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الگوریتم ژنتیک چندهدفه تحت معیار  ابتکاريا سازي فر نهیبههاي بررسي كارآمدي مدل

در تعیین سبد سهام  CVaRتحت معیار ریسک ازدحام ذرات تمیو الگور MSVریسک

 هاي پذیرفته شده در سازمان بورس اوراق بهادارشركت

 

 16/09/1402تاريخ پذيرش:  14/07/1402تاريخ دريافت: 

 1داریوش آدینه وند

 2ابراهیم علی رازینی

 3محمود خدام

 4فریدون اوحدی

 5الهام السادات هاشمی زاده 

 چكیده

 یبرا یمتعدد یهاکیاست. امروزه ابزارها و تکن هیسرما تیریمد یاز اهداف اصل نهیانتخاب سبد سهام به

 مقاله، با استفاده از داده نیارائه شده است. در ا نهیو انتخاب سبد سهام به یگذارهیسبد سرما سکیر یریگاندازه

اند تهران انتخاب شده اداراوراق بهبورس سازمان  شرکتهای برتر از هدفمند یریگسهم که با روش نمونه 15 یها

سپاها، فاذر، فخاس، شبهرن، شفن، قمرو و  کو،یتاپ ،یوپاسار، فولاد، اخابر، کگل، فمل ا،یکه شامل خپارس، خزام

سال به مدت  5 یط 31/3/1399-31/3/1394یسهام بصورت روزانه در بازه زمان نیقثابت هستند، ابتدا بازده ا

 تمیالگور یفرا ابتکار یساز نهیبه یهاو سپس با استفاده از نرم افزار متلب مدل شوندیروز محاسبه م 1183

 سهیبا هم مقا CVaRسکیر اریازدحام ذرات تحت مع تمیو الگور MSVسکیر اریتحت مع چند هدفه کیژنت

و  شتریبازده ب یدارا MSV سکیر اریتحت معچند هدفه  کیژنت تمیالگور که مدل دهدینشان م جی. نتاشوندیم

ازدحام ذرات  تمیاز مدل الگور MSV سکیر اریتحت مع کیژنت تمیالگور مدل جهینت رباشد، د یم یکمتر سکیر

 .باشدیکارآمدتر م CVaR سکیر اریتحت مع

 -سازی، الگوریتم زنتیک، الگوریتم ازدحام ذرات، ارزش در معرض خطر مشروط و میانگینبهینه های كلیدی:واژه

 .واریانسنیم 

  JEL : M42  ، M52طبقه بندی 

 
 (d.adinehvand55@gmail.comگروه حسابداری، واحد کرج، دانشگاه آزاد اسلامی،کرج،ایران.: ) . 1
 (   A_Razini@kiau.ac.irگروه مدیریت، واحد کرج، دانشگاه آزاد اسلامی، کرج، ایران)نویسنده مسئول(:. ) 2
 (khoddam1355@gmail.comصنعتی، واحد کرج، دانشگاه آزاد اسلامی، کرج ،ایران. ). گروه مدیریت  3
 (Fohadi31@yahoo.com. گروه مهندسی صنایع، دانشکده فنی و مهندسی، واحد کرج، دانشگاه آزاد اسلامی، کرج، ایران.) 4
 (hashemizadeh@kiau.ac.irاه آزاد اسلامی، کرج، ایران..). گروه ریاضی، واحد کرج،  دانشگ 5
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 مقدمه -1

کند، به وسیله ی جدیدی را ابداع میایده است. یک مهندس یا یک دانشمند مسالهیک روند بهبود  1سازیبهینه

های یک ها و ویژیگیتنظیم ورودی سازی عبارت است ازعبارت دیگر بهینهه ب. بخشدسازی آن را بهبود میبهینه

ای که بتوان به کمترین یا بیشترین خروجی آنها دست یافت. ورودی عبارت دستگاه یا یک فرایند ریاضی به گونه

گویند و است است متغیرها، فرایند یا تابع مورد نظر را که همان تابع هزینه، تابع هدف یا تابع شایستگی می

 تیریمد .(72،1396میرکلائی و ملاجعفری، حسینی، موسویباشد)شاهخروجی نیز همان هزینه یا شایستگی می

 گذارانهیسرما ازیمطلوب و ن یاست،که بتواند تقاضاها یمال هایییاز دارا ینهیبه یبیبه دنبال انتخاب ترک هیسرما

 مختلف به طور هم هایییدر دارا گذاریهیبه هنگام سرما گذارانهیسرما (.2005 تمار،ینجر،دی)ماردیرا برآورده نما

در نظر  گذاریهیسرما ماتیعوامل در تصم نتریاز عمده یکیرا به عنوان  هایییو بازده آن دارا سکری زمان

و  2باشد)تی جی ویلدسنیو بازده م سکیر نیتعادل ب جادیبه دنبال ا شتریب سکیر یتری. مدگیرندمی

بحث  .صورت گرفته است یمال یهایدر تئور ریکه در چند دهه اخ یمهم یهاشرفتیاز پیکی (. 2016همکاران،

 یریاندازه گ یرا به درست یمال سکیر میاگر بتوان .قابل سنجش بوده است اربه صورت معی سکیمسئله ر یبر رو

حالت  نیا در .میمحاسبه کن یرا به درست رداکسیر یهاییارزش دارا میتوانیدر آن صورت م میکن یگذارمتیو ق

)تهرانی و نددار تخصیص دهکسیخود را به انواع مختلف اوراق بهادار ر یاندازهاپس توانندیبهتر م گذارانهیسرما

را شکل دهند مورد علاقه  بهینهیک سبد سهام که بتوانند  هایو تکنیک هاانتخاب ابزار(. 115، 1396نوربخش،

به که  سازی سبد سهام این استبهینهدف اصلی مدل ه(. 2012)راعی و بحرینی جمهری،تگذاران اسسرمایه

 نمایندانتخاب آنها کند تا سبد مطلوب مطابق با ترجیحات و شرایط محیطی گذاران کمک سرمایه

گذار را افزایش های مناسب در بازار سرمایه می تواند بازدهی سرمایهاستفاده از ابزارها و تکنیک (.3،1952)مارکویتز

الگوریتم  سازی شاملنهیبهابزارهای فرابتکاری از  در این پژوهشو تخصیص بهینه منابع را در پی خواهد داشت. 

جهت انتخاب  CVaR ریسک الگوریتم ازدحام ذرات تحت معیارو  MSVتحت معیار ریسک  ژنتیک چندهدفه

ذاران بتوانند با این ابزارها تصمیمات بهتری برای گبا این هدف که سرمایهشود، سبدسهام بهینه استفاده می

به صورت مجزا توسط برخی  ممکن است گذاری اتخاذ نمایند. هر چند استفاده از این ابزارهای جدیدسرمایه

های اولاً این ابزارها و مدلکنیم اما ما تلاش میخاص صورت گرفته باشد،  محققین و برای بررسی بعضی موضوعات

بینش جدیدی برای فرایند  4افزار متلببا استفاده از نرم هامدلبا مقایسه کارآمدی این جدید را بسط دهیم و ثانیاً 

. لذا این موارد به عنوان رویکردی جدید و یک نوآوری در استفاده از ابزارها گذاران ارائه نمائیمگیری سرمایهتصمیم

نیز با گذاران تا سرمایهشود شود و موجب میاب سبد بهینه سهام تلقی میهای فرا ابتکاری به منظور انتخو مدل

گذاری آگاهی کسب کنند و بتوانند تصمیمات سرمایهنسبت به محیط واقعی  پی بردن به نتایج آن در فرآیند سرمایه

  گذاری بهتری اتخاذ نمایند.سرمایه

 
1 . Optimization 
2 . T.G.Willadsen at all 
3 . Markowitz, H 
4 . MATLAB R 2019 
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ژنتیک الگوریتم "که در مطالعه حاضر به دنبال پاسخ آن هستیم. این است که کدام یک از الگوهای پرسشی

از کارآمدی بالاتری در  CVaR الگوریتم ازدحام ذرات تحت معیار ریسکو  SMV تحت معیار ریسک چندهدفه 

به شرح زیر طراحی و مورد ی فرضیهبهینه برخوردار است؟ برای دستیابی به پاسخ این سواال،  سهام انتخاب سبد

الگوریتم ازدحام ذرات از  SMV ریسک تحت معیارژنتیک چندهدفه سازی الگوریتم بهینه . الگویبررسی قرار گرفت

 باشد.کارآمدتر می CVaR تحت معیار ریسک

بانی مبخش دوم به بررسی  است. تحقیق حاضر در شش قسمت ارائه شده است. بخش اول مربوط به مقدمه 

کند، بخش شناسی تحقیق را بیان میی تحقیق است، بخش چهارم روشپردازد، بخش سوم پیشینهنظری می

 .پرداخته شده است پژوهشبندی و نتیجه گیری به جمع و در بخش ششم دارد پژوهش اشارههای پنجم به یافته

 

