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 چکیده
بوده است که محققان مختلف  یا، منطقهشعیسر تیماه رییتغ رغمیعل بیتکوین متیق

اند. دشوار است که دقیقاً بگوییم چه چیزی قیمت ارائه داده متیق ینیبشیپ یرا برا ییهاتلاش

بیشتر قیمت در دنیای ارزهای رمزنگاری  نوسانات. همانند دهدتغییر میاین ارزهای رمزپایه را 

شده برای بسیاری از اهداف  شده، مشخص کردن دلایل دقیق آن دشوار است. ارزهای رمزنگاری

مفید مانند سیستم های معاملات آنلاین استفاده می شوند و استفاده از آنها بسیار سریع در حال 

و  هیتجز تالیجید یرفتار بازار ارزها ییایپوهدف از این تحقیق به دنبال بررسی افزایش است. 

از  یکیمدل مارکوف که  از قیقتح نیدر ااست.  مارکوف رهیاحساسات با استفاده از زنج لیتحل

 است. سهام استفاده شده متیق ینیب شیبه منظور پ باشدی م یمدلهای تصادف

  پویایی رفتار بازار ارزهای دیجیتال، تجزیه و تحلیل احساسات.: کلیدی کلمات
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   مقدمه .1

گذاران  هیدارد. سرما یمهم یو نظر یعمل یامدهایپ تالیجید یمطالعه رفتار بازار ارزها

برآورد بازده مورد انتظار  یها و حجم معاملات را برا متیتوانند حرکت ق یم تالیجید یارزها

 تال،یجید یکنندبازار ارزها میبازار را تنظ یروهاین توانند یم گذاران استیکنند. س ینیب شیپ

و حجم  متیمتفاوت ق یتوانند الگوها یم یموسسات مال ن،ی. علاوه بر ایثبات مال نیتضم

)رن و  رندیخود در نظر بگ تالیجیارز د یراه انداز ای نیکو تیب رشیمعاملات را قبل از پذ

 یبازار ارزها بیبدانند که چگونه ترک دیبا یاطلاعات یها ستمیمحققان س ن،ی(. بنابرا2017کالپن، 

توانند  یآنها م .گذارد یم ریتأث تالیجید یبر رفتار بازار ارزها یو احساسات اجتماع یقبل تالیجید

 یتک ها نیف یمختلف در پراکندگ ینقش طرف ها ییرا با شناسا یاطلاعات یها ستمیس هینظر

 یگذار در بازار مال هیدر مورد احساسات سرما اتیادب انیمطالعه به جر نیببرند. ا شیپ دیجد

در خصوص  جی(. با توجه به نتا2015و ژو،  انگی؛ 2017شود )هانا و همکاران،  یممربوط 

 یکاهش ای ینزول یبا حالت پنهان روندها تیدو حالت پنهان، حساس نیاز ب یژگیو و تیحساس

 یشیافزا ای یصعود یمحل یبا حالت پنهان روندها یژگیکه و یمرتبط است، در حال یمحل

 ماتیکه بر تصم یعامل مهم کی ی( احساس اجتماع2020) نمرتبط است. گوپتا و همکارا

 گذارد.   یم ریعامله گران تأثم یگذار هیسرما

احساسات با استفاده از  لیو تحل هیتجز تالیجید یرفتار بازار ارزها ییایپو نکهیتوجه به ا با

توان ادعا کرد پژوهش حاضر  یقرار نگرفته لذا م یمورد بررس رانیمارکوف تاکنون در ا رهیزنج

منجر به  قیتحق نیا جیاست پس از حاصل شدن نتا نیباشد و انتظار بر ا یم ینوآور یدارا

 .شود شتریب یکاربرد قاتیجهت استفاده تحق قیتحق یتئور هتوسع

 

 پیشینه تحقیق -2

 یجهان نینظم نو یدر راستا رانیا ینگار ندهیآ ی( به بررس1400) خیو مشا یتقو

تمام سازمان  یرو شیاز مشکلات پ یکیامروزه  گر،ید یپرداختند.  از طرف نیبلاکچ

 شیهمواره در حال افزا رات،ییباشد. سرعت تغ یم طیها،چگونه به روزماندن در مح

 ان،یم نیهستند. در ا دهیچیو پ ایپو ند،یآ یوجود م-که به ییدهایاست. فرصت ها و تهد

 «یپژوه ندهیآ»رساند، -یم یاری طیشرا نیا تیریگمشده که سازمان ها را در مد یتیقابل

 ،یتوجه نظام اقتصاد ؛یپژوه ندهیمطالعه آ قیمقاله تلاش شد که از طر نیاست. در ا

معطوف گردد.  نیبلاکچ یجهان نینظم نو عیوس راتیبه تاث ران،یا یو اجتماع یاسیس

 کتابخانه انجام شد. وهیداده ها، به ش یگردآور
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 یارز مجاز نیمحبوب تر ن،یکو تیبر ب ی( به مرور1399) یو فرهود یمرفاطم

از  یارز مجاز نیبر سرگذشت ا یشده است ضمن مرور یمقاله سع نیپرداختند.  در ا

آن مورد  رامونیپ یدهایفرصت ها و تهد ب،یمعا ا،یمزا ت،یآغاز تا کنون، نحوه فعال

 .ردیقرار گ یبررس

 یها سکیو ر یتالیجیتحت عنوان روند استفاده از پول د ی( با مقاله ا1397) یاوحد

 تیبازار ب یو کنون یقبل تیبرخورد دولت ها, وضع یدر آن به بررس یگذار هیسرما

 سکیر نیپردازد, همچن ینسبت به آن م یو تعامل بانک مرکز یری, موضع گنیکو

است که رابطه  یکه مدل CAPM یا هیسرما ییدارا متیدر آن را با مدل ق یگذار هیسرما

 فیسهام, را توص ژهیها, به و ییدارا یو بازده مورد انتظار برا کیستماتیس سکیر نیب

 .دهدیقرار م لیمورد تحل کندیم

:  نیتکوینام ب"به ی( با مقاله ا1393) یاسلام یمجلس شورا یپژوهش ها مرکز

روش  یو بررس نیتکویب لیو تحل فیبه تعر "یکیالکترون یدر نظام پرداخت نینو یابزار

, کایدر آمر نیتکویبودن ب یدرباره وضع قانون یو بررس پردازدیبه واسطه سوم م ازین یب

و امور  ییبنا ریز یتوسط معاونت پژوهش ها ژوهشپ نی. ادهدیو آلمان ارائه م نیچ

 .انجام شده است یاز نگاه اقتصاد نیتکویب شتریبه منظور شناخت ب یدیتول

شده: برداشت  یرمزنگار یها ییدارا یحسابدار ی( به بررس2022چو و همکاران )

 نفعیشامل مصاحبه با چهار گروه ذ یفیک کردیرو کیاز  سندگانیسهامداران پرداختند. نو

کنندگان استاندارد و متخصصان  میتنظ ،یحرفه ا ینهادها ان،یاز جمله دانشگاه

 NVivo قیشده و سپس از طر یسیرونو احبهمص یکنند. ضبط ها یاستفاده م یحسابدار

 یرا در کاربرد استانداردها یشوند. مصاحبه شوندگان مسائل مختلف یم لیو تحل هیتجز

 افتندیشوندگان در کنند. مصاحبه یم ییشناسا یرمزنگار یها ییدر دارا یجار یحسابدار

 یسابدارح ییمانع توسعه راهنما تیالیو س یرمزنگار یها ییدارا عیکه توسعه سر

 یاست. اجماع عموم ازیرو، نظارت مستمر توسط استانداردسازان مورد ن نی. از اشود یم

وجود  یاقتصاد یو عملکردها ها یژگیبا و یرمزنگار یها ییدارا نکهیاست که مگر ا نیا

 نیرا تضم دیجد یاستاندارد حسابدار کیباشند تا  ریفراگ یداشته باشند که به اندازه کاف

