
  فصلنامه مهندسي مالي و مديريت اوراق بهادار
  ١٤٠٠ زمستان/ نهشماره چهل و 

    

  

 

 
١٠٤ 

  سازي پرتفوي سهام با استفاده از مقايسه الگوهاي مختلف تكنيكالبهينه

  ١مهدي سعيدي كوشا

  ٢سعيد محبي

  چكيده

و  گذارييهسرما يمناسب برا يبه منظور انتخاب پرتفو يگوناگون يهاپژوهش يراخ ياندر سال
ابزار پر  ٩ پژوهش ينصورت گرفته است. در ا يسك،و كاهش ر يبازده يشآن جهت افزا سازيينهبه

 SMA ،EMA ،ROC ،OBV ،RSI ،MACD ،TSI ،HMA ،Fibonacci يكالتكن يلكاربرد تحل

Retracement خبره كه به صورت يستميبه كار برده شده است و س يكژنت سازيينهبه گوريتمو ال 

فروش  د،يخر هاييگنالس يستم،س ينشده است. در ا يجادا نمايد،يم يپرتفو سازيينهخودكار اقدام به به
 ريتموو سپس الگ گيرديقرار م يخبره معاملات يستمس يارمذكور در اخت يجشده و نتا يدعدم اقدام، تول يا

هت ج يكالتكن يهاشاخص ينهانجام داده و اوزان به يسكو ر يلازم را بر اساس بازده سازيينهبه يك،ژنت
بره خ يستمبه دست آمده از عملكرد س يج. نتادهديقرار م يخبره معاملات يستمس ياراستفاده را در اخت

و كل، در بورس اوراق  وزنهم يهادر شاخص يو نگهدار يدخر يبا استراتژ يسكو ر ياز منظر بازده

پژوهش،  يجشده است. با توجه به نتا يسهمقا ٣١/٠٣/١٤٠٠ يال ٠٥/٠١/١٣٩٢ يبهادار تهران در بازه زمان
وزن و كل) عملكرد (شاخص هم يو نگهدار يدخر يژبا استرات يسهدر مقا يخبره معاملات يستمس

 داشته است. يسكو ر ياز نظر بازده يترمناسب
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  مقدمه

 ١بيني از دو روش تجزيه و تحليل بنياديگذاري و پيشبه منظور تجزيه و تحليل، ارزش در علوم مالي
ترين ترين، گستردهتجزيه و تحليل بنيادي به عنوان يكي از قديميهمواره  شود.استفاده مي ٢و تكنيكال

شده است. تجزيه و تحليل بنيادي صرفاً در بازار سرمايه  شناختههاي تجزيه و تحليل ترين روشو موفق
 .[2]گيردمورد استفاده قرار ميها عمدتاً گيريكاربرد نداشته و در بسياري ديگر از معاملات و تصميم

 هاي مالي حال و گذشته، توليدات،گذاري است كه از اطلاعات صورتتحليل بنيادي يك رويكرد سرمايه
در واقع اين روش ارزش ذاتي و ارزندگي سهام و  .[18]كندميفروش و نحوه عملكرد شركت استفاده 

و  ن تجزيهدر مقابل روش ديگري وجود دارد با عنوا. [17]كندميها را به صورت علمي بررسي شركت
گذار براي است. سرمايه سرمايه بازار در گذاريكه رويكردي ديگر، جهت سرمايه تكنيكال تحليل

. است روندها هاي آتيهاي مختلف نيازمند آگاهي از بازارها، روندها و حركتگذاري در حوزهسرمايه
 و تكنيكال تحليل قوانين از ندتوانبيني و كسب اطلاع از تحركات بازار، ميمنظور پيشبه گذاران سرمايه

 همراهي و ابتدا در روند يك شناسايي هنر ،تكنيكال خريد و فروش استفاده كنند. تحليل هاياستراتژي

در اين پژوهش عمدتاً از قواعد تحليل  .[16]استكنند  را تعريف خروج نقطه شواهد، كه زماني تا آن
ت ايجاد سيستم خبره و سيستم معاملاتي استفاده تكنيكال و ابزارهاي مختلف موجود در اين حوزه جه

   .شده است

 ٣، ايجاد يك سيستم معاملاتي خودكارتغيير اطلاعات در بازارهاي كنونيبا توجه به پويايي و سرعت 
د و قدرت بررسي تعدا آمدهگذاران كمك سرمايهبه تواند در شرايط مختلف متشكل از ابزارهاي متنوع، مي

يا به طور  ٤ييادگيري ماشين جهانيبازارهاي ر مدت زمان كوتاه به كاربر دهد. دسهام بيشتري را در 

 هاي بزرگي در دنيا از جمله. شركتهستنددر بازارهاي مالي خودنمايي در حال  ٥تر، هوش مصنوعيكلي

 هايي از جملهگذاري الگوريتمي و شركتدر آمريكا به عنوان رهبران سرمايه ٧بلك راك و ٦سيتادل

تر، هاي متفاوت در حال تلاش براي رهبري هوش مصنوعي يا به طور سادهبا ديدگاه ٩نومريا و ٨توپينكوآن
ابزار معاملات الگوريتمي در بازارهاي مالي سراسر دنيا، از  .معاملات الگوريتمي در بازارهاي مالي هستند

ي گذارهاي سرمايهراي شركتآمريكا تا اتحاديه اروپا، از چين تا هند و سنگاپور چنان مزيت رقابتي ب

ه به با توج. رانده شدنداز بازار بيرون  هاي سنتي تماماً شركت مدتي در بازه زماني كوتاه كه ه،ايجاد كرد
استفاده از ابزارهاي متنوع و متعدد و همچنين نسبت به انسان، در حوزه  كامپيوترهاي ها و قابليتمزيت

يري، گدستورات و تصميمتحليل، سرعت اجراي  سرعت، از سهام ايتوانايي آن در بررسي تعداد گسترده
ه كتوان اميدوار بود نمي ،عدم خطا و همچنين عدم تاثير احساسات بر معامله و استراتژي، عدم خستگي
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. اما اين بدان معني نخواهد بود كه در آينده انسان هاي سنتي باقي بمانددر اين موج، جايي براي روش
در حال حاضر از نظر حجم معاملات، معاملات . نداشته باشدلي دنيا هيچ نقش و جايگاهي در بازارهاي ما

و اين موضوع به  دهدآمريكا را تشكيل مياز كل معاملات بازار سرمايه درصد  ٨٥از الگوريتمي بيش 
درصد  ١٥ اما، استهاي معاملاتي تريليون دلاري توسط الگوريتم ٥٢بازار  ناي در اختيار داشتن يكمع

. در واقع شودميها تحليل و معامله هنوز به ساير روشاست، باقي مانده از حجم معاملات كه در بازار 
اند در حوزه خلاقيت و ايجاد و نتوانسته تاكنونهاي معاملاتي در بازارهاي مالي كامپيوترها و الگوريتم

بهترين درصد از  ١٥و در واقع  پيشي بگيرندهاي جديد از انسان هاي جديد و تحليلنوآوري در روش
و چه  رانده نشدههاي معاملاتي از بازار بيرون كه توسط الگوريتم ،دنيا هستند انگرو تحليلگران معامله

هدف از اين . [1]هستندهاي معاملاتي الگوريتمدرصد از  ٨٥آن و خالق نويسنده درصد  ١٥همين بسا 
معاملاتي خودكار است كه با استفاده از ابزارهاي رايج، قابل  ١٠مطالعه ايجاد يك سيستم و الگوريتم خبره

سازي در بازار ابزارهاي بهينهكه از بروزترين  ١١الگوريتم ژنتيك وقبول و مورد استفاده در تحليل تكنيكال 

