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 The growing global concerns regarding climate change, natural resource depletion, 
and environmental risks have made green investments one of the fundamental pillars 
of modern economic and financial policymaking. However, accurately evaluating the 
sustainability and economic effectiveness of green projects remains a significant 
challenge. Traditional investment evaluation methods mainly focus on short-term 
financial indicators and have limited capability in simultaneously analyzing 
economic, environmental, and social variables. This study aims to develop an AI-
based sustainable finance framework for evaluating green investments. In this 
research, machine learning algorithms, multidimensional data analysis, and 
intelligent forecasting models were integrated to design a sustainable evaluation 
system. The dataset consists of information from 1,250 green investment projects in 
renewable energy, clean transportation, smart buildings, and resource management 
sectors during the period 2018–2025, collected from international financial and 
environmental databases. After preprocessing, feature extraction, and data 
normalization, the proposed model based on deep neural networks and XGBoost was 
developed and compared with traditional financial evaluation methods. The results 
indicate that the proposed framework outperforms conventional models in predicting 
financial sustainability, assessing environmental risks, and analyzing long-term 
investment returns. Furthermore, the AI model demonstrated a superior capability in 
identifying complex relationships among ESG indicators, economic returns, and 
investment risks. The findings suggest that AI-based frameworks can play a critical 
role in developing sustainable financial systems, improving investors’ decision-
making processes, and directing financial resources toward environmentally 
sustainable projects. 
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های سبز گذاری مبتنی بر هوش مصنوعی برای ارزیابی سرمایهتوسعه چارچوب مالی پایدار   

 3،فاطمه سادات جمشیدی 2 الهه اسکندری، *و 1مریم کیانی

 M.Kiani@srbiau.ac.ir )نویسنده مسئول(، ایمیل نویسنده مسئول:دانشجوی دکتری اقتصاد، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد علوم و تحقیقات، تهران، ایران -*و  1

 کارشناسی ارشد اقتصاد، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد تهران شمال، تهران، ایران-2

 رانیواحد تهران شمال، تهران، ا ،یارشد اقتصاد، دانشگاه آزاد اسلام یکارشناس-3

 اطلاعات مقاله  چکیده

مخاا رات   دیو تشاد  یعا یکااهش مناا ط      ،یما یاقل راتییا تغ راماون یپ یجهاان  یها ینگران شیافزا

 یگاذار  اسات یس یاز ارکان اصال  یکیس ز  ه  یها یگذار هیموجب شده است که سرما ،یطیمح ستیز

 یاقتصااد  یو اثر خشا  یداریا پا قیا دق یا یا حاال، ارز  نیا شوند.  ا ا لیدر جهان ت د یو مال یاقتصاد

 یگاذار  هیسارما  یا یا ارز یسنت یها همراه است. روش یمتعدد یها س ز همچنان  ا چالش یاه پروژه

 یرهاا یزماان متغ  هم لیدر تحل یمحدود ییمدت متمرکز  وده و توانا کوتاه یمال یها عمدتاً  ر شاخص

 داریا پا یچاارچو  ماال   کیا دارند. پژوهش حاضر  ا هدف توسعه  یو اجتماع یطیمح ستیز ،یاقتصاد

پاژوهش، از   نیا س ز انجام شده اسات. در ا  یها یگذار هیسرما یا یارز ی را یهوش مصنوع  ر یم تن

 یهوشمند  ارا  ینی  شیپ یها و مدل یچند عد یها داده لیتحل ن،یماش یریادگی یها تمیالگور بیترک

پاروژه   12۵۰پاژوهش شاامل ا لاعاات     یهاا  اساتااده شاد. داده   داریا پا یا یارز ستمیس کی ی راح

 تیریند و ماد هوشم یها ونقل پاک، ساختمان حمل ر،یدپذیتجد یانرژ یها س ز در حوزه یگذار هیسرما

 یگاردآور  یطا یمح سات یو ز یماال  یالمللا  نی  یها گاهیاست که از پا 2۰2۵تا  2۰1۸دوره  یمنا ط  

 ار   یم تنا  یشنهادیها، مدل پ داده یساز و نرمال یژگیاستخراج و پردازش، شیاند. پس از مرحله پ شده

 ساه یمقا یماال  یا یا ارز یسنت یها و  ا روش ی راح XGBoost تمیو الگور قیعم یعص  یها ش که

 ساک یر یا یا ها، ارز پروژه یمال یداریپا ینی  شیدر پ یشنهادیپژوهش نشان داد چارچو  پ جیشد. نتا

 نیدارد. همچنا  کیکلاسا  یهاا  نس ت  ه مدل ی ازده  لندمدت عملکرد  هتر لیو تحل یطیمح ستیز

 ساک یو ر ی،  اازده اقتصااد  ESG یهاا  شااخص  انیا م دهیا چیتوانست روا ط پ یهوش مصنوع لمد

 ار   یم تنا  یها استااده از چارچو  دهد ینشان م ها افتهیکند.  لیتحل یرا  ا دقت  الاتر یگذار هیسرما

و  گاذاران  هیسرما یریگ می ه ود تصم دار،یپا یدر توسعه نظام مال ینقش مهم تواند یم یهوش مصنوع

 کند. اایا ستیز طیسازگار  ا مح یها  ه سمت پروژه یمنا ط مال تیهدا
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 مقدمه-1

های مرت ط  اا تغییارات    ای، کاهش منا ط   یعی و رشد نگرانی محیطی، افزایش انتشار گازهای گلخانه زیست های های اخیر، تشدید  حران در دهه

 ,IPCC, 2023; United Nations( گذاران را  ه سمت ماهوم توسعه پایدار معطوف کارده اسات   ها، نهادهای مالی و سرمایه اقلیمی، توجه دولت

ترین ا زارهای تحقق اقتصاد پایدار مطرح شده و نقش کلیدی در هادایت مناا ط    عنوان یکی از مهم  ز  هگذاری س .در این چارچو ، سرمایه )2015

هاای سا ز شاامل  یا       گذاری سرمایه.  (OECD, 2020; World Bank, 2022)کند  های سازگار  ا محیط زیست ایاا می مالی  ه سمت پروژه

هاای مادیریت    های کاهش آلایندگی و پروژه ونقل پاک، فناوری کر ن، حمل های کم ، زیرساختهای تجدیدپذیر ها نظیر انرژی ای از فعالیت گسترده

 ,UNEP) محیطای در کناار ایجااد ارزش اقتصاادی  لندمادت اسات       ها کاهش اثرات مناای زیسات   پایدار منا ط   یعی است که هدف اصلی آن

هاای   ها همچنان  ا چاالش  گذاری جهانی، ارزیا ی اثر خشی و پایداری این سرمایه ا وجود رشد قا ل توجه  ازارهای مالی س ز در سطح اما .(2019

های ماالی کلاسایک نظیار ارزش فعلای      گذاری عمدتاً م تنی  ر شاخص های سنتی ارزیا ی سرمایه روش (Flammer, 2021) .جدی مواجه است

 (Brealey, Myers & Allen, 2020) .مدت تمرکاز دارناد   ی کوتاهخالص، نرخ  ازده داخلی و دوره  ازگشت سرمایه هستند که  یشتر  ر سودآور

هاا نیساتند و در نتیجاه  خشای از ارزش واقعای       محیطای و اجتمااعی پاروژه    زمان ا عاد اقتصادی، زیست این رویکردها معمولاً قادر  ه تحلیل هم

محیطی موجب  ی تعاملات میان متغیرهای اقتصادی و زیستعلاوه  ر این، پیچیدگ (Hahn, 2013) .شود های س ز نادیده گرفته می گذاری سرمایه

 & Eccles, Ioannou( .های س ز  ا محدودیت مواجه شاوند   ینی عملکرد  لندمدت پروژه های سنتی در تحلیل ریسک و پیش شده است که مدل

Serafeim, 2014.( 

های جدیادی  ارای تحاول در نظاام      حوزه هوش مصنوعی، فرصت های قا ل توجه در محور و پیشرفت های داده های اخیر، توسعه فناوری در سال

های یادگیری ماشین و یادگیری عمیق قادرناد حجام عظیمای از     الگوریتم (Brynjolfsson & McAfee, 2017) .ارزیا ی مالی ایجاد کرده است

 & Goodfellow, Bengio) .ساایی کنناد  محیطای و رفتااری را تحلیال کارده و الگوهاای پنهاان میاان متغیرهاا را شنا         های مالی، زیست داده

Courville, 2016) گذاری و ارزیا ی پایاداری  اه    این قا لیت موجب شده است که استااده از هوش مصنوعی در مدیریت ریسک، تحلیل سرمایه

زماان   گذاری س ز، تحلیل هام  ویژه در حوزه سرمایه  ه (Bousdekis et al., 2020).  ترین روندهای نوین در صنعت مالی ت دیل شود یکی از مهم

 ها را استخراج کنند های پیچیده و غیرخطی میان داده هایی است که  توانند وا ستگی ، ریسک اقلیمی و  ازده مالی نیازمند مدلESG های شاخص

(Friede, Busch & Bassen, 2015). 

ترین ا زارهای ارزیاا ی   عنوان یکی از مهم اجتماعی و حاکمیتی  همحیطی،  شامل معیارهای زیست ESG های در اد یات جدید مالی پایدار، شاخص

 اور   المللای  اه   گاذاری  این   های سارمایه  گذاران نهادی و صندوق سرمایه. (Sustainalytics, 2021) اند ها مطرح شده ها و پروژه پایداری شرکت

هاا،   ، نااهمگونی داده ESG ، یکای از مشاکلات اساسای در ارزیاا ی    . ا ایان حاال   کنند گیری استااده می ها  رای تصمیم ای از این شاخص فزاینده

در چناین   (Eccles & Klimenko, 2019) .ها  ر عملکارد ماالی اسات     ینی اثرات  لندمدت آن ها و دشواری پیش پیچیدگی روا ط میان شاخص

 .گیری شود طعیت در فرآیند تصمیمق تواند موجب افزایش دقت تحلیل و کاهش عدم های هوش مصنوعی می شرایطی، استااده از مدل

 Feng et) . ینی ریسک عملکرد مطلو ی دارناد  های مالی و پیش های یادگیری ماشین در تحلیل داده اند که الگوریتم های اخیر نشان داده پژوهش

al., 2018) هایی مانند مدل Random Forest، XGBoost نی مالی، مدیریت پرتااوی و   ی اند در مسائل پیش های عص ی عمیق توانسته و ش که

 ا این حال،  خاش   (Chen & Guestrin, 2016; Breiman, 2001) .های آماری سنتی ارائه دهند تحلیل ریسک، دقت  الاتری نس ت  ه روش

ی ارزیاا ی  های هوشامند  ارا   های محدودی  ه توسعه چارچو  قا ل توجهی از مطالعات موجود  ر  ازارهای مالی کلاسیک متمرکز  وده و پژوهش

 .(Khan et al., 2021) اند های س ز پرداخته گذاری سرمایه

گذاری  یش از گذشته احساس  زمان  ا افزایش توجه  ه توسعه پایدار و اقتصاد س ز، ضرورت  راحی ا زارهای نوین ارزیا ی سرمایه در ایران نیز هم

هاای صانعتی نیازمناد     سازی مصرف انرژی و کاهش آلاینده های تجدیدپذیر،  هینه توسعه انرژی (Iran Ministry of Energy, 2022) .شود می

 اا ایان حاال، در اد یاات      . پذیر نخواهد  اود  های دقیق ارزیا ی مالی امکان های گسترده است و این امر  دون وجود چارچو  گذاری جذ  سرمایه

های س ز  سیار محدود است و  یشتر مطالعات  ار رویکردهاای    گذاری عی در ارزیا ی سرمایههای م تنی  ر هوش مصنو داخلی هنوز استااده از مدل

