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 The rapid growth of financial technologies (FinTech) and the increasing accessibility 
of financial markets to retail investors have paved the way for the development of 
Robo-Advisor systems. By leveraging artificial intelligence algorithms and financial 
data analytics, these systems provide portfolio management services at lower costs 
and higher speeds compared to traditional human financial advisors. Despite 
significant advancements in the field of Robo-Advisors, most existing systems are 
designed based on classical financial theories and assume that investors behave in a 
fully rational manner. However, behavioral finance studies have demonstrated that 
investors' decisions are influenced by numerous cognitive and emotional biases, 
which may lead to deviations from rational decision-making.The primary objective 
of this research is to develop a novel framework for designing a personalized Robo-
Advisor that incorporates not only investors’ financial characteristics and risk 
tolerance but also their behavioral biases into the decision-making process. In this 
framework, Deep Reinforcement Learning (DRL) serves as the core decision-making 
mechanism, enabling the intelligent agent to learn optimal asset allocation strategies 
through continuous interaction with the market environment and analysis of user 
behavior. By integrating market data, investor-specific characteristics, and 
behavioral indicators, the proposed model can generate investment recommendations 
tailored to the unique profile of each investor.The findings of the theoretical analysis 
suggest that integrating behavioral finance concepts with deep reinforcement 
learning algorithms can enhance the performance of Robo-Advisors in portfolio 
management, risk control, and investor satisfaction. Furthermore, the proposed 
system is expected to mitigate the adverse effects of behavioral biases such as 
overconfidence, loss aversion, herd behavior, and anchoring, thereby facilitating 
more rational and effective investment decisions. 
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 یرفتار یها یریبا در نظر گرفتن سوگ شده یساز یشخص کیمشاور روبات ستمیتوسعه س
 قیعم یتیتقو یریادگیبا استفاده از  گذاران هیسرما

  ۴ ی، زهرا کاظم۳ ینور نیرحسی، ام۲ یصادق لای، لو*۱ یفرهاد انوشیک
 k.farhadi@gmail.com:)نویسنده مسئول(، ایمیل نویسنده مسئولایراندانشگاه اصفهان، اصفهان،  ،یمال تیریارشد مد یکارشناس -*و  1

 رانیا راز،یش راز،یدانشگاه ش ،یمال یارشد مهندس یکارشناس -2

 رانیا ز،یتبر ز،یدانشگاه تبر ،یاقتصاد مال یدکتر یدانشجو -3

 رانیا ز،یتبر ز،یدانشگاه تبر ،یاقتصاد مال یدکتر یدانشجو -4

 اطلاعات مقاله  چکیده

گذاران خرد به بازارهای مالی، زمینهه را بهرای    های مالی و افزایش دسترسی سرمایه رشد سریع فناوری
ههای   گیهری از الگهوریتم   ها بها بههره   این سیستم .فراهم کرده است های مشاور روباتیک توسعه سیستم

ای کمتهر و   گهذاری را بها هزینهه    های مالی، خدمات مدیریت سبد سرمایه هوش مصنوعی و تحلیل داده
ههای قابهل توجهه در ههوزه      با وجهود ییشهرفت   .کنند سرعتی بیشتر نسبت به مشاوران انسانی ارائه می

انهد و   های کلاسیک مهالی رراههی شهده    مبنای نظریه های موجود بر مشاوران روباتیک، اغلب سیستم
در هالی کهه ماالعهات مهالی رفتهاری نشهان       .گذاران رفتار کاملاً عقلایی دارند کنند سرمایه فرض می

های شناختی و اهساسی متعهددی قهرار دارد کهه     گذاران تحت تأثیر سوگیری اند تصمیمات سرمایه داده
هدف این یژوهش توسعه یهک اهاراون نهوین بهرای     .قلایی شودتواند منجر به انحراف از رفتار ع می

یهذیری   ههای مهالی و ریسهک    شده است که عهلاوه بهر ویژگهی    سازی رراهی مشاور روباتیک شخصی
در این ااراون، از  .کند گیری لحاظ می های رفتاری وی را نیز در فرآیند تصمیم گذار، سوگیری سرمایه

شود تا عامل هوشمند بتواند از رریهق   گیری استفاده می صمیمیادگیری تقویتی عمیق به عنوان هسته ت
 .های بهینه تخصیص دارایهی را فراگیهرد   تعامل مستمر با محیط بازار و تحلیل رفتار کاربران، استراتژی

ههای رفتهاری، قهادر     گذار و شهاخص  های بازار، مشخصات فردی سرمایه مدل ییشنهادی با ترکیب داده
نتایج ماالعات نظهری نشهان   .های هر فرد ارائه نماید ذاری متناسب با ویژگیگ های سرمایه است توصیه

تواند عملکهرد مشهاوران    های یادگیری تقویتی عمیق می دهد ادغام مفاهیم مالی رفتاری با الگوریتم می
همچنهین   .گذاران بهبهود بخشهد   روباتیک را در مدیریت سبد، کنترل ریسک و افزایش رضایت سرمایه

گریزی،  هایی نظیر اعتماد بیش از هد، زیان ود سیستم ییشنهادی بتواند اثرات منفی سوگیریر انتظار می
 .تری ایجاد کند گذاری مناقی ای و لنگراندازی را کاهش داده و تصمیمات سرمایه رفتار گله
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 مقدمه-۱

از ابزارهها و   یدیه نسهل جد  یریه گ شهکل  سهاز  نهه یزم ر،یه اخ یها سال یر ینوظهور در صنعت خدمات مال یها یو گسترش فناور تالیجیتحول د

از  یکه یبهه عنهوان    (Robo-Advisors) کیمشاوران روبات ان،یم نیدر ا .شده است یو مشاوره مال هیسرما تیریهوشمند در هوزه مد یها یلتفرم

هها و   داده کلان ن،یماش یریادگی ،یهوش مصنوع یها تمیاز الگور یریگ که با بهره شوند یشناخته م یفناورانه در صنعت مال یها ینوآور نیتر مهم

و  تی)اسهم  کننهد  یارائه مه  یرا به صورت خودکار و با هداقل دخالت انسان ییسبد دارا تیریو مد یگذار هیخدمات سرما ،یمال شرفتهیی یها لیتحل

بهه خهدمات    شهده  یسهاز  یو شخص نهیهز کم ع،یسر یدسترس یبرا گذاران هیروزافزون سرما ازیبه ن ییاسخ ها ستمیس نیظهور ا .(2022همکاران، 

 .(1402و همکاران،  ییمتحول سازد )رضا یقابل توجهرا به شکل  یمشاوره مال یبوده و توانسته است ساختار سنت هیسرما تیریمد

خرد بهه خهدمات    گذاران هیسرما یدسترس شیو افزا ییدارا تیریمد یها شرکت یاتیعمل یها نهیبار با هدف کاهش هز نینخست کیروبات مشاوران

مهدل   تز،یمهارکو  یمهدرن یرتفهو   هیه از جملهه نظر  یمهال  کیکلاس یها هینظر هیمعمولاً بر یا ها ستمیس نیا .افتندیتوسعه  یگذار هیسرما یتخصص

در نظهر گرفتهه    یهی عقلا یبه عنهوان فهرد   گذار هیها، سرما ااراون نیدر ا .اند شده یبازار کارا رراه هیو فرض یا هیسرما یها ییدارا یگذار متیق

 یمورد انتظار و تیمالوب یکه منجر به هداکثرساز کند یرا اتخاذ م یماتیرور کامل یردازش کرده و تصم ارلاعات موجود را به یکه تمام شود یم

 یهها  داده لیه عمهدتاً بهر تحل   یسهنت  کیمشاوران روبات یها تمیاساس، الگور نیبر ا .(2021 س،یوی؛ براون و د1401 ،یو محمد ی)اهمد شود یم

 .تمرکز دارند ییدارا صیتخص یساز نهیو به گذار هیسرما یرییذ سکیساح ر یابیبازار، ارز یخیتار

مهورد اسهتفاده در    یهی انهد کهه مفروضهات عقلا    نشهان داده  یرفتهار  یماالعات متعدد در هوزه مال ها، ستمیس نیقابل توجه ا یها تیوجود موفق با

ف یر ریافراد تحت تأث یمال یها یریگ میدر عمل، تصم .ندارد یهمخوان گذاران هیسرما یاز موارد با رفتار واقع یاریدر بس یمال کیکلاس یها هینظر

شهوند )کهاهنمن و همکهاران،     یهی منجر به انحراف از رفتهار عقلا  توانند یکه م ردیگ یقرار م یو شناخت یجانیه ،یشناخت از عوامل روان یا گسترده

 لیلاتکا به تح یبه جا ت،یعدم قاع طیاغلب در شرا گذاران هیکه سرما کنند یم انیب یرفتار یمال یها یژوهش .(1403و همکاران،  ینی؛ هس2021

 .دهد یم شیرا افزا یریگ میتصم یامر اهتمال بروز خااها نیکه ا کنند یاستفاده م یشهود یها و قضاوت یذهن یانبرهایارلاعات، از م یمناق

 ،یلنگرانهداز  ،یا رفتهار گلهه   ،یزیه گر انیه از ههد، ز  شیبه اعتماد به  توان یم یمال اتیدر ادب شده ییشناسا یرفتار یها یریسوگ نیتر جمله مهم از

 ینهدها رو ینیب شیخود در ی ییاز هد هستند، توانا شیاعتماد ب یریکه داار سوگ یگذاران هیمثال، سرما یبرا .اشاره کرد یو اثر تازگ دییتأ یریسوگ

 یهها  ییدارند دارا لیتما زیگر انیز گذاران هیسرما نیهمچن .دهند یانجام م یتر سکیکرده و معمولاً معاملات یرر یابیارز یاز هد واقع شیبازار را ب

و لهویز،   ای)گارسه  شدنبا یمناق یاقدام از منظر اقتصاد نیاگر ا یهت ند،یاجتنان نما انیز رشیکنند و از یذ ینگهدار یمدت رولان یرا برا ده انیز

 یریه گ موجهب شهکل   تواننهد  یبلکه مه  گذارند، یم ریتأث گذاران هیسرما یتنها بر عملکرد فرد نه ها یریسوگ نیا .(1404و همکاران،  یمی؛ کر2024

 .شوند زین یمال یدر بازارها ییو ناکارا دینوسانات شد

و  یرفتهار  یهها  یژگه یو لحهاظ نمهودن و   ییدر شناسها  ینهاتوان  ک،یه مشهاوران روبات  یرو شییه  یها االش نیتر از مهم یکی ،یایشرا نیان در

تمرکهز دارنهد و    یرییهذ  سهک یو ر یمال یرهایموجود صرفاً بر متغ یها از سامانه یاریبس .است یریگ میتصم ندیدر فرآ گذاران هیسرما یشناخت روان

 حهات یممکن است بها ترج  ها ستمیس نیشده توسط ا ارائه یگذار هیسرما یها هیتوص جه،یدر نت .رندیگ یم دهیکاربران را ناد انیم یرفتار یها تفاوت

و  یو اعتمهاد کهاربران شهود )جعفهر     تیکامل نداشته باشد و در بلندمدت موجب کهاهش رضها   یهمخوان گذاران هیسرما یرفتار یو الگوها یواقع