 یالزامات حسابدار یها رفع شکاف یبرا یفعل یحسابدار یکنند، اصول استانداردها

 هستند. یقو یرمزنگار یها ییدارا یبرا
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ارز رمزها  یاز حسابدار یمقاله مقدمه ا کی ی( ط2018کانادا ) یرسم حسابداران

 دی, آن را بایحسابدار یکه برا پردازدیارز رمزها م تیماه یمقاله به بررس نی. در ادیگویم

ها از  ییدارا فیقرار داد, ارز رمزها را با تمام تعار یمال یدر کدام قسمت از صورت ها

پژوهش شرکت  نی. طبق اکندیم ینامشهود بررس یها یی, دارایرگذا هیوجه نقد, سرما

 کنندیارز رمزها استفاده م یکه برا یخود را طبق استاندار یمال یصورت ها  دیها با

 13 یالملل نیزها طبق استاندارد بارزش منصفانه ارز رم یبه بررس نیمنتشر کنند. همچن

 .پردازندیم

 یاقتصاد آن برا-نیکو تیب"تحت عنوان  ی( مقاله ا2017لو ) هیتان و  سنگ

. پردازدیم یمال یدرصورت ها نیکو تیموضوع ب یمفهوم یبه بررس "یمال یگزارشگر

ارز  ندهیارز رمز است که در کل نما نیشهرت ا لیبه دل نیکو تیعلت استفاده از واژه ب

انجام شده   ایاسترال یحسابداران رسم طپژوهش که توس نی. در اشودیم گرید یرمزها

مورد  یخیو تار یسپس از جهت اقتصاد پردازدیبه عنوان ارز م نیکو تیب یابتدا به بررس

وجود  نیکو تیب یبرا دیبه استاندارد جد یازین قیتحق نیا جی. طبق نتادهدیقرار م لیتحل

با استانداردها به  ییآشناعلاوه بر  دیبا دهیپد نیا یحسابدار یندارد, اما حسابداران برا

 آشنا باشند. زین نیکو تیب طیمح

 لیتحل کی_یارز مجاز یطرح ها"به نام  ی( مقاله ا2015اروپا مجددا ) یمرکز بانک

انجام شده در  یاما دسته بند کندیبه روزتر و کامل تر از ارز رمزها ارائه م یلیتحل  "شتریب

 توانیم پردازدیمقاله به آن م نیکه ا ی. از جمله موارددهدیرا مبنا قرار م 2012مقاله سال 

پول ها اشاره  فیاعم از مخترع, کاربر و نگه دارنده ک یمجاز یارزها گرانیزبا فیبه تعر

که علاوه بر خواص پول  ییارزها پردازدیم یمجاز یتنوع ارزها یبه بررس نیکرد, همچن

 سهیمقا شودیم یمقاله بررس نیکه در ا ییجنبه ها گریهم دارند. از د یگریخواص د

موضوع اشاره  نیبه ا جهیپول است. که در نت یصادو اقت یقانون فیبا تعار یمجاز یارزها

و به علت نداشتن  گنجدیپول به طور کامل نم جیرا فیدر تعار یمجاز یکه ارزها کندیم

 با آنها مبادله کرد. اطیبا احت دیبا یمال-یمتیثبات ق

 کنندیمنتشر م "ضرر؟ ای: سود  نیکو تیب"به عنوان  ی( مقاله ا2014بجانوا ) هالبرتو

, از پردازندیم 5همکار به همکار یارز یبه عنوان تالیجیارز د نیجزء جزء ا یکه به بررس

و نکات  7یپول مجاز فیها در ک تیب ی, نگهدانیکو تیب 6و استخراج دینحوه تول
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را  نیکو تیبا ب یاقتصاد تیفعال قهیطر نی, همچنکندیم ذکرارز را  نیدر ا یمثبت و منف

 .دهدیشرح م

و ارز رمزها:  ی, مجازتالیجیارز د"به عنوان  ی( در مقاله ا2016) نسونیلکیو و هلمه

. از موارد پردازدیو مثبت ارز رمزها م ینقاط منف یبه بررس "یحسابدار یمسائل و خطرها

ارائه شده در  یارز رمزها است که طبق نمودارها یمتیدر مقاله, نوسانات ق یمورد بررس

 صیبه تشخ نیمقاله همچن نیرا داشته است. ا یمتینوسان ق نیشتریب نیکو تیمقاله ب نیا

و ارز رمزها  کنندیهم م یبه قانون گذار یاشاره ا قیتحق نی, در اپردازدیم اتیدرآمد و مال

گرنت  یمقاله را شرکت حسابدار نی. اکنندیم یو تقلب تلق ییپول شو یبرا یا نهیرا زم

 انجام داده است. کایتورنتون امر

ارز  قیدق فیاو به تعر پردازدیم تالیجیو ارز د یارز مجاز سهی( به مقا2014) وگنر

 یارزها ینمودار ستمی, تفاوت و ستیمقاله شفاف نی, در اپردازدیم یو ارز مجاز تالیجید

باشد ارز  1و  0که به صورت  ییکه طبق گقته مقاله همه ارزها شودیمشخص م یتالیجید

مبلغ  کیحساب که نشان دهنده  کیدر  یها الیر ی, حتشوندیمحسوب م تالیجید

از پول اشاره  یدی. در آخر او به عصر جدشودیم یجا نگهدار کیاست که در  یواقع

داده است  تالیجیخود را به پول د ی)اسکناس( جا یکه در حال حاضر پول کاغذ کندیم

 بازار را فرا خواهد گرفت. یارز مجاز ندهیو در آ

منتشر  "یارز مجاز یطرح ها"تحت عنوان  ی(  مقاله ا2012اروپا ) یمرکز بانک

و  یدسته بند نیو ارز رمزها و همچن کیپول الکترون میمفاه فی, به هدف تعرکندیم

 یبه صورت مطالعات مورد نی. همچنپردازدیم یدسته بند نیا یساز ادهیپ لیدلا لیتحل

ثبات  یها سکیر یبه بررس یبخش اقتصاد ر. دپردازدیم نیتکویب لیو تحل یبه بررس

مهم که  ی. از مواردپردازدیپرداخت م یها سکیر نیو همچن یثبات مال سکی, ر یمتیق

در  یالملل نیدر سطح ب نیاروپا منتشر شده اشاره به کمبود قوان یدر مقاله بانک مرکز

 و برخورد با ارز رمزها است. یدسته بند

 تیب ینمودارها یکم لیو تحل هیتجز "که به نام ی( در مقاله ا2012) ریو شم ران

 نکهیو ا پردازندیم ستمیس یانواع کاربرها یکار کرده اند. به معرف  "به صورت کامل نیکو

تعادل  نیو چگونه ا شودیم یدر حساب ها نگهدار نیکو تیبه طور معمول چه مقدار ب

. در ریخ ایاست  یها در دست کاربران خاص نیکو تیا اکثر بیآ نکهیو ا کندیم دایپ رییتغ
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و خصوص  یعموم دیکل ینگهدار یو راه ها نیکو تیب فیپژوش آنها ابتدا به تعر نیا