 (Ahmadi & Karimi, 2020). اند سنتی مالی متمرکز  وده
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های س ز انجام شده اسات. ناوآوری    گذاری پژوهش حاضر  ا هدف توسعه یک چارچو  مالی پایدار م تنی  ر هوش مصنوعی  رای ارزیا ی سرمایه

محیطی و اجتماعی در قالب یک مدل هوشمند یادگیری ماشین است که قاادر اسات ریساک،     های مالی، زیست ی پژوهش در ترکیب شاخصاصل

رود نتایج این پژوهش  تواند عالاوه  ار توساعه     انتظار می (Zhou et al., 2020) .ندزمان تحلیل ک صورت هم های س ز را  ه  ازده و پایداری پروژه

  .گذاران اقتصادی فراهم سازد گذاری و سیاست های سرمایه ها، صندوق گذاران،  انک الی پایدار، کار ردهای مهمی  رای سرمایهاد یات نظری م

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش-2

 گذاری سبز مالی پایدار و سرمایه2-1

زماان پیامادهای    اناد، اماا هام    اقتصادی جهانی شاده های اخیر اگرچه موجب افزایش رشد  تحولات گسترده اقتصادی، صنعتی و فناورانه  ی دهه

هاای   ای، تشادید تغییارات اقلیمای، آلاودگی     اناد. افازایش انتشاار گازهاای گلخاناه      ای  رای محیط زیست و منا ط   یعی  ه همراه داشته گسترده

هاای نظاام    تارین دغدغاه   ی از مهام محیطی، کاهش تنوع زیستی و تخریب منا ط   یعی موجب شده است که ماهوم توسعه پایدار  اه یکا   زیست

کند میاان   عنوان رویکردی نوین در نظام مالی شکل گرفته است که تلاش می اقتصادی و مالی جهان ت دیل شود. در این چارچو ، مالی پایدار  ه

رکز اصلی آن  ر حداکثرسازی های اجتماعی تعادل ایجاد کند.  رخلاف نظام مالی سنتی که تم محیطی و مسئولیت اهداف اقتصادی، الزامات زیست

 محیطای و اجتمااعی تیکیاد دارد    هاای زیسات   های ناشی از ناپایاداری  مدت است، مالی پایدار  ر خلق ارزش  لندمدت و کاهش ریسک سود کوتاه

(Schoenmaker & Schramade, 2019).رویاه مناا ط  اه      ی در اد یات اقتصادی، مالی پایدار  خشی از فرآیند گذار از اقتصاد م تنی  ر استخراج

مدت اتخاذ  شود. این ماهوم  یانگر آن است که تصمیمات مالی ن اید صرفاً  ر اساس معیارهای سودآوری کوتاه کر ن و س ز محسو  می اقتصاد کم

گذاری تنها زمانی پایادار   یههای آینده نیز  اید در نظر گرفته شود. از این منظر، سرما ها  ر محیط زیست، جامعه و نسل شوند،  لکه آثار  لندمدت آن

ایان   (UNEP, 2021) .محیطی و ارتقای رفاه اجتمااعی نیاز کماک کناد     های زیست شود که علاوه  ر  ازده اقتصادی،  ه کاهش آسیب تلقی می

ا متغیرهاای  ها  هاای چند عادی  دهناد کاه در آن     تدریج جای خود را  ه مدل تحول ماهومی موجب شده است که معیارهای سنتی ارزیا ی مالی  ه

هاای اخیار رشاد     ترین اجزای ماالی پایادار اسات کاه در ساال      گذاری س ز یکی از مهم سرمایه.شوند گیری لحاظ می غیرمالی نیز در فرآیند تصمیم

شاود کاه موجاب  ه اود عملکارد       هاایی ا الاق مای    هاا و فعالیات   گذاری س ز  ه تخصیص منا ط مالی  ه پاروژه  چشمگیری داشته است. سرمایه

هاای   ها از جملاه انارژی   گذاری  ی  وسیعی از فعالیت شوند. این نوع سرمایه وری منا ط می ها و افزایش  هره محیطی، کاهش انتشار آلاینده زیست

هاای حااتات از مناا ط   یعای را در  ار       های کاهش کر ن و پروژه های هوشمند، فناوری ونقل پاک، مدیریت پسماند، ساختمان تجدیدپذیر، حمل

گذاری س ز آن است که رشد اقتصادی  ا حااتت از محیط زیست و کاهش فشار  ر منا ط   یعای   هدف اصلی سرمایه (OECD, 2020) .گیرد می

المللی مرت ط  ا تغییرات اقلیمی  وده است. توافق پااریس در ساال    های  ین گذاری س ز تا حد زیادی تحت تیثیر توافق گسترش سرمایه.همراه شود

شود، زیرا کشورها متعهد شدند  رای محدودسازی افزایش دماای جهاانی، مناا ط ماالی      ر توسعه نظام مالی س ز محسو  مینقطه عطای د 2۰1۵

تدریج معیارهای  المللی  ه گذاری و نهادهای مالی  ین های سرمایه ها، صندوق کر ن هدایت کنند. در نتیجه،  انک های کم ای  ه سمت پروژه گسترده

هاای   این روند موجب رشد سریط  ازار اوراق قرضه س ز، صاندوق  (Krueger et al., 2020) .گیری خود کردند یندهای تصمیمپایداری را وارد فرآ

 .گذاری پایدار و ا زارهای تیمین مالی س ز در سطح جهانی شده است سرمایه

های سنتی که  ر ساودآوری ساریط    گذاری ز سرمایهگذاری س ز، ماهیت  لندمدت آن است.  رخلاف  سیاری ا های سرمایه ترین ویژگی یکی از مهم

ها صرفاً  ر  تر هستند.  ه همین دلیل، ارزیا ی این پروژه گذاری اولیه  الا و دوره  ازگشت  ولانی های س ز معمولاً نیازمند سرمایه تمرکز دارند، پروژه

ئه دهد.  رای مثال، یک پروژه انرژی تجدیدپذیر ممکن است در ها ارا تواند تصویر دقیقی از ارزش واقعی آن های مالی کلاسیک نمی اساس شاخص

های اقلیمای،   های فسیلی داشته  اشد، اما در  لندمدت موجب کاهش ریسک های م تنی  ر سوخت تری نس ت  ه پروژه مدت  ازده مالی پایین کوتاه

ناعاان دارد.  ار    همچنین مالی پایادار ریشاه در نظریاه ذی   .(Friede et al., 2015) های اجتماعی و افزایش پایداری اقتصادی شود کاهش هزینه

ناعان شامل کارکنان، جامعاه،   ها و نهادهای اقتصادی تنها در  را ر سهامداران مسئول نیستند،  لکه  اید منافط تمامی ذی اساس این نظریه، شرکت

ها  ه یکای از   ده است که ماهوم مسئولیت اجتماعی شرکتاین دیدگاه موجب ش (Freeman, 1984). دولت و محیط زیست را نیز در نظر  گیرند
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تنها ا زاری  رای کسب سود اقتصادی،  لکه سازوکاری  گذاری س ز نه عناصر کلیدی ارزیا ی عملکرد اقتصادی ت دیل شود. در این چارچو ، سرمایه

 .شود  رای تحقق مسئولیت اجتماعی و پایداری  لندمدت تلقی می

تواناد   کند که تغییارات اقلیمای مای    یسک اقلیمی نیز نقش مهمی در توسعه مالی پایدار ایاا کرده است. این نظریه  یان میاز سوی دیگر، نظریه ر

محیطای و تحاولات    های زیسات  ها و نظام  انکی ایجاد کند. افزایش وقوع  لایای   یعی، تغییر سیاست ای  رای شرکت های مالی گسترده ریسک

تدریج  ه سمت  گذاران  ه های سنتی  ا خطر کاهش ارزش مواجه شوند. در نتیجه، سرمایه ه است که  سیاری از داراییهای انرژی موجب شد فناوری

در (Bolton et al., 2020) .پذیری کمتری دارناد  های اقلیمی آسیب اند که از پایداری  یشتری  رخوردارند و در  را ر شوک هایی حرکت کرده پروژه

ها و  گذاران نهادی،  انک های پایدار ت دیل شده است. سرمایه گذاری ترین ا زارهای ارزیا ی سرمایه نیز  ه یکی از مهم ESG های اخیر، ماهوم سال

هاایی  اا    اناد کاه شارکت    کنند. مطالعات نشاان داده  ها استااده می  رای سنجش پایداری شرکت ESG های گذاری از شاخص های سرمایه صندوق

ایان موضاوع   . (Eccles et al., 2014)  از ریسک کمتر، ث ات مالی  الاتر و عملکرد  لندمادت  هتاری  رخوردارناد   تر معمولاً قوی ESG عملکرد

 اا وجاود رشاد ساریط     .تدریج از یک رویکرد اخلاقی  ه یک ضرورت اقتصادی و مدیریتی ت دیل شود گذاری پایدار  ه موجب شده است که سرمایه

ها، دشواری ارزیا ی دقیق پایاداری   ترین این چالش ها وجود دارد. یکی از مهم متعددی همچنان در مسیر توسعه آنهای   ازارهای مالی س ز، چالش

محیطای اغلاب    محیطی معمولاً ناهمگون، پیچیده و چند عدی هستند و روا ط میان متغیرهاای اقتصاادی و زیسات    های زیست ها است. داده پروژه

 Bassen et) سازی دقیق این روا ط نیستند های سنتی تحلیل مالی در  سیاری از موارد قادر  ه مدل ل، روشغیرخطی و پویا هستند.  ه همین دلی

al., 2019). محور و هوش مصنوعی فراهم کرده است های پیشرفته داده این مسئله زمینه را  رای استااده از فناوری. 

هایی نظیر آلودگی هوا،  حران آ  و  ای یافته است. کشورهایی مانند ایران که  ا چالش در اقتصادهای در حال توسعه نیز مالی پایدار اهمیت فزاینده

های س ز هستند.  ا این حاال،   گذاری در حوزه های فسیلی مواجه هستند،  رای تحقق توسعه پایدار نیازمند جذ  سرمایه وا ستگی شدید  ه سوخت

های س ز  ا سارعت مطلاو ی    گذاری رزیا ی ریسک موجب شده است که توسعه سرمایههای دقیق ا های مالی و ن ود چارچو  محدودیت زیرساخت

قطعیات و  ه اود    تواند  اه افازایش شااافیت، کااهش عادم      گذاری می های هوشمند ارزیا ی سرمایه پیش نرود. در چنین شرایطی، استااده از مدل

 .گیری مالی کمک کند تصمیم

 گیری مالی هوش مصنوعی در تصمیم2-2

گیاری اقتصاادی و    ای در تغییر ساختار تصامیم  ویکم، نقش فزاینده آفرین قرن  یست های تحول ترین فناوری عنوان یکی از مهم صنوعی  ههوش م

های دیجیتال موجب  های یادگیری ماشین و افزایش حجم داده ها، توسعه الگوریتم های سریط در قدرت پردازش داده مالی ایاا کرده است. پیشرفت

محور حرکات کنناد. در ایان میاان، صانعت ماالی یکای از         های هوشمند و داده های مالی سنتی  ه سمت سیستم که  سیاری از فعالیتشده است 

هاای   های ماالی و شارکت   گذاری، صندوق ها، مؤسسات سرمایه هایی است که  یشترین تیثیر را از توسعه هوش مصنوعی پذیرفته است.  انک حوزه

 کنناد  سازی تصامیمات اساتااده مای     ینی ریسک، مدیریت دارایی و  هینه ها، پیش های هوشمند  رای تحلیل داده الگوریتم ور گسترده از   یمه  ه