 مبانی نظری-2

مالی به یک یا چند نوع دارایی که برای مدتی در زمان آتی نگهداری خواهد گذاری عبارت از تبدیل وجوه سرمایه

گذاری در یک ترکیب بهینه از گذران به دنبال اداره و ارتقای ثروت و دارایی خود از طریق سرمایهشد. سرمایه

های مختلف اراییباشند. مفهوم ترکیب بهینه مهم است، برای اینکه ثروت افراد که به صورت دهای مالی میدارایی

شود باید به صورت واحد ارزشیابی و مدیریت شود. ثروت باید به صورت پرتفلیو، مدیریت و ارزشیابی نگهداری می

-(. سرمایه1386گذار است.)تهرانی و عسگری،گذاری یک سرمایهی سرمایهی مجموعهشود. پرتفلیو در برگیرنده

 یگذارهیسرما یبرا یریگمیتصم یدو رکن اصل یو بازده سکیرت. گذاران اسذاری مستلزم مدیریت ثروت سرمایهگ

 یمهندسهستند. حوزه  یگذارهیسرما یبرا یمناسبهای اریمع ،سکیر کردنو کمینهبازده  کردنبیشینه د.باشیم

د نتر بتوانمطمئن صنعتصاحبان  تا دهدیارائه م یعیبد یهاحلراه ،هالق فرصتخو  سکیر تیریبا مد یمال

 (. 48؛1392)راعی،سعیدی، دنماینانجام  نهیخود را به طور به یگذارهیسرما یهاتیفعال

 یهستند که سطح قابل قبول یگذاران موفق کسانهسرمای البته ؛است گذارانهیسرما یهااز دغدغه یکی سکیر

را همزمان تجربه  شتریب یمطمئن و بازده جینتا توانیکه نم ندموضوع واقف نیچرا که به ا ،رندیرا بپذ یسکاز ر

 قتیدر حق ستین یمنف طیشرا جادیبه مفهوم ا شهیهم نانیعدم اطم طیآنان آگاه هستند که شرا ضمناً .کرد

 قاتیبا توف طیبه شرا یشتریبه احتمال ب نانیعدم اطم طیاگر شرا ی،توان گفت با توجه به موضوع مورد بررسیم

 ،مهم اریمع یک عنوانبه  سکیدر نظر گرفتن ر ینکته اساس اما .خواهد بود ییانتخاب آن عقلا ،شود ختم مثبت

 هیبه سرماتن  ،سکیر زانیکه بدون در نظر گرفتن م یگذارانهیسرماو  .است یگذارهیسرما یهایریگمیجهت تصم

-هیقبل از سرما قاًیدق زیدامنه نوسانات ن صیزمان تشخ .نداهقرار داد یبار انیز طیخود را در شرا ،دهند یم یارذگ

 (48؛1392. )راعی و سعیدی،است یگذار

هری مارکوئیتز تئوری پرتفوی مدرن و علمی را ارائه کرد. قبل از او تئوری موجود  1950برای اولین بار در سال

بود که تنوع بخشیدن به سرمایه  در مورد سرمایه گذاری، تئوری سنتی سرمایه گذاری بود که در آن عقیده بر آن

گذاری یا به عبارت دیگر سرمایه گذاری در پرتفوی، باعث کاهش مخاطرات آن می شود. نکته ضعف این نظریه در 

عدم توانایی مدل در اندازه گیری و کمی کردن ریسک پرتفوی بود. لذا مارکوئیتز با در نظر گرفتن مفاهیم کوواریانن 
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کمی نشان داد که چگونه تنوع سازی پرتفوی می تواند باعث کاهش ریسک پرتفوی  و ضریب همبستگی به صورت

گردد. در واقع، او براساس ویژگی های ریسک و بازده مورد انتظار دارایی های مالی، اقدام به بررسی و مدل سازی 

 (.4؛1401د)نیکخوتربت، حافظ، رحمانی و خلیلی، پرتفوی نمو

پرتفوی، محاسبه ریسک پرتفوی است. در مدل مارکویتز بازده پرتفوی عبارت از  یکی دیگر از محاسبات اصلی مدل

میانگین وزنی تک تک اوراق بهادار موجود در پرتفلیو، و ریسک )واریانس یا انحراف معیار( نیز شامل میانگین وزنی ریسک 

شاخصی که برای محاسبه پراکندگی (. 227؛1386باشد.) تهرانی و نوربخش،تک تک اوراق بهادار موجود در پرتفلیو می

رود. به عبارت دیگر اگر ریسک رود، عبارت است از نیم واریانس که برای انحرافات نامطلوب بکار میصفت متغیر بکار می

را احتمال زیان تعریف کنیم، آنگاه تغییرات مطلوب )یعنی افزایش نرخ بازدهی دارایی مالی( به عنوان ریسک محسوب 

شوند باشند، بعنوان ریسک محسوب میآن دسته از مشاهداتی که کمتر از میانگین نرخ بازدهی می شود و فقطنمی

 متقارن غیر تصادفی بازده برای واریانس نیم-میانگین  مدل( 1959) زمارکویت. هری (1392،علی  ،سعیدی ؛رضا ،راعی)

معیـاری بـرای اندازهگیری  است، این روش ارزش در معرض خطر از شاخصهای ریسـک نـامطلوب،دیگر یکی . داد ارائه

های ریاضی حداکثر زیان احتمالی سبد دارایی است. در حالی که بعدها مشخص شد ارزش در معرض خطر ویژگی

گیری ریسک ی همسان بودن را به عنوان یک مجموعه از خصوصیات اندازه( ایده1999) 1نامطلوبی دارد، در نتیجه آرتزنر

گیرهای ریسک همسان، ارزش در معرض خطر مشروط است جمله مهمترین اندازه از. در تابع توزیع این روش ارائه کردند

اوضاع نامطلوب باشد، انتظار داریم کننده آن است که اگر ( ارائه شده است، که بیان2000) 2توسط راکفلر و اوریاسفکه 

 (.3،2001)کمپبل چقدر متحمل زیان شویم

سازی یافتن نقطه کمینه یا بیشینه یک تابع معین، که  ث مربوط به علوم و مهندسی منظور از بهینهحدر مبا

دسته عمده تقسیم سازی به دو  بندی کلی، مسائل بهینهنامیم است. در یک طبقهمی 4معمولاً آن را تابع هدف

 6سازی پیوسته مسائل بهینه -ب 5سازی ترکیبی مسائل بهینه -شوند: الفمی

های ممکن برای سازی ترکیبی؛ دامنه تعریف مساله دارای ماهیت گسسته است. یعنی جواب در مسائل بهینه

ی که قصد پیدا کردن دهند، ولی در عین حال تابع هدفپذیر تشکیل میسازی یک مجموعه شمارش مساله بهینه

سازی پیوسته؛ پیدا کردن یک نقطه کمینه یا  در مسائل بهینه نقطه بهینه آن را داریم یک تابع پیوسته است.

توان نقطه بهینه های ساده میتحت قیودی از نوع برابری و یا نابرابری است. در حالت f(x)بیشینه سراسری تابع 

هدف به دست آورد. ولی در صورت وجود قیود تابع  7گرادیاناستفاده از را بطور تحلیلی با  f(x)سراسری تابع 

توان با استفاده از پیچیده، زیاد بودن تعداد متغیرها، ناپیوسته بودن تابع هدف، تصادفی بودن متغیرها و غیره نمی

 (. 14؛1393،شاهرخ،بیات مریخ)سازی را محاسبه کردهای تحلیلی ساده جواب مساله بهینهروش

 
1 .Artzner,P 

2 .R.T.Rockafellar and S.P.Uryasev   
3 .Campbell,R   
4 . Objective Function 
5 . Combinatorial Optimization  
6 . Continuous Optimization 
7 . Gradient 
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 شده است.  بیانفرا ابتکاری  سازی کلاسیک و بهینهروش سازی به  بهینه روشدیگر  بندیطبقه در

 

 كلاسیک  سازیبهینه  روش-1-2

کلاسیک این است که  مبتنی بر مشتق ریاضی است. یکی از نقایص روش کلاسیک همان روش بهینه سازی روش

های گسستگی، مشتق ناپذیری و اغتشاش اطلاعات، فضای در مسائل پیچیده، چند بعدی و یا مسائلی که ویژگی

سازی سبد، فقط تا حد یافتن  له انتخاب و بهینهاهای غیرخطی پیچیده دارند، همانند مسحالت ناپیوسته و معادله

رفت از  برای برون له ناتوان هستند. در این روشاهینه جامع و کلی مسروند و از یافتن بهای محلی پیش میبهینه

رسند، اگرچه ممکن است و همین که به پاسخی به نسبت بهینه می است های محلی تصمیمی گرفته نشدهجواب

 نمایند. محلی باشد، حل را متوقف کرده و پاسخ را به عنوان بهینه جامع و کلی اعلام می

 

 ابتكاری فرا سازیبهینه  روش-2-2

رو است به سازی با آنها روبهروشهای فرا ابتکاری )یا تکاملی(، برای حل مشکلات بیان شده که غالباً مسائل بهینه

