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 چكیده
 و امگا نسبت ترکیبی مدل اساس بر تهران بورس بهادار اوراق در شده پذیرفته فعال یهاشرکت سهام سبد سازیبهینه به مقاله این در

 طی تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 084 امر این برای است. شده پرداخته (MVOF) مارکوئیتز واریانس - میانگین

 از متشکل ترکیبی روش یک رو این از شد. پرداخته هاشرکت کردن فیلتر به ورودی هایداده اساس بر و انتخاب 0933 تا 0934 یهاسال

 یادگیری ماشین و (MACD و RSI، ROC، SMA، EMA، WMA اندیکاتور 6) تکنیکال تحلیل بر مبتنی معاملاتی قواعد سازیبهینه روش

 جهت شرکت 88 لذا شد. پرداخته خرید سیگنال ارائه و هاداده آموزش جهت (KNN و SVM، RF، BN، MLP) سطحی دو جمعی

 مختلف طبقات تعداد و استفاده ترکیبی روش توسط شده فیلتر شرکت 88 از هایداده آموزش برای شدند. انتخاب سهام سبد سازیبهینه

 طی در را سهام سبد بازده بالاترین MVF مدل به نسبت OF مدل از استفاده میدهد نشان نتایج است. شده استفاده یادگیرنده 84 با

 با نتیجه در است. داده اختصاص خود به را گذاریسرمایه ریسک میزان ترینپایین MVF مدل که حالی در دارد. 0933 تا 0938 یهاسال

 گذاریسرمایه ریسک که حالی در است. دیگر هایروش از بالاتر بسیار روش این در سهام سبد بازده شده مشاهده فوق، هایمدل ترکیب

 یابد.می کاهش آن در گذاریسرمایه ریسک و افزایش سهام سبد بازدهی MVOF مدل از استفاده صورت در لذا است. بوده کمتر ان
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 مقدمه -1

 بینیپیش زیبرانگ چالش مساله کی سهام بازار بینیپیش

 ستمیس کی اساساً سهام بازار رایز است، یزمان یهایسر

 واقع، در است. آشفته و صدا و سر پر و ایپو ،یرخطیغ

 یدادهایرو مانند یادیز عوامل ریتأث تحت سهام متیق

 نرخ ،یاقتصاد طیشرا شرکت، اخبار و هااستیس ،یاسیس

 راً،یاخ .ردیگمی قرار گذاران هیسرما حساساتا و بهره

 یریادگی یهامدل از یمختلف انواع محققان از یاریبس

 و اندبرده کار به سهام بازار بینیپیش یبرا را ینیماش

 شیپ و بانیپشت بردار ونیرگرس مانند یبخشتیرضا جینتا

 .(2424 همکاران، و وانگ )اندکرده دیتول را یتصادف ینیب

 یفناور هسته عنوان به یمصنوع یعصب یهاشبکه

 بازار ینیب شیپ یبرا گسترده طور به زین قیعم یریادگی

 تمام انیم در اند.گرفته قرار استفاده مورد سهام

 ،LSTM یعصب شبکه ق،یعم یریادگی هاییفناور

 اغلب کانولوشن یعصب شبکه و قیعم هیلا چند پرسپترون

 با .شوندیم استفاده یمال یزمان یهایسر بینیپیش در

 بینیپیش در ینیماش یریادگی یهامدل یبرتر به توجه

 از قبل را هامدل نیا محققان از یاریبس سهام، بازار

 اعمال سهام انتخابشیپ ندیفرآ در سهام سبد لیتشک

 و )ژانگ کنندیم جادیا یبخشتیرضا جینتا که کنندیم

 تیفیک با سهام انتخاب شیپ واقع، در .(2408 همکاران،

 بازار در است. مهم اریبس یپرتفو موفق تیریمد یبرا بالا

 بازده کنندیم یسع معمولاً یفرد گذارانهیسرما سهام،

 وزن سپس و کنند نییتع را خود یگذارهیسرما سهام یآت

 )نایک، کنند نییتع یپرتفو ساختن یبرا را سهم هر نهیبه

2403). 

