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  چكيده
همگن به ريهمگن و غ يجمع يريادگي يهاروش بازار و يسنجزمان كرديمقاله با استفاده از رو نيدر ا
و  يفن يهايژگيو، ياديبن يهايژگياساس وبربازار  ينيبشيو فروش و پ ينگهدار، ديخر گناليارائه س

شركت  ٢٠٨، اساس نيا رپرداخته شده است. ب يبه روز جار يروز منته ١٠٠هر شركت در  يبازده يزمانيسر
ها توسط آموزش داده يانتخاب شدند. برا، بودند ١٣٩٩تا  ١٣٩٠ يهاسال نيب فعال يهاكه به عنوان شركت

 از، بازار يسنجزمان يروند بازار بر اساس استراتژ ينيبشيو پ )HHEL( يدوسطح يجمع يريادگي نيماش
سبد سهام بر اساس  يسازنهيها به منزله بهداده تتس ياستفاده و برا ١٣٩٤تا  ١٣٩٠سال  ٥ يهاداده

و  MOPSO يهاتمياز الگور، يگذارهيسبد سهام سرما سكير يسازنهيبازده سبد سهام و كم يسازنهيشيب
NSGA II شده است سهيمقا يو نگهدار ديخر يبدست آمده با استراتژ يگذارهياستفاده و با سبد سرما .

 NSGA II تميدر مقابل الگور %٩٦,٤٣٧بازده سبد سهام را با  نيبالاتر MOPSO تمينشان داد الگور جينتا
 سكير نيبدست آورده است. همچن %١٣,٠٥٨ يبا بازده كساني يگذارهيو روش سرما % ٩١,١٥٧ يبا بازده

 تميدر الگور يگذارهيسبد سرما سكيتر از رنييپا اريبس NSGA II تميدر الگور يگذارهيسبد سرما
MOPSO بوده است. %١,٣٦٧و  %٠,٧٩٢با  بيترت هب  
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  مقدمه

گردد ميزماني دريك كشور تسريع ، گذاريدستيابي به رشد اقتصادي و ايجاد انگيزه جهت سرمايه
همواره ، فعال د بازارهاي بورساعتماد باشد. وجوكه آن كشور داراي بازارهاي سرمايه فعال و قابل 

د ي مولهاگذاران متعددي را به تكاپو وا داشته و حركت جريان سرمايه و منابع مالي را به بخشسرمايه
گذاران اتخاذ ي موفقيت در بازار سرمايه براي سرمايههايكي از كليد .)٢٠١٩، (وچهنينمايد تسريع مي

در طي بحران مالي باشد. ها ميهاي سهام ساخته شده توسط آنمديريت سبدرويكردي مناسب براي 
عادي اقتصادي مزاياي تنوع براي مديريت ريسك ي غيرهامشاهده شد كه در طول وضعيت ٢٠٠٨جهاني 

شن (كنند گذاري همزمان كاهش قابل توجهي را تجربه ميهاي سبد سرمايهو تمام دارايي روداز بين مي
گذاري فعال به يكي از مهمترين سرمايه هايهايي با استراتژيمديريت سبد  لذا .)٢٠١٢، و همكاران

بسياري و اين كار ) ٢٠٢١، (ماسيو و همكاران هاي مالي براي پژوهشگران تبديل شدي پژوهشهازمينه
نظريه بازار طبق . درا به چالش كشي (EMH) از جمله نظريه بازار كارآمد، هاي اقتصادي غالباز نظريه

توانند بازار را شكست داده و با استفاده از گذاران نميسرمايه، بيان شد) ١٩٧٠فاما (  كارا كه توسط
اما نتايج مطالعات اخير محققان در اين  .هاي مالي كنندبيني قيمت داراييهاي گذشته اقدام به پيشداده

هاي با استفاده از داده، برخي از بازارها هدهد كنشان ميو  اندازدمي را به خطر EMH نظريه، زمينه

) و اين ٢٠١٥،  و همكاران (پاتل و شناسايي الگوهاي سري زماني مالي قابل پيش بيني هستندگذشته 
ثابت غير هاييابد. اما ويژگيميافزايش  هاي بازارپذيري در طول نوسانات شديد و فراز و نشيب بينيپيش
، به تحولات اقتصادي به ويژه بازار سهام حساسيت بالاي بازارهاي ماليو هاي زماني مالي خطي سريو غير

 ٢٠١١، اران(كارا و همك كندميپيش بيني بازار سهام را به يك كار چالش برانگيز تبديل ، قانوني، سياسي
  .)٢٠١٥، و بالينگ و همكاران

كار بازار سهام به بينيپيشيادگيري ماشين را براي  هايمدلبسياري از محققان انواع مختلفي از 

 و ٢٠١٣، اميرايجاد كرده اند () SVR(بخشي مانند رگرسيون بردار پشتيبان اند و نتايج رضايتگرفته
به عنوان هسته اصلي فناوري يادگيري  )ANN(ي عصبي مصنوعي هاشبكه. )٢٠١٥، راسل و همكاران

ي هاوريابازار سهام استفاده شده است. در بين همه فن بينيپيش اي برايعميق نيز به طور گسترده

و شبكه عصبي كانولوشنال  )DMLP(لايه عميق پرسپترون چند، LSTMشبكه عصبي ، يادگيري عميق
)CNN(  شودميي مالي استفاده هاسري بينيپيشاغلب در )در برتري )٢٠١٨، سزار و اوزبايوقلو .