ها در مسائل مختلف فنی و مهندسی، توان هیچ تضمینی قائل شد؛ اما آزمون این روشاند. اگرچه نمیوجود آمده

که در صورت اجرای درست و انتخاب مناسب پارامترهای داخلی و متناسب با  اقتصاد، مالی و غیر نشان داده است

شان دست های همتاهای کلاسیکتری از پاسخهای مناسبتواند به پاسخها مینوع مساله، با استفاده از این روش

ها ایجاد شدند روش گردد؛ به عبارت دیگر، اصولاً اینها به ماهیت طراحی آنها باز مییافت. عملکرد بهتر این روش

اند که تا در صورت امکان از ریزی شدههای کلاسیک را جبران کنند. آنها به گونه ای برنامههای روشتا کاستی

ی جامع برسند. به عبارت دیگر بیرون بپرند« و در آنها »گرفتار نشوند« و به بهینه«های محلی، به اصطلاح بهینه

زنند، احتمال به تله افتادن آنها در یک جستجوی جامع تصادفی دست می ازآنجا که روشهای فرا ابتکاری به

 (1389،آرش ،طالبی و محمدعلی، مولایی)یابدهای محلی به شدت کاهش میبهینه
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1مفهوم بهینه محلی- 1شكل 

 2و سراسری 

  3،2017میشرا سوشوتامنبع: 

 

 پیشینه پژوهش-3

واریانس را با در نظر گرفتن هزینه معاملات، نقد شوندگی و ریسک  پیشینه –(  مدل میانگین2018) 4ژای و بای

در چارچوب تئوری عدم اطمینان ارائه دادند، و در نهایت نشان دادند که چگونه ریسک پیشینه و نقد شوندگی بر 

 گذارند.روی مرز کارا تأثیر می

نماید. وی در سازی سبد سهام مقید استفاده می مسئله بهینه ذرات در جمعی( از روش حرکت 2009) 5کورا

را  1997تا  1992ساله از سال  5ی زمانی های هفتگی تعداد محدودی از سهام در یک بازهاین پژوهش قیمت

سازی پورتفوی بسیار  نماید و نتیجه گرفت که این تکنیک در بهینهانتخاب نموده و با تکنیک مرز کارا رسم می

 کند.ق عمل میموف

گذاری سازی سبد سرمایه حل بهینه برای بهینهسازی و بیان راه ( در پژوهش خود به منظور مدل2015) 6وئی

نیم -ای احتمالی میانگینگذاری چند دورهسازی سبد سرمایهای با الگوریتم ژنتیک، یک مدل بهینهچند دوره

با در نظر گرفتن هزینه معاملات ارائه و با استفاده از  ارزش در معرض خطر ارزش در معرض خطر شرطی-واریانس

سازی کرد. نتایج نشان داد الگوریتم ژنتیک برای حل این دسته از مسائل مناسب و از کارایی الگوریتم ژنتیک مدل

 بالای بر خوردار است.

 
1 . local 
2 . Global 

3 . Sushruta Mishra 
4 . Zhai, J., & Bai, M 
5 . Cura Tunchan 
6 . Wei, S. Z. 
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و  تزیمارکو پرندگان و مدل تمیجهت انتخاب سبد سهام از الگور یدر پژوهش( 1396بیات، علی و اسدی، رضا )

 هیسرما یبرا یپرتفو جهت انتخاب یمدل کی یمعرفهدف از این پژوهش است.  رفتهینها صورت پذآ نیب یاسهیمقا

بود  نآاز  یپژوهش حاکاین  جینتا ،اقدام کنند ین مدل به انتخاب درست سبد پرتفوآ یابیگذاران که بتوانند با ارز

 باشد. یم یگذار هیسرما نهیدر انتخاب سبد به یکمتر یخطا یدارا تزیبا مدل مارکو سهیپرندگان در مقا تمیکه الگور

(، در پژوهش خود با عنوان بررسی کارایی 1394بیات)و  زاده لطفیطلوعی، حسین فریدون، رهنمایی رودپشتی،

ها در بینی ریسک و بازده ارائه دادند. آنبهینه سازی کلاسیک در پیشسازی پرتفوی بر اساس مدل پایدار با بهینه

بینی شده بینی شده پرتفوی در مدل پایدار تفاوت معناداری با بازده پیشاین پژوهش مشخص کردند که بازده پیش

لاسیک بینی شده در مدل کبینی شده در مدل پایدار با ریسک پیشدر مدل کلاسیک ندارد و همچنین ریسک پیش

تفاوت معناداری ندارد.لذا با بررسی بازدهی و ریسک پرتفوهای تشکیل شده براساس وزن ارائه شده توسط هر یک از 

 مدلها، مشخص گردید در بازار ایران بازده واقعی از هر دو روش تفاوت معناداری با یکدیگر ندارند.

از الگوریتم ازدحام ذرات برای  ر پژوهشی( د1391میزبان، هدیه السادات، افچنگی، احراری،آروین و سوری)

 گیری ریسک یعنی میانگین واریانس، میانگینیابی سبد دارایی مارکوویتز با توجه به معیارهای متفاوت اندازهبهینه

 ثابت اندازه"واریانس و میانگین قدر مطلق انحرافات و همچنین محدودیتهای موجود در بازار واقعی مانند  نیم-

 این کمک به مسائل این حل قابلیت بررسی برای .است کرده استفاده  "خرید محدودیت" و "سهام تعداد

 تا 1385 شرکت در بورس اوراق بهادار تهران در فاصله زمانی تیر 186 واقعی هایداده از الگوریتم،

در محاسبه  PSO الگوریتم موفق عملکرد از حاکی پژوهش این از آمده دست به نتایج .استشده استفاده 1390 تیر

  .گیری ریسک استمرز کارای مارکوویتز در تعاریف مختلف اندازه

هدف این مقاله بررسی عملکرد انتخاب پورتفولیوهای مبتنی بر ( 1397ابونوری، اسماعیل، تهرانی و شامانی)

ر ریسک: وزن دهی در این مطالعه عملکرد چهار استراتژی مبتنی ب ریسک تحت شرایط مختلف بازار می باشد.

-1388دوره زمانی  طی کمترین میانگین واریانس، بیشترین تنوع بخشی وزن دهی بر اساس ریسک برابر، برابر،

شرکت برتر بورس اوراق بهادار مورد مقایسه قرار گرفته است. برای بررسی ریسک نامطلوب  30 برای 1395

استفاده شد. نتایج بدست آمده بیانگر این CVaR وVaRها از معیارهای سنجش ریسک نامطلوب ماننداستراتژی

 .ها داشته باشدنامطلوب را در بین استراتژی کمترین ریسک GMV مدل است که

 

 روش شناسی تحقیق -4

 مدل الگوریتم ژنتیک -4-1

اول باید سازی پیوسته با استفاده از الگوریتم ژنتیک مستلزم انجام سه مرحله است. در مرحله حل هر مساله بهینه

سازی مناسب برای الگوریتم ژنتیک تبدیل کنیم. الگوریتم سازی مورد نظر را به یک مساله بهینهمسئله بهینه

که در  سازی،باید مساله بهینه پسسازی در حالت بدون قید مناسب است، ژنتیک ذاتاً برای حل مسائل بیشینه

سازی بدون قید به یک مسئله بیشینه د است،سازی تحت قیسازی یا بیشینهحالت کلی یک مسئله کمینه

های دودویی مناسب بیان سازی را با استفاده از رشتهباید متغیرهای مساله بهینه دومنماییم. در مرحله  تبدیل
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برای کدکردن متغیرهای مساله به زبان کامپیوتر است. در مرحله سوم از الگوریتم  راهی این کار در واقع  کنیم.