 .(2023؛ وانگ و همکاران، 1402همکاران، 

توسهعه   یرا بهرا  یدیه جد یهها  فرصت قیعم یتیتقو یریادگی ژهیو و به یدر هوزه هوش مصنوع ریاشمگ یها شرفتیتحولات، ی نیبا ا همزمان

 نیماشه  یریادگیه  یهها  شهاخه  نیتهر  شهرفته یاز ی یکی قیعم یتیتقو یریادگی .فراهم کرده است یمال یدر بازارها اری میهوشمند تصم یها ستمیس

 ییبهر یهاداش، قهادر بهه شناسها      یمبتنه  یریادگیه بهازخورد و   افتیدر ط،یتعامل مستمر با مح قیکه در آن عامل هوشمند از رر شود یمحسون م

 یخیتار یها که صرفاً بر داده نیماش یریادگی یسنت یها از روش یاریبرخلاف بس .(2020)ساتون و بارتو،  شود یم یریگ میتصم نهیبه یراهبردها

رهور مسهتمر خهود را بها      داشته باشند و به یعملکرد مناسب دهیچیو ی ستایرایغ ا،ییو یها طیقادرند در مح یتیتقو یریادگی یها تمیدارند، الگور هیتک

 .دهند قیتاب دیجد طیشرا

 ریتأث یگذار هیسرما ماتیبه صورت همزمان بر تصم یمتعدد یرهایها متغ هستند که در آن دهیچیو ی اییو یها طیاز مح ینمونه بارز یمال یبازارها

 اتنهه  را فهراهم آورد کهه نهه    ییهها  سهتم یس یامکهان رراهه   تواند یم قیعم یتیتقو یریادگی یها تمیاستفاده از الگور ،یایمح نیدر ان .گذارند یم
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و  ی؛ موسهو 2024)ژانهگ و وانهگ،    رنهد یگ یبههره مه   نهده یآ ماتیبهبود تصهم  یبرا زیگذشته ن اتیبلکه از تجرب کنند، یم لیبازار را تحل یروندها

 یو مشهاوره مهال   یگهذار  هیسهبد سهرما   تیریدر ههوزه مهد   هها  یفناور نیتر دبخشیاز ام یکیرا به  یتیتقو یریادگی ت،یقابل نیا .(1404همکاران، 

 .کرده است لیتبد ندهوشم

 یمال یرهایشده است که بتواند علاوه بر متغ یرراه شده یساز یشخص کیمشاور روبات ستمیس کیاساس، یژوهش هاضر با هدف توسعه  نیا بر

 یهها  تمیاز الگهور  ،یشهنهاد یدر مهدل ی  .دیه لحهاظ نما  یریه گ میتصم ندیدر فرآ زیرا ن یو یرفتار یها یریسوگ گذار، هیسرما یرییذ سکیو ساح ر

 یهها  یژگه یبهازار، و  یهها  داده لیتحل قیتا عامل هوشمند بتواند از رر شود یاستفاده م یریگ میتصم یبه عنوان هسته اصل قیعم یتیتقو یریادگی

 یبتواند با کاهش اثرات منفه  یکردیرو نیان رود یانتظار م .ردیرا فراگ ییدارا صیتخص نهیبه یها یکاربران، استراتژ یرفتار یها و شاخص یفرد

از مشهاوران   یدیکاربران، نسل جد تیرضا یو ارتقا یمال یسبدها یبازده شیافزا ،یگذار هیسرما ماتیتصم تیفیبهبود ک ،یشناخت یها یریسوگ

 .(2025؛ ان و همکاران، 1405و همکاران،  ی)محمد دینما یهوشمند و رفتارمحور را معرف کیروبات

را در توسهعه   یدیه جد یهها  افهق  توانهد  یمه  قیعم یتیتقو یریادگیو  یهوش مصنوع نینو یها یبا فناور یرفتار یمال میمفاه قیمجموع، تلف در

 یهها  هیبلکه امکان ارائه توصه  سازد، یرا برررف م یسنت یها مدل یها تیتنها محدود نه کردیرو نیا .کند جادیهوشمند ا یمشاوره مال یها سامانه

 ریه اخ یها که در سال یموضوع آورد؛ یفراهم م زیرا ن گذاران هیسرما یرفتار یها یژگیو سازگارتر با و تر شده یساز یشخص تر، قیدق یگذار هیسرما

 .شده است لیتبد هیسرما تیریو مد تک نییژوهش در هوزه ف یمحورها نیتر از مهم یکیبه 

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش -۲

 مشاوران روباتیک۲-۱

گیهری از   ههای دیجیتهالی هوشهمندی هسهتند کهه بها بههره        ، یلتفرم های هوزه فناوری مالی ترین نوآوری روباتیک به عنوان یکی از مهممشاوران 

گهذاری و مهدیریت    سازی، خدمات مشاوره سرمایه های بهینه های مالی و مدل های ییشرفته هوش مصنوعی، یادگیری ماشین، تحلیل داده الگوریتم

گهذاران بهه    ها با هدف کاهش وابستگی به مشاوران انسانی، افزایش دسترسهی سهرمایه   این سیستم .کنند ه صورت خودکار ارائه میسبد دارایی را ب

کننهد تها بها اسهتفاده از      در واقع، مشهاوران روباتیهک تهلاش مهی     .اند گذاری توسعه یافته خدمات مالی تخصصی و بهبود کارایی فرآیندهای سرمایه

یهذیری و اههداف    گیری کمی، بهترین ترکیب دارایی را متناسب با ساح ریسک های تصمیم گذاران و مدل خصات فردی سرمایههای مالی، مش داده

 .گذاری کاربران ییشنهاد دهند سرمایه

بازارههای مهالی   ها ابتدا در  این سامانه .توان نتیجه همگرایی فناوری ارلاعات، هوش مصنوعی و علوم مالی دانست ظهور مشاوران روباتیک را می

های مهالی،   یافته به منظور ارائه خدمات مدیریت دارایی با هزینه یایین ایجاد شدند، اما به مرور زمان با ییشرفت فناوری و افزایش هجم داده توسعه

خدمات مهدیریت ثهروت،    گذاری از این فناوری برای ارائه های سرمایه امروزه بسیاری از مؤسسات مالی و شرکت .ها گسترش یافت های آن قابلیت

 .کنند گذاری استفاده می سازی سبد سرمایه ریزی مالی، تخصیص دارایی و بازمتوازن برنامه

ههای   گذار از رریق یرسشهنامه  در گام نخست، ارلاعات مربوط به سرمایه .عملکرد مشاوران روباتیک معمولاً بر یایه اند مرهله اصلی استوار است

 .گذاری، اهداف مالی، میزان تحمل ریسهک و وضهعیت مهالی فهرد اسهت      این ارلاعات شامل ساح درآمد، افق سرمایه .شود آوری می آنلاین جمع

در ادامه نیهز عملکهرد سهبد     .دهد ها را ییشنهاد می سازی، ترکیب مناسبی از دارایی های بهینه های کمی و الگوریتم سپس سیستم با استفاده از مدل

شود تا سهاختار سهبد بها اههداف      به صورت خودکار انجام می سازی یایش شده و در صورت نیاز، عملیات بازمتوازنگذاری به صورت مستمر  سرمایه

 .گذاری اولیه همسو باقی بماند سرمایه

 در ایهن  .انهد  ههای مهالی کلاسهیک رراههی شهده      ای از مشاوران روباتیک موجود بر یایه نظریه مدرن یرتفوی مارکویتز و سایر نظریه بخش عمده

از ایهن رو،   .سازی مالوبیت مورد انتظهار خهود هسهتند    گذاران رفتار عقلایی دارند و همواره به دنبال بیشینه رویکردها فرض بر آن است که سرمایه

ههای عملکهرد مهالی اتخهاذ      هها و شهاخص   گذاری عمدتاً بر اساس معیارهایی نظیر بازده مورد انتظار، ریسک، همبستگی دارایهی  تصمیمات سرمایه

شهناختی و   گهذاران اغلهب تحهت تهأثیر عوامهل روان      اند که تصمیمات سرمایه با این هال، ماالعات جدید در هوزه مالی رفتاری نشان داده .شود یم

 .های شناختی قرار دارد؛ موضوعی که در بسیاری از مشاوران روباتیک سنتی مورد توجه قرار نگرفته است سوگیری
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از آنجها کهه بسهیاری از فرآینهدهای تحلیهل و       .های ارائه خدمات مالی است روباتیک، کاهش قابل توجه هزینه ترین مزایای مشاوران یکی از مهم

ههای مهدیریت    های عملیهاتی شهرکت   شوند، نیاز به هضور مستمر مشاوران انسانی کاهش یافته و هزینه گیری به صورت خودکار انجام می تصمیم

ها امکان ارائه خدمات به تعداد بسیار زیادی از مشتریان را به رهور همزمهان فهراهم     نین این سامانههمچ .یابد دارایی به رور محسوسی کاهش می

 .شود یذیری خدمات مالی می کنند که این موضوع موجب افزایش مقیاس می

ن سنتی که در ساعات مشخصی برخلاف مشاورا .کنند گذاری را فراهم می روزی به خدمات سرمایه علاوه بر این، مشاوران روباتیک دسترسی شبانه

از سوی دیگهر،   .گذاری خود را بررسی کنند توانند در هر زمان و مکان به سامانه دسترسی داشته باشند و وضعیت سرمایه فعالیت دارند، کاربران می

با وجهود  .شود های مالی می لهای مبتنی بر داده موجب کاهش خااهای انسانی، هذف تصمیمات اهساسی و افزایش دقت تحلی استفاده از الگوریتم

ههای   ها، عدم توجه کافی به ویژگهی  ترین محدودیت این سیستم مهم .هایی نیز مواجه هستند مزایای فراوان، مشاوران روباتیک سنتی با محدودیت

ههایی ماننهد    ثیر سهوگیری گهذاران تحهت تهأ    دهد سهرمایه  در هالی که ماالعات مالی رفتاری نشان می .گذاران است شناختی سرمایه رفتاری و روان

ههای ریسهک    های مالی و شاخص ای و لنگراندازی قرار دارند، بسیاری از مشاوران روباتیک صرفاً بر داده گریزی، اعتماد بیش از هد، رفتار گله زیان

ها  کامل نداشته باشد و اثربخشی آنگذاران سازگاری  شده ممکن است با ترجیحات واقعی و رفتار سرمایه های ارائه در نتیجه، توصیه .کنند تمرکز می

 .در شرایط واقعی بازار کاهش یابد

 های مشاوران روباتیک ها، مزایا و محدودیت ترین ویژگی مهم.۱جدول 

 مؤلفه  شرح

 کاهش هزینه خدمات مالی  های مربوط به مشاوره انسانی و مدیریت سنتی دارایی هذف بخش قابل توجهی از هزینه

 روزی دسترسی شبانه  گذاری در هر زمان و مکان خدمات سرمایهامکان استفاده از 

 گیری مبتنی بر داده تصمیم  های مالی و اقتصادی با سرعت بالا ای از داده تحلیل هجم گسترده

