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ترين همسايگي و ماشین بردار نزديکهای استفاده از مدل
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 چکیده

های اخیـر  شود. در سالاولین انتشار عمومی سهام توسط یک شرکت، عرضه عمومی اولیه نامیده می     
آزمـو    ،را موردبرسـی رـرار داده اسـت. هـدن ایـن  ـ وه        IPOمدت تحقیقات زیادی عملکرد کوتاه

 بینـی عملکـرد  بندی مختلف برای یافتن مـدلی کـه از کـارایی و درـت بـاریی در  ـی       های طبقهمدل

شده در بورس اوراق بهـادار تهـرا  را   عرضه IPOمورد  06برخوردار است. این   وه   IPOمدت کوتاه
میانگین بازده مازاد سـه روز اول   ،شدهدر چارچوب ارائهدهد. میموردبررسی ررار  1331-1311طی دوره 

هرچنـد ایـن مقـدار بـه انـدازه      ، اسـت درصـد   3/1شده دارای مقداری مثبت و برابر با کاری سهم عرضه
بـرای ارزیـابی و کنتـرل عملکـرد     تـایی  -16. روش اعتبارسنجی متقابـ  یافته بار نیستبازارهای توسعه

 گیری کارت و بیز سادهترین همسایگی، ماشین بردار  شتیبا ، درخت تصمیمنزدیکبندی های طبقهمدل
ترین همسایگی و ماشین بردار  شـتیبا  از  مدل نزدیکها، در بین مدل در نتیجه ؛مورداستفاده ررار گرفت

 برخوردار است. IPOمدت بینی عملکرد کوتاهدرت و کارایی باریی در  ی 

 

مودت  عملکورد کوتواه  ؛ عرضه عموومي اولیوه   ؛تايي 11اعتبارسنجي متقابل :هاواژهکلید

IPOبندیهای طبقهمدل ؛. 
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 مقدمه

گذاری اوراق ریمتشود. ( نامیده می1IPOعرضه عمومی اولیه ) ،اولین فروش سهام به عموم     
برانگیزترین گام عرضـه اوراق  ترین و چال مشک  شودهایی که برای اولین بار عرضه میشرکت

شــده بـا درنررگــرفتن منــاف   گــذاری وارعـی اوراق عرضــه چراکـه ریمــت  اســت؛در بـازار اولیــه  
و بـدین   اسـت داد  متغیرهای زیـادی  گذارا  و شرکت منتشرکننده اوراق، نیازمند دخالتسرمایه

بیـت  ش وارعی باعث جـذا گذاری کمتر از ارزریمت [.1] شودمنرور باید فرایند دریق و کاملی اجرا 
های مختلف حاکی از آ  است که شده در کشورانجام های  وه شود. سهم برای خریدارا  می

عملکرد بهتری نسبت به شاخص بورس در هما  دوره زمانی مدت شده در کوتاهسهم تازه عرضه
 دارد که این موضوع توسط محققا  ایرانی نیز موردتایید ررار گرفته است.

هـا اسـت در ادبیـات تحقیقـاتی و     مدت برای عرضه عمومی اولیه سـال های کوتاهحث بازدهب     
العـاده در  های فوقباعث بازده گذاریدهد ارزا  ریمتمیتحقیقات نشا   .تجربی موردتوجه است

افتد و اما عملکـرد بلندمـدت آنهـا    مدت برای مدت سه روز معاملاتی بعد از عرضه اتفاق میکوتاه
 [.2] های غیرعادی نداردبازده
های اولیه سهام، تنهـا بـه   مدت عرضههای کوتاهدر زمینه بازده ها  وه  بیشترازآنجاکه در      

تـوا   این  رس  که آیا مـی ؛ بنابراین اندرویکرد آمار کلاسیک از جمله رگرسیو   رداخته بررسی
شده را با درت بـاریی  مدت سهام تازه عرضهآموزش داد که بتوا  عملکرد کوتاه 2بندیمدل طبقه

حـائز   هـای بینی دارد، یکـی از موضـوع  تری در  ی کرد و اینکه کدام مدل درت بی بینی  ی 
 [.1]اهمیت در این زمینه است 

عرضه عمـومی  مدت سهام بینی عملکرد کوتاههای بسیاری برای  ی ها رب ، تکنیکاز سال     
 ؛شدبینی روند سهام استفاده میدر ابتدا روش رگرسیو  کلاسیک برای  ی  اند.اولیه توسعه یافته
بندی شـوند، از  های سری زمانی غیرثابت طبقهعنوا  دادهتواند بههای سهام میاما ازآنجاکه داده

 است؛ها شبکه عصبی نترین آکه رایج های یادگیری ماشین غیرخطی نیز استفاده شده استروش
دشواری رسـید    هایی دارد مانند نیاز به  ارامترهای کنترلی زیاد،با این حال شبکه عصبی کاستی

هـای  ترین همسایگی و ماشین بردار  شـتیبانی الگـوریتم  الگوریتم نزدیک غیره.ار و دبه نتیجه  ای
هـر الگـوریتم    شـود. استفاده میبینی سهام طور گسترده برای  ی یادگیری ماشین هستند که به

 [.16] فردی داردبرای یادگیری، الگوهای منحصربه
 شود.های یادگیری ماشینی استفاده میترین روشرایج ازهای تحلی ، با توجه به روش     

و نیز براساس [ 3] آمده از مطالعات  تفضیلی ربلیدستههای ما براساس نتایج بانتخاب روش
شد که برده اعتبارسنجی این مطالعات،  ی  این   وه  بوده است. بعد از ا محقق هایآزمای 

                                                 
1. Initia Public Offer 

2. Classification Model 



 00                                                                                  ... سهام با هیاول يمدت عرضه عمومعملکرد کوتاه ينیبشیپ

ترین همسایگی های بردار  شتیبا  و بیز ساده و الگوریتم نزدیکگیری و ماشیندرختا  تصمیم
های عصبی و رگرسیو  لجستیک داشتند. چو  این شبکه های آماری،عملکرد بهتری از روش

بود ، ظاهر جذاب و استفاده آسا  دارند، ز حیث سهولت درک، شفانهای بهتری امزیتها روش
در تحلی  تفضیلی استفاده  CART گیریترین روش درخت تصمیماز محبوب در این   وه 

 .شده است
ترین همسایگی، ماشین بـردار  بینی الگوریتم نزدیکاین مطالعه بر روی مقایسه عملکرد  ی      