الگوریتم ژنتیک خود از   کنیم.های بهینه استفاده میآوردن پاسخسازی و به دستل مسئله بهینهژنتیک برای ح

تولید -ها خواهیم پرداخت. الفتشکیل شده است که در ادامه به معرفی آن جهش  سه مرحله تولید مثل، تقاطع و

های رشته ها به مجموعهتر از رشتهای بهتر و قویاولین عملگری است که با هدف ایجاد مجموعه تولید مثل مثل؛

نامند. زیرا طی آن تعدادی از بهترین شود. گاهی به همین دلیل آن را عملگر گزینش نیز مینسل قبل اعمال می

در هر فرآیند تولید مثل ، های نسل بعد انتقال می یابدهای نسل قبل انتخاب شده و عیناً به مجموعه رشتهرشته

هایی از آنها لی که میزان تناسب شان به نوعی بالاتر از سطح متوسط باشد انتخاب و کپیهایی از نسل فعرشته

-گیرند. ب های دودویی موسوم به استخر جفتگیری مورد استفاده قرار میبرای تولید یک مجموعه جدید از رشته

شود. هدف از انجام عمل یهای نسل قبل انجام مبر روی رشته  پس از انجام عمل تولید مثل، عمل تقاطع تقاطع؛

های نسل بعد با استفاده از نوعی تبادل اطلاعات بین تقاطع، تولید و اضافه کردن تعدادی رشته به مجموعه رشته

در اکثر عملگرهای پیشنهاد شده برای عمل تقاطع، ابتدا دو رشته به طور تصادفی از . های نسل قبل استرشته

جهش؛ تقاطع -هایی از آنها با یکدیگر معاوضه می گردد. جسپس قسمتاستخر جفتگیری نسل قبلی انتخاب و 

گردند. پس از ایجاد می  های جدیدی برای تولید نسل بعدیی است که با استفاده از آن رشتهمهمترین عملگر

 𝑝𝑚های حاصل از عملگر تقاطع به استخر جفتگیری جدید، عملگر جهش با احتمال معین و کوچک انتقال رشته

های حاصل از آن به مجموعه های استخر جفتگیری نسل قبلی اعمال و رشته)موسوم به احتمال جهش( به رشته

های شوند. بدیهی است که عملگر جهش باعث پراکندگی تصادفی تعدادی از رشتههای نسل بعد اضافه میرشته

محلی و رسیدن به نقطه بهینه سراسری  نسل قبل در فضای جستجو و در نتیجه افزایش احتمال گریز از نقاط بهینه

کند. اولین کارکرد مثبت عملگر جهش فراهم خواهد شد. به طور کلی عملگر جهش سه هدف عمده را دنبال می

های فعلی است. دومین کارکرد مثبت عملگر جهش این است که آوردن امکانی برای جستجو در همسایگی جواب

شود و سومین کارکرد مثبت عملگر جهش ایجاد تنوع و نتیکی مفید میمانع از نابودی زود هنگام اطلاعات ژ

 شود.های بهتر میگوناگونی ژنتیکی است که به نوبه خود باعث کمک به یافتن جواب
کند. ترین جانداران در طبیعت کار میالگوریتم ژنتیک بر اساس بقای مناسب: در الگوریتم ژنتیک1تابع تناسب

درگردونه حیات باقی و بقیه به  باشند، شان داشتهبا محیط پیرامون بیشترین سازگاری هایی کهدر طبیعت گونه

ها که احتمالاً جواب بهینه سراسری نیز ای از جوابدر الگوریتم ژنتیک نیز مرتباً مجموعه شوند.تدریج حذف می

فاده از یک ساز و کار مناسب شوند. با گذشت زمان با استشده تولید میسازیدر میان آنهاست در یک محیط شبیه

گردند. توجه مانند و بقیه به مرور حذف میهایی که بیشترین تناسب میزان بهینگی را داشته باشند باقی میجواب

بودن آن است که این میزان بهینگی با استفاده داشته باشید که در اینجا منظور از میزان تناسب جواب میزان بهینه

هایی در الگوریتم ژنتیک فقط جواب  شود.یافتن نقطه بهینه آن را داریم، محاسبه می قصد از مقدار تابع هدفی که

لذا الگوریتم ژنتیک  .کنندسازی را پیدا میکه بیشترین میزان تناسب را دارند، شانس باقی ماندن در فرآیند بهینه

 
1. Fitness Function 
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یتم ژنتیک از تابعی موسوم به تابع در الگور سازی در حالت بدون قید مناسب است.ذاتاً برای حل مسائل بهینه

های تولید شده توسط الگوریتم ژنتیک استفاده می شود. بودن هر یک از جوابتناسب برای سنجش میزان بهینه

شود که با افزایش میزان ای تعریف میدهیم. همواره به گونهنمایش می 𝐹(𝑥) این تابع تناسب که در ادامه آن را با 

سازی بدون قید در صورت دار آن افزایش یابد. بدین ترتیب بدیهی است که در مسائل بیشینهمق X بهینگی بردار

تواند برابر با خود تابع هدف در نظر گرفته ازای تمام نقاط دامنه تابع تناسب میمثبت بودن مقدار تابع هدف به

باشد در آن صورت می توان تابع  𝑓(𝑥)سازی پیدا کردن نقطه بیشینه تر اگر هدف از بهینهشود. به عبارت دقیق

𝐹(𝑥)) در نظر گرفت. 𝑓(𝑥)را برابر با خود  𝐹(𝑥)تناسب  =  𝑓(𝑥)) 

سازی تبدیل سازی نیز باید پیش از اعمال الگوریتم ژنتیک مسئله را به یک مسئله بیشینهبرای حل مسئله کمینه

 تناسب برابر با عکس یک ترکیب خطی از تابع هزینه است.ترین راه برای انجام این کار تعریف تابع کنیم. مرسوم

1) 𝐹(𝑥) =
1

1 + 𝑓(𝑥)
 

 

شوند از تناسب بیشتری برخوردار خواهند  𝑓(𝑥)های که منجر به مقادیر کوچکتری برای  xبا توجه به تعریف فوق 

ای باشد که مقدار آن به ازای سازی نحوه تعریف تابع تناسب باید به گونهبود. توجه کنید که در تمام مسائل بهینه

توان تابع هدف را با یک عدد مثبت به اندازه است که برای این منظور میتمام نقاط دامنه عدد مثبتی باشد. بدیهی

دانیم جمع کردن هر تابع با یک عدد مثبت موقعیت نقاط اکسترمم آن را رگ جمع کرد. همانطور که میکافی بز

سازی بدون قید و سپس برای تبدیل یک مسئله بهینه سازی تحت قید به یک مسئله بهینه تغییر نخواهد داد.

 تعریف تابع تناسب به صورت زیر عمل می کنیم.

 𝑓(𝑥)سازی تحت قید عبارت است از پیدا کرد نقطه کمینه تابعی مانند کمینه در حالت نسبتاً کلی، یک مسئله 

 : قیود با رعایت

.𝑠 قیود نابرابری 𝑡. 

2) 𝜇𝑝 = 𝑤⟙𝜇 < 𝜇𝑝∘    

.𝑠 قیود برابری 𝑡. 

3) 𝜇𝑝 = 𝑤⟙𝜇 ≥ 𝜇𝑝∘      

4) 
∑  w𝑖 = 1  →  ∘ ≤ ŵ𝑖 ≤ 1 →   wi =  

ŵ𝑖

∑ ŵ𝑖
𝑛
𝑖=1

𝑛

𝑖=1

 

5) wi ≥ ∘       

سازی بدون قید توان با استفاده از تابع جریمه به یک مساله کمینهرا می (5رابطه )سازی تحت قید بهینهمساله 

 تبدیل کرد. (6رابطه)معادل به 

6) 𝑀𝑖𝑛 𝑅𝑖𝑠𝑘(𝑤) + 𝑝𝑒𝑛𝑎𝑙𝑡𝑦 
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𝜇𝑝شود برای زمانی که رابطه این قید )یک مقدار ثابت است که مقدار ریسک اضافه می 1تابع جریمه =

𝑤⟙𝜇 ≥ 𝜇𝑝∘(7رابطه )تعریف کنیم. که بصورت  2( برقرار نباشد. برای حل تابع جریمه باید یک شاخص تخطی 

 است.

7) 𝑉𝑖𝑜𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 {

∘  ⇒        𝜇𝑝 = 𝑤⟙𝜇 ≥ 𝜇𝑝∘

+⇒ 𝜇𝑝 < 𝜇𝑝∘ ⇒ = 1 −
𝜇𝑝

𝜇𝑝∘

 

 (8رابطه ) تابع جریمه جمع شونده؛ الف: آیدسازی از روابط زیر بدست میتابع کمینه

8) 𝑀𝑖𝑛 𝑅𝑖𝑠𝑘(𝑤) +  𝛼𝑣(𝑤) 

 (9رابطه ) تابع جریمه ضرب شوندهب:

9) 𝑀𝑖𝑛 𝑅𝑖𝑠𝑘(𝑤) + 𝛽𝑣(𝑤). 𝑅𝑖𝑠𝑘(𝑤) 

 سازی در این پژوهشتابع کمینه

10) 𝑀𝑖𝑛 𝑅𝑖𝑠𝑘(𝑤)[1 + 𝛽𝑀𝑎𝑥(∘ .1 −
𝜇𝑝

𝜇𝑝∘

)] 

11) ∑  w𝑖 = 1  

𝑛

𝑖=1

 

12) wi ≥ ∘ 

 

در الگوریتم ژنتیک استاندارد هر یک از متغیرهای مساله با  :مساله در الگوریتم ژنتیکنحوه کدگذاری متغیرهای 

شود. دلیل اینکه در الگوریتم گذاری می( کد1و  0ای متشکل از اعداد استفاده از یک عدد باینری )یعنی رشته

میم این است که در حالت کلی ناهای دودویی را کدگذاری میژنتیک این نحوه نمایش متغیرها با استفاده از رشته

 مقدار هیچ یک از این متغیرها واقعاً برابر با مقدار به دست آمده از تبدیل آن رشته دودویی به مبنای ده نیست.
توقف اجرای الگوریتم ژنتیک این است که تعداد نسل  وشر: اولین معیارهای خاتمه اجرای الگوریتم ژنتیک