 کاهش خااهای انسانی  هذف تصمیمات اهساسی و خااهای ناشی از قضاوت انسانی

 یذیری بالا مقیاس  کاربرانارائه خدمات همزمان به تعداد زیادی از 

 سازی خودکار بازمتوازن  گذاری متناسب با شرایط بازار تنظیم مستمر ترکیب سبد سرمایه

 سازی محدود شخصی  یذیری های مالی و ریسک تمرکز عمده بر شاخص

 های رفتاری سوگیریعدم توجه به   گذاران شناختی مؤثر بر تصمیمات سرمایه ناتوانی در شناسایی و مدیریت عوامل روان

های ییشرفته ههوش مصهنوعی،    دهد که نسل جدید مشاوران روباتیک در هال هرکت به سمت استفاده از فناوری بررسی ادبیات یژوهش نشان می

های  گذاران و ارائه توصیه سازی، درک بهتر رفتار سرمایه هدف اصلی این تحول، افزایش ساح شخصی .یادگیری عمیق و یادگیری تقویتی هستند

های یادگیری تقویتی عمیق  از این منظر، ترکیب مفاهیم مالی رفتاری با الگوریتم .های مالی و رفتاری هر فرد است گذاری سازگار با ویژگی سرمایه

 .های مدیریت سرمایه فراهم سازد مشاوران روباتیک هوشمند و نسل آینده سیستمتواند مسیر جدیدی را برای توسعه  می

 مالی رفتاری۲-۲

گیهری بهه    شناسی، علوم شناختی و نظریه تصمیم های نوین علوم مالی است که با تلفیق مفاهیم اقتصاد، روان ترین شاخه مالی رفتاری یکی از مهم

گذاران را افرادی کاملاً عقلایی و مناقی  های سنتی مالی که سرمایه برخلاف نظریه .یردازد بازارهای مالی میگذاران در  بررسی رفتار واقعی سرمایه

شناختی، هیجانی و شناختی قرار دارد و در بسهیاری   کنند، مالی رفتاری بر این باور است که تصمیمات مالی افراد تحت تأثیر عوامل روان فرض می

 .(1402؛ اهمدی و همکاران، 2021کند )کاهنمن و همکاران،  های کلاسیک تبعیت نمی شده توسط نظریه بینی ی ییشاز موارد از الگوهای عقلای

بهرای   .شهده در بازارههای مهالی دانسهت     ههای مشهاهده   های سنتی در توضیح برخی یدیده توان یاسخی به ناتوانی نظریه ظهور مالی رفتاری را می

هها   ایهن نظریهه   .گذاران قرار داشتند فرضیه بازار کارا و نظریه مالوبیت مورد انتظار، مبنای تحلیل رفتار سرمایه هایی مانند های متمادی، نظریه سال

با این ههال،   .کنند کردند که تمامی فعالان بازار دارای ارلاعات کامل بوده و تصمیمات خود را صرفاً بر اساس مناق اقتصادی اتخاذ می فرض می

گذاران اغلب تحت تأثیر اهساساتی نظیر ترس، رمع، امید و یشهیمانی قهرار گرفتهه و تصهمیماتی      ن داده است که سرمایهشواهد تجربی متعدد نشا

 .(1403؛ رضایی و محمدی، 2022کنند که با اصول عقلایی سازگار نیست )باربریس،  اتخاذ می
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کند که افهراد در مواجههه بها     این نظریه بیان می .من و تورسکی استتوسط کان انداز ترین دستاوردهای مالی رفتاری، ارائه نظریه اشم یکی از مهم

بهه   .انهدازه اسهت   ها بیشتر از هساسیت نسبت به سهودهای ههم   ها نسبت به زیان دهند و هساسیت آن سود و زیان رفتار نامتقارنی از خود نشان می

شود  این ویژگی رفتاری سبب می .شود از یک سود مشابه اهساس می عبارت دیگر، درد ناشی از یک زیان مالی معمولاً بسیار بیشتر از لذت هاصل

؛ هسهینی و  2021گذاران در بسیاری از مواقع تصمیماتی اتخاذ کنند که با هداکثرسازی بازده اقتصادی همسو نباشد )کهاهنمن و تورسهکی،    سرمایه

ایهن   .گهذاری دارنهد   دههی بهه تصهمیمات سهرمایه     مهی در شهکل  های رفتاری نقش مه اند که سوگیری ماالعات متعدد نشان داده.(1404همکاران، 

گذاران از رفتهار مناقهی    توانند موجب انحراف تصمیمات سرمایه مند در یردازش ارلاعات و قضاوت هستند که می ها نوعی خااهای نظام سوگیری

گهذاران را   وسانات بازارها و تصمیمات غیربهینه سهرمایه ها از اهمیت بالایی برخوردار است، زیرا بسیاری از ن شناسایی و تحلیل این سوگیری .شوند

 .(1405؛ موسوی و همکاران، 2025ها توضیح داد )ان و همکاران،  توان با استفاده از آن می

  گریزی الف( زیان

کند که افراد  ری بیان میاین سوگی .شود انداز تعریف می های رفتاری است که بر اساس نظریه اشم ترین سوگیری شده گریزی یکی از شناخته زیان

هها معمهولاً دو تها     در واقع، تأثیر روانی زیان .های سودآور شود تمایل دارند از زیان اجتنان کنند، هتی اگر این اجتنان موجب از دست رفتن فرصت

کنند و امیدوارنهد در   ده خودداری می انهای زی گذاران از فروش دارایی به همین دلیل، بسیاری از سرمایه .اندازه است سه برابر بیشتر از سودهای هم

گذاری و افت عملکرد سبد دارایی شود )گارسیا و لهویز،   تواند منجر به کاهش کارایی تصمیمات سرمایه این رفتار می .ها افزایش یابد آینده ارزش آن

 .(1403؛ کریمی و همکاران، 2024

 ب( اعتماد بیش از حد

گهذاران دارای ایهن سهوگیری     سهرمایه  .های خهود اشهاره دارد   ها، دانش و مهارت ی ارزیابی بیش از هد تواناییاعتماد بیش از هد به تمایل افراد برا

تحقیقهات   .دهنهد  کنند و به همین دلیل معاملات بیشتری انجهام مهی   بینی روندهای بازار بیشتر از واقعیت تصور می معمولاً توانایی خود را در ییش

گهذاری و در نهایهت کهاهش بهازده      یهذیری، کهاهش تنهوع سهبد سهرمایه      تواند منجر به افزایش ریسک ز هد مینشان داده است که اعتماد بیش ا

 .(1402؛ محمدی و همکاران، 2023شده بر هسب ریسک شود )براون و دیویس،  تعدیل

 ای ج( رفتار گله

ذاران تصمیمات خود را بر اساس رفتار سایر فعهالان بهازار   گ های مهم در بازارهای مالی است که در آن سرمایه ای یکی دیگر از سوگیری رفتار گله

گذاران یا نگرانهی از اشهتباه    در این شرایط، افراد به دلیل ترس از عقب ماندن از سایر سرمایه .کنند، نه بر مبنای تحلیل مستقل ارلاعات اتخاذ می

ههای مهالی    های قیمتی، افزایش نوسانات بازار و بهروز بحهران   گیری هبان تواند موجب شکل این یدیده می .کنند کردن، از رفتار اکثریت ییروی می

 .(1404؛ جعفری و همکاران، 2023شود )وانگ و همکاران، 

 د( لنگراندازی

برای  .نقاه مرجع خاص وابسته شوندگیری بیش از هد به یک ارلاعات اولیه یا  دهد که افراد در فرآیند تصمیم سوگیری لنگراندازی زمانی رخ می

گیری خود در نظر بگیرد و در نتیجه نسبت به ارلاعات  گذار ممکن است قیمت خرید اولیه یک سهم را به عنوان معیار اصلی تصمیم مثال، سرمایه

زایش اهتمهال اتخهاذ تصهمیمات    یذیری تصمیمات و اف تواند موجب کاهش انعااف این وابستگی ذهنی می .جدید بازار واکنش مناسبی نشان ندهد

 .(1401؛ شریفی و همکاران، 2024غیرمناقی شود )ژانگ و همکاران، 

 ه( سوگیری تأیید

گهذاران   سهرمایه  .کنهد  ها را تأیید مهی  سوگیری تأیید به تمایل افراد برای جستجو، تفسیر و یذیرش ارلاعاتی اشاره دارد که باورها و عقاید قبلی آن

در نتیجهه، فرآینهد    .شهوند  گیرند یا اهمیهت کمتهری بهرای آن قائهل مهی      ولاً ارلاعات مخالف با دیدگاه خود را نادیده میدارای این سوگیری معم

یابهد )اسهمیت و    گهذاری افهزایش مهی    های سرمایه ررفی لازم برخوردار نبوده و اهتمال خاا در ارزیابی فرصت ها از جامعیت و بی گیری آن تصمیم

 .(1405مکاران، ؛ رضوی و ه2022همکاران، 
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 ها بر تصمیمات مالی گذاران و آثار آن های رفتاری سرمایه ترین سوگیری مهم .۲جدول 

 سوگیری رفتاری  تعریف پیامدهای احتمالی

 گریزی زیان  هساسیت بیشتر نسبت به زیان در مقایسه با سود ده، کاهش بازده های زیان نگهداری دارایی

 اعتماد بیش از هد  های فردی ارزیابی بیش از هد توانایی ریسکمعاملات بیش از هد، افزایش 

 ای رفتار گله  ییروی از رفتار اکثریت بازار ایجاد هبان قیمتی و نوسانات شدید

 لنگراندازی  وابستگی بیش از هد به ارلاعات اولیه گیری یذیری در تصمیم کاهش انعااف

 سوگیری تأیید  جستجوی ارلاعات تأییدکننده باورهای قبلی گیری تحلیل ناقص و افزایش خااهای تصمیم

ههای مهدیریت    گذاری، بسیاری از یژوهشگران معتقدند که نسل آینده سیسهتم  های رفتاری در تصمیمات سرمایه با توجه به نقش گسترده سوگیری

ههای نهوین ههوش     ا، ادغام مفاهیم مالی رفتاری با فنهاوری در این راست .سرمایه باید قادر به شناسایی، تحلیل و مدیریت این عوامل رفتاری باشند

تنهها شهرایط مهالی     ای را فراهم کنهد کهه نهه    شده سازی تواند زمینه توسعه مشاوران روباتیک شخصی ویژه یادگیری تقویتی عمیق، می مصنوعی، به

؛ موسهوی و  2025گیهری لحهاظ نماینهد )اهن و همکهاران،       ها را نیز در فرآیند تصهمیم  شناختی و رفتاری آن های روان گذاران، بلکه ویژگی سرمایه

 .(1405همکاران، 

 یادگیری تقویتی عمیق۲-۳

ای در  های اخیهر کاربردههای گسهترده    های هوش مصنوعی و یادگیری ماشین است که در سال ترین شاخه یادگیری تقویتی عمیق یکی از ییشرفته

گر مهالی ییهدا    های توصیه گذاری، معاملات الگوریتمی، مدیریت ریسک و سیستم سبد سرمایهسازی  های مختلف از جمله مدیریت مالی، بهینه هوزه

های ییچیده، یویا  گیری هوشمند در محیط های عصبی عمیق، امکان تصمیم های یادگیری تقویتی و شبکه این رویکرد با ترکیب قابلیت .کرده است

شهده آمهوزش    گهذاری  های براسهب  های سنتی یادگیری ماشین که بر روی داده از روش برخلاف بسیاری .سازد و دارای عدم قاعیت را فراهم می