 سهام، انتخابشیپ ندیفرآ از پس ن،یبنابرا

 را نهیبه یگذارهیسرما وزن دیبا نیهمچن گذارانهیسرما

 یتجار یگذارهیسرما انجام از قبل ،یانتخاب سهام هر یبرا

 اساس بر عمدتاً روش نیا .(2403 )چانگ، کنند محاسبه

 شامل یپرتفو مدرن یتئور است. ویپورتفول مدرن یتئور

 هر یپرتفو نهیبه وزن بهمحاس یبرا یمختلف هایمدل

 هایمدل شده، داده هایییدارا تحت است. ییدارا

 تحت هدف تابع چند ای کی سازینهیبه یبرا ویپورتفول

 )قهرمانی شودمی استفاده مختلف هایتیمحدود طیشرا

 ،یپرتفو سازینهیبه مسئله حل با .(2420 همکاران، و نهر

 مدل .دیآمی دست به ییدارا هر نهیبه گذاریهیسرما وزن

 سرآغاز عنوان به (MVF) تزیمارکوو انسیوار نیانگیم

 با را یپرتفو یسازنهیبه مدل کی و،یپورتفول مدرن یتئور

 حداقل به و ویپورتفول انتظار مورد بازده رساندن حداکثر به

 نیا .کندیم جادیا ویپورتفول گذاریهیسرما سکیر رساندن

 یپرتفو نشانگر که دهدمی لیتشک را کارآمد مرز کی مدل

 مورد بازده تحت را کل سکیر کهیطور به است ییدارا

 سطح هر یبرا دهد.می کاهش شده نییتع شیپ از انتظار

 گذاریهیسرما یاستراتژ ییکارا مرز انتظار، مورد بازده از

 MV مدل حال، نیا با دهد.می ارائه را نهیبه

 مانند دارد، یعمل کاربرد یبرا یادیز یهاتیمحدود

 یبرا یمحاسبات یدگیچیپ و هاهیفرض تیمحدود

 یمتعدد هایمدل ن،یبنابرا تر.بزرگ اسیمق یهاییدارا

 کونو مثال، عنوان به است. شده ارائه مسائل نیا حل یبرا

 (MAD) مطلق انحراف نیانگیم مدل (0330) یامازاکی و

 ینیگزیجا یبرا مطلق انحراف از آن در که دادند، توسعه را

 و الکساندر کردند. استفاده سکیر اریعم عنوان به انسیوار

 خطر معرض در متوسط ارزش مدل کی (2442) ستایباپت

(VaR) مدل بیترک با MV مدل با VaR، کردند شنهادیپ را 

 سطح کی تحت را شدهتحمل ضرر VaR آن در که

 انتخاب شیپ واقع، در .زندیم نیتخم نیمع نانیاطم

 سهام سبد تیریمد تیموفق یبرا بالا تیفیک با سهام

  (.2424 همکاران، و )وانگ است مهم اریبس

 تا است شده آن منجربه سهام سبد سازیبهینه اهمیت

 نام به OF و MVF مدل از ترکیبی مدل یک مقاله این در

MOVF به همزمان طور به مدل نیا گردد. ارائه 

 سکیر سازینهیکم و سهام سبد بازده سازینهیشیب

 سهام متیق یشارپ رشد از اجتناب با گذاریهیسرما

 شده آوریجمع هایداده از منظور نیا یبرا .پردازدمی

 یط تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ یهاشرکت

 هایهداد است. شده استفاده 0933 تا 0934 یهاسال

 یرهایمتغ یورود دسته سه شامل شده آوریجمع

 ریاخ روز 044 یزمان یسر و یادیبن یرهایمتغ کال،یتکن

 گنالیس نییتا و هاداده آموزش .باشدمی سهام متیق

 در .ردیپذمی انجام یبیترک روش کی توسط سهام دیخر
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 قیطر از یبورس فعال یهاشرکت کردن لتریف اول مرحله