ا را هبسياري از محققان اين مدل، بازار سهام بينيپيشيادگيري ماشين و يادگيري عميق در  هايمدل
 كننديمكنند و نتايج رضايت بخشي را ايجاد ميدر فرايند انتخاب سهام قبل از تشكيل سبد سهام اعمال 
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سيار يت سبد سهام بپيش انتخاب سهام با كيفيت بالا براي موفقيت مدير، . در واقع)٢٠٢٠، تا و همكاران(
گيري در مورد خريد نيز استراتژي تصميم سنجي بازارزمان ).٢٠٢١، قهرماني نهر و همكارانمهم است (

  تغييرات قيمت بازار در آينده است.  بينيپيشي مالي (اغلب سهام) با تلاش براي هايا فروش دارايي

ممكن است بر اساس چشم انداز شرايط بازار يا اقتصاد ناشي از تجزيه و تحليل فني يا  بينيپيش
خود را در  گذاريسرمايهكنند بازده سهام ميسعي  گذاران معمولاً سرمايه، در بازار سهام .اساسي باشد

، كارانهمو  ژانگآينده تعيين كنند و سپس وزن مطلوب براي هر سهام را براي ايجاد سبد مشخص كنند (

 اريگذسرمايهگذاران همچنين بايد قبل از انجام سرمايه، پس از فرايند انتخاب سهام، . بنابراين)٢٠١٨
را براي هر سهام انتخاب شده محاسبه كنند. اين روش عمدتا بر  گذاريسرمايهوزن مناسب ، معاملاتي

. مدل ميانگين واريانس ماركوويتز )٢٠٢٠، و همكاران چن( گيردانجام ميمدرن  پرتفواساس نظريه 
)MV( انتظار پورتفوليو و  با به حداكثر رساندن بازده مورد، به عنوان آغاز تئوري پورتفوليوي مدرن

ن مدل اي .كندميسبد را ايجاد  سازيبهينهيك مدل ، پورتفوليو گذاريسرمايه حداقل رساندن ريسكبه
   .دكنميو افزايش بازده مورد انتظار ارائه  گذاريسرمايهك از سبد سهام را با كاهش ريس يك مرز كارآمد

. سبد سهام وجود دارد سازيبهينهدو مرحله اصلي در ، توان بيان كردميبا بررسي مطالب بيان شده 
با  سبد سهام سازيبهينهو سپس  هاي مختلفاستراتژياساس يي از سبد سهام برهاابتدا انتخاب سهام

ي مختلفي در ها. روشگذاريسرمايهريسك سبد  سازيكمينهبازده سبد سهام و  سازيبيشينهاهداف 

به فرد در يك از آنها منجربه كسب نتيجه منحصرادبيات موضوع مطرح شده است كه استفاده از هر
، سري زماني، ي يادگيري ماشينهاجمله انواع روشدستيابي به سبد سهام بهينه شده است. من

ر ي متنوع دهاو از روش رويكرد زمان سنجيو غيره. در اين مقاله با استفاده از  ابتكاريي فراهاالگوريتم
ي هااز الگوريتم استفاده رس و سپسي بوهاي مناسب جهت آموزش دادههابه انتخاب سهام، مرحله اول

سبد سهام با هدف افزايش بازده سبد سهام و  سازيبهينهجهت  MOPSOو  NSGA IIابتكاري فرا

از اين رو براي انتخاب سهام از بين  در سبد سهام پرداخته شده است. گذاريسرمايهكاهش ريسك 
با ارائه موارد دوسطحي استفاده شده است.  يادگيري ماشين مدل يكمنتخب از  هايي شركتهاسهام

  :گرددفوق سوال اصلي تحقيق بدين صورت بيان مي

شده در بورس اوراق بهادار  رفتهيپذ يهاسبد سهام شركت يسازنهيبه مناسب ترين روش براي"
  "چيست؟   تهران

 ازيسبهينهدر بخش دوم به بررسي برخي از مهمترين مقالات ، باشدساختار مقاله بدين صورت مي
ي مختلف پرداخته شده است. در بخش سوم به ارائه مدل رياضي جهت افزايش هاسبد سهام با روش
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هام و كاهش ريسك پرداخته شده و رويكرد تركيبي پيشنهادي ارائه شده است. در بخش س بازده كل سبد
 هاي بورسيهاي شركتسازي رويكرد بر روي دادهچهارم به تجزيه و تحليل و ارائه نتايج حاصل از پياده

رداخته تي تحقيق پآهادهاي ر ايران پرداخته شده است. در بخش پنجم به نتيجه گيري و ارائه پيشنفعال د
  شده است.

  پيشينه پژوهش 

سبد سهام مبتني بر حداكثر بازده و حداقل ريسك پرداختند.  سازيبهينه) به ٢٠١٥( شلن و يخلف
بر  استفاده كردند. الگوريتم پيشنهاديكاملي تركيبي هوشمند جديد تلذا براي اين امر از يك الگوريتم 

 و همكارانابونوري  ي حاصل از سهام بازار بورس پادشاهي عربستان سعودي انجام شد.هاروي داده
، GARCH بهادار تهران با رويكرد ماركوف بيني نوسانات بورس اوراقدر پژوهشي با عنوان پيش) ٢٠١٦(

 بهادار تهران بيني نوسانات در بورس اوراقها براي پيشآنرا در رابطه با توانايي  GARCHچندين مدل 
ر بسبد  سازيبهينه بهمعكوس پراكنده  انسياستفاده از برآورد كوواربا ) ٢٠١٦( اوويه .ارزيابي كردند

) با استفاده از روش تركيبي ٢٠١٧و همكاران ( چييانگ پرداختند. تزيماركوومدل  انسيحداقل واراساس 
سبد سهام پرداختند. آنها ابتدا سبدي از سبد سهام را از  سازيبهينهبندي و الگوريتم ژنتيك به خوشه