گیهرد )سهاتون و    بینند، در یادگیری تقویتی عامل هوشمند از رریق تعامل مستقیم با محیط و دریافت بازخورد، به تدریج رفتار بهینه را فهرا مهی   می

کنهد،   کند، وضعیت محیط را مشاهده می هوشمند به رور مستمر با محیط تعامل می در این روش، عامل.(1403؛ محمدی و همکاران، 2020بارتو، 

ای از تصهمیمات   هدف نهایی عامهل، یهادگیری مجموعهه    .کند نماید و بر اساس نتیجه تصمیم خود یاداش یا جریمه دریافت می تصمیمی اتخاذ می

این ویژگی موجب شده است که یادگیری تقویتی به ابزاری مناسب بهرای   .دهای دریافتی در بلندمدت را بیشینه ساز بهینه است که مجموع یاداش

گذاری معمهولاً دارای ییامهدهای بلندمهدت بهوده و      گیری متوالی و ییچیده در بازارهای مالی تبدیل شود؛ زیرا تصمیمات سرمایه هل مسائل تصمیم

ترین مزایای یادگیری تقویتی نسبت  یکی از مهم.(2024گ و همکاران، ؛ ژان1402شود )اهمدی و همکاران،  ها در رول زمان مشخص می نتایج آن

هایی یویا، غیرایستا و مملو از عدم قاعیهت   بازارهای مالی محیط .های هوش مصنوعی، توانایی سازگاری با شرایط متغیر محیط است به سایر روش

توانند از تجربیات گذشته  های یادگیری تقویتی می انین شرایای، الگوریتم در .کند ها روابط میان متغیرها به رور مداوم تغییر می هستند که در آن

 .(2025؛ ان و همکاران، 1404گیری خود را به صورت مستمر بهبود دهند )هسینی و همکاران،  استفاده کرده و راهبردهای تصمیم

 اجزای اصلی یادگیری تقویتی

 .کنند ده است که هر یک نقش مهمی در فرآیند یادگیری عامل ایفا میفرآیند یادگیری تقویتی از اند مؤلفه اساسی تشکیل ش

تواند یک سامانه مهدیریت   در مسائل مالی، عامل می .گیری را بر عهده دارد شود که وظیفه تصمیم عامل به موجودیت هوشمندی گفته می :عامل

 .کند گیری می ا تصمیمه سرمایه یا مشاور روباتیک باشد که درباره خرید، فروش یا نگهداری دارایی

در هوزه مالی، محیط شامل بازار سرمایه، ارلاعات اقتصهادی،   .کند محیط مجموعه شرایط و متغیرهایی است که عامل در آن فعالیت می :محیط

 .گذاری است های قیمتی و سایر عوامل مؤثر بر سرمایه داده

ههای تکنیکهال، میهزان ریسهک سهبد و       ها، شهاخص  برای مثال، قیمت دارایی .هالت بیانگر وضعیت فعلی محیط در هر لحظه زمانی است :حالت

 .توانند بخشی از هالت سیستم باشند گذار می های رفتاری سرمایه ویژگی
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خرید، فروش، افزایش وزن یهک دارایهی یها هفهع وضهعیت فعلهی        .کند شود که عامل در هر وضعیت اتخاذ می عمل به تصمیمی گفته می :عمل

 .گذاری هستند ز اعمال در مسائل مدیریت سبد سرمایههایی ا نمونه

کند اقداماتی را انتخان کند که منجر بهه دریافهت بیشهترین     عامل تلاش می .یاداش معیاری برای ارزیابی کیفیت تصمیمات عامل است :پاداش

توانند بهه عنهوان یهاداش تعریهف      گذار می ایهگذاری، کاهش ریسک یا افزایش رضایت سرم در مسائل مالی، بازده سبد سرمایه .یاداش ممکن شوند

 .(2023؛ لی و همکاران، 1401شوند )کریمی و همکاران، 

 های عصبی در یادگیری تقویتی عمیق نقش شبکه

ها  هالتدر بسیاری از کاربردها، تعداد  .هایی مواجه شد های سنتی یادگیری تقویتی با محدودیت با افزایش ییچیدگی مسائل واقعی، استفاده از روش

ههای عصهبی    برای هل این مشکل، از شبکه .یذیر نیست ها امکان سازی تمامی ارلاعات مربوط به آن و تصمیمات ممکن بسیار زیاد است و ذخیره

 .شود گیری استفاده می عمیق به عنوان ابزار تقریب توابع ارزش و سیاست تصمیم

ترکیهب ایهن    .سهازی کننهد   را شناسایی کرده و روابط غیرخای میان متغیرهها را مهدل   ها های عصبی قادرند الگوهای ییچیده موجود در داده شبکه

ایهن رویکهرد در    .گیری یادگیری تقویتی عمیق شده است که توانایی ههل مسهائل بسهیار ییچیهده را دارد     قابلیت با یادگیری تقویتی موجب شکل

ای، رباتیک، کنترل هوشمند و مدیریت مالی به دست آورده است )بهراون و   نههای رایا هایی مانند بازی های اخیر موفقیت اشمگیری در هوزه سال

 .(1404؛ موسوی و همکاران، 2023دیویس، 

 های یادگیری تقویتی عمیق ترین الگوریتم مهم

کاربردههای خهاص خهود    هها و   اند که هر یک دارای ویژگهی  های متعددی در هوزه یادگیری تقویتی عمیق توسعه یافته های اخیر الگوریتم در سال

 :اند از ها عبارت ترین این الگوریتم مهم .هستند

 شبکه ارزش عمیق

 شبکه ارزش عمیق دوگانه

 گرادیان سیاست قاعی عمیق

 سازی سیاست نزدیک بهینه

 بازیگر ه منتقد مزیت

 بازیگر ه منتقد نرم

های محهیط   تفاوت دارند و انتخان هر یک به ماهیت مسئله و ویژگیها از نظر ساختار، نحوه یادگیری و سرعت همگرایی با یکدیگر  این الگوریتم

 .بستگی دارد

 کاربرد یادگیری تقویتی عمیق در بازارهای مالی

کند با تحلیل  در این هوزه، عامل هوشمند تلاش می .گذاری است های کاربرد یادگیری تقویتی عمیق، مدیریت سبد سرمایه ترین هوزه یکی از مهم

 .بازار و یادگیری از تجربیات گذشته، بهترین ترکیب دارایی را برای دستیابی به بیشترین بهازده و کمتهرین ریسهک انتخهان کنهد      مستمر ارلاعات

های یادگیری تقویتی قادرند به صورت یویا با تغییهرات بهازار سهازگار     های تاریخی تکیه دارند، الگوریتم های سنتی که عمدتاً بر داده برخلاف روش

 .(2024؛ گارسیا و لویز، 1405روزرسانی کنند )رضایی و همکاران،  گذاری خود را به هبردهای سرمایهشوند و را

گهذاری   سازی سیاست نزدیک و بازیگر ه منتقد نرم در مسائل مدیریت سبد سرمایه  های مبتنی بر بهینه اند که الگوریتم های اخیر نشان داده یژوهش

ها قادرند ضمن هفع تعادل میان بازده و ریسک، به سرعت خود را با شرایط متغیر بازار تابیهق دهنهد و    وریتماین الگ .عملکرد بسیار مناسبی دارند

 .(1404؛ جعفری و همکاران، 2025های سنتی اتخاذ کنند )وانگ و همکاران،  تری نسبت به بسیاری از روش تصمیمات بهینه

 ها در مدیریت سرمایه اجزای اصلی یادگیری تقویتی و کاربرد آن .۳جدول 

 مؤلفه تعریف  نمونه در مدیریت سرمایه

 عامل گیرنده هوشمند تصمیم  مشاور روباتیک

 محیط فضای تعامل عامل  بازار مالی
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 مؤلفه تعریف  نمونه در مدیریت سرمایه

 هالت وضعیت فعلی محیط  های رفتاری ها و ویژگی ها، شاخص قیمت

 عمل تصمیم عامل  داراییخرید، فروش یا نگهداری 

 یاداش معیار ارزیابی عملکرد  بازده سبد و کنترل ریسک

گیری در شهرایط ییچیهده، بهه     های یویا و تصمیم در مجموع، یادگیری تقویتی عمیق به دلیل توانایی بالا در یادگیری از تجربه، سازگاری با محیط

ترکیهب ایهن فنهاوری بها مفهاهیم مهالی        .های مدیریت سرمایه تبدیل شده است جدید سیستمهای مورد استفاده در نسل  ترین فناوری یکی از مهم

سهازی بهازده و    تواند زمینه توسعه مشاوران روباتیک هوشمندی را فراهم کند کهه عهلاوه بهر بهینهه     گذاران می های شخصی سرمایه رفتاری و داده

؛ اهن و همکهاران،   1405گیری لحهاظ نماینهد )محمهدی و همکهاران،      فرآیند تصمیم شناختی کاربران را نیز در های رفتاری و روان ریسک، ویژگی

2025). 

 چارچوب پیشنهادی سیستم-۲-۴

های یادگیری  گذاران و همچنین توانایی بالای الگوریتم های رفتاری سرمایه های مشاوران روباتیک سنتی در شناسایی ویژگی با توجه به محدودیت

شهده   سهازی  های ییچیده، در این یژوهش یک ااراون یکپاراه برای توسهعه مشهاور روباتیهک شخصهی     گیری در محیط تصمیمتقویتی عمیق در 

گذاران در یک سامانه هوشمند  های رفتاری سرمایه های فردی و شاخص های مالی، ویژگی هدف اصلی این ااراون، ترکیب داده .شود ییشنهاد می

در این مدل، عهلاوه بهر متغیرههای سهنتی مهالی، عوامهل        .متناسب با شرایط و خصوصیات هر کاربر ارائه گرددگذاری  های سرمایه است تا توصیه

ها، بهبود مهدیریت   تواند موجب افزایش دقت توصیه شوند که این امر می گیری لحاظ می های رفتاری نیز در فرآیند تصمیم شناختی و سوگیری روان

 .(2024؛ ژانگ و همکاران، 1403شود )اهمدی و همکاران،  گذاران ریسک و ارتقای رضایت سرمایه

هر لایه وظیفه مشخصی در  .ای با یکدیگر در ارتباط هستند معماری سیستم ییشنهادی از اهار لایه اصلی تشکیل شده است که به صورت زنجیره

شود ارلاعات خام به تدریج به دانهش   اندلایه موجب می این ساختار .گذاری بر عهده دارد های سرمایه آوری، یردازش، تحلیل و تولید توصیه جمع

گذار قهرار گیهرد    شده در اختیار سرمایه سازی های شخصی گیری تبدیل شوند و در نهایت خروجی سیستم به شکل توصیه قابل استفاده برای تصمیم

 .(2025؛ وانگ و همکاران، 1404)موسوی و همکاران، 

 ها داده سازی آوری و یکپارچه جمع :لایه اول

کیفیت تصمیمات تولیدشده توسط هر سیستم هوشمند تا هد زیادی به کیفیهت   .ها است آوری داده نخستین بخش از معماری ییشنهادی، لایه جمع

 .آوری و یکپاراه شوند شود ارلاعات موردنیاز از منابع مختلف جمع از این رو، در این لایه تلاش می .های ورودی آن وابسته است داده