(Goodfellow et al., 2016). قطعیت، پیچیدگی و ریسک همراه  وده است.  ازارهاای ماالی تحات     گیری همواره  ا عدم در اد یات مالی، تصمیم

های محیطی قرار دارند و همین مسئله موجب  گذاران و شوک های اقتصادی، تحولات ژئوپلیتیکی، رفتار سرمایه استتیثیر عوامل متعددی نظیر سی

هاای آمااری کلاسایک     های سنتی تحلیل مالی عمدتاً م تنی  ار مادل   شود که روا ط میان متغیرهای مالی اغلب غیرخطی و پویا  اشند. روش می

هاای پیچیاده ماالی هماواره      ها در محیط ها دارای توزیط نرمال و روا ط خطی هستند. این فرض کنند داده یهستند که در  سیاری از موارد فرض م

هوش مصنوعی (Fama, 1970). شوند  ینی رفتار  ازار و مدیریت ریسک  ا محدودیت مواجه می های سنتی در پیش  رقرار نیست و در نتیجه، مدل

هاای   امکان تحلیل الگوهای پیچیده و استخراج روا ط پنهان میان متغیرها را فراهم کرده اسات. الگاوریتم  محور،   ا ارائه رویکردهای یادگیری داده

 ینی انجام دهند. ایان ویژگای    ها پیش های گذشته الگو یاد  گیرند و  ر اساس آن یادگیری ماشین قادرند  دون نیاز  ه تعری  صریح قواعد، از داده

های سنتی ارائه دهناد.  ارای مثاال، در     صنوعی در  سیاری از مسائل مالی عملکرد  هتری نس ت  ه روشهای هوش م موجب شده است که مدل

توانناد رفتارهاای غیرعاادی و الگوهاای پرریساک را شناساایی کنناد و احتماال وقاوع           های یادگیری ماشین مای  حوزه مدیریت ریسک، الگوریتم

 .(Bishop, 2006) نمایند ینی  های مالی را پیش  حران
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گذاری مالی همواره مستلزم تحلیل حجم عظیمی از ا لاعات و  گذاری است. سرمایه ترین کار ردهای هوش مصنوعی در حوزه سرمایه یکی از مهم

یادگیری های  های پرریسک تمایز قائل شوند. الگوریتم های سودآور و پروژه گذاران  اید  توانند میان فرصت  ینی روندهای آینده است. سرمایه پیش

های تاریخی، متغیرهای اقتصادی و رفتار  ازار، قادرند الگوهایی را استخراج کنند که  رای تحلیلگران انساانی قا ال مشااهده     ماشین  ا تحلیل داده

مادیریت   های م تنی  ر هوش مصنوعی  ارای  های مدیریت دارایی از مدل گذاری و شرکت های سرمایه نیستند.  ه همین دلیل،  سیاری از صندوق

های عص ی عمیق در تحلیل ماالی   های اخیر، استااده از ش که در سال.(Heaton et al., 2017) کنند سازی تصمیمات استااده می پرتاوی و  هینه

تحلیل   ینی  ازارهای مالی، های عص ی عمیق  ه دلیل توانایی در استخراج روا ط غیرخطی و پیچیده، در پیش رشد قا ل توجهی داشته است. ش که

هاا هساتند،    های سنتی که نیازمند استخراج دستی ویژگی اند.  رخلاف مدل گذاران و ارزیا ی ریسک عملکرد  سیار مطلو ی نشان داده رفتار سرمایه

 ,.LeCun et al) .ها ایجاد کنند و الگوهاای پنهاان را شناساایی نمایناد     ای از داده های پیچیده صورت خودکار نمایش های عص ی قادرند  ه ش که

ها صارفاً   های پایدار، داده گذاری های چندمن عی است. در ارزیا ی سرمایه های مهم هوش مصنوعی، توانایی تحلیل داده یکی دیگر از ویژگی(2015

معماولاً   هاا  محیطی، اجتماعی و حاکمیتی نیاز  ایاد ماورد تحلیال قارار گیرناد. ایان داده        محدود  ه ا لاعات مالی نیستند،  لکه متغیرهای زیست

هاای نااهمگون را    توانناد داده  های یادگیری ماشین می های سنتی دشوار است. الگوریتم ها  ا روش زمان آن ساختارهای متااوتی دارند و تحلیل هم

 .اهمیت زیادی دارد ESG های ویژه در تحلیل شاخص سازی کنند. این قا لیت  ه ها را مدل ترکیب کرده و روا ط میان آن

ها، مسئله شااافیت   ترین چالش هایی نیز همراه است. یکی از مهم گیری مالی  ا چالش ایای متعدد، استااده از هوش مصنوعی در تصمیم ا وجود مز

شوند، زیرا مشخص نیست چگونه  ه نتایج  شناخته می« جع ه سیاه»عنوان  های یادگیری عمیق  ه ها است.  سیاری از الگوریتم و قا لیت تاسیر مدل

 (Rudin, 2019) .ای دارد رسند. این موضوع در حوزه مالی که تصمیمات  اید از منظر نظارتی و حقوقی قا ل توضیح  اشند، اهمیت ویژه ینهایی م

هاا   چالش دیگر، کیایت و ساوگیری داده .معطوف شده است Explainable AI های های اخیر توجه زیادی  ه توسعه مدل  ه همین دلیل، در سال

ها دارای سوگیری یاا خطاا  اشاند، نتاایج مادل نیاز دچاار         های آموزشی هستند و اگر داده شدت وا سته  ه داده هوش مصنوعی  ههای  است. مدل

در  سایاری از ماوارد اساتاندارد و یکچارچاه      ESG هاای  گذاری س ز، این مسئله اهمیت  یشتری دارد زیرا داده انحراف خواهد شد. در حوزه سرمایه

 (Berg et al., 2022) .های ا لاعاتی وجود دارد قا ل توجهی میان پایگاه های نیستند و تااوت

 اور ماداوم در حاال افازایش اسات. توساعه        دهد که نقش هوش مصنوعی در نظام مالی  ه ها، روندهای جهانی نشان می  ا وجود این محدودیت

ناپذیر فرآیندهای ماالی   های هوشمند  ه  خش جدایی شده است که مدلهای مالی نوین موجب  ها، اینترنت اشیا، پردازش ا ری و فناوری داده کلان

تواند  اه  ه اود شااافیت، کااهش ریساک و افازایش        های س ز می گذاری ت دیل شوند. در این میان، استااده از هوش مصنوعی در ارزیا ی سرمایه

 .کارایی تخصیص منا ط کمک کند

 ESG های شاخص 2-3

ای در  شوند که  ی دو دهه اخیر نقش فزاینده های ارزیا ی پایداری در نظام مالی مدرن محسو  می ترین چارچو  مهمیکی از  ESG های شاخص

اسات و   و حاکمیت شرکتی  ، مسئولیت اجتماعی مخا  سه  عد اصلی محیط زیست ESG .اند گذاران و نهادهای مالی یافته گیری سرمایه تصمیم

ها فراتر از معیارهاای صارفاً ماالی اسات. در رویکارد سانتی، ارزیاا ی عملکارد اقتصاادی عمادتاً  ار             و پروژهها  هدف آن ارزیا ی عملکرد شرکت

عنوان  خشی  محیطی و اجتماعی نیز  ه تیثیرات زیست ESG هایی مانند سودآوری،  ازده سرمایه و ارزش  ازار متمرکز  ود، اما در چارچو  شاخص

ها  ا محیط زیست تمرکاز    ر نحوه تعامل شرکت ESG  عد محیط زیستی(Eccles et al., 2014) .شوند میاز ارزش واقعی سازمان در نظر گرفته 

هاای   ای، مصرف انرژی، مدیریت منا ط   یعی،  ازیافت پسماند و میازان اساتااده از انارژی    هایی نظیر انتشار گازهای گلخانه دارد و شامل شاخص

هاا  اه یکای از عوامال      محیطای شارکت   در اره تغییرات اقلیمی موجب شده است که عملکرد زیست های جهانی تجدیدپذیر است. افزایش نگرانی

کنناد،   های فسیلی دارند یا آلایندگی زیادی ایجاد می هایی که وا ستگی  الایی  ه سوخت گذاری ت دیل شود. شرکت کلیدی ارزیا ی ریسک سرمایه

 ر روا ط شرکت  ا کارکنان، مشتریان و  ESG  عد اجتماعی.(Bolton et al., 2020) ارندهای نظارتی و اقتصادی  یشتری قرار د در معرض ریسک

این  خش شامل متغیرهایی مانند حقوق کارکنان، تنوع نیروی انسانی، ایمنی محیط کار، مسئولیت اجتماعی و رضایت مشتریان  جامعه تمرکز دارد.

هایی  ا عملکرد اجتماعی  هتر معمولاً از ث ات سازمانی و اعت ار  الاتری  رخوردارند و در  لندمدت عملکارد   اند که شرکت است. مطالعات نشان داده

گیاری    عد حاکمیت شرکتی نیز  ه ساختار مدیریتی، شااافیت، کنتارل داخلای و کیایات تصامیم     (Friede et al., 2015). تری دارند مالی مطلو 
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گاذاران   تواند احتمال فساد، سوءمدیریت و رفتارهای پرریسک را کاهش دهد. سارمایه  شود. وجود ساختارهای حاکمیتی قوی می سازمان مر وط می

 .دهند که از شاافیت ا لاعاتی و ساختارهای مدیریتی پایدار  رخوردار  اشند هایی را ترجیح می نهادی معمولاً شرکت

هاای   اناد و  سایاری از صاندوق    های پایدار ت دیل شده گذاری ترین معیارهای ارزیا ی سرمایه  ه یکی از مهم ESG های های اخیر، شاخص در سال

ها، ن اود   هایی مانند ناهمگونی داده همچنان  ا چالش ESG کنند.  ا این حال، ارزیا ی ها استااده می ها در انتخا  پروژه گذاری جهانی از آن سرمایه

هاای م تنای  ار     استانداردهای یکچارچه و دشواری تحلیل روا ط پیچیده میان متغیرها مواجه است. این مسئله موجب شده است که استااده از مدل

 .ای پیدا کند اهمیت فزاینده ESG های هوش مصنوعی  رای تحلیل داده
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گیرد، زیرا هدف اصلی آن ارائه یک چارچو  عملی و هوشامند  ارای ارزیاا ی     های کار ردی قرار می پژوهش حاضر از نظر هدف در زمره پژوهش

محاور  اوده و م تنای  ار اساتااده از       تحلیلی و دادههای س ز در  ستر مالی پایدار است. از منظر روش، پژوهش دارای رویکرد کمی،  گذاری سرمایه

هاای سا ز و    های پیشرفته یادگیری ماشین و یادگیری عمیق است. منطق اصلی پژوهش  ر این فرض استوار است که رفتار ماالی پاروژه   الگوریتم

هاای اقلیمای،    محیطای، ریساک   غیرهاای زیسات  های سنتی مالی تحلیل کرد،  لکه لازم است مت توان صرفاً  ا شاخص ها را نمی میزان پایداری آن

کند  زمان مورد  ررسی قرار گیرند. در همین راستا، پژوهش حاضر تلاش می صورت هم و الگوهای غیرخطی میان متغیرها نیز  ه ESG های شاخص

هاای سا ز    گذاری داری سرمایهمحیطی، مدلی جامط  رای تحلیل کارایی و پای زیست-های مالی های تحلیلی هوش مصنوعی و داده  ا ترکیب روش

 .ارائه دهد

محاور اسات. در    شناسی پژوهش م تنی  ر تلایق نظریه مالی پایدار، نظریه مدیریت ریسک و رویکردهای ناوین اقتصااد داده   چارچو  نظری روش

های اخیر  قرار داشت، اما در سال هایی نظیر نرخ  ازده، جریان نقدی و ریسک مالی گذاری، تمرکز اصلی  ر شاخص های سنتی ارزیا ی سرمایه مدل