سپس با استفاده از الگوريتم ژنتيك به  .ان انتخاب كردندگذارسرمايهطريق تجزيه خوشه اي اطلاعات 

و همكاران  تا سازي بازده سبد سهام پرداختند.وزن سهام انتخاب شده بر اساس بيشينه سازيبهينه
تفاده حركت سهام اس بينيپيش يبرا، بردار ونياز رگرس يبانيو پشت يخط ونيرگرس هايمدلز ) ا٢٠١٨(

، لاتبازده و كنترل ريسك معام سازيبيشينهسبد سهام بر اساس  سازيبهينهكردند. آنها همچنين از براي 
  متعددي استفاده كردند. سازيبهينهي هااز تكنيك

، نيشما يريادگيبر  يكننده مبتن يبندطبقه يقيا استفاده از روش تلف) ب٢٠١٩همكاران (و  پياوا
توسعه  سبد سهامانتخاب  يبرارا  )MV( انسيوار نيانگيو روش م )SVM( بانيبردار پشت نيروش ماش

ه مطالع نيا شاخص بورس اوراق بهادار سائوپائولو بود. يهاييمدل بر اساس دارا يتجرب يابي. ارزندداد
هام ارائه س متيق بينيپيش يبرا يبالقوه عمل كرديرو كيرا گسترش و  نيماش يريادگي يكاربرد نظر

 ازيسبهينه) با استفاده از شبكه عصبي مصنوعي و الگوريتم ژنتيك به ٢٠١٩و همكاران ( سولين داد.

پس كه عصبي مصنوعي و سآينده با استفاده از شب مارزش سها بينيپيشنها آسبد سهام پرداختند. هدف 
سبد سهام با الگوريتم ژنتيك با هدف دستيابي به بيشترين بازده سبد سهام و حداقل ارزش  سازيبهينه

سبد سهام بر  سازيبهينه) از روش شاخص اولويت و ژنتيك براي ٢٠٢٠و همكاران (واسياني ريسك بود. 
پارامترها مورد استفاده قرار  يدر انتخاب سهام بر اساس برخ تيشاخص اولواساس بازده استفاده كردند. 
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هر درآمد/رشد  متيكم ارزش بودن و ق، ثروت جاديا، )EPS(درآمد/سهم ، )P/E(/درآمد متي: قرديگمي
)PEG( .چن ) سبد سهام گروه پيشنهاد دادند. سازيبهينهگوريتم ژنتيك را براي ) ال٢٠٢٠و همكاران  

يشنهادي با كروموزوم الگوريتم پسهام مطابق با چهار سناريو نشان داد كه  ٣١نتايج آزمايش بر روي 
) با استفاده از ٢٠٢٠(هيو برخوردار است. ، سبد سهام سازيبهينهطراحي شده از كارايي بالايي در 

ي هاسبد سهام بر اساس هزينه معامله و عامل ريسك پرداخت. الگوريتم سازيبهينهيادگيري عميق به 
گراديان سياست تعميم يافته ، استفاده شده در مقاله وي شامل گراديان سياست تعيين كننده عميق

  سياست تقريبي بود.  سازيبهينهو  ميعمو

 يبيمدل ترك كيبا استفاده از  ديسبد سهام جد سازيبهينه كرديك رو) ي٢٠٢١و همكاران ( چن
اب سبد انتخ يبراماركوئيتز  انسيوار نيانگيسهام و مدل م ينيبشيپ يبرا نيماش يريادگيبراساس 

ازدحام ذرات به  سازيبهينه) با استفاده از الگوريتم ٢٠٢١(تكار و چاودهري . ندسهام توسعه داد
 ي مربوط به بازار سهام پرداختند.هاروند و ساير جنبه بينيپيشقيمت سهام و ، سبد سهام سازيبهينه

بازگشت بر اساس ماشين يادگيري و  بينيپيشسبد سهام با  سازيبهينهبه ) ٢٠٢١و همكاران (ما 
، بازار بورس اوراق بهادار تهران يهار اساس داده) ب٢٠٢١(همكاران و  دزفولييادگيري عميق پرداختند. 

د كه مدل دانشان  جي. نتاكردند يسبد سهام طراح سازيبهينه يبرا هدفه استوارچند  يمدل فاز كي
  .است يثبات نسب يدارا يچند هدفه فاز سازيبهينه

سبد  زيسابهينه يبرا يمختلف يهاكرد روش انيب توانيانجام شده م قاتيتحق نهيشيبا توجه به پ
كه به صورت  يجامع الگوي لذابه كار برده شده است.  يگذارهيسبد سهام سرما سكيسهام و كاهش ر

ي هاسهام از بين سبد سهام و آموزش آنها و از الگوريتمتركيبي براي انتخاب  يريادگي روشهايهمزمان از 
وجود ندارد. از اين رو در اين ، سبد سهام بپردازد سازيبهينهبراي  MOPSOو  NSGA II ابتكاريفرا

شبكه عصبي ، SVM ،DT ،NB ،KNN يادگيري همگن و غير همگن نظير هايمدلمقاله با استفاده از 

MLP پرداخته و از  ١٣٩٤تا  ١٣٩٠ي هاي بورس ايران در طي سالهاو ميانگين وزني به آموزش داده
سبد سهام با هدف  سازيبهينهو  هابراي تست داده MOPSOو  NSGA IIي فرا ابتكاري هاالگوريتم

فاده است ١٣٩٩تا  ١٣٩٥ي هاافزايش بازده سبد سهام و كاهش ريسك سبد سهام بورس ايران در طي سال
  شده است.