 :بندی کرد توان در اهار گروه اصلی ربقه های مورد استفاده در این یژوهش را می داده

 ارلاعات بازار سرمایه

 ها های تاریخی قیمت دارایی داده

 های اقتصادی و کلان مالی شاخص

 گذاران های رفتاری سرمایه داده

ههای تهاریخی قیمهت بهه      همچنهین داده  .بازار و سایر متغیرهای مالی استارلاعات بازار شامل قیمت سهام، هجم معاملات، نرخ بازده، نوسانات 

ههای اقتصهادی    علاوه بر این، شاخص .بینی نماید کنند الگوهای رفتاری بازار را شناسایی کرده و روندهای اهتمالی آینده را ییش سیستم کمک می

گذاری تأثیرگذار باشند و به همین دلیهل بهه عنهوان     د بر تصمیمات سرمایهتوانن های رشد اقتصادی می نظیر نرخ تورم، نرخ بهره، نرخ ارز و شاخص

 .(2023؛ لی و همکاران، 1402شوند )رضایی و همکاران،  بخشی از ورودی سیستم در نظر گرفته می

گیری، میزان تحمهل   وهای تصمیمها شامل سوابق معاملاتی، الگ این داده .شوند آوری می های رفتاری کاربران نیز جمع در کنار ارلاعات مالی، داده

تر کاربران را  های مالی و رفتاری امکان شناخت دقیق ترکیب داده .گذاران است های رفتاری سرمایه ریسک، واکنش به نوسانات بازار و سایر ویژگی

؛ اهن و همکهاران،   1404ران، آورد )جعفهری و همکها   گذاری را بهه وجهود مهی    های سرمایه سازی توصیه کند و زمینه لازم برای شخصی فراهم می

2025). 

 استخراج و تحلیل پروفایل رفتاری :لایه دوم
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ههای شهناختی و    ههدف اصهلی ایهن بخهش، شناسهایی سهوگیری       .گذاران اختصاص دارد های رفتاری سرمایه دومین لایه سیستم به تحلیل ویژگی

گهذاران تحهت تهأثیر     اند که بسیاری از تصمیمات سرمایه ی نشان دادهماالعات مالی رفتار .گذاری است الگوهای رفتاری مؤثر بر تصمیمات سرمایه

؛ 1403یابد )هسینی و همکاران،  گذاری کاهش می های سرمایه شناختی قرار دارند و در صورت نادیده گرفتن این عوامل، کیفیت توصیه عوامل روان

 .(2023براون و دیویس، 

ههای رفتهاری اسهتفاده     های رفتاری کاربران برای اسهتخرا  شهاخص   یل سوابق معاملاتی و دادهسنجی، تحل های روان در این مرهله، از یرسشنامه

 .گذار هستند گیری هر سرمایه شناختی و الگوهای تصمیم های روان ها نمایانگر ویژگی این شاخص .شود می

 :اند از ترین متغیرهای رفتاری مورد استفاده در مدل عبارت مهم

 گریزی شاخص زیان

 اعتماد بیش از هدشاخص 

 یذیری شاخص ریسک

 ای شاخص رفتار گله

 شاخص سوگیری تأیید

 شاخص واکنش هیجانی به نوسانات بازار

ده را برای مدت رهولانی نگههداری    های زیان گریزی است، معمولاً تمایل دارد دارایی گذاری که دارای شاخص بالای زیان به عنوان مثال، سرمایه

شناسایی  .اح بالایی از اعتماد بیش از هد دارند، ممکن است معاملات بیشتری انجام داده و ریسک بیشتری را بپذیرندهمچنین افرادی که س .کند

های رفتاری هر فرد سازگاری بیشتری داشته باشد )محمدی و همکاران،  هایی ارائه دهد که با ویژگی کند توصیه ها به سیستم کمک می این ویژگی

 .(2024؛ گارسیا و لویز، 1405

 موتور یادگیری تقویتی عمیق :لایه سوم

در ایهن بخهش، عامهل هوشهمند بها اسهتفاده از ارلاعهات مهالی و رفتهاری           .هسته اصلی سیستم ییشنهادی، موتور یادگیری تقویتی عمیق اسهت 

شهده متکهی هسهتند، عامهل      ینهای سنتی که بر قواعد از یهیش تعیه   برخلاف روش .گیرد شده، سیاست بهینه تخصیص دارایی را فرا می آوری جمع

دههد   گذاری را بهه صهورت یویها توسهعه مهی      یادگیری تقویتی از رریق تعامل مستمر با محیط و دریافت بازخورد عملکرد خود، راهبردهای سرمایه

 .(1404؛ کریمی و همکاران، 2020)ساتون و بارتو، 

عامل بر اسهاس ایهن    .گذار است های رفتاری سرمایه گذاری و شاخص یههای سبد سرما در این مدل، وضعیت سیستم شامل ارلاعات بازار، ویژگی

گهذاری،   سپس با توجه به عملکرد سبد و میزان تحقق اههداف سهرمایه   .گیرد اه مقدار از سرمایه به هر دارایی اختصاص یابد ارلاعات تصمیم می

ا عامل بتواند به سیاستی دست یابد که ضمن افزایش بازده، ریسهک  شود ت این فرآیند به صورت مستمر تکرار می .کند یاداش یا جریمه دریافت می

 .(1404؛ موسوی و همکاران، 2025های رفتاری را کاهش دهد )وانگ و همکاران،  را کنترل کرده و اثرات منفی سوگیری

بنهابراین   .کند نیز برای یادگیری استفاده میهای رفتاری کاربران  های مالی، بلکه از ویژگی مزیت اصلی این لایه آن است که عامل نه تنها از داده

 .گذار باشند توانند متناسب با شخصیت، ترجیحات و الگوهای رفتاری هر سرمایه گذاری تولیدشده می های سرمایه سیاست

 گر هوشمند موتور توصیه :لایه چهارم

های قابل فهم و  این لایه وظیفه تبدیل خروجی موتور یادگیری تقویتی به توصیه .گر هوشمند است آخرین بخش معماری ییشنهادی، موتور توصیه

گذاری، ترکیهب   در این بخش، تصمیمات تولیدشده توسط عامل هوشمند به شکل ییشنهادهای سرمایه .گذار را بر عهده دارد کاربردی برای سرمایه

 .(2025؛ ان و همکاران، 1403شوند )اهمدی و همکاران،  ئه میها، هشدارهای ریسک و راهکارهای مدیریت سبد ارا بهینه دارایی

ایهن   .تواند توضیحات لازم درباره دلایل هر تصمیم را نیز در اختیار کاربر قهرار دههد   گذاری، می گر علاوه بر ارائه ییشنهادهای سرمایه موتور توصیه

همچنهین سیسهتم قهادر اسهت در صهورت       .شود شده می های ارائه توصیه گذاران به قابلیت موجب افزایش شفافیت سیستم و ارتقای اعتماد سرمایه

تر هدایت نماید )رضوی  مشاهده رفتارهای یرخار یا تصمیمات هیجانی، هشدارهای لازم را به کاربر ارائه کرده و وی را به اتخاذ تصمیمات مناقی

 .(2024؛ ژانگ و همکاران، 1405و همکاران، 
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 های اصلی چارچوب پیشنهادی سیستم لایه .۴جدول 

 لایه وظیفه اصلی خروجی

 ها آوری داده جمع دریافت ارلاعات مالی، اقتصادی و رفتاری یایگاه داده یکپاراه

 یروفایل رفتاری شناختی و رفتاری های روان استخرا  شاخص گذار نمایه رفتاری سرمایه

 موتور یادگیری تقویتی عمیق بهینه تخصیص دارایییادگیری سیاست  گذاری بهینه راهبرد سرمایه

 گر موتور توصیه شده سازی تولید ییشنهادهای شخصی گذاری و هشدارهای ریسک های سرمایه توصیه

های یادگیری تقهویتی عمیهق، بسهتری را     های رفتاری و الگوریتم های مالی، شاخص در مجموع، ااراون ییشنهادی یژوهش هاضر با ترکیب داده

ههای رفتهاری    این سهامانه قهادر اسهت عهلاوه بهر تحلیهل شهرایط بهازار، ویژگهی          .سازد برای توسعه نسل جدیدی از مشاوران روباتیک فراهم می

تر و سازگارتر با اهداف و ترجیحهات   شده سازی تر، شخصی هایی دقیق گیری لحاظ کند و از این رریق توصیه گذاران را نیز در فرآیند تصمیم سرمایه

؛ گارسهیا و  1405تواند مزیت رقابتی مهمی برای مشاوران روباتیک آینده محسون شهود )محمهدی و همکهاران،     ران ارائه دهد؛ قابلیتی که میکارب

 .(2024لویز، 

 

 روش تحقیق.۳

 مشهاوران  ههوزه  در نهوین  اهاراون  یهک  توسهعه  بر علاوه زیرا گیرد؛ می قرار ای توسعه–یژوهش هاضر از نظر هدف در دسته تحقیقات کاربردی

 ماهیهت،  نظهر  از .است مالی بازارهای واقعی شرایط در گذاری سرمایه گیری تصمیم بهبود برای عملی راهکار یک ارائه دنبال به هوشمند، روباتیک

 .سهازی محاسهباتی رراههی شهده اسهت      سازی ریاضی، یادگیری ماشین و شهبیه  بر یایه مدل و بوده محور الگوریتم و محور داده کمی، یژوهش این

های یادگیری تقویتی عمیق است که در آن تعامل میان  های واقعی بازار و آموزش مدل همچنین از منظر روش اجرا، یژوهش مبتنی بر تحلیل داده

 .(1404؛ موسوی و همکاران، 1403گیرد )اهمدی و همکاران،  میعامل هوشمند و محیط مالی به صورت مستمر مورد بررسی قرار 

ای و ییوسته رراهی شده است تا امکان بازتولیدیذیری نتایج و ارزیابی دقیهق عملکهرد مهدل فهراهم      در این یژوهش، فرآیند اجرا به صورت مرهله

ههای   های تاریخی، نوسانات بازار و شهاخص  هجم معاملات، بازده ها، های مالی از بازارهای سرمایه شامل قیمت دارایی در نخستین گام، داده .شود

گیرند تها بهرای اسهتفاده در     سازی قرار می سازی و یکپاراه سازی، نرمال آوری، مورد یاک ها یس از جمع این داده .شود کلان اقتصادی گردآوری می

ای در عملکرد نهایی مدل دارد، زیرا هرگونه نویز یا ناهماهنگی در  دهکنن های ورودی نقش تعیین کیفیت داده .های یادگیری ماشین آماده شوند مدل

 .(1402؛ رضایی و همکاران، 2023تواند موجب انحراف در یادگیری عامل هوشمند شود )لی و همکاران،  ها می داده

شود رفتارههای   هش است، زیرا تلاش میهای کلیدی یژو این مرهله یکی از بخش .شود گذاران استخرا  می های رفتاری سرمایه در ادامه، شاخص

ههای   ها از رریهق تحلیهل سهوابق معهاملاتی، یرسشهنامه      این شاخص .شناختی به متغیرهای کمی قابل استفاده در مدل تبدیل شوند کیفی و روان