از اجرای برنامه به عدد معینی محدود کنیم. بدین ترتیب پس از تولید چند تولید شده توسط الگوریتم را پیش 

نسل، اجرای الگوریتم ژنتیک متوقف شده و بهترین رشته موجود در آخرین نسل بعنوان جواب بهینه سراسری 

کنیم. در که زمان اجرای برنامه را از قبل تعیین  الگوریتم ژنتیک این است توقفبرای  دومروش   .دگردمعرفی می

شود و پس از این صورت الگوریتم ژنتیک به مدت زمان محدودی، که مقدار آن از قبل تعیین شده است، اجرا می

سوم  روش گردد.اتمام زمان مقرر بهترین رشته موجود در آخرین نسل بعنوان جواب بهینه سراسری معرفی می

است. در این روش پس از تولید هر نسل جدید از اجرای الگوریتم ژنتیک استفاده از تابع تناسب  توقف برای 

شود. برخلاف ها، میزان تناسب بهترین رشته موجود در آن نسل با یک مقدار از پیش تعیین شده مقایسه میرشته

 
1   . Penalty Fanction 

2   . Index Violation 
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اجرای الگوریتم تا حد زیادی از رسیدن به  توقفدو معیار قبل، این معیار توقف دارای این حسن است که پس از 

 (.48،1393بیات، شاهرخ،)مریخمناسب مطمئن هستیم یک نقطه بهینه

 

 مدل الگوریتم ازدحام ذرات -4-2

کنیم. در هر تکرار ذرات بر الگوریتم ازدحام ذرات ابتدا تعدادی ذره با موقعیت و سرعت تصادفی ایجاد میدر مدل 

نماید و پس از تکرارهای حسب بهترین موقعیت گذشته خود و همسایگانشان حرکت به سوی هدف را اصلاح می 

( 14و  13های )له به جواب بهینه همگرا خواهد شد. اصلاح سرعت و موقعیت هر ذره توسط رابطهامتوالی، مس

 صورت می پذیرد. 

13) vi(t + 1) = wvi(t) + c1rand1(pbesti(t) − xi(t)) + c2rand2(gbesti(t) − xi(t)) 

14) xi(t + 1) = xi(t) + vi(t + 1)    
 

نمایانگر تعداد تکرار،  tای است که بهترین موقعیت را دارد، مبین شاخص به کار رفته برای ذره gدر این معادلات، 

c  نشان دهنده شاخص شتاب و نیزr1  وr2 ( می باشند. ضرایب 1و0اعدادی تصادفی در بازه )c1  پارامتری مثبت(

، شیب حرکت در جستجوی محلی را )پارامتری مثبت به نام پارامتری اجتماعی( c2به نام پارامتری شناختی( و 

 2و یا  49/1شوند. در بیشتر موارد برای هر دوی آنان از مقدار ( انتخاب می2و  0کنند و در بازه )مشخص می

نماید. حل بهینه میها سعی در یافتن راهبا به روز کردن نسل ازدحام ذرات الگوریتممدل  [.3استفاده شده است]

شود. اولین مورد بهترین موقعیتی است که تا کنون فاده از دو بهترین مقدار به روز میدر هر گام، هر ذره با است

شود. بهترین مقدار شناخته و نگهداری می pbestذره موفق به رسیدن به آن شده است. موقعیت مذکور با نام 

توسط جمعیت ذرات  گیرد، بهترین موقعیتی است که تا کنوندیگری که توسط الگوریتم مورد استفاده قرار می

یابد به صورت خطی کاهش می ωضریب اینرسی  نمایش داده می شود. gbestبدست آمده است. این موقعیت با 

گردد. با توجه به اینکه /. کم می4/. شروع شده و تا 9باشد. در بیشتر آزمایشات از ( می1و  0که معمولا در بازه )

ω یابد، ولی ضرایب رفته کاهش می رفتهc2 و c1  همواره ثابت هستند. بنابراین با ادامه جستجو از میزان

ترین جواب به دست آید. هر چه شیب یابد تا بهینهجستجوی سراسری کم شده و جستجوی محلی افزایش می

کاهش کند. برای جلوگیری از کمتر باشد، امکان پیدا کردن جواب بهینه سراسری افزایش پیدا می ωکاهشی 

در آخرین مراحل همگرایی به کندی پیش رود و الگوریتم ازدحام ذرات شود دفعتی ضریب اینرسی که باعث می

 استفاده شده است. ω( برای به هنگام سازی 15در برخی از موارد مانع از پیشروی جستجو شود، از رابطه )

 

15) ω =
0 5⁄ (MAX × iter)

MAX
+ 0 4   ⁄

 

 

Archive of SID.ir

Archive of SID.ir



 و همکاران  وندنهیآد وشیدار...  /   چندهدفه تحت کیژنت تمیالگور یابتکارا فر سازینهیبه هایبررسی کارآمدی مدل   / 318

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

مبین بیشترین مقدار تعیین شده برای حد  Max/. ، 4/. و 9که در آن مقادبر اولیه و نهایی ضریب اینرسی به ترتیب 

   .(386،1396حسینی و همکاران،)شاهباشدها تا به حال میمبین تعداد تکرار iterو  psoها در جستجوی تکرار

 

 
 سری یابی محلی و سرانمایی از بهترین راحل بهینه-2 شكل

  1،2017میشرا سوشوتامنبع: 

 

 حركت دسته جمعی ذرات-4-2-1

توسط دکتر  کند. اینسازی احتمالی است که بر مبنای جمعیت کار می ذرات یک روش بهینه دسته جمعیحرکت 

ارائه شد و ایده اصلی آن از رفتار دسته جمعی پرندگان به هنگام جستجوی غذا  (1995) ابرهارت و دکترکندی

گردند. تنها یک تکه غذا الهام گرفته شده است. گروهی از پرندگان در فضایی به صورت تصادفی به دنبال غذا می

تواند ها میستراتژیدانند. یکی از بهترین ادر فضای مورد بحث وجود دارد. هیچ یک از پرندگان محل غذا را نمی

 واقع ریشه اصلی الگوریتم ای باشد که کمترین فاصله را تا غذا داشته باشد. این استراتژی دردنبال کردن پرنده

شود، معادل یک پرنده در حل که به آن یک ذره گفته میهر راهازدحام ذرات است. در الگوریتم ازدحام ذرات 

ذره یک مقدار شایستگی دارد که توسط یک تابع شایستگی محاسبه  باشد. هرالگوی حرکت جمعی پرندگان می

شود. هر چه ذره در فضای جستجو به هدف )غذا در مدل حرکت پرندگان(، نزدیکتر باشد، شایستگی بیشتری می

دارد. همچنین هر ذره دارای یک سرعت است که هدایت حرکت ذره را بر عهده دارد. هر ذره با دنبال کردن ذرات 

 دهد. ه در حالت فعلی به حرکت خود در فضای مسئله ادامه میبهین
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 نمایی از حركت دسته جمعی پرندگان -3شكل 

  1،2017میشرا سوشوتامنبع: 

 

حل یک کنند. اگر این راهمی حرکتحل پیدا شده تا به حال ذرات به تدریج به سمت بهترین راه  psoدر الگوریتم

   .(389،1396حسینی و همکاران،)شاهروندحل میهمگی به سمت آن راهحل بهینه باشد ذرات راه

   

  ازدحام ذراتسازی پیوسته تحت قید الگوریتم روش حل مسائل بهینه-4-2-2

 باشدمی 26رابطه  سازی تحت قید را به صورت یک مساله بهینه 

16) maxf(x) 
 باشدمی 27بصورت رابطه  قیود نابرابری و

17)    j=1.2.….m     gj(x) ≤                   ؛  0 
 

، را با اعمال تابع  f(x)سازی تحت قید فوق، ابتدا تابع بدون قید، معادل،  در نظر بگیرد. برای حل مساله بهینه

توان استفاده کرد. از دو نوع تابع جریمه میf(x) کنیم. در حالت کلی برای ساختنجریمه به قیود مساله ایجاد می

سازی استفاده  اولین نوع، که به تابع جریمه ایستا معروف است، از پارامترهای جریمه ثابتی در طی فرآیند بهینهدر 

شود و مقدار جریمه اعمال شده نیز به میزان نقض قیود مساله بستگی داد. در دومین نوع، که به تابع جریمه می

شوند. محاسبات لگوریتم با تغییر شماره تکرار عوض میغیر ایستا معروف است، پارامترهای جریمه در طی اجرای ا

دهند که نتایج بدست آمده از اعمال توابع جریمه غیر ایستا بهتر از نتایج حاصل از اعمال عددی متعدد نشان می

سازی کاربردی معمولاً از توابع جریمه غیر توابع جریمه ایستا هستند. به همین دلیل در موقع حل مسائل بهینه

شویم. برای له مورد نظر آشنا میئشوند. در ادامه، با یک روش اعمال تابع جریمه غیر ایستا به مستا استفاده میایس

 در نظر گرفت:  18رابطه توان به صورت را می f(x) استفاده از تابع جریمه غیر ایستا، تابع 