سازي استفاده كند. از اهدافي كه اين سيستم خبره گذاري و بهينه، جهت ايجاد سبد سرمايهاستسرمايه 
توان به كسب بازدهي بالاتر از شاخص بازار و كاهش ريسك سبد انتخابي به كمتر از كند ميميدنبال 

  گذاري در شاخص بازار اشاره داشت.ريسك سرمايه

 مباني نظري و مروري بر پيشينه پژوهش

گذاران با ترديد بسياري همراه بوده ابزارهاي تحليل تكنيكال در سنوات و ادوار مختلف براي سرمايه
است و سودآوري اين ابزار براي بسياري از محققان نياز به اثبات داشته است. از همين رو استفاده از اين 

سازي ديگر به عنوان موضوعي جديد در علوم مالي مطرح شده است. ابزار توأمان با يك ابزار بهينه

جز اولين كساني بود  رينگفيلت قوانين ابداع و تحليل تكنيكال هايروش آزمون با ١٩٦١در سال الكساندر
هاي فيلترينگ بسيار سودآور به ابتداي امر روش . دره استپرداخت تكنيكال تحليل كارايي كه به بررسي

ها معكوس شد. از اشتباهات نتيجه آزمون معاملاتي رسيدند، اما در ادامه با در نظر گرفتن هزينهنظر مي
هاي فيلترينگ ساده به عنوان ابزارهاي ده از روشهاي الكساندر استفاهاي موجود در پژوهشو ضعف

. پس از الكساندر تحقيقاتي انجام شد، كه نتايج الكساندر را به چالش كشيد و اين [3]تحليل تكنيكال بود

 ١٢ها اثبات كرد، استفاده از قوانين فيلترينگ برتري چنداني نسبت به استراتژي خريد و نگهداريپژوهش
ميلادي ديدگاه اساتيد و  ٢٠٠٠. به طور تقريبي تا سال [4]اد نخواهد كردگذار ايجبراي سرمايه

 هايداده از استفاده دانشگاهيان به تحليل تكنيكال، منفي بوده و در همين راستا مالكيل بيان كرد، با

بيني كرد. وي پيشنهادات خود را در قالب پيش را آتي هايقيمت توان تغييراتنمي حجم و قيمت تاريخي
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گذاري، خريد اوراق بهادار متنوع و تنوع به اين معني كه بهترين روش سرمايه بيان كرد، ١٣ام تصادفيگ
گذاري و نگهداري بلند مدت آن است. وي بيان داشت اختلاف نظر او با سازي در پرتفوي سرمايه

اره كرد اي در اين خصوص دارد. همچنين اشكاملاً دلايل قانع كننده ها شخصي نبوده وچارتيست
هاي كنند. در سالدارند و زواياي مختلف امر را بررسي نمي قرار دانشگاهي دنياي ها خارج ازچارتيست

املاً ها كتري استفاده شد و نتايج پژوهشها از ابزارهاي تكنيكال دقيقها و پژوهشپس از آن، در تحقيق
هايي كه در انگلستان با استفاده از شد، حاصل شد. در پژوهشمتفاوت از آنچه كه در گذشته بيان مي

هاي گذاران و مديران شركتدرصد از سرمايه ٩٠ها صورت گرفت مشخص شد، حدوداً نظرسنجي
گذاري در بازارهاي ارز خارجي در تصميمات خود به نتايج تحليل تكنيكال اهميت داده و همچنين سرمايه

. از [6]استمراتب بيشتر از دوره زماني بلند مدت اثبات كردند بازدهي ابزار تكنيكال در كوتاه مدت به 
از دو ابزار  ١٩٨٦الي  ١٨٩٧هاي سوي ديگر بروك و همكاران به منظور بررسي شاخص داو جونز در سال

هاي معاملاتي انجام شد كه نتايج آن در نهايت گيري هزينهاده كردند و اين آزمون با در نظرتكنيكال استف

در  هاي بسياريزنيهاي قيمتي، گمانه. پس از استفاده از داده[5]تكنيكال بود حاكي از كارايي ابزارهاي
جهت استفاده از حجم معاملات در ابزارهاي تكنيكال بوجود آمد. بلوم و همكاران با  بين پژوهشگران

توان از حجم معاملات همانند قيمت در تحليل تكنيكال استفاده پژوهش خود به اثبات رساندند، كه مي
  .[7]مودن

هاي مختلف به بررسي ابعاد هاي تكنيكال محققين در سالپس از به اثبات رسيدن كارايي تحليل
 بينيبا استفاده از اعداد فيبوناچي به پيش ٢٠١٢مختلف از اين دسته قوانين پرداختند. حسيني در سال 

فيبوناچي استفاده  ١٤لاييبازار پرداخته و در تحقيقات خود به منظور پيش بيني بازار سهام از نسبت ط
از  ها، سودآوري مناسب و جلوگيريكرد. نتايج اين مطالعه بيانگر آن بود كه به منظور پيش بيني قيمت

. فرهاد كيا و [13]توان با اطمينان بالايي از اعداد فيبوناچي در معاملات استفاده كردهاي بالقوه ميزيان

كه در آن، سبدي تشكيل شده و قيمت ارزش سبد از  به پژوهشي پرداختند ٢٠١٤همكارانش در سال 
كرد. استراتژي سوددهي مورد نظر بر مبناي حداقل كردن ضرر و در واقع فرآيند تصادفي لوي پيروي مي

  دست آمده از اين پژوهش بر روي شاخص ه افزايش احتمال بازده مثبت و كاهش ريسك بود. نتايج ب
  دست آمد. در انتها بر روي پژوهش مذكور ه و نتايج حاصله بو بازار فاركس اعمال شد  ١٥اس اند پي

ها گزارش شد. اما در اين تحقيق اقدامي براي انجام داده و نتايج تست ١٧تست-و بك ١٦تست-فوروارد

پيشنهاد توليد  آندره كريستوفر ٢٠١٢. در سال [19]طراحي و توليد الگوريتم معاملاتي صورت نگرفت
را ارائه كرد. هدف از اين مقاله پياده سازي معاملات خودكار بود كه بتوانند  ١٨يك ماشين خطي پشتيباني
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هاي يادگيري ماشيني، به ه بر روشهاي معاملاتي را بهبود بخشند. در واقع در اين پژوهش علاواستراتژي
د وسازي پرتفوي كلاسيك با استفاده از نظريه پرتفوي مدرن پرداخته شد تا سيستم بوجهاي بهينهروش

گر عمل آمده نه تنها جهت پشتيباني از تصميمات افراد طراحي شود بلكه به طور مستقل به عنوان معامله
. [14]دهدكند. در واقع اين ماشين خود به عنوان يك سبدگردان بهترين چيدمان و انتخاب را انجام مي

ل دست آمده قابه ماً نتايج بعمو پردازدبررسي ابزارهاي تكنيكال ميدر مطالعات اشاره شده فوق كه به 
زي فرا ساهاي بهينهتر محققان با استفاده از الگوريتماما در مطالعات پيشرفته هقبول و قابل اتكا بود

وند هاي فرا ابتكاري كه در رهاي معاملاتي خود نمودند. از الگوريتمسازي الگوريتمابتكاري اقدام به بهينه
، كلوني ١٩هاي ژنتيك، شبكه عصبيتوان به الگوريتمرود ميي به كار ميهاي معاملاتسازي الگوريتمبهينه