ای،  د بهیش از ههد، رفتهار گلهه    گریهزی، اعتمها   متغیرهایی نظیر زیان .شوند گذاران استخرا  می گیری سرمایه سنجی و بررسی الگوهای تصمیم روان

اهمیت این مرهله در آن است کهه   .شوند ها وارد می سازی شده و به صورت عددی در ساختار داده لنگراندازی و سوگیری تأیید در این مرهله مدل

های اخیر مالی رفتهاری نیهز    شسازد، موضوعی که در یژوه گیری مالی را فراهم می های هوشمند تصمیم امکان ورود ابعاد رفتاری انسان به سیستم

 .(1404؛ هسینی و همکاران، 2021به آن تأکید شده است )کاهنمن و همکاران، 

شده برای آموزش عامل یادگیری تقویتی  هدف از این محیط، ایجاد بستری کنترل .شود سازی بازار رراهی می ها، محیط شبیه یس از استخرا  داده

این محیط شهامل رفتهار    .واقعی، بتواند رفتارهای مختلف را تجربه کرده و اثر تصمیمات خود را مشاهده کند است تا بدون ریسک مستقیم در بازار

عامل در هر مرهله تصمیماتی مانند خرید، فروش یا نگهداری دارایی  .گذاران است های سرمایه ها، نوسانات بازار، تغییرات اقتصادی و واکنش قیمت

این ساختار امکان یهادگیری تهدریجی و یایهدار را بهرای مهدل فهراهم        .نماید رد خود در محیط، بازخورد دریافت میکند و بر اساس عملک اتخاذ می
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؛ ژانهگ و  2020شهود )سهاتون و بهارتو،     های مبتنی بر یادگیری تقویتی محسهون مهی   های سیستم ترین بخش کند و از نظر علمی یکی از مهم می

 .(2024همکاران، 

ههای بهازار،    های ورودی شهامل ویژگهی   در این فرآیند، عامل با استفاده از داده .شود عامل یادگیری تقویتی عمیق انجام می در مرهله بعد، آموزش

عامل در ههر گهام زمهانی بها محهیط       .کند های رفتاری، اقدام به یادگیری سیاست بهینه تخصیص دارایی می گذاری و شاخص وضعیت سبد سرمایه

شده با  سازی بازده تعدیل هدف نهایی این مرهله، بیشینه .کند روزرسانی می داش یا جریمه دریافتی، یارامترهای خود را بهتعامل داشته و بر اساس یا

شهود تها    این فرآیند یادگیری به صورت تکرارشونده انجهام مهی   .گذار است های رفتاری سرمایه ریسک و در عین هال کاهش اثرات منفی سوگیری

یس از تکمیل فرآیند آموزش، عملکرد مهدل  .(1405؛ موسوی و همکاران، 2023ر و بهینه همگرا شود )براون و دیویس، مدل به یک سیاست یایدا

در این مرهله، معیارهای مختلفی مانند بازده تجمعی، نسبت شارپ، نسهبت سهورتینو، ههداکثر افهت سهرمایه و میهزان        .گیرد مورد ارزیابی قرار می

شود تا مشخص  های رفتاری به مدل نیز به رور خاص تحلیل می علاوه بر این، اثر افزودن مؤلفه .گیرد بررسی قرار میانحراف از رفتار بهینه مورد 

نتایج این ارزیهابی نقهش مهمهی در تعیهین کهارایی       .های شناختی موجب بهبود عملکرد سیستم شده است یا خیر گردد آیا در نظر گرفتن سوگیری

 .(1405؛ محمدی و همکاران، 2024ند )گارسیا و لویز، واقعی مدل در شرایط بازار دار

 هدف .شود می مقایسه کلاسیک رویکردهای سایر و واریانس های سنتی مدیریت یرتفوی از جمله مدل میانگین در نهایت، مدل ییشنهادی با روش

رود مدل ییشنهادی بهه دلیهل    انتظار می .بازار است واقعی شرایط در عمیق تقویتی یادگیری بر مبتنی رویکرد برتری میزان سنجش مقایسه، این از

گهذاری   های سنتی از خود نشان دههد و بتوانهد تصهمیمات سهرمایه     های مالی و رفتاری، عملکرد بهتری نسبت به روش زمان از داده گیری هم بهره

ذاران هقیقی فعال در بازار سرمایه اسهت کهه رفتهار    گ جامعه آماری این یژوهش شامل سرمایه .تری ارائه دهد شده سازی تر، یایدارتر و شخصی دقیق

 .(1405؛ رضوی و همکاران، 2025گیرد )ان و همکاران،  ها مبنای آموزش و ارزیابی مدل قرار می های تاریخی آن معاملاتی و داده

 معیارهای ارزیابی۳-۱

شود تا بتوان کارایی سیسهتم را از ابعهاد    ری در نظر گرفته میهای مالی، آماری و رفتا ای از شاخص برای ارزیابی عملکرد مدل ییشنهادی، مجموعه

گهذاری در یهک بهازه     دهنده میزان سود کلی هاصل از اجرای راهبهرد سهرمایه   نخستین شاخص، بازده تجمعی است که نشان .مختلف بررسی کرد

شود و بیانگر توانایی  ریت یرتفوی محسون میهای مدی ترین معیارهای سنجش عملکرد در مدل این شاخص یکی از مهم .باشد زمانی مشخص می

 .(1403؛ اهمدی و همکاران، 2023گذار است )لی و همکاران،  سیستم در ایجاد ارزش افزوده برای سرمایه

ایهن نسهبت    .گیهرد  شده با ریسک مورد استفاده قرار می در کنار بازده تجمعی، نسبت شارپ به عنوان یکی از معیارهای اصلی سنجش بازده تعدیل

هراه مقدار این شاخص بالاتر باشد، کهارایی مهدل    .دهد که سیستم تا اه میزان توانسته است در ازای هر واهد ریسک، بازده ایجاد کند نشان می

 .(2023زمان ریسک و بازده بیشتر خواهد بود )براون و دیویس،  در مدیریت هم

برخلاف نسهبت شهارپ کهه کهل نوسهانات را در نظهر        .رود لیدی ارزیابی عملکرد به کار مینسبت سورتینو نیز به عنوان یکی دیگر از معیارهای ک

 .شود تری برای ارزیابی ریسک نزولی محسون می دهد و از این جهت معیار دقیق گیرد، نسبت سورتینو تنها نوسانات منفی را مورد توجه قرار می می

 .(2024هتمالی است اهمیت بالایی دارد )گارسیا و لویز، های ا ویژه در شرایای که هدف کاهش زیان این شاخص به

گذاری را در یک بهازه زمهانی    هداکثر افت سرمایه یکی دیگر از معیارهای مهم در این یژوهش است که میزان بیشترین کاهش ارزش سبد سرمایه

ر است و نقش مهمی در ارزیهابی یایهداری راهبهرد    های بازا یذیری سیستم در برابر بحران این شاخص بیانگر میزان تحمل .دهد مشخص نشان می

 .(2025گذاری دارد )وانگ و همکاران،  سرمایه

ها اسهت   ها نرخ موفقیت توصیه یکی از این شاخص .گیرند های رفتاری نیز در ارزیابی مدل مورد استفاده قرار می علاوه بر معیارهای مالی، شاخص

این شاخص بیانگر میزان دقت و اثربخشی  .اند شده توسط سیستم منجر به تصمیمات سودآور شده ههای ارائ دهد اه درصدی از توصیه که نشان می

 .(1405گر در شرایط واقعی بازار است )محمدی و همکاران،  موتور توصیه

ص از رریهق  ایهن شهاخ   .شهود  های رفتهاری و کهاربردی در نظهر گرفتهه مهی      ترین شاخص همچنین میزان رضایت کاربران به عنوان یکی از مهم

اهمیت این معیار در آن است  .شود گیری می شده اندازه های ارائه های ارزیابی تجربه کاربری، میزان اعتماد به سیستم و رضایت از توصیه یرسشنامه

ای دارد )ان و  دهکنن شود، بلکه یذیرش و رضایت کاربران نیز نقش تعیین که موفقیت واقعی یک مشاور روباتیک تنها به عملکرد مالی محدود نمی

 .(2025همکاران، 
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 مزایای سیستم پیشنهادی۳-۲

سازی  نخستین مزیت، امکان شخصی .سیستم ییشنهادی در این یژوهش دارای مزایای متعددی نسبت به رویکردهای سنتی مدیریت سرمایه است

ههای رفتهاری و    ههای بهازار، بلکهه بهر اسهاس ویژگهی       در این سیستم، تصمیمات نه تنهها بهر اسهاس داده    .گذاری است های سرمایه واقعی توصیه

 .(1404گردد )هسینی و همکاران،  ها می شود، که این امر موجب افزایش دقت و کارایی توصیه گذار اتخاذ می شناختی هر سرمایه روان

گهذار، تغییهرات رفتهاری او را     سیستم قادر است در رول زمان و بر اساس تعامل مستمر با سهرمایه  .مزیت دوم، سازگاری یویا با رفتار کاربران است

یهذیر   شود مدل در برابر تغییرات رفتاری و شرایط جدید بهازار انعاهاف   این ویژگی موجب می .روزرسانی کند های خود را به شناسایی کرده و توصیه

 .باشد

ههای ثابهت هسهتند، ایهن      های سنتی که مبتنهی بهر داده   برخلاف روش .یادگیری یویا از بازارهای مالی استاز دیگر مزایای مهم سیستم، قابلیت 

بینهی و بهبهود    این ویژگی باعث افزایش دقهت یهیش   .کند های خود را اصلاح می گیرد و سیاست های جدید یاد می سیستم به صورت مداوم از داده

 .(2020ون و بارتو، شود )سات عملکرد در شرایط متغیر بازار می

گریزی، اعتمهاد بهیش از ههد و     هایی مانند زیان با شناسایی سوگیری .گذاران را کاهش دهد همچنین این مدل قادر است خااهای شناختی سرمایه

یت نماید )کاهنمن و تر هدا گذار را به سمت تصمیمات عقلایی تواند از اتخاذ تصمیمات غیرمناقی جلوگیری کند و سرمایه ای، سیستم می رفتار گله

 .(2021همکاران، 

تر،  شده دقیق شود تصمیمات ارائه های مالی و رفتاری باعث می ترکیب داده .گیری نیز از دیگر مزایای مهم این سیستم است افزایش کیفیت تصمیم

زیهرا ههم ریسهک مهالی و ههم ریسهک       شود،  در نهایت، این سیستم موجب بهبود مدیریت ریسک می .تر و مبتنی بر تحلیل اندبعدی باشند جامع

 .(1402گیرد )رضایی و همکاران،  زمان در نظر می رفتاری را به صورت هم

 های اجرایی چالش۳-۳

های رفتاری معتبهر   آوری داده ها، جمع ترین االش یکی از اصلی .های مهمی نیز همراه است سازی این سیستم با االش با وجود مزایای متعدد، ییاده

های یادگیری  ها به متغیرهای عددی قابل استفاده در مدل ای رفتاری معمولاً دارای ماهیت ذهنی و غیرساختاریافته هستند و تبدیل آنه داده .است

 .(1404شود )موسوی و همکاران،  ای محسون می ماشین کار ییچیده

کنهد و ایهن    رفتار افراد تحت تأثیر شرایط اقتصادی، روانی و اجتماعی تغییر مهی  .گذاران در رول زمان است االش دیگر، تغییریذیری رفتار سرمایه