  روش شناسي تحقيق

ي بازده سازسبد سهام با توجه به بيشينه سازيبهينههدف اصلي در اين مقاله ، همانطور كه بيان شد
، ي مختلفهاباشد. براي اين امر ابتدا بايستي از بين سهام شركتميسازي ريسك سبد سهام سبد و كمينه
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-وري شده و سپس بر اساس مدل ميانگينآجمع، باشديي كه سيگنال خريد از آنها صادر شده هاسهم
توابع هدف پرداخته شود. از اين رو در مرحله اول از يك روش  سازيبهينهبه  )MV(واريانس ماركوئيتز 

جهت انتخاب سهام مورد بررسي و آموزش  )HHEL(سطحي تركيبي مبتني بر ماشين يادگيري جمعي دو
روند بازار در روز آينده (روند  بينيپيشروش انتخاب سبد سهام و در اين  ي استفاده شده است.هاداده

  صعودي) بر اساس سه نوع داده ورودي خواهد بود:، يكنواخت، بازار نزولي

 روز منتهي به روز جاري ١٠٠ري زماني بازدهي هر شركت در س -١

 ،معامله تعداد دفعات، دارانيتعداد خر، يانيپا متي(قي فني هر شركت در روز جاري هاويژگي -٢
 و تعداد سهام هر شركت) P/Eنسبت ، ارزش روز شركت، ارزش معاملات روزانه، حجم معاملات

، دلار، ديسكه طرح جد، ميسكه طرح قد متي(قي بنيادي هر شركت در روز جاري هاويژگي -٣
  )وروي، نفت، طلا، شاخص

 رهيو غ MACD)و  RSI ،ROC ،PDMA ،PDEMA ،PDLMA( رينظ ييرهايمتغ هايژگيو نيا

) به ١بر اساس سه نوع داده ورودي با استفاده از ماشين يادگيري جمعي مطابق با شكل ( را در بر دارد.
فروش و يا نگهداري سهام پرداخته ، روند بازار در روز آينده جهت خريد بينيپيشانتخاب سبد سهام و 

بوده  Market timingروزه شركت بر اساس  ١٠٠اساس در نظر گيري سري زماني بازدهي  .شودمي
يادگيري  هايمدلهمجنس بودن نس و يا غيرج) بر اساس هم١ماشين يادگيري جمعي در شكل ( است.

 يريادگيمدل  Lاز ، همگن ريغ يها. در روششونديم يبند ميهمگن تقسريبه دو دسته همگن و غ، پايه
شبكه ، MLPي شبكه عصب، هيهمسا نيكترينزد-K، يريگ ميدرخت تصم، بانيبردار پشت نيمختلف (ماش

نوع  كياز ، گنهم يهاكه در روش ي. در حالشودمياستفاده  هيپا يريادگي هايمدل) به عنوان نيزيب
 يهاو اغلب از روش شودميمدل استفاده  L) به تعداد بانيبردار پشت ني(مثلا ماش كساني هيپا ريبادگ

Sample Bagging كار ني. با اشودمياستفاده  هيپا يريادگي هايمدلآموزش  يبرا ،L  يريادگيمدل 

نها آ جينتا عيتجم، جهيو در نت ننديبيموزش مآ يمتفاوت يهابا استفاده از مجموعه داده، مشابه هيپا
به  )يوزن نيانگي(م تياكثر يرادر مرحله دوم نيز روش  شود. ينيبشيپ يباعث كاهش خطا توانديم

  .شودمياستفاده  يدو سطح يجمع يريادگي ييعنوان مدل نها
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  مدل يادگيري جمعي پيشنهادي براي پيشبيني روند بازار هر شركت :١شكل 

𝑖واريانس ماركوئيتز -در مدل ميانگين = {1,2, … , 𝑁}  شركت بورسي (سهام) در نظر گرفته شده
باشد. هدف اصلي در مدل مي 𝑗و  𝑖كواريانس بين دو سهم  𝜎௜௝بازده سهام شركتي و  𝜇௜، دهدميرا نشان 

,𝑊௜گذاري در هر يك از سهام واريانس ماركوئتز تعيين نسبت سرمايه-ميانگين 𝑖 = {1,2, … , 𝑁}  در
ها نبايد از مقدار گذاري در سهام شركتيستي مجموع نسبت سرمايهدوره مورد بررسي است. از اين رو با

  گردد:واريانس ماركويتز به صورت زير تعريف مي-بيشتر گردد. مدل ميانگين ١

)١(  𝑚𝑎𝑥 𝜇𝑝 =  ෍ 𝜇௜𝑊௜

ே

௜ୀଵ

 

)٢(  𝑚𝑖𝑛 𝜎ଶ𝑝 =  ෍ ෍ 𝜎௜௝𝑊௜

ே

௝ୀଵ

ே

௜ୀଵ

𝑊௝ 

  𝑠. 𝑡.: 

)٣(  ෍ 𝑊௜

ே

௜ୀଵ

= 1 

)٤(  𝑊௜ ≥ 0 

هاي هاي مختلف در سهام شركتگذاري) بازده كل سبد سهام را از طريق نسبت سرمايه١رابطه (
) در صدد كاهش ريسك و واريانس سبد سهام بر اساس نسبت ٢. رابطه (كندميبورسي بيشينه 

 كندمي) تضمين ٣هاي شركتهاي بورسي است. رابطه (هاي مختلف انجام شده بر روي سهامگذاريسرمايه
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) نيز ٤بيشتر شود. رابطه ( ١ها نبايد از مقدار گذاري انجام شده بر روي سهم شركتل مقدار سرمايهك
توان موارد فوق مي بنديجمعبر اساس  گذاري نبايستي عدد منفي باشد.نسبت سرمايه كندميتضمين 