محیطای، تغییارات اقلیمای،     هاای زیسات   ها نیستند.  حاران  تنهایی قادر  ه ت یین پایداری  لندمدت پروژه ها  ه مشخص شده است که این شاخص

ها نیازمند  ارزیا ی پروژه ها موجب شده است که گذاران نس ت  ه مسئولیت اجتماعی شرکت گیرانه کر نی و افزایش حساسیت سرمایه مقررات سخت

گیارد    چارچو ی چند عدی  اشد.  نا راین، پژوهش حاضر از منظر ماهومی در امتداد تحول پارادایم مالی کلاسیک  ه سمت ماالی پایادار قارار مای    

 (Friede et al., 2015). کند پارادایمی که در آن سودآوری اقتصادی در کنار پایداری محیط زیست و مسئولیت اجتماعی معنا پیدا می

 المللی شاامل  های معت ر  ین است که از پایگاه 2۰2۵تا  2۰1۸گذاری س ز  ی دوره زمانی  پروژه سرمایه 12۵۰های پژوهش شامل ا لاعات  داده

Bloomberg ESG ،Refinitiv Eikon , World Bank Data گاذاری در حاوزه    هاای ماورد  ررسای شاامل سارمایه      اند. پاروژه  گردآوری شده

هاای کااهش انتشاار کار ن      مصارف و فنااوری   های کام  های س ز، مدیریت منا ط آ ، ساختمان ونقل پاک، زیرساخت های تجدیدپذیر، حمل نرژیا

نامه پاریس و افزایش توجه جهانی  اه تایمین ماالی     گذاری پایدار پس از توافق هستند. انتخا  این  ازه زمانی  ه دلیل رشد سریط  ازارهای سرمایه

ای  راحای شاده    گوناه  ها  اه  محیطی و حاکمیتی  وده و ساختار آن شده شامل متغیرهای مالی، زیست آوری های جمط رت گرفته است. دادهس ز صو

 .های مختل  فراهم شود است که امکان تحلیل روا ط پویا و پیچیده میان شاخص

معماولاً از مناا ط مختلا      ESG هاای  هاا  اود. داده   همگن دادهشناختی در این پژوهش، ماهیت چند عدی و نا های روش ترین چالش یکی از مهم

محیطی ماهیت غیرخطی و پویا  های زیست ها و استانداردهای متااوتی هستند. علاوه  ر این،  سیاری از شاخص شوند و دارای مقیاس گردآوری می

توانست پیچیدگی روا ط میان متغیرهاا را   های آماری کلاسیک نمی کند.  ه همین دلیل، استااده از مدل ها در  ول زمان تغییر می دارند و رفتار آن

و ش که عص ی عمیق استااده کرده است تا هم روا ط  XGBoost  ور کامل توضیح دهد. در نتیجه، پژوهش حاضر از رویکرد ترکی ی م تنی  ر  ه

های  اولی   ش حاضر از نوع مطالعات پانلی و م تنی  ر دادهاز منظر آماری، پژوه.های غیرخطی میان متغیرها تحلیل شود ساختاری و هم وا ستگی

 هاای  اند. این ویژگی امکان  ررسی تغییرات زماانی در شااخص   های مورد  ررسی در  ازه زمانی چندساله تحلیل شده شود، زیرا پروژه محسو  می

ESG چندمن عی موجب افزایش اعت ار  یرونی پژوهش شده اسات.  ارای   های  کند. علاوه  ر این، استااده از داده ها را فراهم می و رفتار مالی پروژه

در ایان  .ساازی شادند   ساازی و نرماال   ها پیش از ورود  ه مادل یکچارچاه   دهی، داده کاهش خطاهای احتمالی ناشی از تااوت استانداردهای گزارش

های ا لاعاتی استخراج و یکچارچاه شادند.    ی خام از پایگاهها ها در چند مرحله اصلی انجام شد. در مرحله نخست، داده پژوهش، فرآیند تحلیل داده

ها صورت گرفت. در مرحله سوم،  های پرت و اصلاح عدم توازن داده های ناقص، تعدیل داده پردازش شامل حذف داده در مرحله دوم، عملیات پیش
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های استاندارد ارزیا ی  دل پیشنهادی  ا استااده از شاخصهای یادگیری ماشین شدند. در نهایت، عملکرد م های کلیدی استخراج و وارد مدل ویژگی

از منظر  راحی تجر ی، پژوهش حاضر م تنی  ر .مورد سنجش قرار گرفت ROC-AUC و Accuracy ،Precision ،Recall، F1-Score شامل

های دارای پایداری مالی  االا   د تا  تواند پروژههای دارای  رچسب آموزش داده ش شده است   ه این معنا که مدل  ا استااده از داده یادگیری نظارت

تعری  شد که  ر اساس ترکی ی « گذاری س ز سطح موفقیت سرمایه»های پرریسک تاکیک کند. در این چارچو ، متغیر وا سته پژوهش  را از پروژه

 ودند کاه در اداماه    ESG های مالی و نیز شامل شاخصگیری گردید. متغیرهای مستقل  ها اندازه از  ازده مالی، ث ات عملکرد و رت ه پایداری پروژه

 و TensorFlow ،Scikit-learn هاای  و کتا خاناه  پاایتون  هاا  اا اساتااده از محایط     از نظر زیرساخت محاس اتی، آموزش مادل .شوند تشریح می

XGBoost ازی م تنی  رهای محاس اتی، از پردازش مو انجام شد.  رای افزایش سرعت پردازش و جلوگیری از محدودیت GPU   .استااده گردیاد

هاای   مورد استااده قرار گرفت تاا عملکارد مادل در داده    ۵ای  مرحله منظور افزایش قا لیت تعمیم مدل، فرآیند اعت ارسنجی متقا ط پنج همچنین  ه

 .مختل  ارزیا ی شود

هاای   مصنوعی است. یکی از انتقادهای اصلی  ه مادل  های هوش شناسی پژوهش، توجه  ه مسئله تاسیرپذیری مدل یکی دیگر از ا عاد مهم روش

گیری مالی را  ا چالش مواجه کند.  رای رفط این مسئله، در پژوهش حاضار   تواند فرآیند تصمیم هاست که می سیاه آن یادگیری عمیق، ماهیت جع ه

های  گذاری شترین تیثیر را  ر ارزیا ی سرمایهها  ی جهت تحلیل اهمیت متغیرها استااده شد تا مشخص شود کدام شاخص SHAP Values از روش

شناسی پژوهش حاضر   ور کلی، روش  ه.کند س ز دارند. این موضوع علاوه  ر افزایش شاافیت مدل، امکان تحلیل اقتصادی نتایج را نیز فراهم می

هاای سانتی،    هاای مادل   ور از محادودیت کناد  اا ع ا    م تنی  ر ترکیب رویکردهای اقتصاد مالی، تحلیل داده و هوش مصنوعی است و تلاش می

رود این چارچو   تواند علاوه  ر توسعه اد یاات ماالی پایادار،     های س ز ارائه دهد. انتظار می گذاری چارچو ی جامط و هوشمند  رای ارزیا ی سرمایه

 .تصادی فراهم سازدگذاران اق گذاری، نهادهای نظارتی و سیاست های سرمایه ها، صندوق کار ردهای عملی مهمی  رای  انک
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 هاای  گذاری و مطالعات مرت ط  ا شااخص  های ارزیا ی ریسک سرمایه در پژوهش حاضر، انتخا  متغیرها  ر م نای اد یات نظری مالی پایدار، مدل

ESG هاای   محیطی و ریسک مالی، زیست زمان ا عاد انجام شده است. هدف اصلی از انتخا  این متغیرها،  راحی چارچو ی جامط  رای تحلیل هم

گذاری که عمدتاً  ر متغیرهای ماالی تمرکاز دارناد، در ایان پاژوهش       های سنتی ارزیا ی سرمایه های س ز  وده است.  رخلاف مدل ساختاری پروژه

. انتخا  این متغیرها م تنی  ار ایان   ها ارائه شود تری از پایداری و کارایی پروژه تلاش شده است تا  ا استااده از متغیرهای چند عدی، تصویر دقیق

تنها تا ط  ازده مالی،  لکه وا سته  ه عملکارد محایط زیساتی، کیایات حاکمیات شارکتی و میازان         گذاری س ز نه فرض است که موفقیت سرمایه

عناوان شااخص اصالی      اه  گذاری اسات کاه   ترین متغیرهای پژوهش،  ازده سرمایه یکی از مهم.های اقلیمی است آوری پروژه در  را ر ریسک تا 

گذاری است و نقش کلیادی   های س ز در  ول دوره سرمایه ها در نظر گرفته شده است. این متغیر  یانگر میزان سودآوری پروژه عملکرد مالی پروژه

، اما در چارچو  مالی پایدار، شود ها محسو  می ترین معیار ارزیا ی پروژه گذاران دارد. در اد یات مالی کلاسیک،  ازده مهم گیری سرمایه در تصمیم

در ایان پاژوهش،  اازده     (Markowitz, 1952) . ازده صرفاً یکی از ا عاد ارزیاا ی اسات و  ایاد در کناار پایاداری محایط زیساتی تحلیال شاود         

 .شودها فراهم  شده  ر اساس ریسک محاس ه شده است تا امکان مقایسه پروژه صورت نرخ  ازده سالانه تعدیل گذاری  ه سرمایه

دهناده   شود. ایان متغیار نشاان    ها محسو  می محیطی پروژه های عملکرد زیست ترین شاخص متغیر دوم، شدت انتشار کر ن است که یکی از مهم

اکسیدکر ن  ه ازای واحد فعالیت اقتصادی است و نقش مهمی در سنجش میزان سازگاری پروژه  ا اهداف توساعه پایادار دارد. در    میزان انتشار دی

گاذاری   های اخیر، مقررات جهانی مرت ط  ا کاهش انتشار کر ن موجب شده است که این شاخص  ه یکی از معیارهای کلیدی ارزیا ی سرمایه لسا

محیطای در وضاعیت    هاای زیسات   هاای مقرراتای و هزیناه    تری دارند، معمولاً از منظر ریسک هایی که شدت انتشار کر ن پایین ت دیل شود. پروژه

 .(Stern, 2007) گیرند رار میتری ق مطلو 

دهد که پروژه تا چاه میازان از مناا ط     عنوان یکی دیگر از متغیرهای کلیدی وارد مدل شده است. این متغیر نشان می شاخص مصرف انرژی نیز  ه

شود، زیارا کااهش    محسو  می محیطی ترین ا عاد پایداری اقتصادی و زیست وری انرژی یکی از مهم کند.  هره صورت کارآمد استااده می انرژی  ه

شاود. در ایان پاژوهش،     هاا مای   های عملیاتی، موجب کاهش فشار  ر منا ط   یعی و کاهش انتشار آلایناده  مصرف انرژی علاوه  ر کاهش هزینه

 .گیری شده است شاخص مصرف انرژی  ر اساس نس ت انرژی مصرفی  ه خروجی اقتصادی پروژه اندازه
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رهای اصلی پژوهش است که  یانگر عملکرد کلی پروژه در سه  عد محیط زیسات، مسائولیت اجتمااعی و حاکمیات     یکی دیگر از متغی ESG رت ه

گذاران نهادی ت دیل شده است. مطالعاات نشاان    گیری سرمایه ترین معیارهای تصمیم های اخیر  ه یکی از مهم شرکتی است. این شاخص در سال

تاری    الاتری دارند، معمولًا از ث ات ماالی  یشاتر، ریساک کمتار و عملکارد  لندمادت مطلاو         ESG هایی که رت ه ها و پروژه اند که شرکت داده