 کی از دوم، مرحله در و ردیپذیم صورت کاتوریاند 6

 .شودمی استفاده یسطح 2 یجمع یریادگی نیماش

 صادر دیخر هایگنالیس براساس سهام سبد سازینهیبه

 یکاتورهایاند و یسطح 2 یجمع یریادگی نیماش از شده

 و H&B، NSGA II روش 9 از استفاده با رفته، کار به

MOGWO بررسی به دوم بخش در .ردیپذمی انجام 

 با سهام سبد سازیبهینه با مرتبط تحقیقات پیشینه

 به سوم بخش در است. شده پرداخته مختلف هایروش

-میانگین مدل شامل سهام سبد سازیبهینه هایمدل ارائه

 مدل و (OF) امگا نسبت (،MVF) مارکوئیتز واریانس

 یادگیری ماشین روشهای همچنین و (MVOF) ترکیبی

 MOGWO و NSGA II هایالگوریتم و سطحی دو جمعی

 و تحلیل و تجزیه به چهارم بخش در است. شده تشریح نیز

 هایداده روی بر رویکرد سازیپیاده از حاصل نتایج ارائه

 در است. شده پرداخته ایران در فعال بورسی یهاشرکت

 تحقیق اتی پیشنهادهای ارائه و گیرینتیجه به پنجم بخش

 است. شده پرداخته

 

 تحقیق پیشینه -2

 سبد بهینه مسئله حل و سازیمدل به بیشماری محققان

 سبد سازیبهینه به که محققانی اولین جمله از اند.پرداخته

 کی (0380) پرلود بود. (0380) پرلود پرداخت سهام

 نیانگیم یپرتفو یسازنهیبه یبرا را یعمل تمیالگور

 کردیرو کی توسعه بر دیتاک با بزرگ، اسیمق در انسیوار

 یپرتفو یهامدل از یعیوس فیط یبرا کارآمد یمحاسبات

 او کرد. فیتوص ،یگذارهیسرما جامعه توسط استفاده مورد

 با توانیم را کیپارامتر تمیالگور چگونه که داد نشان

 و ریمتغ چند یمعرف با انسیکووار سیماتر کردن پراکنده

 نیا توانیم چگونه نکهیا و کرد کارآمد ،یاضاف تیمحدود

 و تسیفر کرد. بیترک هم با را نامرتبط ظاهر به کردیرو دو

 یمبتن یویپورتفول یسازنهیبه مدل کی (2443) همکاران

 یهافرصت تواندیم که کردند ارائه را دیجد بینیپیش بر

 بینیپیش از آنها کند. جذب را مدتکوتاه یگذارهیسرما

 سهام بازده بینیپیش یبرا یعصب شبکه یهاکننده

 با را هاشیآزما از یبزرگ مجموعه و کردند استفاده

 مدل یبررس یبرا لیبرز سهام بازار از یواقع یهاداده

 که داد نشان جینتا دادند. انجام خود یپرتفو یسازنهیبه

 از بینیپیش بر یمبتن یپرتفو یسازنهیبه مدل

 نیانگیم مدل از و کرده استفاده مدتکوتاه یهافرصت

 داد. شکست را بازار شاخص و کرده عمل بهتر انسیوار

 را پراکنده معکوس انسیکووار نیتخم کاربرد (2406) یاو

 با تز،یمارکوو انسیوار حداقل یپرتفو یسازنهیبه یبرا

 یتجرب جینتا کرد. شنهادیپ ار یکیگراف کمند از استفاده

 مورب عناصر تا دارد لیتما یکیگراف کمند که داد نشان

 شیافزا با را شده برآورد معکوس انسیکووار سیماتر

 نیا رفع یبرا او بزند. نیتخم حد از شیب یسازمنظم

 نهیبه سازیمنظم میتنظ جهت دیجد روش کی مشکل،

 یواقع و یمصنوع یهاداده یرو بر عملکرد و کرد یمعرف

 اتیادب در موجود انسیکووار یبرآوردگرها با را سهام بازار

 دیجد یهایاستراتژ که داد نشان و کرد سهیمقا

 همکاران و چونگ دارند. یخوب عملکرد یسبدگردان

 و یبند خوشه یبیترک روش از استفاده با (2402)