كرده و  نگهداري و يا فروش را در ابتداي هر روز صادر، سيگنال خريد HHELبيان كرد كه روش 
، در صدد تعيين مقدار خريد، گذاريسرمايهبا حفظ مقدار كل  MOPSOو  NSGA IIي هاالگوريتم

واريانس ماركوئيتز هستند. -مدل ميانگين سازيبهينهفروش و يا نگهداري هر سهم در هر روز بر اساس 
ق با ماهيت خود داراي عملگرهاي خاص مربوط به خود بوده و در نتيجه مطاب هاهر يك از الگوريتم

  آيند. ميي كارا بر هاتوابع هدف و تعيين جواب سازيبهينهالگوريتم به 

معيت تي جسزي سازيمدلي اكتشافي حل مسئله است كه از هاالگوريتم ژنتيك يكي از الگوريتم
ر دخصوصيات نسل جانداران به مقدار توابع هدف و بهبود ، جانداران بوجود آمده است. در اين الگوريتم

بود ي قبلي به بههاي جديد از تركيب نسلهاوظهور نسل خصوصيات نسلي در پي گذشت زمان تشبيه
در مقدار توابع هدف مانند شده است. به عبارت ديگر اين الگوريتم از اصول انتخاب طبيعي داروين براي 

  . كندمييا تطبيق الگو استفاده  بينيپيشيافتن فرمول يا جواب بهينه به منظور 

  باشد:ميبه شرح زير  NSGA IIي اصلي الگوريتم هاگام

  ايجاد جمعيت اوليهتنظيم پارامترهاي اوليه الگوريتم و 

 محاسبه معيارهاي برازندگي 

 ي غلبه كردنهامرتب كردن جمعيت بر اساس شرط 

 محاسبه فاصله ازدحامي 

 مقدار فاصله ، ي غلبه كردن مرتب شدهابه محض اين كه جمعيت اوليه بر اساس شرط

 .شودميدر آن محاسبه خواهد شد و انتخاب از ميان جمعيت اوليه آغاز ميازدحا

 انجام تركيب و جهش براي توليد فرزندان جديد 

 تلفيق جمعيت اوليه و جمعيت به دست آمده از تركيب و جهش 

  جايگزين كردن جمعيت والدين با بهترين اعضاي جمعيت تلفيق شده 

  فوق تا شرط برآورده شدن شرط اختتاميه يهاگامتكرار 

 ازيسبهينهي فرا ابتكاري براي هانيز به عنوان يكي ديگر از الگوريتم MOPSOهمچنين الگوريتم 

 حام ذراتازد سازيبهينه تمياست از الگورمييتعم تميالگور نيدر واقع اسبد سهام به كار برده شده است. 
 اي ويآرش نام به ميمفهو كي MOPSO تميالگور دررود. ميار است كه براي حل مسائل چند هدفه به ك

 نيمعروف است. انتخاب بهتر زين رياضافه شده است. كه به تالار مشاه PSO تميبه الگور نسبتمخزن 
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 هچندهدف سازيبهينه تميالگور در ياساس وميمه گام هر ذره يبرا يشخص خاطره نيبهترو  يجواب كل
  . استذرات  ازدحام

رهبر انتخاب  اي دريعضو از مخزن را به عنوان ل كيانجام دهند  يحركت خواهنديكه ذرات مميهنگا
و  جبهه پارتو انگريمخزن ب ينامغلوب باشد. اعضا نيعضو مخزن و همچن ديحتما با دريل ني. اكننديم

در  ليدل ني. به اشودميمخزن انتخاب  ياز اعضا يكي 𝑔𝑏𝑒𝑠𝑡 ينامغلوب هستند. پس بجا ذراتشامل 
PSO است. اما در  نيذره است كه بهتر كيهدف وجود دارد و  كيدر آن تنها  رايندارد ز وجود مخزن

MOPSO  دارند. يدارد كه نامغلوب هستند و در مجموعه جواب جا وجودچند ذره  

  :شودميبراي مقايسه بهترين خاطره شخص به طريق شكل زير عمل 

آنگاه موقعيت جديد جاي بهترين خاطره را ، مغلوب كنداگر موقعيت جديد بهترين خاطره را  -١
 گيرد. به عبارت ديگرمي

)٥(  𝑝𝑏𝑒𝑠𝑡௜
௡ାଵ = 𝑋௜

௡ାଵ 

 كاري انجام نميگيرد. به بيان رياضي:، اگر موقعيت جديد توسط بهترين خاطره مغلوب شد -٢

)٦(  𝑝𝑏𝑒𝑠𝑡௜
௡ = 𝑝𝑏𝑒𝑠𝑡௜

௡ାଵ 

به تصادف يكي را به عنوان بهترين موقعيت در نظر ، اگر هيچكدام يكديگر را مغلوب نكنند -٣
 گيرند.مي

  رود:ميبه كار  MOPSOي زير براي اجراي الگوريتم هادر نهايت گام

 تنظيم پارامترهاي اوليه الگوريتم و ايجاد جمعيت 

 تعيين بهترين خاطره شخصي هر ذره 

 جداسازي اعضاي نامغلوب جمعيت و ذخيره در مخزن 

  اساس انتخاب يك رهبر از مخزن (به روز رساني سرعت و حركت بر اساس حركت هر ذره بر

 رابطه زير)