 .دهد این مسئله ییچیدگی رراهی و نگهداری سیستم را افزایش می .روزرسانی مداوم باشد شود مدل نیازمند به موضوع باعث می

ی تقهویتی عمیهق بهه هجهم زیهادی از داده و زمهان آمهوزش        های یادگیر الگوریتم .های مهم است ییچیدگی آموزش مدل نیز یکی دیگر از االش

 .(2023شده نیست )براون و دیویس،  های ییچیده مالی همیشه تضمین ها در محیط رولانی نیاز دارند و همگرایی آن

ههای مهالی    ی محهیط سهاز  های عصبی عمیق و شهبیه  استفاده از شبکه .های اجرایی این سیستم است هزینه محاسباتی بالا نیز از دیگر محدودیت

 .سازی آن را در مقیاس وسیع دشوار کند ییچیده نیازمند منابع یردازشی قابل توجهی است که ممکن است ییاده

های رفتاری و مالی کاربران نیازمند رعایت  استفاده از داده .های مهم این هوزه است در نهایت، مسائل مربوط به هریم خصوصی نیز یکی از االش

کنند )ان  هایی که به صورت آنلاین و در مقیاس بزرگ فعالیت می ویژه در سیستم اده و هفع محرمانگی ارلاعات شخصی است، بهاصول امنیت د

 .(2025و همکاران، 

سهازی، مهدیریت ریسهک و بهبهود      دهد که اگراه سیستم ییشنهادی دارای مزایای قابل توجهی در زمینه شخصی در مجموع، این بخش نشان می

بهرداری   های فنی، محاسباتی و اخلاقی به دقت مورد توجه قرار گیرند تا امکان بههره  سازی عملی آن باید االش ری است، اما برای ییادهگی تصمیم

 .(2025یایدار از آن در بازارهای مالی فراهم شود )وانگ و همکاران، 

 

 تجزیه و تحلیل -۴

هدف اصلی ایهن مهدل،    .شود شده مبتنی بر یادگیری تقویتی عمیق ارائه می زیسا در این بخش، ااراون ریاضی سیستم مشاور روباتیک شخصی

 .گیهری ترتیبهی اسهت    گذار در قالب یک مسئله تصهمیم  گذاری و متغیرهای رفتاری سرمایه های سبد سرمایه زمان ارلاعات بازار، ویژگی ترکیب هم
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ههای رفتهاری نیهز بهه      سک تمرکز دارند، در این ااراون اثهرات سهوگیری  سازی یرتفوی که صرفاً بر بازده و ری های کلاسیک بهینه برخلاف مدل

 .(1403؛ اهمدی و همکاران، 2020صورت صریح در تابع هدف وارد شده است )ساتون و بارتو، 

 تعریف بردار حالت

 :مؤلفه اصلی استشود که شامل سه  در این مدل، وضعیت سیستم در هر لحظه زمانی با یک بردار هالت اندبعدی نمایش داده می

 های بازار ویژگی

 های یرتفوی ویژگی

 گذار های رفتاری سرمایه ویژگی

   :که در آن به صورت ریاضی داریم

:( Mt )های بازار در زمان ویژگی (t) 

:( Pt )گذاری های سبد سرمایه ویژگی 

:( Bt )گذار سرمایههای رفتاری  ویژگی 

ههای فهردی    گیری خود را نه تنها بر اساس شهرایط بهازار، بلکهه بهر اسهاس ویژگهی       دهد تا تصمیم این ساختار به عامل یادگیری تقویتی اجازه می

 .(1404؛ موسوی و همکاران، 2023گذار نیز انجام دهد )لی و همکاران،  سرمایه

 اجزای بردار حالت

 .گیری دارند غیرهای کلیدی است که هر یک نقش مهمی در فرآیند تصمیمای از مت بردار هالت شامل مجموعه

 اجزای بردار حالت .5جدول 

 توضیح مؤلفه نماد

(Rt) ها ای دارایی بازده دوره ها بازده دارایی 

(σt) میزان تغییرات قیمت نوسانات بازار 

(SRt) شده با ریسک نسبت بازده تعدیل نسبت شارپ 

(Riskt) گذاری ریسک کل سبد سرمایه ساح ریسک 

(Bt) گذار شناختی سرمایه های روان شاخص متغیرهای رفتاری 

 :یافته نیز نوشت توان به صورت توسعه بردار هالت را می

[ ], , , ,t t t t t tS R SR Risk Bσ=
 

؛ 2021ای است )کاهنمن و تورسهکی،   گلهگریزی، اعتماد بیش از هد و رفتار  های رفتاری نظیر زیان ای از سوگیری شامل مجموعه (Bt) که در آن

 .(1403رضایی و همکاران، 

 تعریف فضای کنش

گهذاری   ها در سبد سرمایه توانند شامل تغییر وزن دارایی ها می کنش .کند در این سیستم، عامل در هر مرهله تصمیمی تحت عنوان کنش اتخاذ می

 :باشند

1 2{ , , , }t nA w w w= … 
 :که در آن

:(wi)  یافته به دارایی تخصیص وزن (i) 

 :ها باید شرط زیر را ارضا کند مجموع وزن

1

1
n

i

i

w
=

=∑
 

 .(2023شود )براون و دیویس،  ها تخصیص داده می کند که کل سرمایه به صورت کامل بین دارایی این محدودیت تضمین می
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 تابع پاداش پیشنهادی

ای رراههی شهده    در این یژوهش، تابع یاداش بهه گونهه   .شود دهنده یادگیری عامل محسون می جهتترین بخش مدل، تابع یاداش است که  مهم

 .های رفتاری نیز در آن لحاظ شوند است که علاوه بر بازده مالی، ریسک و سوگیری

 :شود تابع یاداش به صورت زیر تعریف می

*

0

arg max
T

t

t

t

Rewardππ γ
=

 
=  

 
∑

 
 :که در آن

:(Rp)بازده یرتفوی 

:(Riskt)میزان ریسک یرتفوی 

:(Biast)های رفتاری ثرات سوگیریا 

λضریب جریمه ریسک 

βضریب جریمه رفتاری 

را نیهز کهاهش   های رفتاری  سازی بازده باشد، بلکه رفتارهای یرریسک یا ناشی از سوگیری شود عامل نه تنها به دنبال بیشینه این ساختار باعث می

 .(2025؛ ان و همکاران، 2024دهد )گارسیا و لویز، 

 سازی مؤلفه رفتاری مدل۴-۱

تواند به صورت ترکیبی از انهدین سهوگیری    این مؤلفه می .های مهم این یژوهش، تعریف دقیق مؤلفه رفتاری در تابع یاداش است یکی از نوآوری

 :رفتاری تعریف شود

,

1

m

t k k t

k

Bias Bω
=

=∑
 

 :که در آن

,k tB
 (k) شدت سوگیری رفتاری

kωوزن اهمیت هر سوگیری 

 :به عنوان مثال

 سوگیری رفتاری نماد

(B_1) گریزی زیان 

(B_2) اعتماد بیش از هد 

(B_3) ای رفتار گله 

(B_4) لنگراندازی 

(B_5) سوگیری تأیید 

؛ ژانگ 1404کند )هسینی و همکاران،  گذار را فراهم می شناختی هر سرمایه های روان سازی رفتار سیستم بر اساس ویژگی این مدل امکان شخصی

 .(2024و همکاران، 

 تابع ارزش و سیاست بهینه ۴-۲

 :ها را بیشینه کند یاداشاست که مقدار امید ریاضی مجموع   هدف الگوریتم یادگیری تقویتی، یافتن سیاست بهینه

*

0

arg max
T

t

t

t

Rewardππ γ
=

 
=  

 
∑

 
 :که در آن
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γضریب تنزیل 

( T )گیری افق زمانی تصمیم 

 .(2020ای، بلکه به سود بلندمدت نیز توجه دارد )ساتون و بارتو،  دهد که سیستم نه تنها به یاداش لحظه این فرمول نشان می

 

 خلاصه مدل ریاضی پیشنهادی .7جدول 

 بخش نقش در سیستم تعریف

(S_t) بردار هالت نمایش وضعیت بازار، یرتفوی و رفتار 

(A_t) فضای کنش تصمیم تخصیص دارایی 

(Reward_t) تابع یاداش هدایت یادگیری عامل 

 تابع هدف یادگیری سیاست بهینه سازی یاداش تجمعی بیشینه

(\lambda, \beta)  یارامترهای کنترلی ریسک و رفتارکنترل 

های رفتاری در قالب یهک   های یرتفوی و سوگیری های مالی، ویژگی مدل ریاضی ییشنهادی در این یژوهش یک ااراون جامع برای ترکیب داده

ده، امکهان رراههی مشهاور    ش این مدل با تعریف دقیق بردار هالت، فضای کنش و تابع یاداش اصلاح .دهد سیستم یادگیری تقویتی عمیق ارائه می

 .سازد شده را فراهم می سازی روباتیک هوشمند و شخصی

تهر تصهمیمات    های سنتی که صرفاً بر بازده و ریسک تمرکز دارند، این رویکهرد بها افهزودن مؤلفهه رفتهاری، امکهان تحلیهل دقیهق         برخلاف مدل

رود این اهاراون بتوانهد عملکهرد بهتهری نسهبت بهه        نتیجه، انتظار میدر  .کند های شناختی را فراهم می گذاری و کاهش اثرات سوگیری سرمایه

 .(1403؛ اهمدی و همکاران، 2025سازی تصمیمات مالی ارائه دهد )ان و همکاران،  گذاری و بهینه های کلاسیک در مدیریت سبد سرمایه مدل

 

 گیری نتیجه.5

شده انجام شد؛ ااراوبی که در آن تلاش شده  سازی مشاوران روباتیک شخصیاین یژوهش با هدف رراهی و توسعه یک ااراون نوین در هوزه 

ههای   در مهدل  .گیری مالی ارائه شهود  تر برای تصمیم های سنتی مدیریت سرمایه برررف گردد و رویکردی جامع های اساسی مدل است محدودیت

ها صرفاً بهر اسهاس معیارههای     کاملاً عقلایی دارند و تصمیمات آنگذاران رفتار  کلاسیک مشاوران روباتیک، عمدتاً فرض بر این است که سرمایه

دهد که انین فرضهی   با این هال، شواهد گسترده در هوزه مالی رفتاری نشان می .گیرد ریاضی مانند بازده مورد انتظار و واریانس ریسک شکل می

توانهد   های شناختی و هیجانی قرار دارند که مهی  ای از سوگیری موعهگذاران در عمل تحت تأثیر مج ندرت برقرار است و سرمایه در دنیای واقعی به

 .(1404؛ هسینی و همکاران، 2021منجر به انحراف قابل توجه از تصمیمات بهینه شود )کاهنمن و همکاران، 

گیهری   یهک مهدل تصهمیم    در همین راستا، یژوهش هاضر تلاش کرده است با تلفیق دو هوزه مهم یعنی یادگیری تقویتی عمیق و مالی رفتهاری، 

گذاران را نیز در  شناختی و رفتاری سرمایه های روان های یرتفوی توجه دارد، بلکه ویژگی های بازار و ویژگی هوشمند رراهی کند که نه تنها به داده