 آنها پرداختند. سهام سبد یسازنهیبه به کیژنت تمیالگور

 ایخوشه هیتجز قیطر از را سهام سبد از یسبد ابتدا

 از استفاده با سپس کردند. انتخاب گذاران هیسرما اطلاعات

 بر شده ابانتخ سهام وزن یسازنهیبه به کیژنت تمیالگور

 پرداختند. سهام سبد بازده سازینهیشیب اساس

 ،ینیماش یریادگی روش دو (2408) همکاران و بن

 سازینهیبه یبرا را متقابل یاعتبارسنج و سازیمنظم

 عملکرد بر یمبتن یسازمنظم آنها دادند. قیتطب ویپورتفول

(PBR) حلراه سمت به را حلراه که کردند یمعرف را 

 .کندیم تیهدا عملکرد در کمتر برآورد یخطا با مرتبط

 عنوانبه توانیم را هامدل نیا که دادندیم نشان آنها

 دیجد تیقطع عدم یهامجموعه با یقو یسازنهیبه مسائل

 نشان یبرا ایمقاله در (2408) همکاران و تا کرد. انتخاب

 توانندیم نیماش یریادگی یهاکیتکن چگونه نکهیا دادن

 و یخط ونیرگرس از کنند، برآورده را یکم معاملات

 بینیپیش یبرا یبانیپشت یبردار ونیرگرس یهامدل

 یبرا سازینهیبه کیتکن نیچند و سهام حرکت

 استفاده معاملات، رد سکیر کنترل و بازده سازینهیبه

 و بینیپیش یسازمدل نیب شکاف وجود با کردند.
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 یبازده به یشنهادیپ یمعاملات یاستراتژ ،یواقع معاملات

 مدل کی (2403) همکاران و ایپاو .افتی دست یبالاتر

 در روزانه یتجار هاییگذار هیسرما یبرا گیریمیتصم

 یقیتلف کردیرو راستا نیا در کردند. شنهادیپ سهام بازار

 ویپورتفول انتخاب و (SVM) بانیپشت بردار نیماش ن،یب

 سود چه هر نکهیا جمله از داد. نشان را یتوجه قابل جینتا

 است. بهتر SVM باشد،عملکرد شتریب شده فیتعر هدف

 امکان یبرا یقو تیمحدود کی تواندمی یدلال هاینهیهز

 (2403) همکاران و سولین باشد. یشنهادیپ مدل یسنج

 به کیژنت تمیالگور و یمصنوع یعصب شبکه از استفاده با

 بینیپیش نهاآ هدف پرداختند. سهام سبد یسازنهیبه

 و یمصنوع یعصب شبکه از ستفادها با ندهیآ مسها ارزش

 هدف با کیژنت تمیالگور با سهام سبد یسازنهیبه سپس

 ارزش حداقل و سهام سبد بازده نیشتریب به یابیدست

 بود. سکیر

 کردند یبررس یامطالعه در (2424) همکاران و نیپر

 توسعه از تواندیم ویپورتفول صیتخص چگونه که

 سود بزرگ اسیمق در یپرتفو یسازنهیبه یهاتمیالگور

 تابع با تردهیچیپ ویپورتفول یسازنهیبه یهابرنامه آنها ببرد.