زمان ا عاد مختل  پایاداری  ار    عنوان متغیری ترکی ی وارد مدل شده تا اثر هم  ه ESG در این پژوهش، رت ه (Eccles et al., 2014)  رخوردارند

 .گذاری تحلیل شود موفقیت سرمایه

دهنده میزان تغییرپذیری  ها در نظر گرفته شده است. این متغیر نشان ث اتی عملکرد اقتصادی پروژه نوسانات مالی نیز  رای سنجش میزان  یمتغیر 

شاود. در چاارچو  نظریاه مادرن پرتااوی، نوساان  اازده         های اصلی ریسک مالی محسو  می  ازده پروژه در  ول زمان است و یکی از شاخص

 هایی  ا نوسان کمتر و ث ات  یشتر انتخا  کنناد  گذاران معمولاً تمایل دارند پروژه شود و سرمایه گذاری شناخته می ده ریسک سرمایهعنوان نماین  ه

(Sharpe, 1964) .ریسک اقلیمی یکی دیگر .عنوان شاخص نوسانات مالی مورد استااده قرار گرفته است در پژوهش حاضر، انحراف معیار  ازده  ه

پاذیری    ور چشمگیری افزایش یافته است. این متغیر  یاانگر میازان آسایب    های اخیر  ه ای کلیدی پژوهش است که اهمیت آن در سالاز متغیره

هاای   وهوایی و سیاست محیطی است. افزایش دمای جهانی، تغییر الگوهای آ  های زیست پروژه در  را ر تغییرات اقلیمی،  لایای   یعی و سیاست

در ایان   (TCFD, 2021) ها ت دیل شود گذاری پروژه کننده در ارزش اند که ریسک اقلیمی  ه یکی از عوامل تعیین ن موجب شدهکاهش انتشار کر 

عناوان   نسا ت  ادهی نیاز  اه    .گیری شده اسات  محیطی اندازه پذیری زیست های ترکی ی مرت ط  ا آسیب پژوهش، ریسک اقلیمی  ر اساس شاخص

محاور اسات و نقاش     دهنده میزان وا ستگی پروژه  ه منا ط ماالی  ادهی   ا در مدل وارد شده است. این متغیر نشانه شاخصی از ساختار مالی پروژه

هاای اقتصاادی و افازایش نارخ  هاره       هایی که نس ت  دهی  االاتری دارناد، معماولاً در  را ار شاوک      مهمی در ارزیا ی ریسک مالی دارد. پروژه

 .تواند  ر میزان پایداری  لندمدت پروژه اثرگذار  اشد های س ز، ساختار تیمین مالی می روژهپذیرتر هستند. از سوی دیگر، در پ آسیب

محیطای و   عنوان متغیر ترکی ی نهایی در نظر گرفته شده است. ایان شااخص  اا ترکیاب ا عااد ماالی، زیسات        در نهایت، شاخص پایداری مالی  ه

ها است. این متغیر نقاش محاوری در مادل     آوری و پایداری پروژه جامط از میزان تا های ساختاری  راحی شده و هدف آن ارائه تصویری  ریسک

در مجماوع، سااختار متغیرهاای پاژوهش     .شاود  های پایدار و پرریساک محساو  مای    ها  ه پروژه  ندی پروژه پیشنهادی دارد و م نای اصلی   قه

ز را در چارچو  مالی پایدار  ازنمایی کند. این متغیرها علاوه  ر پوشش ا عاد های س  گذاری ای  راحی شده است که  تواند پیچیدگی سرمایه گونه  ه

های اقلیمی، مسئولیت اجتماعی و پایداری محیط زیستی نیز توجه دارند و از این منظر، چارچو  پاژوهش حاضار نسا ت  اه      اقتصادی،  ه ریسک

 .شود حسو  میتر م گرایانه تر و واقط گذاری جامط های سنتی ارزیا ی سرمایه مدل

 ها پردازش داده پیش3-2

هاای   شود، زیرا کیایت داده های م تنی  ر هوش مصنوعی و یادگیری ماشین محسو  می ترین مراحل در پژوهش ها یکی از مهم پردازش داده پیش

های سا ز، ایان اهمیات دوچنادان      گذاری ورودی تیثیر مستقیمی  ر دقت، پایداری و قا لیت تعمیم مدل دارد. در حوزه مالی پایدار و ارزیا ی سرمایه

هاای متاااوت و ساطحی از ناویز و عادم       شوند و دارای ساختارهای ناهمگون، مقیااس  ها معمولاً از منا ط متنوعی گردآوری می شود، زیرا داده می

استخراج شدند که هار   World Bank و Bloomberg ESG، Refinitiv های های مورد استااده از پایگاه قطعیت هستند. در پژوهش حاضر، داده

هاای یاادگیری    ها  ه مدل محیطی هستند.  نا راین، پیش از ورود داده های مالی و زیست دهی شاخص یک دارای استانداردهای متااوتی در گزارش

هاا   تاا کیایات نهاایی داده    ها انجام شاود  سازی داده سازی، استانداردسازی و آماده پردازش جهت پاک ای از عملیات پیش ماشین، لازم  ود مجموعه

 . رای آموزش مدل  ه سطح مطلو   رسد

های  ترین مشکلات در داده های ناقص یکی از رایج های ناقص و دارای مقادیر گمشده مورد  ررسی قرار گرفتند. وجود داده در نخستین مرحله، داده

تواناد   کنند. ایان مسائله مای    صورت کامل افشا نمی ایداری خود را  ههای پ ها تمامی شاخص ها یا پروژه است، زیرا  سیاری از شرکت ESG مالی و

های گمشده  رای هر متغیر  منجر  ه ایجاد سوگیری در فرآیند یادگیری مدل شود و اعت ار نتایج را کاهش دهد. در پژوهش حاضر، ا تدا میزان داده

توانسات   ز مجموعه داده حذف شدند، زیارا حااچ چناین متغیرهاایی مای     ها ناقص  ود ا های آن درصد داده 3۰محاس ه شد. متغیرهایی که  یش از 

ها  هموجب کاهش پایداری مدل شود. در ادامه، رکوردهایی که دارای مقادیر ناقص در متغیرهای کلیدی  ودند نیز حذف شدند تا انسجام ساختار داد

، جایگزینی مصنوعی مقاادیر گمشاده ممکان اسات      ESGهای دههای ناقص  ه این دلیل انجام شد که در دا حاچ گردد. انتخا  روش حذف داده



 

 67صفحه.....................................................................................................همکارانو  کیانینشریه مدیریت مالی هوشمند/ 

ها  اعث شد که حذف  خشی از رکوردها تیثیر منای معنااداری  ار    موجب تحری  روا ط واقعی میان متغیرها شود. علاوه  ر این، حجم  الای داده

 .توان یادگیری مدل نداشته  اشد

های  سیار متااوت  ودند   رای  های پژوهش شامل متغیرهایی  ا مقیاس ها انجام شد. داده ویژگیسازی  های ناقص، مرحله نرمال پس از حذف داده

در  ازه صاار تاا صاد قارار داشات. اگار        ESG شد، در حالی که شاخص گیری می های چند هزار واحدی اندازه مثال، شدت انتشار کر ن در مقیاس

توانستند وزن  یشتری در فرآیند یادگیری پیدا کنند و موجب سوگیری  تر می هایی  ا دامنه  زرگشدند، متغیر سازی وارد مدل می ها  دون نرمال داده

 نادی شاوند.    ها در  ازه صار تا یک مقیاس استااده شد تا تمامی ویژگی Min-Max Normalization مدل شوند.  رای رفط این مشکل، از روش

تار و   تغیرها را  ا اهمیت نس ی متعادل تحلیل کند و فرآیند همگرایی ش که عص ی نیاز ساریط  سازی  اعث شد که مدل  تواند تمامی م فرآیند نرمال

ها گردیاد کاه ایان موضاوع در      سازی موجب کاهش حساسیت مدل نس ت  ه تغییرات شدید در دامنه داده پایدارتر انجام شود. علاوه  ر این، نرمال

های مالی امری رایج  های پرت در تحلیل های پرت شناسایی و تعدیل شدند. وجود داده د، دادهدر مرحله  ع.های مالی اهمیت زیادی دارد تحلیل داده

هاا   ها  اشند.  ا این حال، اگار ایان داده   ها ممکن است دارای  ازده یا شدت انتشار کر ن  سیار متااوتی نس ت  ه سایر نمونه است، زیرا  رخی پروژه

هاای    ینی شوند. در پژوهش حاضر،  رای شناسایی داده وجب انحراف فرآیند یادگیری و کاهش دقت پیشتوانند م  دون کنترل وارد مدل شوند، می

استااده شد. در این روش، ا تدا چارک اول و سوم هر متغیر محاس ه شاد و ساچس فاصاله  این چاارکی       IQR پرت از روش فاصله  ین چارکی یا

هاا، از   جای حاذف کامال ایان داده    عنوان داده پرت شناسایی شدند.  ا این حال،  ه قرار داشتند  ه هایی که خارج از  ازه استاندارد دست آمد. داده  ه

ها حاچ شود. این رویکرد موجب شد که ا لاعات ارزشمند موجود  ها استااده شد تا ساختار کلی توزیط داده  رای تعدیل آن Winsorization روش

های اساسی در پاژوهش حاضار،    یکی دیگر از چالش.ها  ر عملکرد مدل کاهش یا د حال، اثر مخر  آنهای افرا ی از  ین نرود و در عین  در داده

هاای نااموفق یاا     های موفق و پایادار معماولاً  سایار  یشاتر از پاروژه      های مالی پایدار، تعداد پروژه ها  ود. در مجموعه داده مسئله عدم توازن داده

وجب شود که مدل در فرآیند یادگیری  ه سمت کلاس اکثریت متمایل شود و توانایی کافی در شناسایی تواند م پرریسک است. این عدم توازن می

تواند معیار مناس ی  رای ارزیا ی عملکرد مدل  اشد، زیارا ممکان اسات     تنهایی نمی های اقلیت نداشته  اشد. در چنین شرایطی، معیار دقت  ه نمونه

 ارای رفاط ایان    .های پرریساک ناکارآماد  اشاد    دقت تاهری  الایی کسب کند اما در شناسایی پروژه  ینی همیشگی کلاس اکثریت، مدل  ا پیش

هاا در   هاا  ارای اصالاح عادم تاوازن داده      استااده شد. این روش یکی از پرکار ردترین تکنیک Technique مشکل، در پژوهش حاضر از تکنیک

د که مدل  تواناد الگوهاای مر اوط  اه کالاس اقلیات را  هتار یااد  گیارد و دچاار           شو شود. این فرآیند موجب می  ندی محسو  می مسائل   قه

تر شود و عملکرد مدل در  ها متعادل در پژوهش حاضر  اعث شد که توزیط داده SMOTE های تکراری نشود. استااده از  رازش نس ت  ه داده  یش

ها، فرآیند استخراج ویژگی نیز انجام شاد.   سازی داده سازی و متعادل راحل پاکپس از انجام م.های دارای ریسک پایداری  ه ود یا د شناسایی پروژه

های ترکی ی جدید  ر اساس متغیرهای خام ایجاد شدند تا قدرت تحلیلای مادل افازایش یا اد.  ارای مثاال، شااخص         در این مرحله،  رخی ویژگی

شده نیز  ار   استخراج شد. همچنین شاخص ریسک اقلیمی تعدیل ESG رت هترکی ی پایداری مالی از ترکیب متغیرهای  ازده، شدت انتشار کر ن و 

محیطی محاس ه گردید. هدف از این مرحله، افزایش توان مدل در شناسایی روا ط پیچیده  پذیری زیست اساس ترکیب نوسانات مالی و شدت آسیب

ها  رای آموزش مادل و   درصد داده 7۰ها  ه دو  خش آموزش و آزمون تقسیم شدند.  پردازش، داده در پایان مرحله پیش.و پنهان میان متغیرها  ود