مـدت  بینی عملکرد کوتاهو الگوریتم بیز ساده برای کار  ی  C&Rگیری  شتیبا ، درخت تصمیم
روزه از شـاخص کـ  بـازار، نـرر تـورم، سـن        21سابقه عرضه عمومی اولیه است.  انزده  ارامتر 

ها، حقوق صاحبا  سهام، فـروش سـارنه، سـود عملیـاتی، سـود خـالص،       شرکت، مجموع دارایی
(، گـردش  ROI(، بازده حقـوق صـاحبا  سـهام )   ROAرایی )های نقدی عملیاتی، بازده داجریا 

عنوا  متغیر بهریمت انتشار سهام عرضه اولیه ( و P/Eدارایی، نسبت بدهی، نسبت ریمت به سود )
 شود.ها استفاده میورودی به این مدل

مـدت عرضـه   بینـی عملکـرد کوتـاه   رو نیز داد  بهترین مدل برای  ی هدن   وه   ی      
 گذارا  کمک کرد.گیری درست سرمایهاولیه است تا از این طریق بتوا  به تصمیمعمومی 

 
 پژوهش مباني نظری و پیشینه. 2

گردد، عبارت است از این می باز 1116اصطلاح عرضه عمومی اولیه که رواج آ  به بازارهای      
هام بـه عمـوم   فعالیـت خـود ارـدام بـه عرضـه س ـ      که یک شرکت برای اولین بار در طول دورا 

گیـرد کـه درمـورد ایـن     هایی صـورت مـی  عرضه عمومی اولیه سهام توسط شرکت [.3]د نمایمی
بـدین ترتیـب بـین ناشـرا  در زمـا       ها بازار شناخت کمی از مدیریت و مالکیت آ  دارد. شرکت

 گـذارا ، عرضه عمومی و مالکا  بالقوه بیرونی، عدم تقار  اطلاعاتی وجـود دارد. بـرای سـرمایه   
هایی که برای اولین بار سـهام خـود را در بـازار    بود  ارلام تعهدی شرکترضاوت درمورد مناسب

 [.13]شوار است کنند، به منرور ارزیابی عملکرد آتی امری دعرضه می
مــدت عرضــه عمــومی اولیــه تاکیــد دارد کــه شــواهد تجربــی فراوانــی بــر عملکــرد کوتــاه     

اولیه را در روز اول عرضه خریـداری کـرده و  ـز از مـدتی      هایگذارانی که سهام عرضهسرمایه
در نتیجـه   ؛یابنـد توجهی دست مـی رسانند، به بازدهی غیرعادی راب کوتاهی آ  را به فروش می

رتاسـر  تحقیقات وسیعی نیز در س ،مدت مثبتی دارد. در این زمینهعرضه عموم اولیه عملکرد کوتاه
در مطالعـات خـود دربـاره عملکـرد      ،(2662) را  و ریتـر مثـال لـوگ  . بـرای  دنیا انجام شده اسـت 

در حدود هفت درصد و  1136مدت در آمریکا در سال بیا  نمودند که بازده کوتاه IPOمدت کوتاه
( میـانگین بـازده   2661کمرمـا  و والیـی )  این بازده در حدود  انزده درصد است.  1116در سال 
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فـرد و  ظریـف دارد. درصـد بیـا  مـی    1/31ر حـدود  مدت در بازار بورس کشور سوئیز را دکوتاه
شـده در بـورس   های تازه  ذیرفتهمدت سهام شرکتدهد که بازده کوتاه( نشا  می1333مهرجو )

 اوراق بهادار تهرا  بیشتر از بازده  رتفوی بازار بوده است.
 

تاثیر تعداد بینی تحت شده، درت  ی بینی عملکرد سهام تازه عرضهدر  ی  .متغیرهای تحقیق
گیرد. استفاده از بردارهای وی گی با ابعاد بزرگ هزینه ها و متغیرهای ورودی مدل ررار میوی گی

 [.16] مدل را به همراه دارد محاسباتی زیاد و ریسک بی  برازشی

 
روزه، از اولـین روز  ـز از عرضـه     3بازده ک  بازار در یک دوره زمانی  .بازارمدت بازده کوتاه

 .[1]دهد شده تا سه روز کاری بعد از آ  را نشا  میتازه عرضهسهم 
 

بازده سهام جدید در سه روز اول کـاری  ـز از عرضـه نشـا       .مدت سهام جديدبازده کوتاه
 [.2]دهد می
 

تفاض   .گذاری(شده نسبت به بازار )میزان ارزان يا گران قیمتبازده مازاد سهم عرضه
 [.2]مدت مشابه مدت بازار برای دورة کوتاهروزه سهام جدید و بازده کوتاه 3مدت بازده کوتا

 

ای برای تمایلات بـازار  ـی  از   عنوا  نمایندهروزه شاخص ک  بازار به 21بازده  .تمايلات بازار
 [.1]اولیه درنرر گرفته خواهد شد  عرضه

 
ثبت شرکت، سـن شـرکت را نشـا     تاریخ اولین سال معاملاتی منهای تاریخ سال  .سن شرکت

 [.1]دهد می
 

ریمت  یشنهادی خریدار است که اولین معامله بر آ  صورت  .قیمت انتشار سهام عرضه اولیه
 [.11]آید دست میهاز سایت بورس تهرا  ب گیرد ومی
 

نسبت ریمت به درآمد سهم بیانگر آ  است که ریمت سـهام شـرکت، چنـد برابـر      .P/Eنسبت 
ریمت انتشار سـهام  دهد که از تقسیم میزا  سود نقدی که شرکت به هر سهم خود تخصیص می

 [.11]آید دست میهخرین سود بآعرضه اولیه به 
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هـا و خـدمات   کننـده کار دهنده افزای  یا کاه  یا ثبـات در ریمـت مصـرن   نشا  .نرخ تورم
 [.3]آید دست میهدانست و از سایت بانک مرکزی ب

ها، حقوق صاحبا  سـهام، فـروش   مجموع داراییسایر متغیرها نیز سن شرکت، نسبت بدهی،      
(، بازده حقوق ROAهای نقدی عملیاتی، بازده دارایی )سارنه، سود عملیاتی، سود خالص، جریا 

آخرین سال ربـ  از عرضـه   های مالی صورتکه از  است( و گردش دارایی ROIصاحبا  سهام )
 هستند.عمومی راب  دستیابی 