 و مهیجر توابع با یسازمنظم دوم، درجه ریغ هدف

 مدل سه و گرفتند نظر در را یرخطیغ یهاتیمحدود

 دادند: قرار بحث مورد را هوشمند یبتا یپرتفو یاصل

 و سک،یر یبند بودجه سبد برابر، سکیر سهم یپرتفو

 در (2424) همکاران و ژانگ .یپرتفو ترینمتنوع

 سازینهیبه یبرا را قیعم یریادگی هایمدل ایمطالعه

 با را پرتفو وزن ماًیمستق آنها کردند. اتخاذ میمستق

 یجا به و کردند نهیبه مدل یپارامترها یروزرسانبه

 هایشاخص مبادله قابل وجوه منفرد، هایییدارا انتخاب

 مبادله کردند. معامله سهام سبد کی لیتشک یبرا را بازار

 قابل طور به ،ییدارا مختلف طبقات یهاشاخص

 جینتا .دادیم کاهش را موجود یهاییدارا فیط یاملاحظه

 یشیآزما دوره در را عملکرد نیبهتر مدل نیا که داد نشان

 لیتحل کی آنها است. داشته 2424 لیآور انیپا تا 2400

 زین یورود یهایژگیو ارتباط کردن روشن یبرا تیحساس

 به ایمقاله در (2424) همکاران و ابوصلاح دادند. انجام

 چارچوب در ویپورتفول یهاتیمحدود گنجاندن یبررس

 یریادگی تمیالگور آنها پرداختند. مکرر یتیتقو یریادگی

 هایییدارا یرو بر مداوم یمعاملات اقدامات با را یتیتقو

 و ویپورتفول هایتیمحدود و کردند سازیادهیپ متعدد

 کنترل همزمان طور به را یمش خط بکهش یفراپارامترها

 انتخاب کی عنوان به یشن ساعت شکل شبکه نمودند.

 شد. ظاهر ییدارا تیریمد یبرا یعیطب

 عملکرد ایمطالعه در (2420) همکاران و هان

 انتخاب شیپ در را قیعم یریادگی و نیماش یریادگی

 و،یپورتفول لیتشک در آنها دادند. قرار سهیمقا مورد سهام

 با را قیعم یریادگی و نیماش یریادگی بازگشت بینیپیش

 شیپ با همراه ویپورتفول سازینهیبه شرفتیپ بر دیتاک

 شرفتهیپ مدل داد نشان جینتا کردند. بیکتر بازده، ینیب

 نیبهتر جنگل یتصادف بینیپیش با انسیوار نیانگیم

 ایمطالعه در (2420) همکاران و چن دارد. را عملکرد

 تا کردند ادغام کارها نمونه انتخاب در را سهام بینیپیش

 یبیترک مدل کی آنها بکشد. ریتصو به را ندهیآ یهایژگیو

 توسعه سهام متیق ینیب شیپ یبرا IFAXGBoost نام به

 نیانگیم مدل در IFAXGBoost بینیپیش مدل دادند.

 گسترده هایشیآزما .ستا شده گنجانده انسیوار

 و کاچمارک داد. نشان را یشنهادیپ روش یاثربخش

 هایکیتکن که دادند نشان ایمطالعه در (2420) همکاران

 یسازها نهیبه توسط شده هیارا ویپورتفول سازینهیبه

 یمراتب سلسله سکیر یبرابر و تزیمارکوو انسیوار نیانگیم

(HRP،) ساخته هاییپرتفو شده لیتعد سکیر با بازده 

 نیماش یریادگی ابزار با شده انتخاب شیپ از سهام با شده

 یبرا یتصادف جنگل روش از آنها دهد.می شیافزا را

 کردند. استفاده انتظار مورد یاضاف بازده مقطع بینیپیش

 هایمتیق یزمان یسر از یلیتحل (،2420) همکاران و سن

 هند سهام بازار مختلف بخش 3 از برتر سهام پنج یخیتار

 و دادند انجام 2424 دسامبر 90 تا 2406 هیژانو 0 از را

 و یواقع بازده ساختند. را کی هر یبرا نهیبه ویپورتفول

 که هستند بالا وهایپرتفول از کی هر شدهبینیپیش

 در (2420) یسام است. مدل یبالا دقت دهندهنشان

 یندهایفرآ اساس بر را یمتعدد هاییبند طبقه ایمطالعه

 تیرضا نییتع منظور به نظارت بدون نیماش یریادگی

 یبرا گذاریهیسرما قابل بهادار اوراق ای هاییدارا بخش
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 کی با را یشنهادیپ یویپورتفول او کرد. ارائه ،یپرتفو سهم

