغازین 

بازار، بازده شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران، نوسان 

 قیمت ارز، نوسان قیمت نفت، نوسان قیمت طلا، نوسان قیمت

مس، نوسان قیمت اوره، نوسان قیمت آلومینیوم، نوسان قیمت 

روی، نوسان قیمت سنگ آهن، نوسان قیمت متانول، محتوای 

احساسی شامل؛ تحلیل بنیادی مثبت، تحلیل بنیادی منفی، 

 تحلیل تکنیکال مثبت، تحلیل تکنیکال منفی، سیگنال خرید و

ا ی سیگنال فروش )در محتوای احساسی تفکیک موثر بودن

نبودن فرستنده نیز لحاظ شده و همچنین مهم بودن پیام از 

حیث تعداد مشاهده نیز از جمله موارد تفکیک کننده بوده 

 است(

 روزانه بازده

 سهم
۴ 

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یمقدار

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان ان،تهر بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 یمحتوا متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 گنالیس کال،یتکن لیتحل ،یادیبن لیتحل کیتفک به یاحساس

 فروش گنالیس و دیخر

 روزانه بازده

 سهم
۳ 

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یمقدار

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 یمحتوا متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 یخنث و یمنف مثبت، کیتفک به یاحساس

 روزانه بازده

 سهم
۲ 
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 روش
 نوع

 ینیب شیپ
 یورود ریمتغ

 ریمتغ

 یخروج

 شماره

 مدل

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یمقدار

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 تعداد متانول، متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 منتشره امیپ

 روزانه بازده

 سهم
۱ 

 نیماش

 بردار

 انبیپشت

 یمقدار

 نیآغاز وستهیناپ حراج متیق بازده روزانه، یمتیق یبازده

 نوسان تهران، بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده بازار،

 متیق نوسان طلا، متیق نوسان نفت، متیق نوسان ارز، متیق

 متیق نوسان وم،ینیآلوم متیق نوسان اوره، متیق نوسان مس،

 متانول متیق نوسان آهن، سنگ متیق نوسان ،یرو

 روزانه بازده

 سهم
۷ 

 