ای نیز اجرا شد تاا   مرحله درصد  رای آزمون در نظر گرفته شد. علاوه  ر این،  رای افزایش قا لیت تعمیم مدل، فرآیند اعت ارسنجی متقا ط پنج 3۰

های مختل  داده ارزیا ی شود. این رویکرد موجب شد که نتایج پژوهش از پایداری آماری  یشتری  رخوردار  اشند و احتمال  عملکرد مدل در نمونه

تنها یک مرحله فنای،  لکاه  خشای اساسای از فرآیناد       ها در پژوهش حاضر نه پردازش داده  ور کلی، مرحله پیش  ه. رازش مدل کاهش یا د  یش

هاای ماالی و    های ورودی موجب شد که مدل پیشنهادی  تواناد روا اط پیچیاده میاان شااخص      . کیایت  الای دادهشود  راحی مدل محسو  می

دهاد کاه در    های س ز ارائه دهد. این موضوع نشاان مای   گذاری محیطی را  ا دقت  یشتری یاد  گیرد و عملکرد پایدارتری در ارزیا ی سرمایه زیست

 .شده است پردازش های پیش ها تا حد زیادی وا سته  ه کیایت و ساختار داده قیت مدلهای م تنی  ر هوش مصنوعی، موف پژوهش

 طراحی مدل پیشنهادی3-3

ها توساعه   های س ز و تحلیل پایداری مالی پروژه گذاری مدل پیشنهادی پژوهش حاضر  ا هدف  راحی یک چارچو  هوشمند  رای ارزیا ی سرمایه

کند مزایای هر دو رویکارد را در   های یادگیری ماشین و یادگیری عمیق  راحی شده و تلاش می یب الگوریتمیافته است. این چارچو   ر پایه ترک
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های مالی پایدار دارای ماهیتی پیچیاده، غیرخطای و    قالب یک ساختار ترکی ی  ه کار گیرد. انتخا  رویکرد ترکی ی  ه این دلیل انجام شد که داده

صورت کامل تحلیل کند. در ایان پاژوهش، چاارچو      ها را  ه تواند تمامی ا عاد رفتاری این داده مدل منارد نمیچند عدی هستند و استااده از یک 

های ساختاری و ش که عص ی عمیق  رای تحلیال روا اط غیرخطای      رای تحلیل ویژگی XGBoost پیشنهادی شامل دو  خش اصلی است: مدل

هاا را  ار عهاده داشات.      هاای سااختاری پاروژه    وتیاه تحلیل ویژگای  XGBoost ، مدلدر پژوهش حاضر.و  ازده مالی ESG های میان شاخص

وارد این  خش از مدل شدند تا الگوهای اولیه پایداری مالی  ESG متغیرهایی مانند نس ت  دهی، شدت انتشار کر ن، شاخص مصرف انرژی و رت ه

و  ازده  ESG های  رای تحلیل روا ط پیچیده و غیرخطی میان شاخصاستخراج شود.  خش دوم چارچو  پیشنهادی، ش که عص ی عمیق  ود که 

های مالی پایادار دارای سااختاری غیرخطای و     مالی  راحی شد. دلیل استااده از ش که عص ی عمیق آن است که  سیاری از روا ط موجود در داده

های عص ی عمیق  اه دلیال سااختار چندلایاه خاود قادرناد        . ش کههای سنتی توانایی کافی  رای استخراج این الگوها را ندارند پویا هستند و مدل

شا که   معماری(Goodfellow et al., 2016) .های پنهان میان متغیرها را شناسایی نمایند ها ایجاد کنند و وا ستگی ای از داده های پیچیده نمایش

های تجر ی و تحلیل عملکرد مادل انجاام    ها  ر اساس آزمون عص ی مورد استااده در این پژوهش شامل چهار لایه مخای  ود. انتخا  تعداد لایه

  ارازش را نیاز افازایش    شود، اما در عین حال خطار  ایش   های پیچیده می ها موجب افزایش توان مدل در استخراج ویژگی شد. افزایش تعداد لایه

عنوان ساختاری متعادل انتخا  شد تا هم قدرت یادگیری مدل حاچ شود و هم پایاداری عملکارد    دهد. در پژوهش حاضر، چهار لایه مخای  ه می

اساتااده شاد. ایان تاا ط یکای از پرکاار ردترین توا اط         واحد یکسو شاده خطای   سازی های مخای از تا ط فعال  رای تمامی لایه.آن تضمین گردد

در یادگیری عمیق است و  ه دلیل سادگی محاس اتی و توانایی جلوگیری از مشکل ناپدید شدن گرادیاان، عملکارد  سایار مناسا ی در     سازی  فعال

تر انجاام شاود و شا که  تواناد      موجب شد که فرآیند یادگیری مدل سریط واحد یکسو شده خطی سازی تا ط فعال های عمیق دارد. استااده از ش که

 .ا  ا دقت  یشتری استخراج کندالگوهای غیرخطی ر

هاا در هار مرحلاه آماوزش      استااده شد. در این روش،  خشای از ناورون   ۰,3 ا نرخ  Dropout  رازش مدل، از تکنیک منظور جلوگیری از  یش  ه

لیت تعمیم مادل و  ه اود   های آموزشی وا سته نشود. این تکنیک  اعث افزایش قا  شوند تا مدل  یش از حد  ه داده صورت تصادفی غیرفعال می  ه

ترین مقدار  رای جلاوگیری از   تنظیم شد که  ر اساس تحلیل تجر ی، مناسب ۰,۰۰1های آزمون شد.نرخ یادگیری مدل  را ر  ا  عملکرد آن در داده

 ر اساس آنتروپی متقا ط تعری  انجام شد. تا ط زیان مدل نیز  12۸فرآیند آموزش مدل  ا اندازه دسته  را ر  ا .نوسانات شدید در فرآیند آموزش  ود

شاده توساط     ینای   ندی دودویی است.این تا ط اختلاف میان  رچسب واقعی و مقدار پایش  ترین توا ط هزینه در مسائل   قه شد که یکی از متداول

ط  اعث شد که مدل  تواناد تاکیاک   سازی این مقدار است. استااده از تا ط آنتروپی متقا  کند و هدف فرآیند آموزش، کمینه گیری می مدل را اندازه

 .های پرریسک ایجاد کند های پایدار و پروژه تری میان پروژه دقیق

 

 ها و نتایج پژوهش یافته-4

گاذاری سا ز    پروژه سارمایه  12۵۰های مر وط  ه  های این پژوهش حاصل اجرای چارچو  پیشنهادی م تنی  ر هوش مصنوعی  ر روی داده یافته

هاای سا ز و مقایساه عملکارد آن  اا       است. هدف اصلی این  خش، ارزیا ی توانایی مدل در تحلیل پایداری مالی پاروژه  2۰2۵تا  2۰1۸ ی دوره 

هاا  اه    هاای سا ز و وا ساتگی آن    گاذاری  های کلاسیک آماری است.  ا توجه  ه ماهیت پیچیده سرمایه های متداول یادگیری ماشین و روش مدل

 ینی،  لکه از منظر پایداری عملکرد، قدرت تحلیل  تنها از منظر دقت پیش می، تلاش شد تا مدل پیشنهادی نهمحیطی و اقلی متغیرهای مالی، زیست

ها  ه دو  خش آموزش و آزمون تقسایم   در مرحله نخست، داده.های  لندمدت نیز مورد  ررسی قرار گیرد روا ط غیرخطی و توانایی شناسایی ریسک

درصد  رای آزمون نهایی مورد استااده قرار گرفتند. سچس عملکرد چارچو  پیشانهادی  اا    3۰آموزش مدل و ها  رای  درصد داده 7۰شدند. حدود 

ها  ه این دلیل صورت گرفات کاه    ارزیا ی شد. انتخا  این مدل XGBoost و Random Forestای شامل رگرسیون لجستیک،  سه مدل مقایسه

نمایناده   XGBoost های م تنی  ر درخت تصامیم و  نماینده الگوریتم Random Forestهای کلاسیک آماری،  رگرسیون لجستیک نماینده روش

های استااده از  تر مزیت ها  ا چارچو  پیشنهادی امکان تحلیل دقیق شود. مقایسه این مدل های تقویتی پیشرفته یادگیری ماشین محسو  می مدل

نتایج اولیه نشان داد که چارچو  پیشنهادی در تمامی معیارهای ارزیا ی .کند م میهای س ز را فراه گذاری هوش مصنوعی عمیق در ارزیا ی سرمایه

توانسته است هم روا ط  XGBoost دهد که ترکیب ش که عص ی عمیق  ا مدل ها دارد. این موضوع نشان می عملکرد  الاتری نس ت  ه سایر مدل

 .و  ازده مالی را  ا دقت  یشتری شناسایی کند ESG های ساختاری میان متغیرها و هم الگوهای غیرخطی پیچیده میان شاخص
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 ها . مقایسه عملکرد مدل1جدول 

Accuracy Precision Recall F1 ROC-AUC مدل 

0.81 0.79 0.74 0.76 0.82 Logistic Regression 

0.88 0.85 0.84 0.84 0.89 Random Forest 

0.91 0.89 0.88 0.88 0.92 XGBoost 

0.95 0.94 0.93 0.93 0.96 Proposed AI Framework 

هاا داشاته    درصد،  هترین عملکرد را در میان تمامی مادل  ۹۵دهد، چارچو  پیشنهادی  ا دستیا ی  ه دقت  نشان می 1گونه که نتایج جدول  همان

هاای دارای ریساک    های پایادار و پاروژه   دهنده توانایی  سیار  الای مدل در تاکیک پروژه نشان ۰,۹۶ را ر  ا  ROC-AUC است. همچنین مقدار

 ینای   های س ز تنها پایش  گذاری محیطی است. این یافته از منظر مالی پایدار اهمیت  الایی دارد، زیرا هدف اصلی در ارزیا ی سرمایه مالی یا زیست

نتایج نشاان داد کاه مادل    .محیطی  رخوردار  اشند یی است که در  لندمدت از پایداری اقتصادی و زیستها  ازده مالی نیست،  لکه شناسایی پروژه

ها داشته است. دلیل اصلی این موضوع، وا ستگی این مدل  ه روا ط خطی میاان متغیرهاا    ترین عملکرد را در میان مدل رگرسیون لجستیک پایین

گذاری و نوسانات مالی ماهیتی پیچیاده و غیرخطای دارناد، مادل      ریسک اقلیمی،  ازده سرمایه، ESG های است. در حالی که روا ط میان شاخص

های م تنی  ر یاادگیری ماشاین     ینی آن در مقایسه  ا مدل ها نیست.  ه همین دلیل، دقت پیش رگرسیون لجستیک قادر  ه استخراج این وا ستگی

نس ت  ه رگرسیون لجستیک ارائه داد و توانست  خشی از روا ط غیرخطای موجاود در   عملکرد  هتری  Random Forest مدل.تر  وده است پایین

های ماالی محادودیت داشات.     و شاخص ESG ها را شناسایی کند.  ا این حال، این مدل همچنان در تحلیل تعاملات پیچیده میان متغیرهای داده

عملکارد  سایار    XGBoost مادل .کارد   ودند، دقت مادل کااهش پیادا مای     های پویا و چند عدی ویژه در شرایطی که متغیرها دارای وا ستگی  ه

ها را  هتر  سازی تدریجی، ساختار پیچیده داده تری نس ت  ه دو مدل ق لی نشان داد. این مدل توانست  ا استااده از یادگیری تقویتی و  هینه مطلو 

همچنان عملکرد  رتری داشت، زیرا ش که عص ی قادر  ود روا ط  سیار تحلیل کند.  ا این حال، چارچو  پیشنهادی م تنی  ر ش که عص ی عمیق 