الن  ،و ... اشاره كرد. البته لازم به ذكر است پيش از انتشار مطالعات حسيني در همين راستا ٢٠مورچگان
هاي خود به اين نتيجه رسيد كه الگوريتم ژنتيك روش مناسبي براي طراحي در پژوهش ١٩٩٩در سال 
راجر نيز با استفاده از الگوريتم  ٢٠٠٢. در سال [8]اي معاملاتي مبتني بر تحليل تكنيكال هستندهسيستم

مطالعات خود را انجام داد. وي با استفاده  ٢١نمونه از سهام بورس اوراق بهادار پاريس ٢٤ژنتيك بر روي 
ژي خريد و نگهداري استرات اي از قوانين را طراحي كرد و عملكرد آن را بامعاملات الگوريتمي مجموعهاز 

 سازي الگوريتم ژنتيك بهرهراجر همچنين در روند طراحي سيستم خبره معاملاتي از بهينهمقايسه نمود. 
دست آمده مشخص شد، الگوريتم طراحي شده عملكرد بسيار بهتري ه برد. در نهايت با توجه به نتايج ب

پور و موسوي با استفاده از اصفهاني ٢٠١١سال  در. [9]نسبت به استراتژي خريد و نگهداري داشته است
 هرهبهاي تحليل تكنيكال از معيار ريسك با استفاده از نسبت شارپ ريزي ژنتيك براي توليد روشبرنامه

جستند، كه تحقيقاتشان نتايج قابل قبولي را با توجه به در نظر گرفتن ريسك در تمام شرايط بازار با 
و همكاران با بكارگيري الگوريتم  در همين سال لين .[11]دنبال داشته استينه معاملاتي به احتساب هز

به نتايج بسيار خوبي  ٢٢ژنتيك و همچنين استفاده از انديكاتورهاي متعدد و فرموله كردن الگوهاي شمعي

لاتي نه معامكه سيستم به دست آمده در تمام روندهاي بازار با در نظر گرفتن هزيطوريدست يافتند؛ به
 هاي ژنتيكسازيدر مقابل مطالعاتي نيز در علوم مالي با استفاد از بهينه. [12]سودآوري مناسبي داشت

 با استفاده از الگوريتم ژنتيك ٢٠٠٤صورت گرفته كه چندان با موفقيت همراه نبوده است. پتوين در سال 

ر دوره يادگيري نتايج بسيار مدت پرداخت، كه اين دسته از معاملات دهاي معاملاتي كوتاهبه طراحي روش
از ديگر مطالعات صورت گرفته در . [10]نتايج در دوره آزمون مطلوب نبود مطلوبي بر جاي گذاشته اما

اشاره كرد. وي با استفاده از قاعده  ٢٠١٣توان به تحقيقات برازيليرو در سال ابتكاري مي اي فراهالگوريتم
، الگوريتمي طراحي كرد كه به نتايج قابل قبول و مطلوبي هاي عصبيو قوانين تحليل تكنيكال و شبكه
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به دنبال به كارگيري با رويكردي متفاوت  پژوهشيدر  ٢٠١٩سزار و اوزبايوقلو در سال  .[15]دست يافت
 ٢٣هاي عصبي پيچشيهاي فرا ابتكاري و مدل شبكهبندي تصاوير با الگوريتمهاي پردازش و طبقهروش

شوند، در مقابل روش خريد و نگهداري بودند. در اين پژوهش براي ايجاد ده مينامي CNNكه به اختصار 
صاوير و اين تسپس . اقدام شدهاي خريد، فروش و دست نگهداشتن بيني برچسبپيش تصاوير به منظور

نسبت به روش  ها توانستهآنروش نتايج حاصل بيان كرد،  در نهايت شد كهوارد  CNNها به برچسب
از يك مدل  ٢٠١٩در سال  در تحقيقي ديگر نيز كيم .[20]داري بازدهي بيشتري كسب كندخريد و نگه

استفاده  S&P500هاي بيني قيمت سهامبراي پيش )CNN CNN)-LSTMو  ٢۴ LSTMتركيبي 
ها متوالي، پردازش زبان طبيعي، تشخيص گفتار و تجزيه و ها براي تجزيه و تحليل داده LSTM( كردند

ها نتايج بدست آمده بيان كرد، مدل ارائه شده توسط آن .شوند)ي سري زماني استفاده ميهاتحليل داده
به صورت جداگانه  LSTMو  CNNهاي گيري خطا، نسبت به شبكههاي مختلف اندازهاز لحاظ روش

ژياو چن و  ٢٠٢١در سال  همچنين .[21]نمايدبيني بهتري را ارائه ميشخطاي كمتري داشته و پي

اقدام به ايجاد استراتژي معاملاتي براي  ٢٥عميق يادگيري  هاين در پژوهشي با استفاده از شبكههمكارا
ه از ا استفادها بگذاري مشترك و ثبت نتايج از اين اتفاق كردند. در اين تحقيق آنهاي سرمايهصندوق

به ايجاد استراتژي  اقدام هاي يادگيري عميقتعداد سهام معاملاتي و شبكه معاملاتي، هاياستراتژي
كرد بهبود عملتوان به از نتايج اين پژوهش ميگذاري مشترك نمودند كه هاي سرمايهمعاملاتي در صندوق

گذاري، ايجاد ثبات در كسب بازدهي پرتفوي و عملكرد بهتر روش افزايش كارايي مدل سرمايهي، معاملات
. [22]، اشاره كردرهاي مالي چينبازاديد در هنگام نوسانات شدر قياس با روش خريد و نگهداري در فوق 

سازي به وسيله هاي تكنيكال همراه با بهينهاستفاده از روشاي با در اين پژوهش سيستم خبره
در مقايسه با روش خريد و مشخص شود آيا سيستم خبره ايجاد خواهد شد تا  هاي فرا ابتكاريالگوريتم

ا بعملكرد مناسبي داشته است يا خير؟ ه بازدهي و ريسك يابي بدر دستوزن نگهداري شاخص كل و هم

يابي به در دستتوان انتظار داشت، سيستم معاملاتي خودكار هاي صورت گرفته، مياتكا به نتايج پژوهش
نتايج قابل  سازي پرتفويدر بهينه و خواهد كردعمل وزن از شاخص كل و هم ترموفق ،بازده و ريسك

 نمود. قبولي را ارائه خواهد 

  هاي پژوهشفرضيه

هي بازد هب يابيسازي الگوريتم ژنتيك، توانايي دستفرضيه اول: سيستم خبره با استفاده از بهينه
را خواهد داشت. فرض صفر  در استراتژي خريد و نگهداري و شاخص كلوزن بالاتر از بازدهي شاخص هم

  :قابل به شرح ذيل استو فرض م
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. سيستم خبره توانايي دستيابي بازدهي بالاتر از بازدهي شاخص هموزن و شاخص كل را ندارد ∶ H0

. سيستم خبره توانايي دستيابي بازدهي بالاتر از بازدهي شاخص هموزن و شاخص كل را دارد ∶ H1
ቑ 

ريسك كمتر ه بيابي سازي الگوريتم ژنتيك توانايي دستفرضيه دوم: سيستم خبره با استفاده از بهينه
را خواهد داشت. فرض صفر و  در استراتژي خريد و نگهداريو شاخص كل وزن ص همشاخاز ريسك 

  :استفرض مقابل به شرح ذيل 

. سيستم خبره توانايي دستيابي ريسك كمتر از ريسك شاخص هموزن و شاخص كل را ندارد ∶ H0

. سيستم خبره توانايي دستيابي ريسك كمتر از ريسك شاخص هموزن و شاخص كل را دارد ∶ H1
ቑ 

  روش شناسي تحقيق

به صورت خودكار اقدام به خريد و فروش اي بوده كه بتواند اين پژوهش به دنبال ايجاد سيستم خبره