 
انـد  هـای آمـاری توانسـته   دهد هرچنـد مـدل  روند مطالعات نشا  می .تجربي پژوهش پیشینه
شده ارائه دهند، در عین حال مفروضـات  های خوبی را درمورد عملکرد سهام تازه عرضهبینی ی 

ها موثر بـوده اسـت؛ بنـابراین بـه تـدریج      ها بر اثربخشی این مدلبرخی از این مدل محدودکننده
بینـی معرفـی شـد. در    ها و بهبود عملکـرد  ـی   های دیگری برای مقابله با این محدودیتروش

های ماشـین بـرداری را   داخلی و خارجی مطالعات زیادی انجام شده که برتری روش های  وه 
رو ازایـن  ؛دهـد های سنتی نشا  میای  یشین، از جمله روش شبکه عصبی و نیز روشهبر روش

شود که اخیـرا در داخـ  و خـارج از کشـور انجـام      تنها به ذکر چند نمونه از مطالعاتی  رداخته می
 را با موضوع   وه  دارند. گرفته و بیشترین ارتباط

مـدت و بلندمـدت   بررسـی بـازده کوتـاه   در تحقیقی به ،(1312) سنگنیا  زمانیا ، خدا رستی،     
های تحقیق نشا  های اولیه در بورس اوراق بهادار  رداخته است. یافتهشده در عرضهسهام عرضه

شده بـا  )تعدی  %11/1های واگذارشده دولتی در این دوره مدت شرکتدهد متوسط بازده کوتاهمی
هـای  همینین براسـاس یافتـه   ؛درصد بوده است 3ط خصوصی فق هایبازده بازار( و برای شرکت

های مبتنـی بـر عـدم تقـار  اطلاعـاتی را در بـازار سـرمایه ایـرا          بینی نرریه ی  ،این تحقیق
 [.11] دهدموردتایید ررار می

بینی روند حرکتی ریمت سـهام بـا   یک مدل ترکیبی برای  ی  ،(1312 ور و همکارا  )فلاح     
دهـد،  اند. نتایج نشا  مـی ین بردار  شتیبا  بر  ایه الگوریتم ژنتیک ارائه کردهاستفاده از مدل ماش

بینی روند حرکتی ریمت سهام بسیار بهتر عم  کـرده و در مقایسـه بـا    این مدل ترکیبی در  ی 
 [.16] روش ماشین بردار  شتیبا  ساده، از درت بارتری برخوردار است

بررسی بازده غیرعادی عرضه عمومی اولیه  رداخته تحقیقی بهدر  ،(1312بولو و فلاح برندق )     
شده در بـازده چهـار هفتـه بعـد از تـاریخ      است که نتایج حکایت از این دارد که سهام تازه عرضه

درصد بازده اولیه غیرعادی ایجاد  01/11درصد بازده اولیه عادی و  67/20طور متوسط عرضه، به
 [.0] اندکرده
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گذاری عرضه عمـومی اولیـه   ( در تحقیقی به آزمو   دیده ارزا  ریمت1337بارورد ) عباسی،     
نشـا  داد کـه   مدت آ  در بورس تهرا  موردبررسی ررار داده اسـت. نتـایج   سهام و عملکرد بلند

 [.2] گذاری عرضه عمومی اولیه در بورس تهرا  وجود داردریمت  دیده ارزا 
را بررسی  های ترکیهای عمومی اولیه شرکتعرضهر   وهشی د ،(2611باستی و همکارا  )     

دهنـد تجزیـه و   تاثیر ررار میمدت را تحتعواملی که عملکرد کوتاه شده،ارائهدر چارچوب  کردند.
 هـا ارزا  انـد. در ایـن  ـ وه  نشـا  داده شـد کـه عرضـه عمـومی اولیـه شـرکت          تحلی  شده

هـای  روش ،هـا نرر گردش ک  دارایـی  ،میزا  فروش سارنه ،تمایلات بازاراند. شدهگذاری ریمت
فـروش  تعـداد سـهام    ،نرر بـدهی  ،ریمت  یشنهادی ،IPO نویسیهای  ذیرهروش ،فروش سهام

هـای  های عمـومی اولیـه شـرکت   مدت عرضهکه عملکرد کوتاه رفته عوام  بسیار مهمی هستند
 [.1] دهندتاثیر ررار میترکی را تحت

کـاوی و اعمـال نفـوذ    در   وهشی بـا رویکـرد جدیـدی از داده    ،(2610رییاردسو  )سر  و      
بینی عملکرد سهام جدید عرضـه عمـومی اولیـه معرفـی     منرور  ی اطلاعات مربوط به سهام به

با استفاده از تواب  کاهشی یکنواختی، رابطه بین نوسانات ریمـت سـی روزه هـر همسـایه     . کردند
هـا بـه نسـبت فاصـله آ      توسط تغییر انتشار سی روزه هر یک از همسـایه شده سهام تازه عرضه

ترکیب حساسیت مکـانی روابـط جـالبی بـین عرضـه اولیـه اوراق بهـادار و نزدیکـی         بررسی شد. 
همینین رابطه رـوی بـین فاصـله سـهام همسـایه و عملکـرد سـی روزه         ؛همسایگی کشف کرد

 [.7] مشاهده شد
بینی سهام برنده عرضه عمـومی اولیـه   بررسی  ی در   وهشی به ،(2611مولی و همکارا  )     

گذارا  عرضه عمـومی اولیـه اوراق   اند. این   وه  روش جدیدی برای کمک به سرمایه رداخته
کند. این   وه  مدل رگرسیو  لجستیک را برای بهادار برای توزی  بازده رو به بار  یشنهاد می

شد ، تنها با تکیه بـه اطلاعـات در   سال بعد از فهرست 3یا  2،1که آیا یک شرکت بینی این ی 
گـذارانی کـه از مـدل ایـن  ـ وه  اسـتفاده       دسترس عموم هنوز عملکرد بهتری دارند. سـرمایه 

بندی ساده همـه  شود، براساس یک طبقهبینی بارتر میکنند همواره منجر به نرر تعدی   ی می
 [.17] باشندمی «رندگا ب»عنوا  عرضه اولیه اوراق بهادار به

بینی عملکرد عرضه اولیه اوراق  ی   وهشی برای به ،(2610تانگ سنگ و کیا  چونگ )     
های عصبی دهد که شبکه. اگر چه بسیاری از نتایج تحقیقات نشا  میبهادار  رداخته است

اما نتایج  ؛کندهای آماری و سنتی ح  تر از روش مدلتواند تقریبا تمام مشکلات را موثرمی
های عصبی های خاص بهتر از شبکههای آماری در نمونه دادهدهد که روشتحقیقات نشا  می