18) F(X) = f(x) + C(i) H(X) 
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فاکتور جریمه H(X) کند وتغییر می  iا تغییر شماره تکرار ای است که مقدار آن بپارامتر جریمه C(i)که در آن 

 شوند:  با استفاده از معادلات زیر تعریف می H(X) و C(i) ( جملات19در معادله ) .است

19)      (i) = (ci)αC 

20) 
  

21) φ[qi(x)] = a (1 −
1

eqj(x)
) +   b                                              

22) qj(x) = max{0. gj(x)} .              j = 1.2. … . m            

 

.α ( پارامترهای21( و )20 در معادلات) c  b, a,توجه کنید که در معادلات فوق تابع  .برابر با اعداد ثابتی هستند

qj(x)   در واقع بیانگر میزان نقض قیدj  ام وγ[qi(x)] توان قید نقض شده است. اگر متغیرx  قیدgj(x) ≤ را   0 

qj(x)نقض نکند داریم = -)مریخنخواهد داشت H(X)و در نتیجه این قید تاثیری در مقدار   0

ذرات با بهترین در این پژوهش با توجه به اینکه هر ذره نمایانگر یک سبد سهام است و  .(69،1393بیات،شاهرخ،

شود باشد، در نظر گرفته میذره می 15دهند. جمعیت اولیه به تعداد گذاری را شکل میموقعیت مرز کارای سرمایه

شود، در هر تکرار بهترین موقعیت مربوط به هر ذره و بهترین بار تکرار متوقف می 200و الگوریتم بعد از حداکثر 

شود. اهمیت ه تغییری در مقادیر برازش مشاهده شود، بهنگام میموقعیت همسایگی در جمعیت در صورتی ک

شود. تابع تکثیر ذرات برای افزایش سرعت مربوط به بهترین وضعیت شخصی و وضعیت جمعی در نظر گرفته می

شود، در هر تکرار بهترین موقعیت مربوط به هر ذره و بهترین موقعیت همسایگی در استفاده می Repeatتکثیر 

 ازدحام ذراتپارمترهای الگوریتم  .شوددر صورتی که تغییری در مقادیر برازش مشاهده شود، بهنگام میجمعیت 

 باشد.می 1 به شرح جدول
 

 پارامترهای الگوریتم ازدحام ذرات -1جدول 

 15 جمعیت ذرات

 /.9 ./– 4 (ωوزن اینرسی)

 200 (MAXITماکزیمم تعداد تکرار)

 2 (C1ضریب یادگیری شخصی )

 2 (C2ضریب یادگیری جمعی )

Global Best COST 0INF= 

 Repmat تابع تکثیر

 صفر سرعت اولیه ذرات

  1،2017میشرا سوشوتامنبع: 

 
1 . Sushruta Mishra 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

 تحقیق هایداده-3-4

ها از لحاظ طرح تحقیق های تاریخی شرکتاز دادهو با توجه به استفاده  ها کمی استپژوهش حاضر از منظر داده

شرکت برتر بورس اوراق بهادار  15در این پژوهش ابتدا سری زمانی قیمت معاملاتی سهام پس رویدادی است. 

( www.tse.irروز از سایت بورس اوراق بهادار )1183به تعداد   31/3/1399تا  31/3/1394تهران در بازه زمانی 

سری زمانی از  EVIEWS10و  SPSSافزارهای ها به نرمهای اکسل گردآوری شد. سپس با انتقال دادهدر قالب داده

استفاده در رگرسیون از نوع سری زمانی  بررسی قرار گرفت، زیرا زمانی که متغیرهای مورد نظر هم انباشتگی مورد

رفته در مدل  کار آید، اگر تمام متغیرهای بهی به نام رگرسیون کاذب به وجود میابوده و مانا نباشند، پدیده

های حاصل از مدل ایستا باشند، آنگاه پدیده هم انباشتگی به وجود مانده ی باقیرگرسیونی با هم مانا شوند یعن

بر روی  انباشتگی گرنجرهمهای متعددی برای آزمون هم انباشتگی وجود دارد. که توسط آزمون آید. روشمی

سری زمانی  شود و اگر سری پسماندها مانا شوند تأییدی بر هم انباشتگیپسماندهای مدل محاسبات انجام می

 است. 
 گرنجر آزمون هم انباشتگی -2جدول 

 
 های پژوهشگرماخذ:  یافته

 

شود و درنتیجه سری رد میH0  کمتر است، بنابراین فرض 05/0چون احتمال آزمون از  2شماره با توجه به جدول 

برای محاسبه بازدهی از بازده ها، پس از اطمینان از مانایی داده. ها مانا هستندزمانی هم انباشته است و داده

کمک خواهد کرد که در صورت عدم  معاملات روزانه سهام لگاریتمی استفاده شد. محاسبه بازده لگاریتمی قیمت

های مورد استفاده، آنها همگن و همنوع گشته و محاسبات آماری و احتمالاتی آنها ساده گردد. همگن بودن داده

  :شودسبه میبازده لگاریتمی از رابطه زیر محا

23) rt  ln(1 + Rt) ln
Pt

Pt − 1
  b                                              
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

 الگوریتم ازدحام ذرات و MSVتحت معیار ریسک  الگوریتم ژنتیک چندهدفه سازی  پس از محاسبه بازدهی، شبیه

ها و با استفاده از سری زمانی بازده سهم شودمیافزار متلب پیاده سازی در محیط نرمو  CVaR تحت معیار ریسک

سبد بصورت روزانه در بازه زمانی  ابتدا روند قیمت سهام .شودمیپرداخته  های بهینه سازی فوق الذکرمدل

 . باشندمی 1شماره  روز محاسبه و بشرح نمودار1183سال به مدت  5طی  31/3/1394-31/3/1399

 

 
 ساله 5روند قیمت هر سهم در بازه زمانی  -1 نمودار     

 های پژوهشگرماخذ:  یافته

 

روز  1183سال به مدت  5طی  31/3/1399-31/3/1394بازده لگاریتمی سبد سهام بصورت روزانه در بازه زمانی 

 د. نباشمی 2 شماره محاسبه و بصورت نمودار

 
 بازده لگاریتمی هر سهم -2نمودار 

 های پژوهشگرماخذ:  یافته

 

 پژوهشهای یافته-5

هر سبد بر برای پیشنهادی  سبد 10 متلب میزان وزن هر سهم و میزان بازده و ریسک ارافزابتدا با استفاده از نرم

تحت  الگوریتم ازدحام ذرات و SMVژنتیک چندهدفه تحت معیار ریسکالگوریتم  "سازی بهینه هایاساس مدل

 محاسبه گردید.  CVaR معیار ریسک
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

 MSVتحت معیار ریسک  چندهدفه الگوریتم ژنتیک حل مدل-5-1

مدل الگوریتم ژنتیک چندهدفه تحت معیار بر اساس  پیشمهادی سبد 10وزن هر سهم و میزان بازده و ریسک 

 باشد.می 3محاسبه و نتایج آن به شرح جدول شماره SMV ریسک

 
 GA –SMV با مدلپیشنهادی  سبد10وزن هر سهم و بازده و ریسک  -3جدول 

 پژوهشگرهای ماخذ:  یافته

 

 سبد و نهمین ومینساست.  ارائه شدههر سهم برای آل پیشنهادی با وزن ایده سبد 10نتایج  3 شماره در جدول

باشد که در می 3286/0دارای بازده  ،ریسک سبد هسبد با استفاده از نسبت بازده باین آل هر سهم در وزن ایده

    ها دارای بیشترین بازده است.  بدمقایسه با سایر س

کارا می باشد.  مرز راسدر  008521/0و ریسک  00261/0سبد دارای بازده  شودمشاهده می 3شماره در نمودار 

 با افزایش میزان بازده میزان ریسک سبد هم افزایش یافته است. لذا

   

scenari

o 

خپار

 س
 Risk Return Return/Risk قثابت قمرو شفن شبهرن فخاس فاذر سپاها تاپیكو فملی كگل اخابر فولاد وپاسار خزامیا

1 0.039 0.061 0.075 0.037 0.083 0.028 0.095 0.032 0.045 0.038 0.154 0.011 0.053 0.103 0.144 
0.007

4 

0.002

4 
0.3243 

2 0.049 0.080 0.034 0.043 0.064 0.026 0.115 0.024 0.050 0.036 0.092 0.010 0.051 0.142 0.184 
0.008

5 
0.0026 0.3059 

3 0.040 0.045 0.133 0.033 0.090 0.032 0.082 0.043 0.041 0.050 0.131 0.023 0.062 0.079 0.117 
0.007

0 

0.002

3 
0.3286 

4 0.044 0.063 0.057 0.037 0.084 0.029 0.094 0.022 0.054 0.048 0.146 0.012 0.050 0.105 0.156 
0.007

7 

0.002

5 
0.3247 

5 0.045 0.070 0.040 0.038 0.077 0.024 0.103 0.028 0.044 0.050 0.152 0.010 0.043 0.114 0.162 
0.007