وق . براي اين امر سيستم خبره ف نمايدو فرآيند سبدگرداني را تسهيل  كندسازي پرتفوي و بهينهسهام 
هاي راق بهادار تهران پرداخته و سپس با انجام پردازشالذكر ابتدا به شناسايي سهام فعال در بازار بورس او

مختلف اقدام به دستيابي به يك دسته اوزان بهينه براي ايجاد سيگنال خريد و فروش خواهد كرد. 
 tse.ir ،fipiran.comاطلاعات مرتبط با سهام فعال در بازار بورس اوراق بهادار تهران از طريق تارنماي 

از تارنماهاي رسمي فعال در بازار  پس از استخراجهاي اين تحقيق ه است. دادهآوري شدجمع codal.irو 

و سپس با استفاده از شده است سازي مرتب و بنديطبقه ٦٢افزار اكسلسرمايه ايران با استفاده از نرم
م فعال سهاجدا شده است و سهام فعال و غير فعال در بازار سرمايه ايران  ٢٧افزار متلبالگوريتمي در نرم

اي از اطلاعات . اين پژوهش مجموعهانجام فرآيند سبدگرداني استفاده شده است جداسازي شده جهت
آوري كرده و در ها، حجم و ... را جمعسهام فعال در بازار بورس اوراق بهادار تهران از جمله انواع قيمت

ل موجود در سيستم خبره را اختيار سيستم خبره قرار داده و اوزان ايجاد شده از ابزارهاي تكنيكا
گذاران جهت استفاده در ابزارهاي را به سرمايه و در نهايت يك دسته اوزان مشخص سازي كردهبهينه

ون از فنتوان گفت ميتكنيكال موجود در سيستم خبره ارائه خواهد كرد. به همين علت در اين پژوهش 
ورتي . در صشده استسازي استفاده جهت بهينهگذاري و رياضي در مباحث مالي و سرمايه كامپيوترعلوم 

ود دست پيدا كند به نوبه خ هاي سنتياز ساير روش و ريسك كمتر بهتركه اين روش بتواند به بازدهي 

تواند در توسعه دانش مديريت مالي موثر واقع شده و مسير استفاده از دانش ساير علوم به مباحث مي
هاي اين ، همچنين دادهبوده است ١٤٠٠لغايت  ١٣٩٢هاي ژوهش سالمالي را هموار نمايد. دوره زماني پ

دوره زماني به صورت چرخشي بررسي خواهد شد. دوره آزمايش  هشتپژوهش به صورت سالانه در 
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روز كاري خواهد بود. قلمرو مكاني اين  ٣٠الگوريتم كارايي روز كاري و دوره سنجش  ٢٤٠الگوريتم 
سهام پذيرفته شده در بازار بورس اوراق بهادار تهران خواهد بود. جامعه پژوهش بازار سرمايه ايران و 

الي  ١٣٩٢كه در بازه زماني  بودهشامل تمامي سهام فعال در بازار بورس اوراق بهادار تهران  نيزآماري 
 ٢٠. سهام فعال در اين پژوهش سهامي تعريف شده است كه كمتر از اندشدهدر اين بازار معامله  ١٤٠٠

ها در شروع دوره روز معاملاتي از معاملات آن ٣٠معاملاتي به صورت پيوسته بسته باشد و حداقل  روز
گيرد كه انديكاتورهاي تكنيكال بايد استفاده قرار ميمهم به اين علت مورد تحقيق گذشته باشد. اين 

  هاي گذشته سهام را به مقدار و اندازه كافي در اختيار داشته باشند.داده

  سيستم معاملاتيطراحي 

ها بر عهده سيستم خبره معاملاتي است بايد خط مشي مشخص و با توجه به اينكه تمامي فعاليت

شروع اولين روز معاملاتي سيستم به تحليل، كامل براي سيستم خبره ايجاد كرد. در اين پژوهش در 
از ابزارهاي تعريف شده  گيريو با بهرهكرده هاي فعال بررسي و پردازش تمامي اطلاعات تاريخي سهام

ه . با توجكندگذار ارائه ميهاي خريد، فروش و عدم اقدام به سرمايهتصميمات خود را در قالب ارسال پيام
 توان دريافت هر سيستم معاملاتي بستهها ميهاي معاملاتي و نحوه كاركرد آنبه سازوكار فعاليت سيستم

خواهد كرد. در اين مطالعه بايد روندي براي سيستم به وظايف تعريف شده اهداف مشخصي را دنبال 

اوزان بهينه ناشي از خبره طراحي نمود تا به صورت روزانه و مكرر شرايط خاصي را بررسي كرده و 
. به همين علت جهت بررسي و پردازش اقدامات لازم در هاي ابزارهاي تكنيكال را ارائه كندسيگنال

ستورات لازم به شرح زير اقدام خواهد شد. در ابتداي هر روز خصوص سهام موجود در سبد و ارسال د
طي كرده و پس از بررسي شرايط  بايدهاي مشخص شده را معاملاتي سيستم به طور كامل تمامي چرخه

روزرساني سبد سهام و موجودي نقد نمايد. لازم از دستورات تعريف شده و ب خاص اقدام به ارسال هر يك
در  ٠,٠٠٩٧٥و  ٠,٠٠٤٦٤هاي معاملاتي به ترتيب معادل يا فروش سهام هزينه به ذكر است در هر خريد

  :استنظر گرفته خواهد شد. سيستم طراحي شده شامل سه مرحله اصلي 
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  ): فرآيند سيستم١شكل (

  بر اساس تركيب وزني انديكاتورهاي تعريف شده؛پرتفوي در  سهاممرحله اول: بررسي شرايط فروش 

  ؛پرتفوي بر اساس ابزارهاي تكنيكالشرايط خريد و افزودن سهام جديد به مرحله دوم: بررسي 

  وزن و شاخص كل. مرحله سوم: محاسبه بازدهي و ريسك معاملات سيستم خبره و مقايسه با شاخص هم

ا شرايط ، ابتداستروزرساني موجودي نقد سيستم بتداي هر روز معاملاتي نياز به ببا توجه به اينكه ا
گذاري بررسي خواهد شد و پس از فروش سهام تعيين مامي سهام موجود در سبد سرمايهفروش براي ت

قد نروزرساني شده و سپس با توجه به موجودي هاي موجود در سبد سهام بشده موجودي نقد و دارايي
د چن است در صورت ارسال سيگنال خريدروز شده شرايط خريد سهام بررسي خواهد شد. لازم به ذكر ب

د هاي تعيين شده تقسيم خواهوجودي نقد سبد به صورت يكسان با اوزاني برابر بين تمامي سهامسهم، م
شد. به منظور خريد يا فروش يا عدم اقدام، سيستم خبره امتيازاتي به هريك از انديكاتورهاي تكنيكال 

 اقدامات مشخصي و سپس با استفاده از ميانگين وزني هريك از ابزارها، دستورات لازم جهتشود داده مي
  شود.ميداده 
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 ها: جدول سيگنال)١(جدول 

  ضريب  سيگنال  رديف
 -١  سيگنال قوي فروش  ١

   -٠,٥  سيگنال ضعيف فروش  ٢
  +١  سيگنال قوي خريد  ٣
  +٠,٥  خريدضعيف سيگنال   ٤

  تعريف ابزارهاي تكنيكال

ده شاستفاده رم افزار متلب ن از ،سيستم خبرهپردازش اطلاعات ارائه شده به  به منظوردر اين پژوهش 
هاي اي از ابزارنمونه. طراحي شده است به صورت توابع رياضيدر پژوهش و تمامي ابزارهاي تكنيكال  است

  تعريف شده در سيستم خبره به شرح زير آورده شده است.