پس  ایخرج  یاز تعداد کاربران تا روش ها نیکو تیب یآمار یسپس به بررس پردازندیم

 .پردازندیانداز م

مبهم به نام مستعار  سیبرنامه نو کی( توسط 2009بار ) نیاول یبرا نیکو تیب

متمرکز در جهان  ریغ یارز مجاز نیشده بود، به عنوان اول یمعرف 3ناکوموتو یساتوش

بر اساس اصل  تالیجیارز د کیتجسم معتبر از  نیارز رمز ارائه اول نی. اشودیشناخته م

است که  یخصوص دیکل کیو  دهیچیپ یعموم آدرس کیهمکار با همکار در ارتباط با 

 یکیالکترون ستمی: سنیکو تیب"به نام  یداند. ناکوموتو مقاله ا یتنها مالک سکه آنرا م

 حیمنتشر کرد و به توض نیکو تیب یشده  یارز رمزنگار یمعرف یبرا "همکار به همکار

 .ارز پرداخت نیمختلف ا یقسمت ها

 روش تحقیق -3

شود. از آن جا که این نوشتار به  این تحقیق از نظر هدف، تحقیقی کاربردی محسوب می

توصیف آنچه که هست یا توصیف شرایط موجود بدون دخل و تصرف )و نه به الزام و 

های ارزشی در این تحقیق کم رنگ  قضاوتپردازد و با توجه به آن که  توصیه خاص( می

رود. به علاوه با  است، تحقیق حاضر در زمره تحقیقات توصیفی حسابداری به شمار می

شود، ماهیت تحقیق  ها استفاده می توجه به این که از اطلاعات تاریخی در آزمون فرضیه

ه، نوعی پس رویدادی است. با در نظر گرفتن ماهیت و روش مورد استفاده در مطالع

رود که اجرای آن مبتنی بر تحلیل رگرسیون  تحقیق توصیفی و همبستگی به شمار می

است. به طور کلی، تحقیق حاضر از نظر هدف کاربردی )در پی حل یک مشکل خاص(، 

های کمی(،  آوری و تحلیل داده از بعد فرآیند، تحقیقی کمی )دارای نگرشی عینی به جمع

یل اطلاعات، توصیفی )در پی تعریف و به دست آوردن از نظر شیوه گردآوری و تحل

اطلاعات از یک مشکل یا موضوع مشخص در روابط بین متغیرها( و از بعد منطقی، 

های  های تجربی و جمع آوری داده تحقیق  استقرایی )بررسی مدل بر اساس مشاهده

 .کمی( است
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 یافته هانتیجه  -4

 توصیفی آمار -4-1

ای که در پژوهش موردمطالعه قرارگرفته است و  ماهیت جامعه منظور شناخت بهتر به

های آماری، لازم است این  وتحلیل داده آشنایی بیشتر با متغیرهای پژوهش، قبل از تجزیه

ها گامی در جهت تشخیص الگوی  ها توصیف شود. همچنین توصیف آماری داده داده

هایی است که در پژوهش به کار ای برای تبیین روابط بین متغیر ها و پایه حاکم بر آن

های تحقیق  های مرکزی و پراکندگی داده تحلیل توصیفی به بررسی شاخص .رود می

های  وتحلیل اطلاعات، ابتدا لازم است آمارهای توصیفی داده منظور تجزیه پردازد به می

هایی است که برای آمار توصیفی شامل مجموعه روش تحت بررسی محاسبه شود.

رود. درواقع این  بندی و توصیف حقایق عددی به کار می خلاصه کردن، طبقهآوری،  جمع

ها برای کند و طرح یا الگوی کلی از داده ها و اطلاعات پژوهش را توصیف میآمار، داده

بندی با استفاده مناسب از آمار  دهد. در یک جمع ها به دست می استفاده سریع و بهتر از آن

یک دسته از اطلاعات را بیان کرد. پارامترهای مرکزی و  هایتوان ویژگی توصیفی می

توان  روند. کارکردهای این معیارها این است که می پراکندگی به همین منظور به کار می

صورت یک عدد بیان کنند و بدین ترتیب  ها را بهای از داده خصوصیات اصلی مجموعه

کنند، مقایسه نتایج آن آزمون را با  که به فهم بهتر نتایج یک آزمون کمک می افزون بر آن

های مرکزی و  شاخص (2-4)در جدول نماید.   ها و مشاهدات دیگر نیز تسهیل میآزمون

 شده است.  پراکندگی مربوط به متغیرهای تحقیق نشان داده
 . آمار توصیفی متغیرهای کمی تحقیق2جدول 

 چولگی کشیدگی مینیمم ماکزیمم انحراف معیار میانه میانگین تعداد مشاهده متغیر

 2,40 21,8 -57,7 213,9 16,05 9,10 14,3 1224 آگاهی بخشی قیمت سهام

های فردی اعضای  ویژگی

 مدیره هیئت
1224 0,34 0,33 0,06 0,59 0,13 3,02 0,03 

 -1,58 13,7 0,01 2,94 0,27 0,61 0,58 1224 اهرم مالی

 0,53 4,14 4,02 8,37 0,64 6,17 6,20 1224 اندازه شرکت
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 -0,74 4,28 0,30 3,15 0,38 2,15 2,09 1224 عمر شرکت

 1,29 4,41 0 199,6 33,1 26,1 36 1224 عدم تقارن اطلاعاتی

 -0,60 3,85 2,04 9,67 1,15 7,30 7,21 1224 حجم معاملات

 

ها را نشان  ترین شاخص مرکزی بوده و متوسط داده میانگین، اصلیارتباط  دراین

صورت منظم ردیف شوند، مقدار  ها بر روی یک محور به که اگر داده طوری بهدهد،  می

گیرد. انحراف معیار از پارامترهای  میانگین دقیقاً نقطه تعادل یا مرکز ثقل توزیع قرار می

دهد. چولگی نیز از پارامترهای تعیین  ها را نشان می پراکندگی بوده و میزان پراکندگی داده

که جامعه از توزیع متقارن  هاست. درصورتی وده و شاخص تقارن دادهانحراف از قرینگی ب

که جامعه چوله به چپ باشد،  برخوردار باشد، ضریب چولگی مساوی صفر، درصورتی

که دارای چوله به راست باشد، ضریب چولگی مثبت  ضریب چولگی منفی و درصورتی

توزیع نرمال  خواهد بود. کشیدگی نیز شاخص سنجش پراکندگی جامعه نسبت به

 باشد. می

 آمار استنباطی -4-2

 انتقال سیماتر لیتشک

سهم با  کی متیبودن رفتار ق یتوجه به استدلالات عنوان شده درباره مارکوف با

روبه رو  ریبا شکل ز 9در  9 سیماتر کی ای ،سهم یمفروضات مذکور و استدلال رفتار

 .میهست

 . ماتریس انتقال برای حالت مذکور2-4جدول
33 32 31 23 22 21 13 12 11  

1133 1132 1131 1123 1122 1121 1113 1112 1111 11 

1233 1232 1231 1223 1222 1221 1213 1212 1211 12 

1333 1332 1331 1323 1322 1321 1313 1312 1311 13 

2133 2132 2131 2123 2122 2121 2113 2112 2111 21 

2233 2232 2231 2223 2222 2221 2213 2212 2211 22 

2333 2332 2331 2323 2322 2321 2313 2312 2311 23 

3133 3132 3131 3123 3122 3121 3113 3112 3111 31 

3233 3232 3231 3223 3222 3221 3213 3212 3211 32 

3333 3332 3331 3323 3322 3321 3313 3312 3311 33 
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متوسط درصد ) 11مقدار احتمال گذار از حالت  یعنی 𝑎11−32ه طور مثال منظور از ب