8 

0.002

5 
0.3205 

6 0.061 0.075 0.024 0.042 0.075 0.029 0.122 0.023 0.047 0.043 0.104 0.003 0.026 0.140 0.187 0.0086 0.0026 0.3023 

7 0.046 0.069 0.045 0.037 0.079 0.023 0.102 0.016 0.044 0.041 0.153 0.004 0.039 0.124 0.176 
0.008

0 

0.002

5 
0.3125 

8 0.051 0.068 0.031 0.034 0.080 0.025 0.105 0.014 0.041 0.042 0.165 0.001 0.040 0.125 0.179 
0.008

1 
0.0026 0.3210 

9 0.037 0.053 0.112 0.030 0.091 0.027 0.079 0.037 0.042 0.043 0.181 0.009 0.058 0.085 0.116 
0.007

0 

0.002

3 
0.3286 

10 0.038 0.058 0.108 0.029 0.090 0.027 0.081 0.027 0.044 0.043 0.178 0.012 0.052 0.088 0.125 
0.007

1 

0.002

3 
0.3239 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

 
 GA –MSV مدل براساسسبد پیشنهادی  10 مرز كارای -3نمودار 

 های پژوهشگرماخذ:  یافته

 

 CVaRالگوریتم ازدحام ذرات تحت معیار ریسک حل مدل -5-2

الگوریتم ازدحام ذرات تحت معیار ریسک مدل  مدل پیشنهادی سبد 10وزن هر سهم و میزان بازده و ریسک

CVaR  باشد. می 4شماره محاسبه و نتایج آن به شرح جدول 

 
 PSO –CVAR سبد پیشنهادی با مدل 10وزن هر سهم با بازده و ریسک  -4 جدول

 های پژوهشگرماخذ:  یافته

scenari

o قثابت قمرو شفن شبهرن فخاس فاذر سپاها تاپیکو فملی کگل اخابر فولاد وپاسار خزامیا خپارس Risk Return Return/Ris

k 

1 0.0096 
0.079

5 

0.077

2 

0.034

3 

0.057

4 

0.011

8 

0.075

8 

0.102

1 

0.083

5 

0.044

3 

0.157

2 

0.046

9 

0.057

3 
0.0686 

0.094

5 

0.013

6 

0.002

2 
0.1637 

2 
0.005

8 

0.081

1 

0.080

7 

0.033

8 

0.060

4 

0.010

9 

0.075

8 

0.102

6 

0.085

0 

0.044

7 

0.145

6 

0.047

8 

0.064

7 

0.067

5 

0.093

6 

0.013

6 

0.002

2 
0.1633 

3 
0.007

9 

0.077

1 

0.074

0 

0.034

9 

0.058

4 

0.012

0 

0.076

0 

0.102

6 

0.084

5 

0.044

8 

0.156

2 

0.047

2 
0.0626 

0.067

5 

0.094

3 

0.013

6 

0.002

2 
0.1635 

4 
0.004

3 

0.079

9 

0.070

8 

0.035

7 
0.0626 

0.010

9 

0.078

2 

0.104

0 

0.085

5 

0.044

9 

0.137

3 

0.047

0 

0.056

9 

0.074

6 

0.107

2 

0.013

6 

0.002

3 
0.1661 

5 
0.003

3 

0.075

7 

0.047

5 

0.040

9 

0.063

0 

0.013

7 

0.104

9 

0.032

8 

0.084

5 

0.048

7 

0.106

3 

0.034

2 

0.046

2 

0.126

4 

0.171

9 

0.014

9 

0.002

5 
0.1687 

6 0.0160 
0.087

4 

0.000

0 

0.046

4 

0.059

2 

0.020

2 

0.115

5 

0.012

9 

0.083

4 

0.050

9 

0.073

9 

0.001

9 

0.023

7 

0.175

7 

0.233

0 

0.017

7 

0.002

8 
0.1567 

7 0.0561 
0.082

4 

0.001

0 

0.022

6 

0.015

5 

0.008

2 

0.140

7 

0.001

0 

0.080

4 

0.057

4 

0.008

1 

0.000

0 

0.000

4 

0.220

7 

0.305

4 

0.022

2 

0.003

0 
0.1365 

8 
0.038

4 

0.027

1 

0.000

4 

0.001

3 

0.009

6 

0.011

5 

0.084

7 

0.000

0 

0.059

0 

0.038

9 

0.001

6 

0.000

0 

0.000

1 

0.269

9 

0.457

5 

0.028

2 

0.003

3 
0.1167 

9 
0.003

8 

0.006

2 

0.000

0 

0.001

4 

0.004

0 

0.000

0 

0.030

2 

0.001

1 

0.013

0 

0.005

2 

0.000

0 

0.000

3 

0.000

0 

0.339

2 

0.595

6 

0.035

6 

0.003

5 
0.0998 

10 
0.003

3 

0.000

1 

0.000

0 

0.000

0 

0.001

0 

0.001

2 

0.001

6 

0.000

0 

0.001

5 

0.003

5 

0.001

5 

0.000

0 

0.000

1 

0.333

1 

0.653

1 

0.037

9 

0.003

6 
0.0956 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

مین سبد دارای پنجاست.  ارائه شدههر سهم برای آل سبد پیشنهادی با وزن ایده 10نتایج 4شماره  جدولدر 

 .دارای بیشترین بازده است هاباشد که در مقایسه با سایر سبدمی 1687/0بازده 

 

 
 PSO –CVARپیشنهادی بر اساس مدل سبد 10مرز كارا  -4نمودار 

 های پژوهشگرماخذ:  یافته

 

کارا می باشد.  مرز راسدر  03788/0و ریسک  00362/0سبد دارای بازده  شودمشاهده می 4شماره در نمودار 

 با افزایش میزان بازده میزان ریسک سبد هم افزایش یافته است.شود مشاهده می لذا

 

 بهینه سازی سبد سهام  كارآمدترین مدل -5-3

محاسبه و نتایج آن به شرح جدول  هینه سازی انتخاب سبد سهامهای بمدلوزن هر سهم و میزان بازده و ریسک 

 باشد. می 5شماره 

 
 ترین سبد سهامانتخاب كارآمدترین مدل بهینه -5جدول 

scenario 
PKOD

1 
ZMYD

1 BPAS1 FOLD1 MKBT

1 
GOLG

1 MSMI1 PTAP1 SSEP1 AZAB

1 FKAS1 NBEH

1 PFAN1 GMRO

1 GSBE1 Risk Return Return/Risk 

GA-MSV 0.040 0.045 0.133 0.033 0.090 0.032 0.082 0.043 0.041 0.050 0.131 0.023 0.062 0.079 0.117 
0.007

0 

0.002

3 
0.3286 

PSO-CVaR 
0.003

3 

0.075

7 

0.047

5 

0.040

9 

0.063

0 

0.013

7 

0.104

9 

0.032

8 

0.084

5 

0.048

7 

0.106

3 

0.034

2 

0.046

2 

0.126

4 

0.171

9 

0.014

9 

0.002

5 
0.1687 

 های پژوهشگرماخذ:  یافته

 

ارزش در معرض خطر مشروط، میانگین قدر  نیم واریانس،-میانگین سازی های بهینهمدلنتایج  5شماره در جدول 

با  CVaR ازدحام ذرات تحت معیار ریسکو الگوریتم MSV ژنتیک تحت معیار ریسک  مطلق انحراف و الگوریتم

 ژنتیک تحت معیار ریسک  الگوریتم مدل های جدولدهد. بر اساس دادهافزار متلب را نشان میاستفاده از نرم

MSV ازدحام ذرات تحت معیار ریسکنسبت به مدل الگوریتمCVaR  دنباشیدارای بازده بیشتری م. 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

 آزمون نرمال بودن-6

الزامی است. از اینرو ابتدا با استفاده  هاآزمون نمودن فرضیهمشخص شدن نوع توزیع ریسک و بازدهی سبدها برای  

 افزاترسیم و سپس با استفاده از نرم 5شماره افزار متلب نمودار نرمال دادهای مورد پژوهش مطابق نمودار از نرم

SPSS  یسک الگوریتم ژنتیک تحت معیار ر بر روی ریسک و بازدهی ویلک-اسمیرنف و شاپیرو-کولموگروف آزمون

MSV ک تحت معیار ریس ازدحام ذرات الگوریتم و مدلCVaR 6شماره های جدول انجام شد. بر اساس داده 

ریسک سبد  7شماره های جدول بر اساس داده MSV تحت معیار ریسک ژنتیک بازدهی سبد به روش الگوریتم

چکتر از سطح خطای آزمون کو دارای توزیع نرمال است. زیرا سطح معناداری آن نیز CVaRو  MSVهایمدل

  (  است. 05/0)
 

 
 های پژوهشتوزیع نرمال داده -5ودار نم

 های پژوهشگرماخذ:  یافته
 

 ویلک-اسمیرنف و شاپیرو-آزمون نرمال بودن بازده سبد بر اساس آماره كولموگروف-6جدول 
Tests of Normality 

Return 
Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk 

Statistic Df Sig. Statistic Df Sig. 