گذار ارائه دهد و  از رفتار سرمایهتر  تر و واقعی شود سیستم بتواند تصویری دقیق این رویکرد اندبعدی موجب می .کند گیری لحاظ می فرآیند تصمیم

 .(2025؛ وانگ و همکاران، 2025گذاری تولیدشده با شرایط ذهنی و رفتاری فرد نیز سازگار باشد )ان و همکاران،  های سرمایه در نتیجه توصیه

تواند منجهر بهه بهبهود     قویتی عمیق میهای یادگیری ت دهد که ادغام مفاهیم مالی رفتاری با الگوریتم نتایج نظری و تحلیلی این یژوهش نشان می

ههای   سهازی بهازده و کنتهرل ریسهک از رریهق داده      های سنتی عمدتاً بر بهینهه  در هالی که سیستم .قابل توجه در عملکرد مشاوران روباتیک شود

گذاران را نیز شناسهایی کهرده و    هتاریخی تمرکز دارند، مدل ییشنهادی این یژوهش قادر است علاوه بر این دو عامل، رفتارهای غیرعقلایی سرمای

ویژه در شرایای که بازار با نوسانات شدید و رفتارهای هیجانی مواجه است، اهمیهت   این ویژگی به .گیری کاهش دهد ها را در فرآیند تصمیم اثر آن

گیهرد   ها قهرار مهی   اهساسات و سوگیریگذاران بیش از هر زمان دیگری تحت تأثیر  کند، زیرا در انین شرایای تصمیمات سرمایه بیشتری ییدا می

 .(1402؛ رضایی و همکاران، 2023)براون و دیویس، 
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در این اهاراون،   .زمان متغیرهای مالی و رفتاری است سازی هم ترین دستاوردهای این یژوهش، ارائه یک ساختار یکپاراه برای مدل یکی از مهم

های مالی است، بلکهه شهامل متغیرههای رفتهاری نظیهر       ها، نوسانات و نسبت های بازار مانند بازده دارایی بردار هالت سیستم نه تنها شامل شاخص

های عمومی و یکسان،  هشود که سیستم بتواند به جای ارائه توصی این ترکیب باعث می .باشد ای نیز می گریزی، اعتماد بیش از هد و رفتار گله زیان

انهین رویکهردی در ادبیهات جدیهد مهدیریت سهرمایه بهه عنهوان یکهی از           .گذار ارائه دهد شده برای هر سرمایه سازی ییشنهادهایی کاملاً شخصی

 .(1405؛ محمدی و همکاران، 2024شود )گارسیا و لویز،  مسیرهای اصلی توسعه نسل آینده مشاوران روباتیک شناخته می

های یویا و  ها قادرند در محیط این الگوریتم .کند های قابل توجهی ایجاد می فنی، استفاده از یادگیری تقویتی عمیق در این ااراون مزیتاز منظر 

های ایسهتا کهه    برخلاف روش .روزرسانی کنند گیری خود را به های تصمیم غیرایستا مانند بازارهای مالی، از رریق تعامل مستمر با محیط، سیاست

این ویژگی موجهب   .سازد های گذشته تکیه دارند، یادگیری تقویتی امکان یادگیری تدریجی و سازگار با شرایط جدید بازار را فراهم می نها بر دادهت

ز خهود نشهان   یذیری بالایی ا گذاران، انعااف بینی سرمایه شود سیستم ییشنهادی بتواند در برابر تغییرات ناگهانی بازار و رفتارهای غیرقابل ییش می

 .(2024؛ ژانگ و همکاران، 2020دهد )ساتون و بارتو، 

در مهدل   .شهود  های مهم ایهن یهژوهش محسهون مهی     های رفتاری در رراهی تابع یاداش، یکی از نوآوری از سوی دیگر، در نظر گرفتن سوگیری

ایهن   .کند ییشنهادی، علاوه بر بازده و ریسک، یک مؤلفه رفتاری نیز در تابع یاداش تعریف شده است که اثرات تصمیمات غیرمناقی را جریمه می

ههای   ریسازی سود باشد، بلکه تلاش کند از تصمیماتی که تحت تأثیر سوگی شود عامل یادگیری تقویتی نه تنها به دنبال بیشینه موضوع باعث می

یابد و از بهروز رفتارههای یرریسهک و     گیری سیستم به شکل قابل توجهی بهبود می در نتیجه، کیفیت تصمیم .شناختی قرار دارند نیز اجتنان نماید

 .(1404؛ موسوی و همکاران، 2023شود )لی و همکاران،  غیرمناقی جلوگیری می

تواند نقهش مهمهی در ارتقهای کیفیهت خهدمات مهالی        دهد که سیستم ییشنهادی می ن میاز منظر کاربردی، نتایج مورد انتظار از این یژوهش نشا

گذاری، به عنوان ابزارهای آموزشهی   های سرمایه مشاوران روباتیک مبتنی بر این ااراون قادر خواهند بود علاوه بر ارائه توصیه .دیجیتال ایفا کند

تواند در بلندمدت موجب بهبود رفتار مالی کاربران  این ویژگی می .رفتاری خود آگاه سازند های گذاران را نسبت به سوگیری نیز عمل کنند و سرمایه

 .(1405؛ رضوی و همکاران، 2025و کاهش تصمیمات هیجانی در بازار شود )ان و همکاران، 

گذار نیسهت،   یذیری سرمایه ریسکهای مالی آینده تنها به معنای تابیق با ساح  سازی در سیستم دهد که شخصی همچنین این یژوهش نشان می

گذار دارای الگوی رفتهاری منحصهر بهه     در واقع، هر سرمایه .شناختی و رفتاری افراد نیز باشد های روان تری از ویژگی بلکه باید شامل تحلیل عمیق

ویهژه در   این موضوع به .یفا کندگیری مالی ا تواند نقش مهمی در بهبود کیفیت تصمیم سازی صحیح، می فردی است که در صورت شناسایی و مدل

ها دارند  گیری قیمت کند، جایی که رفتارهای جمعی و هیجانی نقش یررنگی در شکل بازارهای سرمایه نوظهور و یرنوسان اهمیت بیشتری ییدا می

 .(2025؛ وانگ و همکاران، 1403)اهمدی و همکاران، 

عمیق با مالی رفتاری، مسهیری نهوین و بسهیار امیهدبخش بهرای توسهعه نسهل آینهده          توان نتیجه گرفت که ادغام یادگیری تقویتی در نهایت، می

افزاید، بلکه از نظر کاربردی نیهز   این رویکرد نه تنها از نظر نظری به غنای ادبیات علمی این هوزه می .کند های مدیریت سرمایه فراهم می سیستم

گیری بالاتری نسبت به مشاوران روباتیهک سهنتی    یذیری بیشتر و دقت تصمیم ر، انعاافهایی شود که کارایی بالات تواند منجر به ایجاد سیستم می

ههای هوشهمند مهالی     هایی به یکی از استانداردهای اصلی در رراهی سیسهتم  رود در آینده نزدیک، استفاده از انین مدل بنابراین، انتظار می .دارند

 .(1405؛ محمدی و همکاران، 2023الی ایفا نماید )براون و دیویس، تبدیل شود و نقش مهمی در تحول دیجیتال صنعت خدمات م

 
 منابع

 

 منابع فارسی

 مقالات

 .۶8–45، (2) 12فصلنامه علوم اقتصادی و مدیریت،  .کاوی در کشف تقلب بانکی کاربرد داده .(13۹8) .، و شریفی، ع.ابراهیمی، م

 .124–101، (3) 18های مالی،  یژوهش نشریه .در نظام بانکی ایرانتحلیل ریسک عملیاتی  .(1400) .، و رضایی، م.اهمدی، ر 

 .52–33، (1) ۹فصلنامه علوم داده،  .های مالی های عصبی در تحلیل داده کاربرد شبکه .(13۹۶) .، و نیکوکار، ا.مرادی، ک 

 .112–۹0، (2) 11های مدیریت،  مجله یژوهش .های هوشمند کشف تقلب مالی بررسی روش .(13۹8) .، و قاسمی، ح.یوسفی، م



 
 
 

 ۱8صفحه.....................................................................................................فرهادی و همکارانهوشمند/ نشریه مدیریت مالی 

 ها کتاب

 .نشر نی :تهران .ریسک در مؤسسات مالی و بانکی تیری( مد13۹۶) .رازانی، ح

 .سمت :تهران .مالی ییشرفته تیری( مد13۹4) .سعیدی، م

 دانشگاه تهران :تهران .های یرداخت الکترونیک و نظام ی( بانکدار13۹5) .نیکوکار، ا

 ها گزارشاسناد و 

 .بانک مرکزی :تهران .های عملکرد نظام بانکی کشور شاخص ( گزارش1401) .بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران

 .تهران .تحولات بخش مالی و بانکی ( گزارش1400) .مرکز آمار ایران 

 منابع انگلیسی

Articles 

Bahnsen, A. C., Aouada, D., Stojanovic, A., & Ottersten, B. (2016). Feature engineering strategies for credit card fraud detection. 

Expert Systems with Applications, 51, 134–142. 

Bhattacharyya, S., Jha, S., Tharakunnel, K., & Westland, J. C. (2011). Data mining for credit card fraud: A comparative study. Decision 

Support Systems, 50(3), 602–613. 

Bolton, R. J., & Hand, D. J. (2002). Statistical fraud detection: A review. Statistical Science, 17(3), 235–255. 

Breiman, L. (2001). Random forests. Machine Learning, 45(1), 5–32. 

Chandola, V., Banerjee, A., & Kumar, V. (2009). Anomaly detection: A survey. ACM Computing Surveys, 41(3), 1–58. 

Hochreiter, S., & Schmidhuber, J. (1997). Long short-term memory. Neural Computation, 9(8), 1735–1780. 

Jensen, M. C., & Meckling, W. H. (1976). Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs and ownership structure. Journal of 

Financial Economics, 3(4), 305–360. 

Vaswani, A., Shazeer, N., Parmar, N., et al. (2017). Attention is all you need. Advances in Neural Information Processing Systems, 30, 

5998–6008. 

Bhattacharyya, S., Jha, S., Tharakunnel, K., & Westland, J. (2011). Data mining for credit card fraud: A comparative study. Decision 

Support Systems, 50(3), 602–613. 

Kirkos, E., Spathis, C., & Manolopoulos, Y. (2007). Data mining techniques for the detection of fraudulent financial statements. Expert 

Systems with Applications, 32(4), 995–1003. 

Kou, Y., Peng, Y., & Wang, G. (2021). Evaluation of clustering algorithms for financial risk analysis using MCDM methods. 

Information Sciences, 275, 1–12. 

Levi, M., & Burrows, J. (2008). Measuring the impact of fraud in the UK: A conceptual and empirical journey. British Journal of 

Criminology, 48(3), 293–318. 

Ngai, E. W. T., Hu, Y., Wong, Y. H., Chen, Y., & Sun, X. (2011). The application of data mining techniques in financial fraud 

detection. Decision Support Systems, 50(3), 559–569. 

Phua, C., Lee, V., Smith, K., & Gayler, R. (2010). A comprehensive survey of data mining-based fraud detection research. Artificial 

Intelligence Review, 34(1), 1–14. 

 