 .محیطی و مالی را استخراج کند تر و الگوهای پنهان میان متغیرهای زیست پیچیده

گاذاری   سارمایه در چارچو  پیشنهادی  ود. در مسائل مر اوط  اه    Recall و Precision زمان های این پژوهش،  ه ود هم ترین یافته یکی از مهم

تواناد منجار  اه     عنوان پروژه پایدار می  ندی اشت اه یک پروژه پرریسک  ه گیری اهمیت  سیار  الایی دارد، زیرا   قه س ز، کاهش خطاهای تصمیم

عماده   دهد که مادل پیشانهادی توانساته اسات  خاش      نشان می ۰,۹3 را ر  ا  Recall محیطی قا ل توجهی شود. مقدار های مالی و زیست زیان

عناوان   هایی که مدل  اه   یانگر آن است که اغلب پروژه ۰,۹4 را ر  ا  Precision درستی شناسایی کند. همچنین مقدار های واقعاً پایدار را  ه پروژه

ی مختل  اقتصاادی و  در ادامه پژوهش، تحلیل حساسیت مدل در  را ر سناریوها.اند های پایداری  وده پروژه پایدار معرفی کرده، واقعاً دارای ویژگی

اقلیمی انجام شد. هدف از این تحلیل،  ررسی میزان پایداری عملکرد چارچو  پیشنهادی در شرایط متغیار و پرریساک  اود.  ارای ایان منظاور،       

ی مارت ط  ها محیطی، افزایش نرخ  هره جهانی و  حران های زیست چندین سناریوی مختل  شامل افزایش نوسانات  ازار انرژی، تشدید محدودیت

نتایج نشان داد که چارچو  پیشنهادی حتی در شرایط افزایش شدید نوسانات اقتصاادی نیاز عملکارد پایاداری     .سازی شد  ا تغییرات اقلیمی ش یه

در  کرد، مدل پیشنهادی توانست دقات خاود را   ث اتی اقتصادی کاهش قا ل توجهی پیدا می های سنتی  ا افزایش  ی دارد. در حالی که عملکرد مدل

تواناد  اه افازایش     هاای سا ز مای    گذاری دهد که استااده از هوش مصنوعی در تحلیل سرمایه سطح نس تاً  الایی حاچ کند. این ویژگی نشان می

 های های مالی و شاخص زمان از داده یکی از دلایل اصلی این پایداری، استااده هم.گیری مالی در شرایط عدم قطعیت کمک کند آوری تصمیم تا 

ESG های سنتی که تنها  ر متغیرهای مالی تمرکز دارند، چارچو  پیشانهادی توانسات اثار     در فرآیند یادگیری مدل  ود.  رخلاف  سیاری از مدل

تار و   محیطی و اقلیمی را نیز در تحلیل ریسک لحاظ کند. این موضوع  اعث شد مدل در  را ر تغییرات ناگهانی  اازار، رفتاار منطقای    عوامل زیست

های س ز  ررسی شد تا مشخص شود آیا چارچو  پیشانهادی در تماامی    در مرحله  عد، عملکرد مدل در انواع مختل  پروژه.تری داشته  اشد ات اث 

 .گذاری پایدار عملکرد یکسانی دارد یا خیر های سرمایه حوزه
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 های سبز . عملکرد مدل در انواع پروژه2جدول 

 Accuracy نوع پروژه

 0.96 تجدیدپذیرانرژی 

 0.94 ونقل پاک حمل

 0.93 ساختمان هوشمند

 0.95 مدیریت منا ط آ 

هاای   های س ز عملکرد مطلو ی داشته است.  الاترین دقت مر وط  ه پاروژه  دهد که مدل پیشنهادی در تمامی انواع پروژه نشان می 2نتایج جدول 

های انرژی پاک نسا ت   های عملکردی در پروژه تر  ودن شاخص توان  ه شااف  وده است. دلیل این موضوع را می ۰,۹۶انرژی تجدیدپذیر  ا مقدار 

گیری هستند  تری قا ل اندازه صورت دقیق محیطی  ه وری زیست هایی مانند شدت انتشار کر ن،  ازده انرژی و  هره ها، شاخص داد. در این نوع پروژه

ونقل پاک نیز مدل عملکرد  سایار مناسا ی    های حمل در پروژه.مدل  تواند الگوهای پایداری را  هتر شناسایی کندشود  و همین موضوع موجب می

هاای دولتای موجاب شاد دقات مادل انادکی کمتار از          ها  ه سیاست ها و وا ستگی این پروژه ارائه داد.  ا این حال، پیچیدگی  الاتر ساختار هزینه

هاا و تاااوت    های ساختمان هوشمند نیز اگرچه عملکرد مدل همچنان  الا  ود، اما تناوع زیااد فنااوری    د. در پروژههای انرژی تجدیدپذیر  اش پروژه

های مرت ط  ا مدیریت منا ط آ ، چارچو  پیشانهادی توانسات    در پروژه.استانداردهای ارزیا ی پایداری موجب شد سطح عدم قطعیت افزایش یا د

هایی دارد که عالاوه  ار  اازده ماالی، دارای      دهد که مدل توانایی مناس ی در تحلیل پروژه این موضوع نشان می عملکرد  سیار مطلو ی ارائه دهد.

هاا  اود.  ارای ایان      های پژوهش، تحلیل اهمیات ویژگای   های مهم یافته یکی دیگر از  خش.محیطی گسترده هستند پیامدهای اجتماعی و زیست

تارین متغیار    مهام  ESG تیثیر هر متغیر  ر تصمیمات مدل مشخص شود. نتایج نشاان داد کاه رت اه    استااده شد تا میزان SHAP منظور از روش

نقاش کلیادی در ارزیاا ی ریساک و موفقیات  لندمادت        ESG هاای  کند که شااخص  ها  وده است. این یافته تییید می تیثیرگذار  ر پایداری پروژه

 .های س ز دارند گذاری سرمایه

تاری داشاتند، در اغلاب ماوارد از      هایی که شدت انتشار کار ن پاایین   شار کر ن دومین متغیر مهم شناسایی شد. پروژه، شدت انتESG پس از رت ه

محیطی و عملکرد مالی در  لندمدت را طه معنااداری   دهد که میان عملکرد زیست پایداری مالی  یشتری نیز  رخوردار  ودند. این موضوع نشان می

هایی که در معارض نوساانات شادید  اازار قارار داشاتند،        ها  ود. پروژه یکی از عوامل مهم تیثیرگذار  ر ارزیا ی پروژه نوسانات مالی نیز.وجود دارد

 اازده  لندمادت   .کارد   نادی مای   هاای پایادار   قاه    ها را  ا احتماال کمتاری در گاروه پاروژه     معمولاً از ریسک  الاتری  رخوردار  ودند و مدل آن

مدت تمرکز دارند، نتایج این پاژوهش نشاان    ن متغیرهای کلیدی قرار داشت.  رخلاف رویکردهای سنتی که  ر سود کوتاهگذاری نیز در میا سرمایه

هاای پاژوهش نشاان     در مجماوع، یافتاه  .ها در ایجاد  ازده  اث ات و  لندمدت مرت ط است های س ز  یشتر  ا توانایی آن داد که پایداری مالی پروژه

های س ز ایجاد کند. مدل پیشانهادی   گذاری تواند تحول مهمی در ارزیا ی سرمایه های م تنی  ر هوش مصنوعی می ارچو دهد که استااده از چ می

هاای پایادار و افازایش قا لیات ا میناان       های اقلیمای، شناساایی پاروژه     ینی را  ه ود دهد،  لکه در تحلیل ریسک تنها توانسته است دقت پیش نه

های پیشرفته هاوش    ا الگوریتم ESG های رد  سیار مطلو ی داشته است. این نتایج  یانگر آن است که ترکیب شاخصگیری مالی نیز عملک تصمیم

 .های مالی پایدار و  ه ود فرآیند تخصیص سرمایه در اقتصاد س ز کمک کند تواند  ه توسعه نظام مصنوعی می

 

 گیری بحث و نتیجه -5

تواناد تحاول مهمای در     های س ز مای  گذاری های م تنی  ر هوش مصنوعی در ارزیا ی سرمایه از چارچو نتایج این پژوهش نشان داد که استااده 

های مرت ط  ا کاهش انتشار کر ن، موجب شاده   های اخیر، توسعه اقتصاد س ز و گسترش سیاست گیری مالی پایدار ایجاد کند. در دهه نظام تصمیم

های سنتی ارزیا ی مالی کاه   محورهای اصلی نظام مالی جهانی ت دیل شوند. در چنین شرایطی، روشهای پایدار  ه یکی از  گذاری است که سرمایه

هاای موجاود در    های ایستای اقتصادی تمرکز دارند، دیگر توانایی لازم  رای تحلیل پیچیدگی مدت و تحلیل های سودآوری کوتاه عمدتاً  ر شاخص

های هوشمند و مدیریت منا ط   یعی علاوه  ر  ازده  ونقل پاک، ساختمان های تجدیدپذیر، حمل انرژی های مرت ط  ا های س ز را ندارند. پروژه پروژه

هاای   محاور اسات. یافتاه    ها نیازمند رویکردهای چند عدی و داده محیطی، اجتماعی و اقلیمی هستند و ارزیا ی آن اقتصادی، دارای پیامدهای زیست

تواند این خلأ را تا حد زیادی  ر رف کند و چاارچو ی جاامط  ارای     می ESG های عی  ا شاخصپژوهش حاضر نشان داد که ترکیب هوش مصنو



 

 71صفحه.....................................................................................................همکارانو  کیانینشریه مدیریت مالی هوشمند/ 

هاای   های پژوهش،  رتری چارچو  پیشانهادی نسا ت  اه مادل     ترین یافته یکی از مهم.ها فراهم آورد زمان ا عاد مالی و پایداری پروژه تحلیل هم

توانساته   XGBoost ن  ود. نتایج نشان داد که چارچو  م تنی  ر ش که عص ی عمیاق و های پیشرفته یادگیری ماشی سنتی و حتی  رخی الگوریتم

محیطی را تحلیال نمایاد. ایان موضاوع از      های مالی و زیست های پایدار را شناسایی کند و روا ط پیچیده میان شاخص است  ا دقت  الاتری پروژه

ها صرفاً تا ط متغیرهای اقتصاادی کلاسایک نیسات،  لکاه متغیرهاای       ی مالی پروژهدهد که پایدار منظر نظری اهمیت  الایی دارد، زیرا نشان می

 .ها دارند ای در موفقیت  لندمدت پروژه کننده مرت ط  ا محیط زیست، ریسک اقلیمی و مسئولیت اجتماعی نیز نقش تعیین

اکثرسازی سود اقتصادی است و متغیرهاای غیراقتصاادی   گذاران حد ها و سرمایه های سنتی مالی، فرض  ر این  ود که هدف اصلی  نگاه در نظریه

آفرینی تغییر یافته و پایاداری  اه    کند که در اقتصاد معاصر، ماهوم ارزش های این پژوهش تییید می گیری دارند. اما یافته ای در تصمیم نقش حاشیه

مدت  محیطی ناپایدار  اشد، حتی اگر در کوتاه که از منظر زیست ای گذاری ت دیل شده است. در واقط، پروژه های اصلی ارزیا ی سرمایه یکی از مؤلاه

محیطی،  های زیست توانند شامل جریمه ها می های قا ل توجهی مواجه خواهد شد. این ریسک سودآوری مناس ی داشته  اشد، در  لندمدت  ا ریسک

دهد که اساتااده   ی  اشند.  نا راین، نتایج پژوهش حاضر نشان میهای عملیات گذاران و افزایش هزینه های قانونی، کاهش اعتماد سرمایه محدودیت