بینی خواهد ازآنجاکه عرضه اولیه اوراق بهادار که اطلاعات رب  از خود، مقادیر  ی  .کندعم  می
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براساس بود در سری زمانی مرتبط و متغیرهای از عوام  خاص شرکت است. نتایج تجربی 
 [.11]ت بینی شده اسعرضه اولیه اوراق بهادار از بورس سنگا ور به ارزیابی عملکرد  ی 

ها در اکثر بازارها، اندازه حرکت یا تغییر ریمت دارایی ذیری بینیبه عدم  ی  توجهبا      
این بینی نماید. دارایی را  ی هایی رفتند که صرفا جهت حرکت ریمت به سراغ روش ا محقق
که  های جدیدترهای سنتی از ربی  رجیت،  روبیت، گشت تصادفی و روشها شام  روشروش
هایی دارد مانند نیاز به با این حال شبکه عصبی کاستی ؛باشدشبکه عصبی می هانترین آرایج

ترین ار و غیره. الگوریتم نزدیکددشواری رسید  به نتیجه  ای ، ارامترهای کنترلی زیاد
شده های انجام.   وه استگیری ، ماشین بردار  شتیبا ، بیز ساده و درخت تصمیمهمسایگی

های های غیرخطی در مقایسه با مدلکه مدل دهدنشا  میبینی عملکرد سهام در زمینه  ی 
 [.16] بینی سنتی از درت بارتری و عملکرد بهتری برخوردار است ی 
 

ترین همسایگی یک روش غیر ارامتری نزدیکالگوریتم  .1ترين همسايگيمدل نزديک
های ترین نمونهنزدیک Kبندی و رگرسیو  است. در دو مورد، شام  مورداستفاده برای طبقه

شود و یا بندی استفاده میبه اینکه برای طبقه KNNباشد. خروجی آموزشی در فضای وی گی می
 [.13] رگرسیو  بستگی دارد

ترین همسایگی عضویت در کلاس است. یک شی با رای نزدیکبندی خروجی مدل طبقه     
ترین کلاس در میا  شود، با این هدن که هر شی به رایجبندی میاکثریت همسایگی خود طبقه

K شود )ترین همسایگی خود اختصاص داده مینزدیکK طور معمول یک عدد صحیح مثبت، به
ترین همسایه واحد ی به کلاس نزدیکباشد،  ز از آ  شی به سادگ K=1کوچک است(. اگر 

خروجی یک مقدار ارزش )ضریب( برای شی  KNNشود. در رگرسیو  خود اختصاص داده می
شده ترین همسایه تعییننزدیک Kهای باشد که مقدار آ  برابر با میانگین ارزشموردنرر می
 برای آ  است.

KNN که در آ  تاب  فقط  یک نوع یادگیری براساس مثال و یا یادگیری تنب  است
ترین الگوریتم یادگیری یکی از ساده KNN. الگوریتم شودصورت محلی تقریب و محاسبه میبه

دهی را توا  به کمک همسایگی وز بندی و رگرسیو ، می. در هر دو مورد طبقهاستماشینی 
 برای ؛اردتر اهمیت بیشتری نسبت به همسایه دورتر دکه همسایه نزدیکطوریبه ؛انجام داد

1یک طرح وز  معمول عبارت است از داد  وز   ،مثال
𝑑⁄   به هر یک از همسایگا  که در آ𝑑 

 است. همسایهفاصله به 

                                                 
1. Nearest Neighbor Model 
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ترین همسایگا  یک نمونه، معمور از فاصله ارلیدسی طبق رابطه آورد  نزدیکدستهبرای ب     
 [:3]شود زیر استفاده می

 
deucl(x, t) =  √∑ d eucl

i  (x, t)                                                        ( 1رابطه)  
 

𝑑𝑒𝑢𝑐𝑙اگر مقادیر خصوصیات عددی و  یوسته باشد، 
𝑖 آیددست میهاز رابطه زیر ب: 

 
d eucl

𝑖  (x, t)  =  (ai(x) − ai(t)) 2                                               ( 2رابطه)  
 

 :صورت زیر تغییر  یدا خواهد کردمقادیر اسمی داشته باشند، رابطه بار بهو اگر خصوصیات 
 

(3رابطه )                                          
 

هـایی اسـت   مدل ماشین بردار  شتیبا  یکی از مدل. 1بندی ماشین بردار پشتیبانمدل طبقه
هـای مـورد  ـ وه ،    شد  دادهمشخصرود. با می کارها بهبندی و تفکیک گروهکه جهت طبقه

هـا دارای  کنـد. ایـن مـدل   های متمایزی تقسیم مـی ها را به گروهمدل ماشین بردار  شتیبا  داده
 [:16]خواص کلی زیر هستند 

 ها با حداکثر رابلیت تعمیمبندی دادهطبقهـ 

 هارسید  به نقطه بهینه تفکیک دادهـ 

 بندی کنندهطبقهتعیین خودکار ساختار بهینه برای ـ 

 وتحلی  اجزاء اصلیهای غیرخطی با استفاده از تجزیهکرد  دادهامکا  مدلـ 

یابدکه موجـب  های خطی را میماشین بردار  شتیبا  الگوریتمی است که نوع خاصی از مدل     
ترین نقاط به حاشـیه  شود. بردارهای  شتیبا  در وار  نزدیکاکثرشد  تفکیک بین طبقات میحد
کـرد  مـرز بـین طبقـات اسـتفاده      بر صفحه هستند. تنها از این بردارها )نقاط( بـرای مشـخص  ا

 شود.می
های خطی برای تولیـد یـک   به ماشین SVMصورت خطی مجزا از هم باشند، ها بهاگر داده     

ترین نقاط آموزشـی  ها را بدو  خطا و با حداکثر فاصله میا  صفحه و نزدیکسطح بهینه که داده
,𝑥𝑖]صـورت  نماید. اگر نقاط آموزشـی را بـه  )بردارهای  شتیبا ( تفکیک می 𝑦𝑖]   و بـردار ورودی

                                                 
1. Support Vector Machines 
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𝑥𝑖 ∈ 𝑅𝑛 صورتوارزش طبقه را به 𝑦𝑖 ∈ 𝑖 تعریف کنیم و  {1,1−} = 1, … , 𝑙   آنگاه در حـالتی
شـود و توسـط   گیری که تعریف میصورت خطی راب  تفکیک هستند رواعد تصمیمها بهکه داده
 صورت معادله زیر است:کند بهگیری باینری را تفکیک میحه بهینه که طبقات تصمیمیک صف