 (HMA) هال  متحرك ميانگين انديكاتور

رار گرفته و به منظور كاهش نوسانات اين انديكاتور زير مجموعه، انديكاتور ميانگين متحرك ق
  گيرد. نحوه محاسبه آن به شرح زير است: قيمتي مورد استفاده قرار مي

HMA୲(n) = WMA(floor൫√n൯ of (2 × WMA୲ ቆfloor ቀ
n

2
ቁ − WMA(n)ቇ) 

n  : روزه در نظر گرفته شده است؛ ٣٠و  ١٥كه در محاسبات دوره  بودهطول دوره محاسبه ميانگين  

tاسته دوره محاسبه ميانگين بوده، كه به صورت روزانه : شمار.  

  قوانين معاملاتي انديكاتور فوق نيز به شرح زير در نظر گرفته شده است: 

 ميانگين متحرك هال ): جدول سيگنال٢(جدول 

  امتياز  قوانين
 -١  شيب نمودار ميانگين در جهت نزولي تغيير كند

   -٠,٥  خط ميانگين روندي نزولي داشته
  +١  شيب نمودار ميانگين در جهت صعودي تغيير كند

  +٠,٥  خط ميانگين روندي صعودي داشته

  بهينه سازي سيستم

شود و با اوزان تعلق اوزاني تخصيص داده مي ،ابزار تكنيكال با توجه به عملكرد هر در اين پژوهش
ز ار بهينه نمودن اين اوزان به منظوخواهد شد. سپس  ارائهگرفته سيگنال خريد، فروش يا عدم اقدام 

سازي استفاده شده در اين پژوهش الگوريتم الگوريتم بهينه. استفاده خواهد شدسازي الگوريتم بهينه
ترين اوزان ها و ... بهترين و بهينهسازي جهش ژنتيكي، تركيب كروموزمژنتيك بوده كه با استفاده از شبيه
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گذار ارائه خواهد كرد. روند فعاليت اين الگوريتم به به سرمايهموجود را جهت استفاده در ابزار تكنيكال 
عمال ادر سيگنال انديكاتورها اثر آن اي است كه، ابتدا اوزان اوليه به صورت تصادفي دريافت شده، گونه

 هاي لازمپس از بررسي خواهد گرفت.مورد بررسي قرار ناشي از اين اوزان  ي و ريسك، سپس بازدهشده
هترين و در نهايت بتوليد  يتم ژنتيك ايجاد شده، بهترين تركيب اوزانالگوررد نياز توسط موتغييرات 

ه ك خواهند آمددست ه ببازدهي و كمترين ريسك محقق خواهد شد. اوزان الگوريتم مذكور بدين صورت 
ا ب در ابتدا اوزان تصادفي از جامعه اوليه دريافت شده، سپس جهت تشكيل نسل جديد از اوزان مذكور

اي از نسل جديد ايجاد خواهد شد. همچنين با استفاده از جامعه ٨٢اياستفاده از فرآيند ادغام چند نقطه
را  ديگري ژنتيكي مورد بررسي قرار گرفته و با اوزان ناشي از جهش ژنتيكي جامعه ٩٢جامعه اوليه جهش

بوجود آورده و در نهايت با استفاده از سه جامعه حاصل شده بهترين تركيب ابزار شناسايي و انتخاب 
شده، سپس به دوره بهينه سازي بعد منتقل خواهد شد. لازم به ذكر است، جامعه نهايي در هر مرحله به 

سازي بر روي آن انجام خواهد شد عنوان جامعه اوليه در مرحله بعدي در نظر گرفته شده و فرآيند بهينه

به يك نتيجه دلخواه بارها تكرار خواهد شد. لازم به ذكر است نتيجه دلخواه  حصولو اين فرآيند تا 
تواند عبور از يك سطح بازدهي مشخص، كاهش ريسك تا مقداري مشخص يا تكرار تعداد دوره مي

امتيازات به هريك از ابزارهاي تكنيكال در  باشد. پس از محاسبه و تخصيصدر مقداري ثابت سازي بهينه
مجموع اوزان بايد برابر يك شود. همانطور كه ملاحضه پژوهش، وزني تخصيص داده شده كه در نهايت 

سازي بازدهي و ريسك سيستم خبره بر اساس مجموعه معادلات سازي اوزان مذكور و بهينهشود، بهينهمي
 زير انجام خواهد شد: 

Max r୮ = E ൭ W୧



୧ୀଵ

×  r୧൱ =   W୧



୧ୀଵ

 E(r୧) 

Min VAR൫r୮൯ =   W୧
ଶ VAR (r୧) +   
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୨ୀଵ
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 COV ൫r୧ , r୨ ൯ =  
1

m
([ r୧୩ − E(r୧)][

୫

୩ୀଵ

r୨୩ − E൫r୨൯]) 
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ே

ୀଵ
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ୀଵ

× 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒(𝑋) ; 

)1 = FIBO+WHMA+WTSI+WMACD+WRSI+WOBV+WROC+WEMA+WSMAW(  
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گوريتم در الهر يك از ابزارهاي تكنيكال به توان اينگونه بيان كرد، با توجه به موارد ياد شده فوق، مي
 تعلقدي بين صفر و يك ، عدهاي خريد، فروش يا عدم اقداملجهت اعمال سيگنا معاملاتي طراحي شده،

، كه بيانگر ميزان اهميت دستور صادر شده از سوي انديكاتور مذكور خواهد بود. پس گذشت خواهد گرفت
كه همگي بين صفر شده رو  خصيص داده شده در هر مرحله رو بهوزن ت ٩از اين مرحله سيستم خبره با 

ن هر يك از انديكاتورها بيانگر اهميت دستور و يك خواهند بود. در همين راستا به دليل اينكه اهميت اوزا
و با توجه به اين موضوع كه امكان خواهد داشت مجموع اوزان تخصيص داده شده براي  استصادر شده 

تمامي انديكاتورها بيش از يك شود، مجدداً از اوزان تمامي انديكاتورها ميانگين وزني گرفته شده كه در 
وزني بين صفر و يك خواهند داشت و  ،استفاده شده در هر مرحله نهايت مجموع تمامي انديكاتورهاي

اهميت دستورهاي صادر شده توسط هر انديكاتور در مقابل ديگر انديكاتورها دستور دقيقي به سيستم 
 خبره جهت انجام عمليات خواهد داد.

نهايي خريد،  ها، سيگنالپس از محاسبه اوزان هريك از انديكاتورها و ضرب آن در هريك از سيگنال

در روز معاملاتي مشخص استخراج شده و با استفاده از وجه نقد موجود و ميزان سهام  يا عدم اقدامفروش 
هاي لازم فوق انجام خواهد پذيرفت. در صورتي كه سيگنال خريد موجود در پرتفوي هر يك از عمليات

سهام تقسيم خواهد شد. شروط  بين تمامي براي چند سهم صادر شود، وجوه موجود به نسبت برابر ما
هاي دريافت شده اگر در محدوده و لازم جهت خريد سهام، بدين ترتيب است كه ميانگين وزني سيگنال

بازه خريد قرار گيرد با استفاده از موجودي نقد به صورت برابر و يكسان بين سهام مستعد رشد تقسيم 
شده  هاي دريافتكه ميانگين وزني سيگنال خواهد شد. سيگنال فروش نيز به همين ترتيب در صورتي

صادر شده و فروش سهم انجام خواهد شد. همچنين اگر سهامي سيگنال  ،در بازه فروش سهم قرار گيرد
(قيمت پاياني سهم در دو روز  درصدي براي آن فعال شود ١٠فروش قطعي دريافت ننمايد ولي حد ضرر 