 .ها ارائه دهد تری از پایداری پروژه  ینانه تواند ارزیا ی واقط در کنار متغیرهای مالی، می ESG های از شاخص

تحلیل روا ط غیرخطی و پیچیده میان های م تنی  ر هوش مصنوعی توانایی  الایی در  های پژوهش نشان داد که مدل شناختی، یافته از منظر روش

ها  ه فرض خطی  ودن روا ط میان متغیرها است. در حالی کاه در   های سنتی مالی، وا ستگی آن های اصلی مدل متغیرها دارند. یکی از محدودیت

عنوان مثاال، تایثیر    رخطی دارند.  هگذاری، ریسک اقلیمی و نوسانات مالی ماهیتی پویا و غی ،  ازده سرمایه ESG های واقعیت، روا ط میان شاخص

مدت محدود  اشد، اما در  لندمدت موجب افزایش پایداری اقتصاادی و کااهش ریساک     کاهش انتشار کر ن  ر عملکرد مالی ممکن است در کوتاه

هاا را   توانست این وا ساتگی ای نیستند، اما چارچو  پیشنهادی پژوهش  های کلاسیک قادر  ه تحلیل چنین روا ط پیچیده گذاری شود. مدل سرمایه

های س ز  اوده اسات.    ترین متغیر تیثیرگذار  ر پایداری پروژه مهم ESG ها نیز نشان داد که رت ه نتایج تحلیل اهمیت ویژگی.خو ی شناسایی کند  ه

هاا  ار اسااس     گاذاری پاروژه   ارزش تادریج  اه سامت    این یافته از منظر مالی پایدار اهمیت زیادی دارد، زیرا  یانگر آن است که  ازارهای مالی  اه 

کردناد، اماا    هایی مانند سود خالص یا نرخ  ازده توجه مای  گذاران صرفاً  ه شاخص کنند. در گذشته،  سیاری از سرمایه معیارهای پایداری حرکت می

دهنده تحول ساختاری در نظام  نشان اند. این تغییر محیطی و اجتماعی نیز  ه  خشی از فرآیند ارزیا ی ریسک ت دیل شده های زیست امروزه شاخص

های  یکی دیگر از یافته.محیطی  ه یکی از عوامل اصلی جذ  سرمایه ت دیل شده است پذیری زیست مالی جهانی است  تحولی که در آن مسئولیت

تری داشاتند، در اغلاب ماوارد از     ینهایی که شدت انتشار کر ن پای ها  ود. پروژه مهم پژوهش، نقش قا ل توجه شدت انتشار کر ن در ارزیا ی پروژه

محیطی و عملکرد اقتصادی تضاد ذاتی وجاود نادارد،    دهد که میان عملکرد زیست پایداری مالی  یشتری نیز  رخوردار  ودند. این موضوع نشان می

های  شود. این نتیجه  ا دیدگاه تواند موجب کاهش ریسک و افزایش  ازده  لندمدت محیطی می های زیست  لکه در  سیاری از موارد،  ه ود شاخص

توانناد مزیات رقاا تی و ث اات      شوند،  لکه می تنها هزینه اضافی محسو  نمی های س ز نه گذاری جدید مالی پایدار همسو است که معتقدند سرمایه

 .اقتصادی ایجاد کنند

هاای اخیار،    ی در تحلیل ریساک اقلیمای دارد. در ساال   های پژوهش نشان داد که چارچو  پیشنهادی توانایی  الای از منظر مدیریت ریسک، یافته

هاای آ ،  لایاای   یعای و     ترین تهدیدهای اقتصادی جهان ت ادیل شاده اسات. افازایش دماای زماین،  حاران        تغییرات اقلیمی  ه یکی از مهم

گاذارانی کاه    در چنین شارایطی، سارمایه   اند. های فسیلی، ساختار  سیاری از صنایط را تحت تیثیر قرار داده های مرت ط  ا مصرف سوخت محدودیت

های پاژوهش حاضار نشاان داد کاه      های سنگینی مواجه شوند. یافته های خود لحاظ نکنند، ممکن است  ا زیان گیری ریسک اقلیمی را در تصمیم

تحلیال حساسایت   .ها ارائه دهد وژهتری از پایداری پر ها کمک کند و ارزیا ی دقیق تواند  ه شناسایی  هتر این ریسک استااده از هوش مصنوعی می

ث ات اقتصادی و افزایش نوسانات  ازار عملکرد پایداری دارد. این ویژگی از منظر عملیااتی   مدل نیز نشان داد که چارچو  پیشنهادی در شرایط  ی

های انرژی، نوسانات قیمات ناات،    سیاستشوند. تغییر  هایی  ا عدم قطعیت  الا اجرا می های س ز در محیط  سیار مهم است، زیرا  سیاری از پروژه

های س ز تیثیر  گذارند. مدل پیشنهادی توانست حتی در چنین شرایطی دقت خود  توانند  ر عملکرد پروژه تغییر نرخ  هره و تحولات ژئوپلیتیکی می

 .پذیری  الای چارچو  م تنی  ر هوش مصنوعی است دهنده انعطاف را حاچ کند و این موضوع نشان

دهاد کاه توساعه     هاا نشاان مای    هاا و نهادهاای نظاارتی دارد. یافتاه     ها،  انک گذاری، نتایج پژوهش پیامدهای مهمی  رای دولت ظر سیاستاز من

هاای   تواند  ه  ه ود فرآیند تخصیص منا ط در اقتصاد س ز کمک کند. یکای از چاالش   های هوشمند می ای و استااده از سیستم های داده زیرساخت
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هاایی   های پایدار است. در چنین شارایطی، مناا ط ماالی ممکان اسات  اه پاروژه        های دقیق ارزیا ی پروژه ی از کشورها، ن ود نظاماصلی در  سیار

عناوان ا ازاری  ارای افازایش      تواند  ه محیطی یا اقتصادی پایداری لازم را ندارند. چارچو  پیشنهادی پژوهش می تخصیص یا د که از نظر زیست

توانند از این چارچو   رای مدیریت ریسک  ها و مؤسسات مالی نیز می  انک.گیری مورد استااده قرار گیرد خطاهای تصمیم شاافیت مالی و کاهش

اند، اما  ها  ه سمت توسعه تیمین مالی س ز حرکت کرده های اخیر،  سیاری از  انک های س ز استااده کنند. در سال و  ه ود فرآیند اعت ارسنجی پروژه

تواناد  اه    های م تنی  ر هوش مصنوعی می شود. استااده از مدل های اصلی محسو  می ها همچنان یکی از چالش ق ریسک این پروژهارزیا ی دقی

از منظار  اازار   .های پرریسک جلاوگیری کنناد   گذاری در پروژه های دارای پایداری واقعی را شناسایی کرده و از سرمایه ها کمک کند تا پروژه  انک

تادریج   گاذاری  اه   های سارمایه  های  ازنشستگی و شرکت گذاران نهادی، صندوق های پژوهش دارای اهمیت زیادی است. سرمایه فتهسرمایه نیز یا

هایی که استانداردهای پایداری را رعایت نکنند،  ا  دهد که در آینده، شرکت دهند. این موضوع نشان می نشان می ESG توجه  یشتری  ه معیارهای

توانند  ه افزایش کارایی  ازارهای  گذاری می های هوشمند ارزیا ی سرمایه در جذ  سرمایه مواجه خواهند شد.  نا راین، چارچو محدودیت  یشتری 

های مهم پژوهش، نقش هاوش مصانوعی در افازایش شااافیت      یکی دیگر از جن ه.های پایدار کمک کنند مالی و هدایت سرمایه  ه سمت فعالیت

هاای   شود. مادل  ها و ن ود ا لاعات استاندارد  ا مشکل مواجه می های س ز  ه دلیل پیچیدگی داده ی از موارد، ارزیا ی پروژها لاعاتی  ود. در  سیار

محیطی و اجتماعی را تحلیل کرده و الگوهای پنهان را اساتخراج کنناد.    های مالی، زیست توانند حجم عظیمی از داده م تنی  ر هوش مصنوعی می

 .گذاران را افزایش دهد گیری سرمایه ند  ه کاهش عدم تقارن ا لاعاتی در  ازارهای مالی کمک کند و کیایت تصمیمتوا این قا لیت می

تواند چارچو  جدیدی  رای تحلیل رفتار  ازارهای  دهد که ترکیب مالی پایدار و هوش مصنوعی می در سطح نظری، نتایج پژوهش حاضر نشان می

دهد که ا لاعات  های این پژوهش نشان می شدند، اما یافته سنتی،  ازارها عمدتاً  ر اساس ا لاعات مالی تحلیل میهای  مالی ایجاد کند. در نظریه

تواند موجب  ازتعری  ماهوم ریسک  دهند. این تحول می ها را تشکیل می گذاری دارایی محیطی و اجتماعی نیز  خش مهمی از فرآیند ارزش زیست

های تحلیلی پیشارفته   کند که حرکت  ه سمت اقتصاد س ز  دون توسعه فناوری های پژوهش تییید می همچنین یافته.و  ازده در اقتصاد مدرن شود

هاای   های مرت ط  ا پایداری، پیچیدگی روا ط میان متغیرها و سرعت تغییرات اقتصاادی، اساتااده از روش   پذیر نخواهد  ود. حجم عظیم داده امکان

عنوان موتور تحلیلی نظام مالی پایدار عمال کناد و زمیناه     تواند  ه ده است. در چنین شرایطی، هوش مصنوعی میسنتی را  ا محدودیت مواجه کر

هاای   ها نیز وجود دارد. نخست آنکه  خشی از داده  ا وجود نتایج مث ت پژوهش،  رخی محدودیت.های هوشمند را فراهم سازد گذاری توسعه سرمایه

هایی  ا شرایط اقتصادی کشورهای در حال توسعه داشته  اشند. دوم آنکه  المللی گردآوری شده و ممکن است تااوت  ینهای  مورد استااده از پایگاه

تواند  ر نتاایج تحلیال اثار  گاذارد.      گیری می های اندازه اند و تااوت در روش در سطح جهانی هنوز  ه استاندارد واحدی نرسیده ESG های شاخص

ای پیشرفته اسات کاه ممکان اسات در  رخای کشاورها یاا         های پردازشی و داده های هوش مصنوعی نیازمند زیرساخت همچنین، استااده از مدل

دهاد کاه    کاهاد و نتاایج نشاان مای     های پژوهش نمی های موجود از اهمیت یافته  ا این حال، محدودیت. ور کامل فراهم ن اشد مؤسسات مالی  ه

تنها  های مالی پایدار ایجاد کند. این چارچو  نه تواند مسیر جدیدی در توسعه نظام های س ز می گذاری هاستااده از هوش مصنوعی در ارزیا ی سرمای

در مجموع، پاژوهش  . ینی و مدیریت ریسک دارای مزیت است،  لکه از منظر تحقق اهداف توسعه پایدار نیز اهمیت زیادی دارد از منظر دقت پیش

گیاری ماالی را شاکل     های تصامیم  تواند نسل جدیدی از سیستم و هوش مصنوعی می ESG های شاخص حاضر نشان داد که ترکیب مالی پایدار،

تواند نقش  محیطی و مسئولیت اجتماعی را تحلیل کنند. چنین رویکردی می زمان  ازده اقتصادی، پیامدهای زیست هایی که قادرند هم دهد  سیستم

های اقلیمی، افزایش شاافیت مالی و تسریط گذار  ه اقتصاد س ز ایاا کند. از این  کاهش ریسکهای پایدار،  مهمی در هدایت سرمایه  ه سمت پروژه

 .شود تنها یک ا زار فناورانه،  لکه  خشی از زیرساخت آینده نظام مالی پایدار جهانی محسو  می منظر، هوش مصنوعی نه
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