 
𝑌=sign(∑ 𝑦𝑖𝛼𝑖(𝑋. 𝑋) + 𝑏)𝑁

𝑖=1 (1رابطه )                                                               

 

ضرب داخلـی   دهنده.  نشا  𝑋𝑖ارزش طبقه نمونه آموزشی  𝑦𝑖خروجی معادله،  𝑌که در آ       
و  𝑏  ارامترهای 1 رابطهیک داده ورودی و بردارهای  شتیبا  هستند. در  دهندهاست. بردار نشا 

𝛼𝑖 کننده ابرصفحه هستند. تعیین 
 یابد:به شک  زیر تغییر می این معادله صورت خطی راب  تفکیک نباشند،ها بهاگر داده

 
𝑌=sign(∑ 𝑦𝑖𝛼𝑖𝐾(𝑋, 𝑋𝑖) + 𝑏)𝑁

𝑖=1 (1رابطه )                                                      
 

,𝐾(𝑋تاب        𝑋𝑖) از سطوح ی هایی با انواعتابعی کرنلی است که برای ایجاد ماشین
مثال، سه نوع تاب  برای کند. های داخلی تولید میها، ضربگیری غیرخطی در فضای دادهتصمیم

 ند از:ا، عبارترودمی کاربه SVMکرن  که در مدل 
 ای با تاب  کرن ماشین چندجملهـ 
 

𝐾(𝑋, 𝑋𝑖) = (𝑋. 𝑋𝑖 + 1)𝑑                                                              ( 0رابطه)  

 
 ای است.درجه کرن  چندجمله 𝑑که در آ  

 
 ماشین تاب   ایه شعاعی با تاب   ایه کرن ـ 
 

𝐾(𝑋, 𝑋𝑖) = exp (−
1

𝛿2 (𝑋. 𝑋𝑖)2)                                                     ( 7رابطه)  
 

  هنای باند کرن  تاب   ایه شعاعی است. 𝛿که در آ  
 
 
 
 



 0317ـ بهار  10انداز مديريت مالي ـ شماره چشم                                                                                             01

 دو ریه با تاب  کرن  NNماشین ـ 
 

𝐾(𝑋, 𝑋𝑖) = 𝑆[(𝑋. 𝑋𝑖)] = 1
[1 + exp{𝑣(𝑋. 𝑋𝑖) − 𝑐}]⁄ (3رابطه )                           

 

.𝑆[(𝑋 ارامترهای تاب  زیگموئیدی  𝑣و  𝑐که در آ        𝑋𝑖)] که نامعادله نحویبه ؛هستند𝑐 ≥

𝑣 .برررار باشد 
گیری دارای ساختاری دو ریه اسـت. ماشـین بـردار    فرآیند یادگیری برای ایجاد تواب  تصمیم     

 ی،کند و براساس تئوری یادگیری آماربندی استفاده میسازی برای طبقه شتیبا  از تئوری بهینه
 رساند.بندی را به حدار  میخطای طبقه

 
ورد صحت آاعتبارسنجی متقاب  یک روش محبوب برای بر .1روش اعتبارسنجي متقابل
بینی است. این روش گاهی موسوم به برآورد چرخ  بوده و هدن از غیراریب عملکرد مدل  ی 

توا  به مجموعه بینی را میاین روش ارزیابی این است که چگونه نتایج روش تحلی   ی 
کاوی تایی، به فراوانی در تحقیقات داده 16های مستق  تعمیم داد. اعتبارسنجی متقاب  داده

باشند که یک تعداد تاهای بهینه می 16اند که زیرا مطالعات تجربی نشا  داده ؛شونداستفاده می
های آموزشی و نمونهبخشی به زیر برداری )یعنی تنوعتعادل ظریف و خوب را بین اریبی نمونه

کند. زمایشی( ایجاد میآهای سازی و فعالیتشد  مدلبندی )زما  کام آزمایشی( و زما 
زیرمجموعه  16طور تصادفی به ها بهتایی، مجموعه داده 16سنجی متقاب  ضرورتا، در اعتبار

ش دیده و توسعه ها در ابتدا آموزشود. مدلانحصاری متقاب  با اندازه تقریبا برابر تقسیم می
بار  1شود. هر بار، مدل بر روی بار تکرار می 16شوند و فرایند می آزمای یابند و سپز می
جموعه داده ک  است( آموزش دیده و درصد م 16های آموزشی ترکیبی که شام  صورت داده)به

متقاب  از  شود. برآورد اعتبارسنجیمی آزمای مجموعه داده ک ( دیگر  درصد 16بار ) 1بر روی 
شاخص صحت متعلق به هر بار که در معادله زیر ذکر  16گیری از صحت ک  مدل با میانگین

 شود.شده، محاسبه می
 

𝐶𝑉𝐴 =
1

𝑘
∑ 𝐴𝑖

𝑘
𝑖=1 (1رابطه )                                                                          

 
 

                                                 
1. K-fold Cross Volidation  
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جا درنررگرفته شد( در این 𝑘 =16تعداد بارها ) 𝑘سنجی متقاب ، بیانگر صحت اعتبار 𝐶𝑉𝐴که      
 [.13]شاخص صحت است  𝐴و 
 

که موسوم به  ریختگییک ماتریز بهم .بینيهای پیشگیری دقت و کارايي مدلاندازه
بینی برآیندهای دودویی های مورداستفاده در  ی است، برای تعیین عملکرد مدل درتماتریز 

های وارعی و بندیشود. این ماتریز دارای اطلاعات ارزشمندی درخصوص طبقهاستفاده می
 [.13] بینی استشده توسط مدل  ی بینی ی 
های یادگیری بسیار مهم است. (، ارزیابی عملکرد روش2663) به گفته کارونا و همکارا      
 F-لی و شاخصشده نریر صحت کهای عملکرد شناختهرو در این   وه  از شاخصایناز

 استفاده شدند.

TN: بندی نیز بیانگر تعداد رکوردهایی است که دسته وارعی آنها منفی بوده و الگوریتم طبقه
 دسته آنها را به درستی منفی تشخیص داده است )منفی وارعی(.