)٧(  𝑉௜
௡ାଵ = 𝑤𝑉௜

௡ + 𝑐ଵ𝑟𝑎𝑛𝑑(𝑝𝑏𝑒𝑠𝑡௜ − 𝑋௜
௡) + 𝑐ଶ𝑟𝑎𝑛𝑑(𝑔𝑏𝑒𝑠𝑡௜ − 𝑋௜

௡) 

)٨(  𝑋௜
௡ାଵ = 𝑋௜

௡ + 𝑉௜
௡ାଵ 

𝑉௜كه در آن سرعت 
௡ାଵ  سرعت ذره𝑖 در تكرار جديد𝑛 ،𝑉௜

௡ سرعت ذره𝑖 در تكرار فعلي𝑛، 𝑋௜
௡ାଵ 

𝑛 ،𝑋௜موقعيت كنوني ذره 
௧  موقعيت ذره در تكرار جديد𝑛 ،ipbest  بهترين موقعيتي كه ذره𝑖  تاكنون

اختيار  تاكنون ذرات تمام كه موقعيتي ذره (بهترين بهترين موقعيت بهترين igbestيار كرده است و اخت
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 بكار گوناگوني گروه و تنوع حفظ براي كه است يك و صفر بين تصادفي عدد يك 𝑅𝑎𝑛𝑑. ) استاندكرده

  .هستند اجتماعي و شناختي پارامترهاي ترتيب به 𝐶ଶو  𝐶ଵرود. يم

 به روز رساني بهترين خاطره شتحي هر يك از ذرات 

 افزوده شدن اعضاي نامغلوب جديد به مخزن 

 حذف اعضاي مغلوب از مخزن 

 شرط برآورده شدن شرط اختتاميهي فوق تا هاتكرار گام 

 تجزيه و تحليل نتايج

ي انتخاب سهام شركت بورسي و هادر اين بخش از تحقيق به تجزيه و تحليل نتايج و بررسي روش

پرداخته شده است. مورد مطالعاتي  MOPSOو  NSGA IIمقادير بهينه سبد سهام بر اساس دو الگوريتم 

 ١٣٩٩تا  ١٣٩٠ي هادر بورس اوراق بهادار در ايران طي سالي پذيرفته شده هادر اين مقاله شركت
هر شركت  يفن يهايژگيوسال شامل مجمعه اي از  ١٠شده طي  آوريجمعي هاباشد. از اين رو دادهمي

، ارزش معاملات روزانه، حجم معاملات، تعداد دفعات معامله، دارانيتعداد خر، يانيپا متي(ق يدر روز جار
 يهر شركت در روز جار ياديبن يهايژگيو، و تعداد سهام هر شركت) P/Eنسبت ، ارزش روز شركت

هر  يبازده يزمان يسرو  )وروي، نفت، طلا، شاخص، دلار، ديسكه طرح جد، ميسكه طرح قد متي(ق
  ي است.به روز جار يروز منته ١٠٠شركت در 

سال بوده  ١٠طي يي كه داراي بيشترين اطلاعات هاشركت، شده آوريجمعابتدا بر اساس اطلاعات 
شركت جهت  ٢٠٨، شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار ٤٨٠اند شناسايي و فيلتر شده اند. از بين 

) ١٣٩٤تا  ١٣٩٠سال اول ( ٥ي هاي توسط ماشين يادگيري جمعي انتخاب و دادههاآموزش داده

ماشين يادگيري جمعي ها از جهت آموزش دادهه بيان شد شده استفاده شده است. همانطور ك آوريجمع
 و ورش راي اكثريت (ميانگين وزني) MLP يشبكه عصب، SVM ،DT ،NB ،KNN رينظ دو سطحي

روند  نييدرصد سود و مقدار آستانه تع ٢ يروند صعود نييمقدار آستانه تع نياستفاده شده است. همچن
 هيپا هايمدلبه عنوان  يشنهاديروش پ ٥درصد ضرر در نظر گرفته شده است. با استفاده از  ٢ ينزول

با توجه به لحاظ شده است.  ٥٠در هر طبقه  يهارندهيادگيو تعداد  ٥تعداد طبقات ، يريادگيناهمگن 
دقيقي نيز ارائه  ها به خوبي آموزش ديده اند و يادگيري ماشين نتايج بسيارداده، هاي وروديحجم داده

هاي آموزش به طوري كه خطاي آن در حدود صفر متقارن است و همچنين همبستگي بين داده .دهدمي
) تقريبا ٢شين جمعي دو سطحي مطابق با شكل (شده به دست آمده از يادگيري ما بينيپيشديده و 
  است. ٠,٩٦٥برابر با 
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  توسط ماشين يادگيري جمعيشده  بينيپيشو  دهيآموزش د يهاداده نيب يهمبستگ :٢شكل 

 Market timingاستراتژي ، و استفاده از ماشين يادگيري جمعي دو سطحي هاپس از آموزش داده
ي فرا ابتكاري به فراخور هانگهداري و فروش روز آينده صادر شده و الگوريتم، سيگنال خريدبراي 
سبد سهام با هدف افزايش بازده سبد سهام و كاهش ريسك سبد سهام  سازيبهينهي خود به هاعملگر

سبد سهام علاوه بر استفاده از  سازيبهينهنتايج حاصل از پردازند. جهت مقايسه ميخريداري شده 

ي شركت هايكسان بين سهام گذاريسرمايهاز روش ، MOPSOو  NSGA IIي فرا ابتكاري هاالگوريتم
)Buy & Hold ميانگين بازده سبد سهام و ريسك مرتبط با خريد سهام ١شده است. جدول () استفاده (