به حالت %( 2از شبی معاملات حجم رشد درصد متوسط % و0,066از  شیب متیرشد ق

در روز و متوسط درصد رشد  %-0,066و  %0,066 نیب متیمتوسط درصد رشد ق) 32

 .باشدی بعد م تیبه وضع تیوضع کی از انتقال در (٪2حجم معاملات کمتر از 

هر روز  یسهم را در انتها کیبسته شدن  متیمربوط به ق یها داده دیکار با نیا یبرا

 نیا یها هیآرا دیشرکت با کی یقبل یبا داده ها نجای. در امیداشته باش وستهیو بطور پ

کار  نیا یبرا میینما تیمدل خود را ترب میخواه ی. در واقع ممیرا بدست آور سیماتر

سهام  یقبل یها نگاشته شده است تا با اضافه نمودن داده کسلدر نرم افزار ا یبرنامه ا

انتقال از هر  زانیکه م هیاول سیماتر لیگردد. پس از تکم لیتشک سیماتر نیشرکت ا کی

. ردیصورت گ ونیزاسیدر سطرها نرمال دیرا شمارش کرده با گرید تیبه وضع تیوضع

حال آنکه در  ردیگیصورت م اه کار شمارش تعداد مشاهده انتقال هیاول سیدر ماتر رایز

برابر  تیحالت در هر وضع کیاز  یمجموع احتمالات خروج دیمارکوف با سیماتر کی

اشاره گردد  دیگردد. البته با میتقس سطر تک تک اعداد بر مجموع هر دیگردد. لذا با کی

 تست مدل نگه داشته شود. یبرا دیبا زیاز دادهها ن یکه مقدار

معتبر  یتست آمار کیبا  یاصل یها حاصل از تست با داده یها داده دیبا انیدر پا

 رونیموفق ب شیاگر مدل از آزما ردیقرار گ شیگردند و صحت مدل مورد آزما شیآزما

که اگر در هفته  میبدان میخواه یگردد. معمولاً ما می م یتلق یآمد مدل قابل اعتماد

انتظار داشت  توانیم یه احتمالچ ایرا از خود بروز دهد  ام iسهم رفتار حالت  کیگذشته 

معنادار و  کرشدیسهم  متیاگر درصد ق نکهیا ایرا از خود بروز دهد و ام  j که سهم رفتار

 یم ندهیهفته آ کیدر  اشتههفته گذشته د کیرا در  یدرصد رشد حجم معاملات خنث

 دیبا نکهیا ایو  دیخر دیسهم را با نیا ایاز سهم داشت؟ آ یسودآور زانیبه چه م دیتوان ام

رفتار سهم را  ینیب شیتوان پ یم تیانتقال وضع سیفروخت؟ که با به دست آمدن ماتر

 تیگذار از چند وضع یشرط یاحتمال ها نکهیا ایحدس زده و  ندهیآ یها یودهایدر پر

 را به دست آورد. یمتوال

 یمطالعه مورد یمحاسبات جینتا. 4-3

موجود از  یها راه از داده نیدر ا میمدل خود را در نرم افزار اکسل توسعه داده ا ما

 .یماستفاده کرده ا بیت کوینشاخص 
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 یمطالعه مورد یبرا سیماتر جهینت .4-3-1

. میکن ادهیپ دیروش ذکر گرد حیآنچه که در بخش تشر قاًیدق میخواه یبخش م نیا در

ها  باشند و از آن سال یم 2022تا  یلادیم 2011مورد استفاده حدوداً از سال  یداده ها

 یهفتگ ایروزه و  5 یها نیانگی. از آنجا که مدل ما با ممیتست روش استفاده کرده ا یبرا

حجم معاملات  راتییتغ زیو ن متیق رییتغ یدرصد ها دیشروع با در نیبنابرا دینمایکار م

مذکور را با توجه به  ریدو متغ یحاو یگردد. سپس بسته ها لیتبد یبصورت هفتگ

هر کدام از  لینوبت به تبد یپس از طبقه بند مینموده ا یشده طبقه بند حیحالات تشر

. سپس با شمارش باشدیم ندهیهمان حالت در مرحله بعد هفته آ ای گریحالات به حالت د

هر کدام از  زین انیو در پا میا تعداد گذارها را شمارش کرده گریکدیبه  لاتیهمه تبد

 سیماتر یها هیآرا تاًیتا نها مینموده ا میتقس فیتعداد شمارش شده را بر تعداد کل هر رد

 میکنی . در ادامه روش را تست مدیبدست آ تیانتقال وضع

 روش ییآزمون کارا .4-4

مدل تست گردد. در واقع اگر فرض  دیایمربوطه به دست آمد سیماتر نکهیاز ا پس

 یتست یها با داده دیو احتمالات مربوطه درست محاسبه شده اند با سیماتر نیگردد که ا

 زیروش ن نیاست که در تست ا نینکته مهم ا کی. میداشته باش نیبه ا هیشب یسیماتر زین

است و  یلروش احتما کیروش  نیا رایداشته باشد. ز دوجو یداده به اندازه کاف دیبا

 یتست بستگ یروش درست جواب خواهد داد به تعدد داده ها نیا زانیبه چه م نکهیا

تست آن  یمدل برا تیترب یها داده خارج از داده 1000موضوع حدود  نیا یدارد. برا

. باشندیم بیت کوینبه بعد  2021 یها مربوط به سال یها در نظر گرفته شده اند که داده

 یدادهها یبرا دیبودن در صورت وجود با یمارکوف تیاست که خاص نیفرض بر ا یعنی

 میقابل قبول برس ییاگر به کارا یاحتمال خود را نشان دهند. در واقع از نظر زین گرید

 حیکه توض یمارکوف به نحو ریزنج کیتوان با  یکه رفتار سهم را م میادعا کن میتوانیم

تا صحت  میاز دو نوع تست استفاده کرده ا ازیما بر حسب ن نجایداده شد مدل کرد. در ا

 ونی( تست رگرس2و  ،ی( آزمون مربع کا1:  میمدل را نشان ده

 یآزمون مربع کا .4-4-1

گردد که  یم لینمونه تشک کیاز تعداد مشاهدات درون  یفیک ای یشمارش یها داده

 نیا ینسب یفراوان. معمولاً داده ها به منظور آزمودن رندیگ یقرار م یمشخص یدر رده ها
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𝑂𝑘 دیگردند. بطور مشخص فرض کن یم هیرده ها ته , … , 𝑂2, 𝑂1 مشهود  یها یفراوان

علاقه مند  یواقع ینسب یها یبه فراوان مربوط تجربه گر به آزمودن فرض میریهر رده بگ

 است.

1 𝑂1 𝐸1

2 𝑂2 𝐸1

. . .

. . .