) سيگنال فروش صادر شده و سهم مذكور به فروش درصد قيمت خريد سهم باشد ١٠متوالي كمتر از 

هاي اي طراحي شده است، كه ابتدا سيگنال فروش تمامي سهامخواهد رسيد. سيستم خبره به گونه
روزرساني موجودي نقد اقدام به صدور سيگنال را بررسي كرده و پس از فروش و ب موجود در پرتفوي

موجودي نقد و سهام موجود در  بعد ر روز معاملاتيخريد خواهد كرد. همچنين پس از هر عملياتي د
سازي بازده و همچنين جهت بهينهروز خواهد شد. پرتفوي پس از كسر كارمزد معاملاتي كارگزاري به

  هاي زير استفاده شده است. ريسك در سيستم خبره از مدل

  هاي پژوهشيافته

  واهد خوجود سيستماتيك بر نتايج  اقاتهمانگونه كه اشاره شد، در اين پژوهش امكان اثرگذاري اتف
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 بر يكو كاهش اثرات سيستماتعملكرد سيستم خبره  صحت، به همين منظور، جهت سنجش داشت
هاي زماني مختلف به صورت چرخشي ، دو بخش يادگيري و آزمون در بازهخودكار سيستم معاملاتي

 بندي تقسيم ١٤٠٠الي  ١٣٩٢ي هابين سالدوره در  هشتبه هاي زماني بازهاين بررسي شده است. 
ها در اين پژوهش مورد تحليل و بررسي قرار ها و تعداد سهامي كه در هر يك از اين دورهدوره شده است.

  : استخواهند گرفت به شرح جدول زير 

  هاي سنجش الگوريتم معاملاتي و تعداد سهام فعال در آن): دوره٣جدول(

  عداد سهامت  دوره آزمون  دوره يادگيري  دوره  رديف

  اول  ١
  ٩٢فروردين  ٥
  ٩٣ارديبهشت  ١٤الي 

  ٩٣ارديبهشت  ١٥

  ٩٣خرداد  ٢٨ الي
١٩٥  

  دوم  ٢
  ٩٣فروردين  ١٨

  ٩٤ارديبهشت  ٢٩الي 
  ٩٤ارديبهشت  ٣٠

  ٩٤تير  ١٠الي 
٢٢١  

  سوم  ٣
  ٩٤فروردين  ٣١

  ٩٥خرداد  ٥الي 
  ٩٥خرداد  ٦

  ٩٥تير  ٢١الي 
٢٣١  

  چهارم  ٤
  ٩٥ارديبهشت  ٨

  ٩٦د خردا ٢٤الي 
  ٩٦خرداد  ٢٥

  ٩٦مرداد  ٨الي 
٢٠٥  

  پنجم  ٥
  ٩٦ارديبهشت  ٢٥

  ٩٧تير  ١٦الي 
  ٩٧تير  ١٧

  ٩٧مرداد  ٢٨الي 
٢٣٦  

  ششم  ٦
  ٩٧خرداد  ١٢
  ٩٨تير  ٢٥الي 

  ٩٨تير  ٢٦
  ٩٨شهريور  ٩الي 

٢٨٨  

  هفتم  ٧
  ٩٨خرداد  ٢٨
  ٩٩مرداد  ٧الي 

  ٩٩مرداد  ٨
  ٩٩شهريور  ٢٣الي 

٢٩٤  

  هشتم  ٨
  ٩٩فروردين  ٩

  ١٤٠٠ارديبهشت  ١٨ي ال
  ١٤٠٠ارديبهشت  ١٩

  ١٤٠٠خرداد  ٣١الي 
٢٨٤  

  تشريح نتايج بدست آمده از سيستم خبره معاملاتي: 

مرتبه تكرار مدل معاملاتي در دوره يادگيري، برآورد مناسبي  ١٥٠در اين پژوهش، الگوريتم ژنتيك با 

 دسته سپس اوزان بهينه بخواهد داد.  دوره زماني پيشنهاد هشتاز بهترين تركيب پارامترها را در هر 
در اختيار سيستم معاملاتي قرار داده خواهد شد تا نتايج سيستم مذكور در دوره آزمون با روش  ،آمده

توان با توجه به نتايج استخراج شده مي وزن مقايسه شود.هاي كل و همشاخص درخريد و نگهداري 
زماني بهترين الگو و اوزان بهينه توسط الگوريتم ژنتيك  دوره هشتدريافت كه در دوره يادگيري، در هر 
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توان سازي بازدهي ميدست آمده و جهت استفاده در سيستم خبره به كار گرفته شده است. در بهينهه ب
دست آمده از سيستم خبره نسبت به دوره ه در هر دوره تكرار الگوريتم ژنتيك بازدهي بمشاهده كرد، 

يافته و تاثير مثبتي نيز در كارايي سيستم خبره ايجاد كرده است. همچنين در  قبل بهينه شده و افزايش
 .توان كاهش ريسك سيستم خبره را مشاهده كردسازي ريسك سيستم معاملاتي ميقسمت بهينه

يابي به تركيبي از اوزان بهينه خواهد داشت تا بالاترين الگوريتم طراحي شده در هر دوره سعي در دست
بديهي است در صورتي كه با تكرار الگوريتم ژنتيك  ترين ريسك موجود را كسب نمايد،ناييبازدهي و پ

هاي پيش بيشترين بازدهي و كمترين به اين مهم دست پيدا نكند، بهترين تركيب وزني كه در دوره
پس از  .ريسك را كسب كرده باشد، جهت استفاده سيستم خبره در دوره آزمون پيشنهاد خواهد شد

 سيستمتوسط در مرحله نهايي  اوزان بهينه شده ،يادگيري هاي صورت گرفته در دورهسازيهبهين
) ٥در جدول (مورد استفاده قرار خواهد گرفت.  معاملاتي در دوره آزمون بدون استفاده از الگوريتم ژنتيك

 ژنتيك وهاي يادگيري و آزمون در الگوريتم دوره، بين بخش هشتكارايي عملكرد سيستم خبره در 

ريسك مقايسه  هاي بازدهي ووزن و شاخص كل در قسمتاستراتژي خريد و نگهداري در شاخص هم
ل گذاري در شاخص كلازم به ذكر است با توجه اينكه امكان سرمايهشده، كه نتايج آن به شرح زير است. 

اخص كل موجود هاي پذيرش شده در شركت فرابورس ايران نيز در شوجود نخواهد داشت و سهام شركت
گذاري از سوي سيستم معاملاتي خبره در اين حوزه وجود ندارد، معيار اصلي سنجش است و امكان سرمايه

  بوده و شاخص كل به منظور مقايسه آورده شده است. وزنعملكرد سيستم خبره، شاخص هم

  

    

  هسالان – افزار متلبنرم در چهارمدر دوره ژنتيك  الگوريتمبا  بازدهي و ريسك سازيبهينه ):٢شكل (

  (منبع: محاسبات پژوهش)
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 ( اعداد بر حسب درصد) ماهانه – دوره هشت: مقايسه بازدهي و ريسك در )٤( جدول