CVAR 0.169 100 0 0.862 100 0 

MSV 0.139 100 0 0.896 100 0 

a. Lilliefors Significance Correction 

 های پژوهشگرماخذ:  یافته

 

 ویلک-اسمیرنف و شاپیرو-آزمون نرمال بودن ریسک سبد بر اساس آماره كولموگروف -7جدول 
Tests of Normality 

Risk 
Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk 

Statistic Df Sig. Statistic Df Sig. 

CVAR 0.214 100 0.000 0.792 100 0.000 

MSV 0.162 100 0.002 0.955 100 0.002 

a. Lilliefors Significance Correction 

 های پژوهشگرماخذ:  یافته
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 ها یهآزمون فرض-7

آنالیز  روش ها ازبرای آزمون فرضیه سهامسبد یبا توجه به توزیع نرمال بازده: آنالیز واریانس آزمون-7-1

 .استفاده می شودواریانس 

با : آنالیز واریانس بازدهی سبد الگوریتم ژنتیک چند هدفه با الگوریتم ازدحام ذرات  آزمون-7-1-1

تبیین پس آزمایی  .شداستفاده  روش آنالیز واریانس ازها یهبرای آزمون فرض سهامتوجه به توزیع نرمال بازده سبد

ازدحام  تمیبا الگور چند هدفه کیژنت تمیالگور سازیهای بهینهشده با مدلجهت بررسی بازدهی محاسبه مدل

 شود. نمایش داده می 8از روش آنالیز واریانس استفاده گردید. نتایج آن به شرح جدول شماره ذرات 

 
 ازدحام ذرات تمیبا الگور چند هدفه کیژنت تمیالگور هایمدل یبازده انس،یوار آنالیز آزمون -8جدول 

GA&PSO N Mean Std. Deviation Std. Error 
95% Confidence Interval for Mean 

Minimum Maximum 
Lower Bound Upper Bound 

0.0023 3 0.0031 0.000781 
0.000450

9 
0.00116 0.00504 0.0022 0.0036 

0.0024 1 0.0022 . . . . 0.0022 0.0022 

0.0025 3 
0.0092

67 
0.0118938 

0.006866

9 
-0.020279  0.038813 0.0023 0.023 

0.0026 3 
0.01266

7 
0.0176117 

0.010168

1 
-0.031083  0.056417 0.0022 0.033 

Total 10 
0.0077

3 
0.0109523 

0.003463

4 
-0.000105  0.015565 0.0022 0.033 

 های پژوهشگرماخذ:  یافته
 

Test of Homogeneity of Variances Levene Statistic df1 df2 Sig. 

Y.PSO 

Based on Mean 7.759 2 6 0.022 

Based on Median 0.51 2 6 0.624 

Based on Median and with adjusted df 0.51 2 3.539 0.639 

Based on trimmed mean 6.149 2 6 0.035 

 

GA&PSO 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

Between Groups 0 3 0 0.387 0.767 

Within Groups 0.001 6 0   

Total 0.001 9    

 های پژوهشگرماخذ:  یافته
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شده است،  05/0از سطح خطا آزمون، یعنی  بزرگتر، چون سطح معناداری 9جدول شماره با توجه به خروجی 

شده محاسبههای معناداری میان بازده که تفاوت دهدعبارت دیگر خروجی نشان می شود. بهمی تائیدفرضیه صفر 

 دارد.نوجود ازدحام ذرات  تمیچند هدفه با الگور کیژنت تمیالگور هایمدل به وسیله

ازدحام ذرات:  تمیچند هدفه با الگور کیژنت تمیالگور سهام سبد ریسک انسیوار آنالیز آزمون-7-1-2

تبیین پس  .شداستفاده  روش آنالیز واریانس ازها یهبرای آزمون فرض سهامسبد ریسکبا توجه به توزیع نرمال 

 تمیبا الگور چند هدفه کیژنت تمیالگور سازیهای بهینهشده با مدلجهت بررسی ریسک محاسبه آزمایی مدل

 شود.نمایش داده می 9از روش آنالیز واریانس استفاده گردید. نتایج آن به شرح جدول شماره ازدحام ذرات 

 
 ازدحام ذرات تمیچند هدفه با الگور کیژنت تمیسبد سهام الگور سکیر انسیوار آنالیز آزمون-9جدول 

GA&PSO N Mean Std. Deviation Std. Error 
95% Confidence Interval for Mean 

Minimum Maximum 
Lower Bound Upper Bound 

0.007 2 0.0246 0.0155563 0.011 -0.115168  0.164368 0.0136 0.0356 

0.0071 1 0.0379 . . . . 0.0379 0.0379 

0.0074 1 0.0136 . . . . 0.0136 0.0136 

0.0077 1 0.0136 . . . . 0.0136 0.0136 

0.0078 1 0.0149 . . . . 0.0149 0.0149 

0.008 1 0.0222 . . . . 0.0222 0.0222 

0.0081 1 0.0282 . . . . 0.0282 0.0282 

0.0085 1 0.0136 . . . . 0.0136 0.0136 

0.0086 1 0.0177 . . . . 0.0177 0.0177 

Total 10 
0.0210

9 
0.00954 

0.003016

8 
0.014265 0.027915 0.0136 0.0379 

 
GA&PSO Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

Between Groups 0.001 8 0 0.298 0.0189 

Within Groups 0 1 0   

Total 0.001 9    

 های پژوهشگرخذ:  یافتهما

 

شده است،  05/0از سطح خطا آزمون، یعنی  کوچکترچون سطح معناداری  9جدول شماره با توجه به خروجی 

شده محاسبه هایریسکمعناداری میان  که تفاوت دهدعبارت دیگر خروجی نشان می شود. بهمی ردفرضیه صفر 

 وجود دارد.ازدحام ذرات  تمیچند هدفه با الگور کیژنت تمیالگور هایمدلبه وسیله 
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 گیریبحث و نتیجه -8

و  MSVسکیر اریتحت مع کیژنت تمیالگور یفرا ابتکار سازینهیبه هایبررسی کارآمدی مدل در این پژوهش

شده در سازمان بورس  رفتهیپذ یسبدسهام شرکتها نییدر تع CVaRسکیر اریازدحام ذرات تحت مع تمیالگور

 هاو آزمودن آنسازی سبدسهام های فر ابتکاری بهینه مورد بررسی قرار گرفت. پس از اجرای الگوریتمتهران اوراق 

ازدحام  با الگوریتم MSVژنتیک چندهدفه با معیار  مدل الگوریتم شده درمحاسبه ریسک میزانمشخص گردید که 

 که با الگوریتم . همچنین مشخص گردید ترکیب سهامیباشدمیناداری تفاوت معدارای  CVaRمعیار  باذرات 

ازدحام ذرات  الگوریتمروش نسبت به  ی، دارای بازده بیشتر و ریسک کمترشودمیبهینه  MSVژنتیک با معیار 

است. لذا با در نظر گرفتن این موضوع که در تعیین کارایی، مدلی کارآمدتر است که   CVaRتحت معیار ریسک 

سبد  انتخابدر  MSVژنتیک تحت معیار ریسک  الگوریتمباشد، در نتیجه  یارای بازدهی بیشتر و ریسک کمترد

 شود می. پیشنهاد کارآمدتر استبهینه سهام 

بالاتر نسبت به روش  ییاز کارا کیژنت تمیالگور داد که( که نشان 2015) یوئ قاتیپژوهش با تحق نیا جینتا

ی، انتخاب کارآمدترین آت هایپژوهش شود درپیشنهاد می ، مطابقت دارد.باشدمیارزش در معرض خطر مشروط 

نوردی و رقابت استعماری های کلونی مورچه، تپههمچون الگوریتم یفرا ابتکار یهاروش سازی با سایرمدل بهینه

 .ندیاستفاده نما
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Abstract 
Choosing the optimal stock portfolio is one of the main goals of capital management. Today, There are 

several tools and techniques for measuring portfolio risk and selecting the optimal stock portfolio. In 

this article, using data of 15 shares selected by purposeful sampling method from the top companies of 

Tehran Stock Exchange Organization including; PKOD, ZMYD, BPAS, FOLD, MKBT, GOLG, 

MSMI, PTAP, SSEP, AZAB, FKAS, NBEH, PFAN, GMRO and GSBE, the First  return of these stocks 

are calculated daily in the period of 31/3/1394 -31/3/1399 for 5 years for 1183 days and then using 

MATLAB software models The Metaheuristic Optimization of the Genetic Algorithm under the MSV 

Risk Criterion and the Particle Swarm Algorithm under the CVaR risk Criterion are Compared. The 

results show that the genetic algorithm model under MSV risk criterion is more efficient and less risky, 

therefore the genetic algorithm model under MSV risk criterion is more efficient than the particle swarm 

algorithm model under CVaR risk criterion. 

Keyword: Optimization, Genetic Algorithm, Particle Swarm Optimization , Conditional Value at 

Risk and Mean Semi Variances 
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