TP: نیز  بندیبیانگر تعداد رکوردهایی است که دسته وارعی آنها مثبت بوده و الگوریتم طبقه
 .درستی مثبت تشخیص داده است )مثبت وارعی(بهدسته آنها را 

FP: نیز  بندیبیانگر تعداد رکوردهایی است که دسته وارعی آنها منفی بوده و الگوریتم طبقه
 دسته آنها را به اشتباه مثبت تشخیص داده است )مثبت کاذب(.

FN: دسته  بندیطبقهت بوده و الگوریتم بیانگر تعداد رکوردهایی است که دسته وارعی آنها مثب
 آنها را به اشتباه منفی تشخیص داده است )منفی کاذب(.

بینی طور صحیح توسط مدل  ی صورت درصدی از اطلاعاتی که بهبه AC صحت کلی     
شده صحیح به بینیصورت نسبت موارد  ی شود. این شاخص همینین بهشوند تعریف میمی

 شود.بینی تعریف میتعداد ک  موارد  ی 
 

𝐴𝑐𝑐𝑢𝑟𝑎𝑐𝑦 =
𝑇𝑃+𝑇𝑁

𝑇𝑃+𝐹𝑃+𝑇𝑁+𝐹𝑁
(16رابطه )                                                           

  
 در معادرت زیر تعریف شده است: F-  ارامترهای موردنیاز برای محاسبه شاخص

 

𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛𝑝𝑜𝑠𝑖𝑡𝑖𝑣𝑒 =
𝑇𝑃

𝑇𝑃+𝐹𝑃
(11رابطه )                                                           

 

𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛𝑛𝑒𝑔𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒 =
𝑇𝑁

𝑇𝑁+𝐹𝑁
(12رابطه )                                                          

 

𝑅𝑒𝑐𝑎𝑙𝑙𝑝𝑜𝑠𝑖𝑡𝑖𝑣𝑒 =
𝑇𝑃

𝑇𝑃+𝐹𝑁
(13رابطه )                                                                
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𝑅𝑒𝑐𝑎𝑙𝑙𝑛𝑒𝑔𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒 =
𝑇𝑁

𝑇𝑁+𝐹𝑃
(11رابطه )                                                               

 

باشند که با های عملکرد ریکال ودرت میصورت میانگین همساز شاخص، بهF_شاخص     
 آید:دست میهاستفاده از معادله زیر ب

 

𝐹 − 𝑚𝑒𝑎𝑠𝑢𝑟𝑒 =
2×𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛×𝑅𝑒𝑐𝑎𝑙𝑙

𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛+𝑅𝑒𝑐𝑎𝑙𝑙
(11رابطه )                                                

 
 های پژوهشفرضیه

 1از کارایی و درت باریی IPOمدت عملکرد کوتا بینیمدل ماشین بردار  شتیبا  در  ی  .1
 برخوردار است.

از کارایی و درت باریی  IPOمدت عملکرد کوتا بینیترین همسایگی در  ی مدل نزدیک .2
 برخوردار است.

از کارایی و درت  IPOمدت عملکرد کوتا بینیدر  ی  CARTگیری مدل درخت تصمیم .3
 باریی برخوردار است.

 از کارایی و درت باریی برخوردار است. IPOمدت عملکرد کوتا بینی بیز ساده در  ی .1

 

 شناسي پژوهشروش. 3

تـرین همسـایگی، ماشـین بـردار  شـتیبا ، درخـت       های نزدیـک در این   وه  از الگوریتم     
جامعـه آمـاری    .اسـت  شدهاستفاده  بینیهای  ی عنوا  مدلو بیز ساده به C&Rگیری تصمیم

شده در بـورس اوراق بهـادار تهـرا  در    های تازه  ذیرفتهاین   وه  عبارت است از کلیه شرکت
در این فاصله در بورس بـرای اولـین بـار     نهاکه سهام آ 1311تا اسفندماه  1331فاصله فروردین 

ای شرکت، نمونه 36 این میا . از استشرکت  36برابر با  آنهااند که تعداد مورد معامله ررار گرفته
شـرکت بـه ایـن دلیـ  کـه       26تعـداد   .شدندشرکت وارد نمونه   وه   06گرفته شد که تعداد 
و یا با اشـتباه همـراه بـود،     نبودبورس موجود افزارهای اطلاعاتی بر نرم آنهااطلاعات موردنیاز از 

 ها نشد.یک از نمونهوارد هیچ
ــه         ــرای تجزی ــر ب ــ وه  حاض ــ  ددر   ــو   ادهوتحلی ــام آزم ــا و انج ــاری از  ه ــای آم ه
مـدت سـهام تـازه    اسـتفاده شـده اسـت. عملکـرد کوتـاه      MATLABو   EXCELافزارهاینرم

مدت بازار در هما  دوره شده و با عملکرد کوتاهشده را با استفاده از تغییرات ریمت محاسبهعرضه
مـدت سـه روز اول کـاری    کوتـاه زمانی موردمقایسه ررار خواهد گرفت که این دوره این عملکرد 

                                                 
 .ان آ  باری هفتاد درصد باشد-باریی برخوردار است که درت ک  و شاخص. درصورتی یک مدل از درت و کارایی 1
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این  ـ وه  انتخـاب    ا  یشین و تجربه محقق هایباشد که این دوره زمانی براساس   وه می
 شده است.

 شود:برای شروع بازدهی سه روزه از سهام جدید به وسیله فرمول زیر محاسبه می
 

𝑅𝑖,𝑡= (
𝑃𝑖.𝑡

𝑃𝑖.𝐼𝑝𝑜
) −  1  

𝑅𝑖,𝑡 دهنده بازدهی سه روزه: نشا ( سهام𝑖) 
𝑃𝑖.𝑡( ریمت  ایانی سهام :𝑖در سومین روز معاملاتی ) 

𝑃𝑖.𝐼𝑝𝑜 :ریمت انتشار سهام عرضه اولیه (𝑖) 

صـورت فرمـول زیـر    بازدهی شاخص بازار بورس تهـرا  طـی دوره مشـابه بـه     براساس این،     
 شود:محاسبه می

 𝑅𝑚,𝑡 = (
𝑃𝑚,𝑡

𝑃𝑚,𝑡−3
) − 1 

𝑅𝑚,𝑡اخص بازار: بازدهی سه روزه ش 
𝑃𝑚,𝑡 ریمت  ایانی از شاخص بازار در روز :𝑡 

𝑃𝑚,𝑡−33بازار در روز  : ریمت  ایانی از شاخص-𝑡 
 ز از آ ، بازدهی شاخص بازار از بازدهی سهام شرکت عرضه اولیه در جهت یافتن بـازدهی       