  كل  وزنهم  آزمون  يادگيري  معيار  دوره

  اول
  ٥,٤٤  -١١,٥٢  ١٢٣,٠٢  ٢٠,٣٥  بازدهي
  ٠,٢٧١٥  ٢,٩٥١٣  ٠,٠١٥٥  ٠,٠٠٤٣  ريسك

  دوم
  -١,٥  -٤٢,٨٨  ١,٢٨  ٦,٠٤  بازدهي
  ٠,٢٠٦١  ٣,٧٠٢٦  ٠,١١٧٧  ٠,٠٠٠٥  ريسك

  سوم
  ٠,٨١  -٣٢,٤  -٢٣,٨٣  ٣,٤  بازدهي
  ٠,١٨٠٠  ٢,٩٣١٤  ٠,١٥٥٣  ٠,٠٠٠١  ريسك

  چهارم
  ٠,٣٢  -٥,١٣  ٤,٣٨  ٦,٦٤  بازدهي
  ٠,١٠٣٩  ٨,١٧٥٠  ٠,١٥١٣  ٠,٠٠٠٦  ريسك

  پنجم
  ٤,٠٣  ٢,٠١  ٢,٢٨  ٣,٤٩  بازدهي
  ٠,٢١٨١  ٢,٥٩٨٦  ٠,٧٤١٢  ٠,٠٠٠٠٢  ريسك

  ششم
  ٩,٥  ٣,١٥  ١٧,٥٥  ١٨,٣٤  زدهيبا

  ٠,٤٢١٥  ١,٢٨٢٤  ٠,٣١١٢  ٠,٠٠٠٠٣  ريسك

  هفتم
  ١٧,١١  ٨,٦٧  ٢٨,٧٨  ٣٩,٣  بازدهي
  ٠,٥٢٣٧  ٠,٩٧٩١  ٠,٢٩٠١  ٠,٠٠٠٥  ريسك

  هشتم
  ٦,٧٦  -٢,٢٥  ٩,٦١  ١٤,٧٣  بازدهي
  ١,٨٣١٣  ٣,٢٢٤٩  ٠,٩٥٢٠  ٠,٠٤٥٨  ريسك

  (منبع: محاسبات پژوهش)

 عمومتوان دريافت كه در ز ســـوي ســـيســـتم معاملاتي خبره ميدســـت آمده اه با توجه به نتايج ب
د نسبت به عملكر هكرد سيستم خبره به طور قابل ملاحظدست آمده از عمله ها بازدهي و ريسك بحالت

تايج ناعتبار  پايداري نتايج لازم است تا وزن و شاخص كل بهتر بوده است. به منظور سنجششاخص هم
ـــتخراجي در نمونه مدل بازه زماني  هردر ي مختلف مورد ارزيابي قرار گيرد و لذا براي اين منظور هااس

درصد از سهام استفاده شده مجدد اقدام به استفاده از سيستم خبره كرده و نتايج  ١٠انتخابي با حذف 

شاخص هم سه نمودوزن حاصل از اين عمليات را با عملكرد  شاخص كل مقاي ستا و  در اين . در همين را
سهام فعال كرده و عملكرد  ١٠و اقدام به حذف  شده تغيير دادهاندكي امعه اوليه را جپژوهش  درصد از 

و  وزنتكرار كرده و نتايج را با شاخص همدرصد ديگر از سهام فعال  ١٠با حذف مرتبه  ٨سيستم خبره 
ست شده ا ه ود، كدر اين پژوهش بيانگر اين موضوع خواهد ب، دست آمدهه . نتايج بشاخص كل مقايسه 

ها عملكرد بهتري كســب كرده و دســت آمده نســبت به شــاخصه در دوره يادگيري بازدهي و ريســك ب
وزن و شاخص كل داشته است. از سوي ديگر تر از شاخص همهمچنان سيستم خبره عملكردي مناسب
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عاملاتي مدست آمده از الگوريتم ه به منظور كسب اطمينان بيشتر از اعتبار سنجي صورت گرفته، نتايج ب

ـــاخص هم ـــتفاده از آزمون ناپارامتريكرا در مقابل ش ـــت دوره با اس ـــاخص كل در هش  ٣٠وزن و ش

آورده در ادامه مورد بررسي قرار داده، كه نتايج حاصل از اين آزمون  SPSS٣٢در نرم افزار  ٣١ويلكاكسون
  شده است. 

  عداد بر حسب درصد)( ا ماهانه - يادگيريدوره اول مقايسه بازدهي و ريسك  ):٥( جدول

  كل  وزنهم  آزمون  يادگيري  معيار  جامعه

  اول
  ٦,٠١  -١١,٥٢  ٦٩,٣١  ٢٠,١٩  بازدهي
  ٠,٢٧٩٠  ٢,٩٥١٣  ٠,١١٧٣  ٠,٠٠٠٣  ريسك

  دوم
  ٦,٠١  -١١,٥٢  ٣٣,٥٢  ١٧,٥٨  بازدهي
  ٠,٢٧٩٠  ٢,٩٥١٣  ٠,٣٤٧٣  ٠,٠٠٠٠٥  ريسك

  سوم
  ٦,٠١  -١١,٥٢  ٢٧,٣٦  ١٨,٩٩  بازدهي
  ٠,٢٧٩٠  ٢,٩٥١٣  ٠,١٥٦٣  ٠,٠٠٠١  ريسك

  چهارم
  ٦,٠١  -١١,٥٢  ٥٠,٠١  ٢٣,٢٥  بازدهي
  ٠,٢٧٩٠  ٢,٩٥١٣  ٠,٠٠١٨  ٠,٠٠١٧  ريسك

  پنجم
  ٦,٠١  -١١,٥٢  ٥٣,٥٤  ٢٢,٧٨  بازدهي
  ٠,٢٧٩٠  ٢,٩٥١٣  ٠,٢٦٢٧  ٠,٠٠٤٢  ريسك

  ششم
  ٦,٠١  -١١,٥٢  ٩٧,٨٣  ٢٠,٩٢  بازدهي
  ٠,٢٧٩٠  ٢,٩٥١٣  ٠,٠٤٩٠  ٠,٠٠٠٣  ريسك

  هفتم
  ٦,٠١  -١١,٥٢  ٦٠,١٨  ١٧,٩١  بازدهي
  ٠,٢٧٩٠  ٢,٩٥١٣  ٠,١٣٨٨  ٠,٠٠٠٥  ريسك

  هشتم
  ٦,٠١  -١١,٥٢  -٥,٧٦٥٠  ٢١,٧٠  بازدهي
  ٠,٢٧٩٠ ٢,٩٥١٣  ٠,١٠٧٠  ٠,٠٠٠١  ريسك

  (منبع: محاسبات پژوهش)

  اعتبارسنجي آماري از نتايج بدست آمده: 

 يلكاكسوندست آمده از اعتبارسنجي صورت گرفته در جداول فوق و آزمون وه با توجه به نتايج ب
خود  سهام تحت مديريت سبدخودكار سازي توانايي بهينهتوان بيان كرد كه سيستم خبره ايجاد شده مي

ي با بازدهي و ريسك گذارسرمايه اقدام بهبا استفاده از ابزارهاي تكنيكال را داشته و قادر خواهد بود 
ند به منظور ارزيابي سهام مورد نظر از تواناي ميگران حرفهگران و تحليل. همچنين معاملهمناسب نمايد

  هاي بنيادين از سيستم مذكور استفاده كنند.منظر تكنيكال در كنار ارزيابي
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ل و ): مقايسه نتايج سنجش اعتبار بازدهي و انحراف معيار در سيستم خبره، شاخص ك٦جدول (

 SPSSدر نرم افزار  جي توسط آزمون ويلكاكسونهشت دوره اعتبار سن -وزنهم

  (منبع: محاسبات پژوهش)

يجاد شده ابازدهي رديف اول در توان بيان كرد؛ از آن ميبا توجه به جدول فوق و نتايج بدست آمده 
اعتبارسنجي  دوره ٨و بازدهي الگوريتم سيستم خبره در كل شاخص استراتژي خريد و نگهداري در از 