. . .
𝑘 𝑂𝐾 𝐸1

 

 

𝑋2آزمون آماره = ∑ (𝑂𝑖 − 𝐸𝑖)2 𝐸𝑖⁄𝑘
𝑖−1 به اندازه  یها که در مورد نمونه است 

استفاده از  یبه چگونگ یتعداد درجات آزاد .دارد یمربع کا یبیتقر عیبزرگ توز یکاف

 نیب یبه منزله توافق مناسب یدارد. مقدار کوچک مربع کا یبستگ 𝐸𝑖داده ها در محاسبه

 است و مقدار بزرگ آن دال بر عدم توافق است. یمشاهده شده و نظر ریمقاد

و  ردیرده قرار گ k از یکیدرون  تواندیمشاهده م nاز کیاست که هر  نیبر ا فرض

𝑃𝑘 , … , 𝑃2, 𝑃1 یعنی ،دیریدر نظر بگ یحتمالات واقعرا ا 𝑃𝑖 کیا احتمال قرار گرفتن ر 

از  ینظر یها ینوع مساله فراوان نی. در ادییام فرض نما iدر رده  یمشاهده تصادق

n*𝑃𝑖رابطه  𝐸𝑖 یو آماره مربع کا دیآ یبدست م k-1 دارد. یدرجه آزاد 

 میمستقل خواه عیتوز کی فیدر هر رد ندیبودن فرآ یمساله ما با توجه به مارکوف در

همان  ایو  گرید یها تیبه وضع یاحتمال ای ها تیهر کدام از وضع گرید یداشت. بعبارت

 8با  یتست مستقل مربع کا 9 دیبا نیگردند. بنابرا یم لیدر مرحله بعد تبد تیوضع

 سیماتر ینه فقط برا ندیبودن فرآ یاثبات مارکوف یبرا بتهرا امتحان نمود .ال یدرجه آزاد

تا صحت  ردیتست انجام گ دیبا زیمرتبه ها ن گرید یمرتبه اول بلکه برا تیانتقال وضع

صحت را نشان دهد. البته  نیا ها سیهمه مراتب از ماتر دیبا یعبارته گردد. ب نیمدل مع

کوتاه مدت است  ینیب شیپ وشر کیروش  نینکته که ا نیو ا سیماتر ییهمگرا لیبدل

و لذا تست ها  دیآ یبدست م یینها سیپس ا مرحله همگرا شده و ماتر سیلذا عملاً ماتر

 انجام گرفته است. تیانتقال وضع سیمرتبه از ماتر نیتا ا زین

 نیبدست آوردن تست مدل بکار رفت، ا یکه برا ییها تست ها با داده نیانجام ا یبرا

شمارش بر  سیتفاوت که در هر مرتبه از ماتر نیو فقط با ا تمیمانند همان الگور قاًیبار دق
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 یمعن نی. به امیکنیصورت گرفته است عمل م سیماتر متناسب با مرتبه یجهش ها یرو

 کیاز  نکهیا یحالت بجا لیشمارش تبد 2مرتبه  سیبدست آوردن ماتر یکه مثلاً برا

. دینما یمرحله بعد گذر م 2روزه  5روزه بعد گذر کند به بسته  5روزه به بسته  5بسته 

 باشد. یمطلب م نیا دیمؤ یبخوب ریشکل ز

 

Stage n  

(nth 5 day) …. …. 
Stage 3  

(third 5 

day) 

Stage 2  

(second 5 

day) 

Stage1  

(first 5day) 

State one 

11 …. …. State one 

11 State one 11 State one 11 

State two 

12 …. …. State two 

12 State two 12 State two 12 

…. …. …. …. …. …. 
…. …. …. …. …. …. 

State nine 

33 …. …. State nine 

33 State nine 33 State nine 

33 

 2مرتبه  . بدست آوردن ماتریس انتقال2-4شکل

مرتبه اول در  سیضرب ماتر اتیروش با انجام عمل نیبدست آمده از ا سیحال ماتر

بدست آمده است در تست  یاصل سیداده ماتر تیمربوط به ترب یخودش که از داده ها

 گردد. یانجام م یینها یریگ جهیقرار گرفته و نت یمربع کا

 ونیآزمون رگرس. 4-4-2

 نی. در ادینمایم یرویکارا پ یمنطق ساده ول کیتست دادهها از  یبرا ونیرگرس روش

مستقل و  یرهایتست را به مثابه متغ سیو ماتر یاصل سیداده از ماتر 81روش همه 

مدل  نیا میینما یبرقرار م یخط ونیرابطه رگرس کیآنها  نیدر نظر گرفته و ب یوابسته ا

 باشد. یم ریبه شکل ز یدر حالت کل یخط

𝑦 =  𝛽𝑋 +  𝛼 
 نیکه ا میکنیذکر م نجایجداگانه است فقط در ا یخود مبحث بیآوردن ضرا بدست

 MSEحداقل مربعات خطا ) ایو  (MLE) ممیماکس ییبه روش برآورد درستنما بیضرا

 کیبرابر با  β بیکه ضر یروابط، در صورت نی. پس از بدست آوردن اندیآ ی( بدست م

حاصل  جیاز تست با نتا حاصل جیتوان ادعا کرد که نتا یبرابر با صفر باشد م α بیو ضر

و صفر  کی یمقدارها قایدق دیشا نجایداشته است. اما در ا یاز مدل مطابقت قابل قبول

، بهره برد و  نانیبا فاصله اطم یها نیاز تخم دیلذا با دیایبدست ن بیضرا نیا یبرا
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دو پارامتر بدست آورد.  یدرصد برا 95مورد نظر مثلاً  نانیبا درصد اطم ینانیفاصله اطم

 توانیدر آن صورت م رد،یقرار گ αی نیب شیصفر در بازه پ و βینیب شیدر بازه پ کیاگر 

خاص اعتماد نموده  نانیبا سطح اطم یاصل جیحاصل از تست و نتا جیبودن نتا کسانیبه 

 باشندینم نانیقابل اطم جیصورت نتا نیا ریو در غ برقرار گشته است y=X رابطه رایز

و  یتست تیانتقال وضع سیماتر یهمه مرتبه ها نیب دیبا زین ونیالبته در تست رگرس

 .ردیتست انجام پذ یاصل

 جینتا یبحث و بررس .4-5

در بازار سهام وجود دارد. در  یحافظگ یب تیکه خاص میینما یریگ جهینت میتوان یم

ها مصداق  همه سهم یبرا تیخاص نیشد که ا نیا جهیکه انجام گرفت نت ییها یبررس

 ذکر شده جیاکند به نتی نم دایمصداق پ زیدر همه بازارها ن تیخاص نیکند. ای نم دایپ

 :میدیرس

 بازار ییکارا. 4-5-1

 یشبه کارا بهتر از بازارها یمدل در بازارها نیاذعان داشت که ا توانیم جیاساس نتا بر

کار است که اطلاعات در آن باعث  یبازار فیکارا و ناکارا جواب خواهد داد. طبق تعر

از سهم  توانینباشد نم نیدر ب یاطلاعات کهیگردد و مادام یسهم م کیدار  لیحرکت دل

قرار  کسانیهمگان به  اریاطلاعات به موقع و در اخت نیا شتدا افت. ایانتظار رشد 

 نیکه ا میدان یفوق را دارد. البته م فیمقابل تعر یفیدر مقابل بازار ناکارا تعر ردیگیم

دو  نیا نیب فیط کیمختلف به صورت  یخواهند بود و بازارها یحالات حد فیتعار

 ییمدل کارا نیشبه کاره باشد ا هب کیبازارها نزد نیقرار خواهند گرفت هرچه ا تیوضع

 .خواهد داشت یبهتر

 نرمال در طول زمان رفتار. 4-5-2

در معاملات برخوردارند  یشتریب یداریکه از پا ییبازارها یسهم ها و بطور کل اصولاً 

 یبرا یمصداق خوب توانندیحالت نرمال م کیبعلت کمتر بودن انحرافات معاملات آنها از 

به  دیبا زین ایبورس خوب دن یدر بازارها ین موضوع نشان دهد حتیمهم باشند. ا نیا

 یساز ادهیمدل پ نیاز حد نرمال ا شیبا روند محکم و بدور از نوسانات ب ییدنبال شرکتها

بطور  ایاست که در بازار و  نیسهم ا کی یعوامل مؤثر در روند منطق نیشود از مهمتر

کلام در  کیباشد و در  نداشتهنوسان  یبطور دستور متیخاص سهام مربوطه ق
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نخواهد  یمدل جواب مناسب دهدیم لیتشک یآن را بورس دولت شتریکه حجم ب ییبازارها