  .دهدمي) نشان ١٣٩٩تا  ١٣٩٥( گذاريسرمايهسال  ٥را در هر يك از 

  ي مختلفهان در بين سالآو ريسك مربوط به  گذاريسرمايهميانگين بازده سبد  -١جدول 

  B&H  NSGA II  MOPSO  سال
𝜇𝑝 𝜎ଶ𝑝 𝜇𝑝 𝜎ଶ𝑝 𝜇𝑝 𝜎ଶ𝑝 

٠,٩٧١  ٨١,٣٤٠  ٠,٣٨٥  ٧٥,٧٥٦  ٠,٤٧٢ ٠,١٤٧  ٢٠١٦  
١,٠١٢  ٨٧,٧٥٣  ٠,٢٨٣  ٧٤,٣٠٠  ٠,٣٨٠  ٠,٣٠١  ٢٠١٧  
١,١٨٠  ٩٢,٣٩٠  ٠,٨٤٩  ٨٩,٠٤٤  ٠,٩٠٤  ١٠,٨٣١  ٢٠١٨  
١,٥١١  ١٠٧,٩٥٢  ١,١٥٨  ١١٨,٨٧٤  ١,٥١٣  ٣٧,٧٠٠  ٢٠١٩  
٢,١٥٨  ١١٢,٧٤٥  ١,٢٨٤  ٩٧,٩٨٩  ١,٤٦٥  ١٥,٤٤٦  ٢٠٢٠  

  ١,٣٦٧  ٩٦,٤٣٧  ٠,٧٩٢  ٩١,١٥٧  ٠,٩٤٧  ١٣,٠٥٨  ميانگين
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بالاترين بازده سبد سهام را با  MOPSOالگوريتم  شودمي) مشاهده ١با توجه به نتايج جدول (

داشته است. با اين اوصاف بازده سبد  % ٩١,١٥٧با بازدهي  NSGA IIدر مقابل الگوريتم  % ٩٦,٤٣٧

ت. بوده اس ي شركتهايكسان بين سهام گذاريسرمايهروش  بالاتري از هاسهام بدست آمده از الگوريتم
 گذاريسرمايهبسيار پايين تر از ريسك سبد  NSGA IIدر الگوريتم  گذاريسرمايههمچنين ريسك سبد 

 گذاريسرمايهروش  ازبوده است. با استفاده  %١,٣٦٧و  %٠,٧٩٢به ترتيب با  MOPSOدر الگوريتم 
و  گذاريسرمايهبازده سبد  نيانگيم) ٣آمده است. شكل (بدست  %٠,٩٤٧ريسك سبد سهام ، يكسان

  .كندميي حل مقايسه هاي مختلف بين روشهامرتبط با سبد سهام را در بين سال سكير

  
  ١٣٩٩تا  ١٣٩٥ي هادر سال گذاريسرمايهميانگين بازده سبد هلم و ريسك سبد : ٣شكل 

نرخ بازگشت سرمايه در بازه زماني مورد ، گذاريسرمايهمطابق با بازده سبد سهام و همچنين ريسك 
  .شودمي) محاسبه ١٠) و (٩) مطابق با روابط (١٣٩٩تا  ١٣٩٥بررسي (

)٩(  𝑅𝑂𝐼௧ =
(1 + 𝜇௧)

100
, ∀ 𝑡 = 1 

)١٠(  𝑅𝑂𝐼௧ =
𝑅𝑂𝐼௧ିଵ(1 + 𝜇௧)

100
, ∀ 𝑡 > 1 

هاي آمده از تحليل) ميانگين نرخ بازگشت سرمايه بدست ٤شكل (، با در نظر گرفتن روابط فوق
  .دهدمينشان  ١٣٩٩تا  ١٣٩٥ي هاصورت گرفته توسط هر روش را بين سال
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  ١٣٩٩تا  ١٣٩٥ي هاميانگين نرخ بازگشت سرمايه در سال :٤شكل 

بازده كل سبد سهام و ، MOPSOبدست آمده از الگوريتم  گذاريسرمايهبا توجه به ريسك بالاي 
ي ديگر است. به طور ميانگين نرخ بازگشت هاروش بالاتر از روش همچنين نرخ بازگشت سرمايه در اين

و  ١٠٨,١٧٨برابر با  NSGA IIبراي الگوريتم ، ١٠٠,٧٧٩برابر  B&Hسال براي روش  ٥سرمايه طي 
باشد. با توجه به اينكه امكان ارائه بازده سبد سهام و مي ١٠٨,٧٣٧برابر با  MOPSOبراي الگوريتم 

) به ترتيب ٧) تا (٥ي (هاي سال وجود ندارد. از اين رو در شكلهادر همه روز همچنين ريسك سبد سهام
 جواب كاراي بهترينو نرخ بازگشت سرمايه در  گذاريسرمايهريسك ، روند تغييرات بازده سبد سهام

  نشان داده شده است. B&Hو همچنين روش  MOPSOو  NSGA IIي هابدست آمده از الگوريتم

  

  
  ١٣٩٩تا  ١٣٩٥ي هاميانگين بازده سبد سهام در بين سال :٥شكل 
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 ١٣٩٩تا اواسط  ١٣٩٨ي منتهي به هابازده سبد سهام در سال، شودمي) مشاهده ٥مطابق با شكل (
به دليل  ١٣٩٩افزايش يافته است. در حالي كه بعد از اواسط سال  هابه دليل شارپي بودن قيمت سهام

  سبد سهام كاهش يافته است. بازدهي، كاهش شديد قيمت سهام

  
  ١٣٩٩تا  ١٣٩٥ي هاميانگين ريسك سبد سهام در بين سال :٦شكل 

ريسك حاصل ، زماني كه بازده سبد سهام افزايش يافته است شودمي) نيز مشاهده ٦بر اساس شكل (
ي هانيز افزايش يافته است. با اين حال تغييرات مربوط به كنترل ريسك در الگوريتم گذاريسرمايهاز 