از  بيشخبره معاملاتي مورد بازدهي بدست آمده از سيستم  ٧، كه از اين ميزان در مقايسه شده است
يك  z(نتايج آماره  تاس -٢,٣٨٠كه برابر با  zطبق آماره در حال حاضر است. بوده بازدهي شاخص كل 

با  ٠,٠١٧با مقايسه مقدار  توان بيان كردمي ،P-value بر اساس و نتيجه آزمون دو طرفهطرفه است) 

فرض صفر كه بيانگر بزرگتر بودن بازدهي بدست آمده از شاخص كل در قياس با  αبراي  ٠,٠٥مقدار 
مچنين به بيان ديگر با اطمينان . هخواهد شدبازدهي بدست آمده از سيستم خبره معاملاتي است رد 

بزرگتر بودن بازدهي بدست آمده از شاخص كل در قياس با بازدهي بدست آمده از  درصد فرض ٩٨,٣
بدست آمده از اعتبارسنجي انجام شده را نتايج همچنين ديگر . شودميسيستم خبره معاملاتي است رد 

وزن و بازدهي سيستم خبره خص همفوق الذكر در خصوص مقايسه بازدهي شاتوان طبق جدول مي

معاملات بدست آمده از مقابل ريسك معاملاتي، مقايسه ريسك بدست آمده از معاملات شاخص كل در 
وزن در مقابل ريسك بدست و مقايسه ريسك بدست آمده از معاملات شاخص هم سيستم خبره معاملاتي

  آمده از معاملات سيستم خبره معاملاتي تعميم داد. 

  

Title  Negative/ Positive N 
Mean 
Ranks 

Sum of 
Ranks  

Z 
Asymp. 

Sig 

AL return 34 – return OI33  
Negative Ranks  ٣٥  ٥ ٧  

٠,٠١٧ -٢,٣٨٠  
Positive Ranks  ١  ١ ١  

returnAL  – returnEI 35 
Negative Ranks ٣٦  ٤,٥ ٨  

٠,٠١٢ -٢,٥٢١  
Positive Ranks ٠  ٠ ٠  

OI STDEV –AL STDEV 
Negative Ranks ٢  ٢ ١  

٠,٠٢٥ -٢,٢٤٠  
Positive Ranks ٣٤  ٤,٨٦ ٧  

EI STDEV –AL STDEV 
Negative Ranks ٠  ٠ ٠  

٠,٠١٢ -٢,٥٢١  
Positive Ranks ٣٦  ٤,٥ ٨  
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  گيرينتيجه

گيري و اهميت موضوع معاملات الگوريتمي ارائه شد. سپس با در اين پژوهش ابتدا مقدماتي از شكل
هاي اتجام شده، خلاءهاي موجود در تحقيقات توجه به پيشينه تحقيقات صورت گرفته و مطالعه پژوهش

تم ي و الگوريشـــناســـايي و مدل ســـبدگردان خودكار به وســـيله مفاهيم تحليل تكنيكال، ابزار فيبوناچ
شده در اين پژوهش مقادير بيشترين قيمت، كمترين بهينه ستفاده  شد. اطلاعات ا سازي ژنتيك معرفي 

  .  استسهام فعال در بورس اوراق بهادار تهران قيمت، قيمت پاياني، قيمت اوليه و حجم معاملات 

تمام  راحي شده وسپس انديكاتورها و اسيلاتورهاي تحليل تكنيكال جهت استفاده سيستم خبره ط
ست. اطلاعات و داده شده ا ستم خبره مذكور داده  سي سهام فعال در بورس اوراق بهادار تهران به  هاي 

ــهم،  ــتم خبره با توجه به قوانين تعريف شــده براي هريك از ابزارهاي تحليل تكنيكال در هر س ــيس س

ند، اريتم ژنتيك بهينه شـــدهامتيازاتي را ايجاد كرده و ســـپس با اضـــافه نمودن اوزاني كه توســـط الگو
ـــتفاده از ميانگين وزني امتيازات،  با اس هايت  امتيازات ابزارهاي تكنيكال را اولويت بندي كرده و در ن

هاي لازم جهت انجام اقدامات لازم صادر شده است. در صورتي كه ميانگين وزني مذكور در بازه سيگنال
ابزارها در بازه خريد باشــد، ســيگنال خريد صــادر  فروش باشــد ســيگنال فروش و اگر ميانگين امتيازات

سيگنال  شده در پژوهش براي ايجاد  شاره  ست، از تمامي ابزارهاي ا شد. همچنين لازم به ذكر ا خواهد 

ستم  سي سنجي از  ست. در ادامه روند پژوهش جهت اعتبار  شده ا ستفاده  خريد، فروش يا عدم اقدام ا
الگوريتم در دو دوره يادگيري و آزمايش مورد بررســـي قرار ســـازي صـــورت گرفته، نتايج خبره و بهينه

گرفت و به منظور جلوگيري از اثرات هيجاني و سيستماتيك بر نتايج سيستم خبره و همچنين سنجش 
دوره مختلف عملكرد الگوريتم معاملاتي مورد بررسي قرار  هشتدقيق عملكرد واقعي سيستم مذكور در 

بزارهاي تكنيكال را پردازش كرده و تركيب مناسبي از اين اوزان را پس از گرفت. الگوريتم ژنتيك اوزان ا
دست آورده و مقادير بهينه را جهت آزمون مدل مذكور در دوره ه تكرار چندين باره الگوريتم بر ابزارها، ب

ده شدست آمده و عملكرد الگوريتم معاملاتي طراحي ه كند. در نهايت با مقايسه نتايج بآزمايش ارائه مي
ــبدگرداني خودكار به طور قابل توجهي مي ــتم خبره در س ــيس ــيد كه، عملكرد س توان به اين نتايج رس

به  ريســك و كاهشنســبت به اســتراتژي خريد و نگهداري برتري داشــته و توانايي كســب بازدهي بهتر 

ليل د، به دتوان بيان كرهمچنين با استناد به نتايج بدست آمده مي خواهد داشت.شكل قابل توجهي را 
هاي بررسي شده بيش از بازدهي شاخص اينكه بازده كسب شده توسط سيستم خبره معاملاتي در دوره

در فرضيه اول نقض و شرط مقابل  H0است، شرط وزن و شاخص كل در استراتژي خريد و نگهداري هم
ست آمده از معاملاتتاييد مي H1آن  سك بد سوي ديگر با توجه به اينكه ري ستم خبره  شود. از  سي
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شاخص هممعاملاتي در دوره سك معامله  شده كمتر از ري سي  ستراتژي هاي برر شاخص كل در ا وزن و 
  شود.تاييد مي H1در فرضيه دوم نقض و شرط مقابل آن  H0خريد و نگهداري است، شرط 

گام دســـت آمده از اين پژوهش از اين منظر كه بازارهاي مالي به طور كامل از فرآيند ه نتايج ب 
ـــادفي پيروي نمي ـــاهده اكنند، با تحقيقاتي همچون آنچه كه در مطالعات جورجولو و همكارتص ن مش

كرديم هم راســتا بوده و همچنين، به دليل آنكه بر گســتره وســيعي از ســهام فعال در بازار ســرمايه اين 
ــت، احتمال غير تصــادفي بودن نتايج را نيز كاهش مي د با توجه به مواردهد. لذا تحقيق انجام گرفته اس

را ابتكاري هاي فتوان بيان كرد، قوانين تحليل تكنيكال و الگوريتمدســـت آمده ميه فوق الذكر و نتايج ب
توان بازدهي مناســب از بازارهاي مذكور در بازارهايي با ســطح كارايي ضــعيف قابل اســتفاده بوده و مي

  .كسب كرد
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