 شد:مازاد شرکت عرضه اولیه در سه روز اول معاملاتی )سه روز کاری( کم خواهد 
 

𝐸(𝑅𝑖,𝑡) = 𝑅𝑖,𝑡 − 𝑅𝑚,𝑡 

 
شده نسبت به بینی و بازده مازاد سهم عرضهدر این   وه  با استفاده از  انزده متغیر  ی      

با توجه .  رداخته شدبندی مختلف های طبقهعنوا  خروجی به مقایسه و اعتبارسنجی مدلبازار به
 .شده استهای یادگیری ماشینی استفاده ترین روشرایجبندی، از های مختلف طبقهبه روش

 ند از:اوتحلی  عبارتمتغیرهای مورد استفاده در این تجزیه
ها، حقوق صاحبا  روزه از شاخص ک  بازار، نرر تورم، سن شرکت، مجموع دارایی 21سابقه      

 های نقدی عملیاتی، بازده داراییسهام، فروش سارنه، سود عملیاتی، سود خالص، جریا 
(ROA( بازده حقوق صاحبا  سهام ،)ROI گردش دارایی، نسبت بدهی، نسبت ریمت به سود ،)
(P/E ،)ریمت انتشار سهام عرضه اولیه. 
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 هايافته. تحلیل 4

 :استنتیجه این بررسی  1مار توصیفی متغیر وابسته  رداخته شد و جدول آبررسی ابتدا به
 

 هاکاررفته در آزمو  فرضیه. آمار توصیفی متغیر وابسته به1جدول 

 انحراف معیار میانگین حداکثر حداقل متغیر وابسته

 631/6 613/6 121/6 -330/6 شدهبازده مازاد سهام تازه عرضه

 

های تازه های تمامی شرکتبینی چهار مدل مقایسه شود، دادهکه درستی درت  ی برای این     
بینی برای ها داده شد و نتایج  ی عنوا  ورودی، به مدلشده در بورس اوراق بهادار به ذیرفته

توانمندی  جانبهکاررفته در   وه  محاسبه شده است. برای ارزیابی همههای بهتمام مدل
محاسبه شود که این کار برای هریک از  F-و شاخص ACصحت ک  ها، باید مقدار لمد

های جداگانه آمده است. در جدول محاسباتطور جداگانه انجام گرفت و نتایج این ها بهروش
بینی طور صحیح توسط مدل  ی صورت درصدی از اطلاعاتی که بهبه ACصحت کلی 

شده صحیح به بینیصورت نسبت موارد  ی شود. این شاخص همینین بهتعریف می ،شوندمی
های شاخصصورت میانگین همساز ، بهF-شود. شاخصبینی تعریف میتعداد ک  موارد  ی 

صورت نسبت ی گی موسوم به نرر منفی حقیقی است که بهوباشند. درت می عملکرد ریکال و
ها شود. این نسبتتعداد منفی حقیقی به جم  منفی حقیقی و مثبت کاذب درنرر گرفته می

صورت خلاصه ارائه خواهد شد. این ماتریز خروجی ماتریز درت است که در این رسمت به
شود که بینی برآیندهای دودویی استفاده میهای مورداستفاده در  ی ملکرد مدلبرای تعیین ع

شده توسط مدل بینیهای وارعی و  ی بندیدارای اطلاعات ارزشمندی درخصوص طبقه
 بینی است. ی 
 

 بندیهای طبقهنتایج عددی ماتریز درت برای مدل .2جدول 

 ماتريس دقت بندیمدل طبقه
 بینيپیش

 مثبت منفي

 وارعیت ماشین بردار  شتیبا 
 216 11 منفی

 011 6 مثبت

 وارعیت ترین همسایگینزدیک
 126 101 منفی

 116 161 مثبت

گیری درخت تصمیم
C&R 

 وارعیت
 116 131 منفی

 126 111 مثبت

 وارعیت بیز ساده
 11 216 منفی

 216 161 مثبت
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 بندیهای طبقهنتایج درصدی ماتریز درت برای مدل .3جدول 

 ماتريس دقت بندیمدل طبقه
 بینيپیش

 مثبت منفي

 وارعیت ماشین بردار  شتیبا 
10/6 منفی  31/6  

 1 6 مثبت

 وارعیت ترین همسایگینزدیک
13/6 منفی  12/6  

17/6 مثبت  33/6  

گیری درخت تصمیم
C&R 

 وارعیت
17/6 منفی  13/6  

32/6 مثبت  03/6  

 وارعیت بیز ساده
31/6 منفی  10/6  

00/6 مثبت  31/6  

 

های ریدشـده در  دست آمده است. دادهاز نتایج ماتریز درت برای هر چهار مدل به 3جدول      
 3، مجموع نتایج ماتریز درت برای هر شصت شرکت نمونه است؛ در جـدول  2های جدول خانه

مجموع  ،شود در هر چهار مدلطور که ملاحره میشده است. هما ارائه نها نیز نسبت درصدی آ
تـرین  بینی شده است، در مدل نزدیـک تعداد رکوردهایی که مثبت یا منفی بوده و به درستی  ی 

است که برتـری ایـن مـدل نسـبت بـه سـه مـدل دیگـر را در          هاهمسایگی بیشتر از سایر مدل
ای مقایسـه  ،نتـایج  این براساس دهد.لیه نشا  میمدت عرضه عمومی اوبینی عملکرد کوتاه ی 

های مورداستفاده در این   وه  انجام شـده  بینی بین مدلبرای ارزیابی درت ک  و کارایی  ی 
 (.1است )جدول 

 
 بندیهای طبقهبینی برای مدل. نتایج درت  ی 1جدول 

 F-شاخص دقت کل بندیمدل طبقه

SVM 7/71  36 

K-NN 3/73  31 

C&R 0/01  1/76  

1/13 16 بیز ساده  

 
های ماشـین بـردار  شـتیبا ،    آمده از شصت شرکت را برای مدلدستنتایج کلی به 1جدول      

دهـد. براسـاس   و بیـز سـاده نشـا  مـی     CARTگیـری  ترین همسایگی، درخت تصـمیم نزدیک
ربـول در  رابـ  تحقیقات  یشین که در این زمینه صورت گرفته است، مـدلی دارای درـت رزم و   