 کی یواقع یبگذارد عرضه و تقاضا ریتأث متیبطور کامل بر ق دیداد. در واقع آنچه که با

ی م بیت کویناز  قیتحق نیا یمثال عمل یباشد. در مقابل توجه گردد که دادهها یسهم م

به  2011تست از سال  یها و داده 2022تا  2011مورد مطالعه از سال  یها باشد داده

بودن حرکت آنها و البته  ی. اما با توجه به عامل محکم بودن رفتار سهام و منطقباشدیبعد م

حالت جواب  نیکه مدل در ا مینیب یکرد، م میدادهها که به آن اشاره خواه تیعامل کفا

با  قیخود قابل تطب یماه آت کی یسال قبل برا 14شاخص در  نیا رفتار نیبنابرا دهدیم

 متیالبته با توجه به عوامل درصد رشد ق باشدیم ندهیماه آ کیرفتار امروز آن در قبال 

 .میمدل در نظر گرفت یسهم و حجم معاملات که ما برا

 راتییدر قبال تغ کسانی یرفتار شیسال پ 14از  بیت کوین یها که داده یلیاز دلا یک

است که  نیا دهندیاز خود نشان م یگرید ریهر متغ ایمدل و  نیبکار رفته در ا یرهایمتغ

 است. دهیرس یثبات رفتار کیو به  کندیتر عمل م یبا سابقه حرفه ا یدر بازارها یمشتر

 قابل اعتماد یداده ها .4-5-3

 یمورد صحت باشد دادهها دیبا یهر مدل یکه بطور عام برا یمطالب نیاز مهمتر یکی

 یها . دادهمیدهیقرار م شیرا با آنها مورد تست و آزما هیفرض کیقابل اعتماد است که 

 تیاز سا ایبورس دن یبازارها گریو د ورکیویبورس ن یلازم را برا

www.finance.yahoo.com میبدست آورده ا. 

 داده ها تیکفا .4-5-4

وجود داشته باشد،  دیمدل بعنوان ارکان لازم با نیکه در ا یمسائل نیاز مهمتر یکی

 یها نهیزم یاز عوامل محدود کننده بر رو یکیباشد. تعداد دادهها  یآن م یداده ها زانیم

 کی یداده مورد اعتماد برا 2000 دیکه حداقل با یمعن نیباشد به ا یم یقابل بررس

 موجود باشد. لتست مد زیو ن قیمطالعه دق

 شتریسهم )البته ب کیرفتار  ینیب شیپ یانتقال برا سیبدست آوردن ماتر .4-5-5 

 (مدت در کوتاه

با داشتن  دینمایم یرویبودن پ یمارکوف تیسهم از خاص کیکه رفتار  میریبپذ یوقت

البته همانطور  میسهم جواب ده ندهیآ یبرا ییبه پرسش ها میتوان یانتقال آن م سیماتر

 یبیعلاقه مندند که بدانند بطور تقر هیفعالان در بازار سرما شتریب دیکه شرح داده شد، شا
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سهم  نیرشد در انتظار ا %16,3مثلاً  ایآ نکهیو دانستن ا ریخ ای ردسهم رشد خواهد ک نیا

افت را در  ایرشد و  زانیم قیتواند بطور دق یمدل نم نی. اباشدیم ندهیماه آ کیدر 

 سؤال جواب خواهد داد. نیاما به ا دینما ینیب شیپ ندهیآ یزمان یبازهها

 پژوهش جینتا یجمع بند  .4-6 

نشان دهد بورس  نکهی. اول اباشدیم یدو موضوع اساس پژوهش نیا یهدف اصل 

 یاز خود نشان م یو با در نظر گرفتن مفروضات خاص طیرا در شرا یحافظگ یب تیخاص

با توجه  .دیارائه نما ندهیسهام در آ متیق ینیب شیپ یبرا یدهد و دوم آنکه بتواند راهکار

را با نشان دادن مراحل  یانجام شده هدف اصل ینمونه عمل کیبالا و  حاتیبه توض

 سیماتر یموضوع را بر رو نیاما درباره مورد دوم ا میروش کار و تست نشان داده ا

. در دیگرد دییتست تا قیاز طر زیبدست آمده که صحت آن ن بیت کوین تیانتقال وضع

 .میده یمطروحه پاسخ م یسؤال فرض ادامه به چند

بالاتر از )بکند  یسهم ما رشد خوب ندهیاول چقدر احتمال دارد که در هفته آ سؤال

 بوده روز در %0,5آن در هفته گذشته  متیدر روز( به شرط آنکه رشد روزانه ق 0,066%

 یا هیتوص اآی و است؟ داشته خود قبل هفته به نسبت %0,5برابر  معاملاتی حجم رشد و

 شود؟یسهم م نیا دیبه خر

 . ماتریس انتقال مرتبه اول بیت کوین3-4جدول
33 32 31 23 22 21 13 12 11 states 

20% 9% 32% 5% 2% 6% 10% 3% 14% 11 

14% 10% 28% 9% 2% 8% 12% 5% 14% 12 

17% 5% 29% 4% 2% 9% 14% 4% 14% 13 

13% 8% 17% 7% 2% 7% 17% 8% 21% 21 

21% 1% 14% 6% 0% 8% 11% 6% 33% 22 

11% 3% 23% 8% 3% 6% 19% 7% 20% 23 

10% 5% 14% 5% 3% 1% 26% 11% 24% 31 

8% 6% 10% 6% 4% 7% 23% 10% 25% 32 

7% 4% 17% 4% 3% 10% 17% 8% 30% 33 

مسأله داده شد،  نیقبل و مفروضات ا یها که در بخش یحاتیپاسخ در واقع طبق توض

 21و  11 یها تیو در واقع جواب ما جمع وضع میهست 11 تیسوال ما در وضع نیدر ا

 باشد. یم 31و 
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 ندهآی هفته در ما سهم که است آن احتمال %32% + 14%= 52توان گفت  یم نیبنابرا

سهم مجموع حالات  نیحداقل احتمال رشد ا نکهی. با توجه به اکندی یسهم ما رشد خوب

 . است ٪35معادل  یعنی 33و  23و  13

را  دیتوان خر یاست لذا م 1,5 یبیمعادل تقر یعنی 35,52 با برابر شانس نسبت لذا

 نمود.  هیصتو

هفته و هم در هفته  نیسهم هم در ا یسؤال دوم چقدر احتمال دارد که روند حرکت

 به سؤال اول است. یسؤال پاسخ کامل تر نیمثبت باشد؟ پاسخ در واقع پاسخ به ا ندهیآ

 . ماتریس انتقال مرتبه دوم از بیت کوین4-4جدول 
33 32 31 23 22 21 13 12 11 states 

12% 6% 19% 8% 3% 6% 19% 8% 22% 11 

12% 6% 20% 6% 3% 6% 18% 8% 21% 12 

13% 6% 21% 8% 3% 6% 18% 7% 22% 13 

14% 6% 22% 6% 2% 7% 17% 7% 20% 21 

14% 6% 24% 8% 2% 7% 15% 6% 20% 22 

14% 6% 23% 6% 2% 6% 17% 7% 20% 23 

15% 6% 24% 8% 2% 7% 16% 6% 19% 31 

15% 6% 24% 6% 2% 7% 15% 6% 19% 32 

15% 7% 24% 6% 2% 6% 16% 6% 19% 33 

سهم  نکهیدر هفته اول سهم مثبت باشد و هم در هفته دوم احتمال ا دیهم با نجایدر ا

سهم هم در هفته  نکهیا نیبنابرا% 34%=6%+6%+22  ایدر هفته دوم مثبت باشد برابر است 

 نکهیو با توجه به ا% 17,7%=52%*34اول مثبت باشد و هم در هفته دوم برابر است با 

 تیلذا نس %12,6%=36%*35باشد عبارتست از  یمنفدر هر دو هفته سهم  نکهیاحتمال ا

را  دیتوان خر یهم ماست لذا باز  1,4 یبیمعادل تقر یعنی 17,7/ 12,6شانس برابر با 

 نمود. هیتوص

سهم  ندهیاز آ توانیم زیرا ن یگرید ادیبجز دو سؤال طرح شده سؤالات ز نجایدر ا

. میکرد انیاز آن را ب ییکه ما فوقاً نمونه ها افتیمدل  نیو جواب آن را براساس ا دهیپرس