MOPSO  وNSGA II  كمتر از روشB&H .است  

  
  ١٣٩٩تا  ١٣٩٥ي هاميانگين نرخ بازگشت سرمايه در بين سال: ٧شكل 
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با افزايش بازده سبد سهام به دليل استفاده از يادگيري ماشين  شودمي) مشاهده ٧متناظر با شكل (
هاي خرح بازگشت سرمايه افزايش يافته است. در تحليل، جمعي دو سطحي و ارسال سيگنال مناسب خريد

هاي فراابتكاري پرداخته شده است. از آنجايي فوق به بررسي بهترين جواب كاراي بدست آمده از الگوريتم
شكل در ، هاي كارا را نشان دهنداي از جواباي فراابتكاري چند هدفه ميتوانند مجموعههكه الگوريتم

نشان  NSGA IIو  MOPSOهاي كاراي بدست آمده از دو الگوريتم جواب ) جبهه پارتو حاصل از٨(
  داده شده است.

 ١٠٠و ارائه سيگنال خريد و نگهداري بر اساس سري زماني  Market timingبا توجه به استراتژي 
، NSGA IIو  MOPSOي كاراي بدست آمده از دو الگوريتم هابر اساس جواب، شودميمشاهده ، روزه

  نيز افزايش يافته است.  گذاريسرمايهريسك ، با افزايش بازدهي سبد سهام

  
  ي فرا ابتكاريهاسبد سهام با الگوريتم سازيبهينهجبهه پارتو بدست آمده از : ٨شكل 

  نتيجه گيري

ي يادگيري جمعي همگن هاو استفاده از روش Market timingدر اين مقاله با استفاده از استراتژي 

كنواخت ي، بازار بر اساس روند صعودي بينيپيشنگهداري و فروش و ، و غير همگن به ارائه سيگنال خريد
سكه طرح ، ميسكه طرح قد متي(ق يهر شركت در روز جار ياديبن يهايژگيوو يا نزولي بر اساس 

تعداد ، يانيپا متي(ق يهر شركت در روز جار يفن يهايژگيو، )وروي، نفت، طلا، شاخص، دلار، ديجد
و  P/Eنسبت ، ارزش روز شركت، ارزش معاملات روزانه، حجم معاملات، تعداد دفعات معامله، دارانيخر

ي پرداخته شد. به روز جار يروز منته ١٠٠هر شركت در  يبازدهو سري زماني  تعداد سهام هر شركت)
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شركت به  ٢٠٨، شركت پذيرفته شده در بورش اوراق بهادار تهران ٤٨٠ي هابر اين اساس از بين داده
انتخاب شدند. ، بودند ١٣٩٩تا  ١٣٩٠ي هاي فعال كه داراي اطلاعات كافي در بين سالهاعنوان شركت

روند بازار بر اساس  بينيپيشو  )HHELتوسط ماشين يادگيري جمعي دوسطحي ( هابراي آموزش داده
به منزله  هااستفاده و براي تست داده ١٣٩٤تا  ١٣٩٠سال  ٥ي هااز داده، Market Timingاستراتژي 

سازي ريسك سبد سهام بازده سبد سهام و كمينه سازيبيشينهسبد سهام بر اساس  سازيبهينه
يكسان بين  گذاريسرمايهاستفاده و با روش  NSGA IIو  MOPSOي هااز الگوريتم، گذاريسرمايه

  ) مقايسه شد.Buy & Holdي شركت (هاسهام

 تميدر مقابل الگور % ٩٦,٤٣٧بازده سبد سهام را با  نيبالاتر MOPSO تميالگور نتايج نشان داد
NSGA II اوصاف بازده سبد سهام بدست آمده از  ني. با ابدست آورده است % ٩١,١٥٧ يبا بازده

) Buy & Holdشركت ( يهاسهام نيب كساني گذاريسرمايهاز روش  يبالاتر يفرا ابتكار يهاتميالگور
سبد  سكيتر از ر نييپا اريبس NSGA II تميدر الگور گذاريسرمايهسبد  سكير نيمچنبوده است. ه

روش  ازبوده است. با استفاده  %١,٣٦٧و  %٠,٧٩٢با  بيبه ترت MOPSO تميدر الگور گذاريسرمايه
همچنين با تحليل جبهه پارتو از دو  بدست آمد. %٠,٩٤٧سبد سهام  سكير، كساني گذاريسرمايه

نيز افزايش يافته  گذاريسرمايهريسك ، با افزايش بازدهي سبد سهام، NSGA IIو  MOPSOالگوريتم 
ا گذاري را متقبل شد. بدهد جهت افزايش بازده سبد سهام بايستي ريسك سرمايهج نشان مينتاي است.

هاي فرا ابتكاري توان از ابزارهايي جهت مديريت همزمان سود و ريسك بهره برد. الگوريتماين حال مي
  سازي يبد سهام با افزايش سود و كاهش ريسك معاملاتي هستند.ترين روش براي بهينهمناسب

فاوت و استفاده از زنجيره ي يادگيري ماشين متهااز روش شودميبه منظور بهبود مقاله پيشنهاد 
ي فعال بورسي استفاده شود. همچنين هاقيمت سهام و انتخاب شركت بينيپيشماركوف جهت 

شنهاد يي فرا ابتكاري جديد به منظور دستيابي به بازده سبد بالاتر با ريسك پايين تر نيز پهاالگوريتم
 .شودمي
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