 76مدت عرضه عمومی اولیه برخوردار است که دارای درـت کـ  بـاری    بینی عملکرد کوتاه ی 
مـدل  طورکه از نتـایج جـدول مشـخص اسـت،     هما درصد باشد.  36باری  F-درصد و شاخص
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از کـارایی رزم  مـدت عرضـه عمـومی اولیـه     بینی عملکرد کوتـاه ترین همسایگی در  ی نزدیک
باشد کـه نشـا  از برتـری    تر میها بی همینین درت ک  این مدل از سایر مدل؛ استبرخوردار 

مدل ماشین بردار  شتیبا  دومین مـدل از   ،ها است. در این   وه این مدل در مقاب  سایر مدل
ر حالی است ، این داستمدت عرضه عمومی اولیه بینی عملکرد کوتاهنرر درت و صحت در  ی 

 .نیستندو بیز ساده از درت کافی برخوردار  CARTگیری صمیمکه دو مدل درخت ت
 
 گیری نتیجه. بحث و 5

هـای  شـرکت  مدت سهام جدید با استفاده از تغییرات ریمت سـهام در این   وه  بازده کوتاه     
در  نهـا شده در بورس طی دوره سه روز اول معاملاتی  ز از عرضه عمـومی اولیـه آ  تازه  ذیرفته
مدت بازار طی دوره مشـابه ایـن   محاسبه شده است و سپز با مقایسه آ  با بازده کوتاه این بازار

مـدت سـه روزه   مازاد کوتاهمیانگین بازده  1  وه  موردآزمو  ررار گرفته است. بر طبق جدول 
 درصد بوده اسـت  3/1شده به بازار در طی دوره سه روزه   وه  سهام شصت شرکت تازه عرضه

 شده به بازار است.دهنده عملکرد بهتر سهام تازه عرضهو این نشا 
و بیز ساده نشـا    KNN ،SVM ،C&R Treeبینی برای چهار روش مقایسه درت ک   ی      

های موجود در این   وه  عم  کرده است تر از سایر مدلترین همسایگی رویداد مدل نزدیک
کاررفتـه در  ـ وه    هـای بـه  تایج مقایسه مدلن بینی را با درت بارتری انجام داده است.و  ی 

ترین همسایگی، مدل ماشین بردار  شتیبا  با تفـاوت دو درصـد   بعد از مدل نزدیکنشا  داد که 
نتایج حاکی از رابلیت  مدت عرضه عمومی اولیه دارد.بینی عملکرد کوتاهبارترین درت را در  ی 

مـدت عرضـه   ار  شتیبا  برای عملکرد کوتـاه ترین همسایگی و ماشین بردبینی مدل نزدیک ی 
 و بیـز سـاده از   CARTگیـری  که دو مدل درخت تصـمیم عمومی اولیه بود. این در حالی است 

بینـی عملکـرد   عبارتی دیگر این دو مدل رابلیـت  ـی   به ؛حدار  درت و کارایی برخوردار نیستند
 مدت عرضه عمومی اولیه را ندارند.کوتاه
و  KNNهای که مدل دهدمینشا   ،مختلفی که در این زمینه انجام شده استهای   وه      

SVM مدت بینی عملکرد کوتاههای مناسبی برای  ی مدلIPO باشد که دراین تحقیق نیـز  می
گیـری  ( که توانایی مدل درخت تصمیم2611با توجه به   وه  باستی و همکارا  )اما  ؛تایید شد

C&R  مدت عرضه عمومی اولیه انجام داده اسـت، درـت کلـی مـدل     کوتاهبینی عملکرد در  ی
 ـ 1/36  ؛تـوجهی دارد آمـده در ایـن  ـ وه  تفـاوت رابـ      دسـت هدرصد است که با مقدار درت ب
هـا  عنوا  یکـی از بهتـرین مـدل   به C&Rگیری که در آ    وه  مدل درخت تصمیمایگونهبه

 د.وه  این مـدل حـدار  درـت رزم را دار   ن   که در ایدرحالی ؛شودبینی توصیه میبرای  ی 
به این دلی  اسـت   نخستبینی در   وه  حاضر و   وه  ذکرشده، تفاوت درت این مدل  ی 
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که این دو   وه  در دو بورس جدا که یکی بورس اوراق بهادار تهرا  و دیگـری بـورس اوراق   
متغیرهـای دو تحقیـق بـا یکـدیگر متفـاوت اسـت و در        دومبهادار استانبول صورت گرفته است، 

 سـایر تـر از  گیـری بـی     وه  باستی از متغیرهایی استفاده شده است کـه در درخـت تصـمیم   
شـده و درصـد سـهام    درصد سهام عرضه مانند ریمت  یشنهادی، ،بندی داردمتغیرها رابلیت طبقه

 .نیستشده که در بورس ایرا  راب  دستیابی نگهداری
خصـوص کشـورهای   شده، در سـطح جهـا  بـه   بینی عملکرد سهام تازه عرضهدر زمینه  ی      

در بـورس  شود  یشنهاد می ؛ بنابراینای صورت گرفته استیافته مطالعات متعدد و گستردهتوسعه
ها و تحقیقات دیگری انجام بینی عملکرد سهام جدید بررسیاوراق بهادار تهرا  نیز در مورد  ی 

 گیرد.

یگی و ماشین بردار  شتیبا  درـت بـاریی در   ترین همساهای نزدیککه روشبا توجه به این     
هـا در جهـت   ایـن الگـوریتم  از شـود کـه   دارنـد، توصـیه مـی    IPOمدت بینی عملکرد کوتاه ی 

 گیری بهتر استفاده شود.تصمیم
انتخاب وی گی استفاده شـود و  های بهتر، از روش یافتن به نتیجهشود برای دست یشنهاد می     

 افزای  یابد. هاها کاه  یافته و درت مدلتعداد وی گی
بینـی تـاثیرگزار بـر عملکـرد     هـای  ـی   توا  سایر وی گیهای آتی میهمینین در   وه      
نویسـی، درصـد   هـای  ـذیره  های عرضه سهام،روشمدت عرضه عمومی اولیه همانند: روشکوتاه

بنـدی  هـای طبقـه  بینی سایر مـدل نوع صنعت و غیره بررسی شود. ردرت  ی شده، سهام عرضه
بررسی شـود   IPOمدت و غیره در عملکرد کوتاه C1 گیریهمیو  شبکه عصبی، درخت تصمیم
گـذاری بـا   ریمـت  بینی و درصد تاثیر آنها بـر ارزا  های  ی و در نهایت تحلی  حساسیت وی گی

 گیری شود.مسایگی و ماشین بردار  شتیبا  اندازهترین هاستفاده از دو مدل نزدیک
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