بازار  یکه تاکنون برا ییاست که همه مدلها نیتوان گفت ا یم یاما آنچه را که به طور کل

بخش ما  نینقاط قوت و ضعف هستند که در ا یدارا یشده اند همگ هبکار گرفت هیسرما

 زیو ن میده حیدهد را توض یمدل نشان م نینقاط قوت و آنچه که ا میکرد یسع
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قوت ها  نیکه از مهمتر میآن را برشمرده ا یو در واقع ضعفها یاتیعمل یها تیمحدود

 ادیها به مقدار ز داده تیفادر صورت ک یرونیو عوامل ب یاسیفارغ بودن آن از اوضاع س

 توان ذکر کرد. یموارد م یاریبحث کمبود داده در بس نیهم زیعمده آن ن یو از ضعف ها

 

 نتیجه گیری -6

احساسات با  لیو تحل هیتجز تالیجید یرفتار بازار ارزها ییایبه پو قیتحق نیدر ا

درصد  یرهایاز متغ کیهر  یمنظور برا نیمارکوف بهره گرفته شد بد رهیاستفاده از زنج

در نظر  یو منف یمثبت خنث حجم مبادلات سه سطح، رییسهام و درصد تغ متیق رییتغ

 دیگرد فیمارکوف تعر رهیمدل زنج یبرا تیوضع ای تحال 9گرفته شد و از تعامل آنها 

 یمورد بررس نیکو تیاز شاخص ب یمطالعه مورد کی یظر بر رومدل مورد ن ییکارا

مارکوف  رهینشان دادند که استفاده از زنج جیآن بحث شد. نتا جینتا یقرار گرفت و بر رو

 توان ۔یم یطیتحت شرا نیتواند مطلوب باشد و همچن یسهام م متیق ینیب شیدر پ

 .به بورس نسبت داد یحافظگ یب تخاصی

بر بازار سهام به  یاحساسات اجتماع ریرا در مورد تأث یمتناقض جیگذشته نتا مطالعات

 یاند. برخ مختلف نشان داده یها مختلف در دوره یها استفاده از مجموعه داده لیدل

 ینیب شیقدرت پ گرانیکه د یاند ، در حال را نشان داده ییبالا ینیب شیپ دقت مطالعات

 یاحساسات رسانه ها نی. در مورد رابطه بدانند یم تیاهم یرا ب یاحساسات اجتماع

 تی( عدم قطع2011و بازده سهام اتفاق نظر وجود ندارد. بولن و همکاران ) یاجتماع

کرد.  دییتا کنند، یرا به هم مرتبط م نیانگیو بازده م ترییرا که احساسات تو ییها سمیمکان

پس از به دست  یو بازده سهام نامشخص است، حت کروبلاگیاحساسات م نیب تیعل

از مطالعات قدرت  یاری. اگرچه بسینیب شیمدل پ کیبخش از  تیرضا جیآوردن نتا

 یکه باق یاند، موضوع مهم قرار داده شیرا مورد آزما یاحساسات اجتماع ینیب شیپ

وجود است. احتمال بازگشت سهام  یاجتماع یها احساسات رسانه ییزا درون ماند یم

گذارد )دنگ و همکاران،  یم ریتأث یاجتماع یبر احساسات رسانه ها نیهمچن دارد

 یقبل قاتیدر تحق یتجرب یها افتهی نانیاطم تیاثر مهم، قابل نیحذف ا ن،ی(. بنابرا2018

مخالف  کننده ینیب شیپ گذار هیاحساسات سرما ایآ نکهیا ن،یکند. علاوه بر ا یم فیرا تضع

در مورد چارچوب  نانیعدم اطم لیموضوع به دل نیا ت،اس یبازده سهام آت یحرکت ای
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ها،  همه افق ایمدت، بلندمدت  خواه کوتاه ها، ینیب شیپ یشده برا مناسب انتخاب یزمان

بازار کارآمد   هی(. فرض2007و ورگلر،  کری)ب ماند یم یبحث باق یسوال برا کیهمچنان 

غالب  یسهام را منعکس کند، بر بازار مال یادیارزش بن دیسهام با متیآن ق اساسکه بر 

داد.  حیتوض توان تنها توسط بازار کارآمد یسهام را نم یوجود، بازارها نیشده است. با ا

با بازار  سهیبگذارد. در مقا ریتأث یآت یها متیتواند بر ق یم زیگذار ن هیاحساسات سرما

 نیگزیجا کردیرو کی یرفتار یکند، مال یمرا فرض  تراژیو آرب تی، که عقلان کارآمد

در  گذار هیاحساسات سرما . کند یارائه م تراژیآرب یها تیو محدود یبر ناهمگن یمبتن

سهام  متیق یمهم برا کننده نییعامل تع کیبه  ینظر یها از مدل یاریمدت در بس کوتاه

به  شتریحال، مطالعات ب نیبازار کارآمد است. با ا کی نیکو تیشده است ب لیتبد

باشد.  یاست منبع ناکارآمد مکنکند. معاملات مشکوک م یاشاره م نیکو تیب یناکارآمد

 یبودن، به جا یمنطق رغمیعل د،یگذاران جد هی( نشان داد که سرما1992) یبانرج

 یکنند که منجر به رفتار گله م یم هیتک یخود، بر اطلاعات عموم یاطلاعات خصوص

هستند که فاقد دانش و  یعمدتاً افراد جوان تالیجید ینندگان در ارزهاک شرکت شود.

لزوماً به  یگذاران فرد هیکه سرما میکن یم شنهادیما پ .تجربه در مورد تجارت هستند 

 یارزها یقابل قبول تر است که ارزش گذار ن،ی. بنابراستندیاز تجارت مطلع ن یخوب

دارد تا به  یساخته شده اند، بستگ نیکه عمدتاً به صورت آنلا یبه نظرات شتریب تالیجید

علاقه محققان به  ،یاجتماع یو رسانه ها نترنتی. با رشد ایاقتصاد ای یعوامل مال ریسا

( 2019و همکاران ) شناست. افتهی رییو گوگل تغ ترییمانند تو نیآنلا یسمت شاخص ها

 نیکو تیها و نوسانات و حجم معاملات ب تییتعداد تو نیب یقابل توجه تیرابطه عل

کند،  ینیب شیبازار پ یعاد طیتواند بازده را در شرا یمشخص شد اما نه بازده آن. حجم م

 نیب یگرنجر قابل توجه تیعل رابطه( 2017و همکاران ) ی. بوریافراط طیاما نه در شرا

 .کرد دایپ تالیجید یهمه ارزها دیو مثبت شد یحجم معاملات و بازده منف

رو، مطالعات  نیهستند. از ا یمشابه یها یژگیو یو بورس دارا تالیجید یبازار ارزها

کرده اند.  یسهام بررس یبازارها یبرا ییرا با استفاده از مدل ها نیکو تیبازار ب یقبل

 کیکنند تا به عنوان  یرفتار م ییدارا کیخود به عنوان  نیکو تیگذاران با ب هیسرما

گوگل  یدر جستجو نیکو تیب تیکه محبوب افتی( در2013) ستوفکیروش پرداخت. کر

 یصراف هارچ در( ٪89,1) هفتگی تراکنش کل حجم و( ٪80,6به شدت با نرخ مبادله آن )
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را به خود جلب  یقابل توجه کیتوجه آکادم 2008از سال  نیکو تیبرتر مرتبط است. ب

 یمعامله م نییو حجم پا متیق با 2017قبل از سال  نیکو تیحال، ب نیکرده است. با ا

 یمعامله آت بهشروع  کاگویش رهیمد ئتیه یها نهیگز ی، صراف2017سال  انیشد. در پا

داد و در  شیرا افزا نیکو تیو حجم معاملات ب متیکه به شدت ق ،کرد  نیکو تیب

 متی، ق2018. در سال افتی شیافزا جیبه تدر نیکو تیتعداد مؤسسات پرداخت ب جهینت

 راتیی. تغافتی شیافزا یاندک 2019و سپس در سال  افتیبه سرعت کاهش  نیکو تیب

 یمال یو بازارها نیکو تیبازار ب نیب یدهد که تفاوت ینشان م نیکو تیب متیق دیشد

شده در حال حاضر با استفاده از روش  یرمزنگار یوجود ندارد. معامله ارزها یعموم

 ،یمیو رح یشود )مک کو یر سهام انجام ماعمال شده در بازا یمشابه روش ها ییها

آن  تیدر مورد محبوب یمعامله گران فرد یتنها از باورها تالیجید ارز کی(. ارزش 2020

 یکند ناش یم یبانیکه پشت یسهام از کسب و کار کیکه ارزش  یشود، در حال یم یناش

سهام  کیبه از دست دادن  منجر تواند یها م شرکت یکه ورشکستگ یشود. در حال یم

 فقط ارزش خود را از دست بدهد. تواند یم تالیجیارز د کیفوراً تمام ارزش خود شود، 

برسند که  جهینت نیاگر همه کاربران به ا ای فتدیارزش دارد که شبکه از کار ب یدر صورت

 تالیجید ی(. نوسانات در ارزها2020 ،یمیو رح یارزش است )مک کو یناگهان ب

. شهزاد و کرد رییفارکس تغ یاز جفت ها عتریسر اریو بس یسنت یها ییاز دارا عتریسر

 یارزها ریو سا نیکو تی( استدلال کرد که ب2019( و وانگ و همکاران )2019همکاران )

عمل کنند. باور و  یمال یدر بازارها "بهشت امن" یممکن است به عنوان کالاها تالیجید

کردند.  لیو تحل هیرا تجز یسنت یها ییو دارا نیکو تیب نی( ارتباطات ب2018) اسکول 

مبادله مورد  لهیوس ای نیگزیارز جا کیاساساً به عنوان  نیکو تیب نشان داد که اآنه جینتا

 یاحتمال یمعاملات یها یمطالعه استراتژ نیاستفاده قرار نگرفت. بر اساس انتقال نوسان، ا

تفاوت  تال،یجید یبازار سهام و بازار ارزها نیب یدیکل زاتیاز تما یکیکرد.  شنهادیرا پ

که  یکند، در حال یتمام روز کار م تالیجید یاست. بازار ارزها انیسود و ز هیدر حاش

که به دنبال  یگذاران هیکنند. سرما یکار م یعاد یسهام فقط در ساعات کار یبازارها

دهند.  حیرا ترج لتایجید یممکن است تجارت ارزها ند،دوره کوتاه تر هست کیسود در 

 انیز ایممکن است منجر به سود  نیا تال،یجید یثبات بازار ارزها یب تیبا توجه به ماه

 یها ستمیدر س یدر مورد مسائل اقتصاد یگریمطالعات د ن،یعلاوه بر ا .شود  شتریب
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 یو ارزش ارزها سمیمکان ،یعملکرد اقتصاد مانند اند. بحث کرده تالیجید یارزها

و  ایباشد. گارس نیکو تیب متیق یممکن است محرک اصل نیشاخص بازار چ تالیجید

کرد، در  یجستجو را بررس تیبر محبوب نیدهان به دهان آنلا ری( تأث2014همکاران )

به  تیحجم تراکنش، حجم کاربر و جذاب کهند افتی( 2016و همکاران ) انیائیکه س یحال

 یقابل توجه راتییتغ نیگذارد. آنها همچن یم ریتأث نیکو تیب متیبر ق یطور قابل توجه

 تیگوگل؛ مقدار تراکنش؛ تعداد ب یرا در طول زمان مشاهده کردند. احساسات؛ جستجو

 تیو تورم، بر بازده ماهانه ب یکاریب ،یصنعت دیمانند رشد تول یاقتصاد واملو ع ن؛یکو

که بازده عمدتاً بر اساس حجم اخبار، احساسات اخبار و تعداد کل  افتندی. آنها درنیکو

 . معاملات است

با نرخ خطای بسیار پایین،  BTCدهد که پیش بینی قیمت واقعی نتایج ما نشان می

-های طبقه بندی برای بیت کوین نیاز به انجام مطالعهامکان پذیر است. با این حال مدل

و اندیکاتورهای فنی نیز  BTCر بیشتر، قیمت ساعتی های بیشتری دارد. به عنوان کا

ممکن است مورد استفاده قرار بگیرند؛ همچنین می توان از مدل های مجموعه ای استفاده 

 کند. کرد که انواع متفاوتی از مدل ها را برای پیش بینی کردن باهم ترکیب می

ش انجام داد، بررسی یکی از تحقیقات بیشتری که می توان بر اساس و مبنای این پژوه

استفاده از هوش مصنوعی برای مدلسازی قیمت رمزارزها به عنوان مبنایی برای اندازه 

 گیری فاکتور ریسک برای استفاده مالی از تکنولوژی بلاکچین می باشد. 

تواند در شناسایی فعالیت های متقلبانه و رفتار غیرعادی کارآمد این مدل همچنین می

تار واقعی )قیمت( به اندازه قابل توجهی نسبت به رفتار مدلسازی شده باشد. زمانی که رف

تغییر کرده باشد، ممکن است نشان دهنده عوامل خارجی مانند رخدادهای بزرگ جهانی 

 های مصنوعی باشد. 4و نیز فعالیت های متقلبانه و پامپ و دامپ

ن عوامل خارجی درحالی که مدلسازی قیمت و پیش بینی؛ تنها ابزار برای تشخیص ای

ها شناسایی این فعالیت های متقلبانه و نیست، یکی از کاربردهای ممکن این مدل

جلوگیری از آنها است. تحقیقات آتی ما بر روی به کارگیری مدل ها در این حوزه ها 

متمرکز خواهد بود. با استفاده از ورودی های داده خارجی که مربوط به رویدادهای 

جهانی هستند، ترکیبی از مدل های پیش بینی قیمت مبتنی بر  جهانی و خطرات مالی

                                                           
4
 pumps and dumps بالا و پایین بردن قیمت     
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یادگیری ماشین و متد های تشخیص رفتار نامتعارف را باید مورد بهره برداری قرار داد تا 

 بتوان ارزیابی و پیش بینی ثبات رمزارزها را انجام داد. 

های ر روشگردد از سایبرای شناسایی عوامل و مدلسازی قیمت بیت کوین پیشنهاد می

 یادگیری ماشین و یادگیری عمیق بهره گرفته شود و نتایج با این تحقیق مقایسه شود.
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