 منظور به خاص، یزمان بازه کی یبرا یتصادف کار نمونه

 ،یپرتفو عملکرد و شارپ نسبت ،یپرتفو بازده نییتع

 نمود. سهیمقا

 به یمفهوم چارچوب کی (2420) همکاران و شوندنر

 گسترش یبرا (ASRP) یقیتطب یمتوال سکیر یبرابر نام

 کی عنوان به (HRP) یمراتب سلسله سکیر یبرابر

 HRP عملکرد آنها کردند. ارائه ییدارا یابتکار صیتخص

 و کیاستات درخت بر یمبتن یهاروش ریسا با را استاندارد

 به که یبندیسر بر یمبتن یهاوشر نیهمچن و ،یقیتطب

 هالیتحل و هیتجز کردند. سهیمقا ستند،ین یمتک هادرخت

 یبرا درخت بر یمبتن یهانیگزیجا شتریب که داد نشان

HRP در شده استفاده یوندیپ تک یبندخوشه از HRP بر 

 و پراساد .کنندیم عمل بهتر شده لیتعد سکیر اساس

 اوراق بورس یهاییدارا از ایمطالعه در (2420) همکاران

 و کردند استفاده پرتفو ساخت یبرا (NEPSE) نپال بهادار

 هینظر بر یمبتن نیانگیم انسیوار مدرن چارچوب از

 هر به صیتخص یبرا نهیبه وزن افتنی یبرا ویپورتفول

 کردند یسع آنها نمودند. استفاده یپرتفو در ییدارا

 که را مدرن ویپورتفول هینظر یهایکاست و هاتیمحدود

 مسئله حل یبرا ندهیآ یقاتیتحق یکارها یبرا یاهیپا

 نیماش یریادگی یهاکیتکن از استفاده با یسازنهیبه

 (2420) همکاران و کانلن کنند. یبررس بود، خواهد

 عامل بر یمبتن یویپورتفول یسازنهیبه و نیماش یریادگی

 بر یمبتن عوامل که افتندیدر آنها کردند. یبررس را

 با را یترفیضع رابطه خودکار رمزگذار یعصب یهاشبکه

 نسبت جیرا یهامشخصه با شده یسازمرتب یوهایپرتفول

 یجناب .دهندیم نشان ج،یرا ابعاد کاهش یهاکیتکن به

 را یقو ینیماش یریادگی روش کی ایمطالعه در (2420)

 در ارزش چارچوب در و کالا نهیبه سبد انتخاب یبرا

 کرد. ارائه ،ینگینقد با شده لیتعد (LVaR) خطر معرض

 هیتجز و بازار سکیر یسازمدل تمیالگور از او منظور بدبن

 یهاکیتکن از استفاده با یگذارهیسرما سبد لیتحل و

 همکاران و ساکار کرد. استفاده یتیتقو ینیماش یریادگی

 یهاجنبه نیب تعادل جادیا هدف با ایمطالعه (2420)

 را PSO یبرتر آنها دادند. انجام یمحاسبات هوش و اقتصاد

 سهام روند و متیق بینیپیش سهام، سبد یسازنهیبه یبرا

 یامدهایپ همراه به سهام بازار با مرتبط یهاجنبه ریسا و ،

PSO همکاران و نیم دادند. قرار لیتحل و هیتجز مورد را 

 تحت یدیبریه یقو یپرتفو یهامدل ایمقاله در (2420)

 شنهادیپ را مشترک یضیب تیقطع عدم یهامجموعه

 مقاوم یهامدل در یمتفاوت سکیر یارهایمع و کردند

 را LSTM و XGBoost آنها گرفتند. نظر در را یدیبریه

 تمیالگور کی و نموده اعمال فراپارامترها یریادگی یبرا

 تیقطع عدم هایمجموعه فیتوص یبرا یبند وشهخ

 دادند. توسعه

 اصلی هایویژگی گرفته صورت مطالعات اساس بر

 است: زیر شرح به مقاله

 سبد سازیبهینه ترکیبی مدل یک از استفاده 

 سهام

 ماشین مبنای بر ترکیبی روش یک از استفاده 

 خرید سیگنال ارائه در جمعی یادگیری

 حل در ابتکاری فرا هایالگوریتم از استفاده 

 مسلئه

 

 تحقیق روش -3

 فعال یهاشرکت سهام سبد سازیبهینه به مقاله این در

 شده پرداخته تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 متشکل سهام سبد سازیبهینه برای نظر مورد مدل است.

 این از است. گذاریسرمایه در مختلف مدل دو ترکیب از

 سهام سبد سازیبهینه برای شده داده توسعه مدل رو

 نسبت و (MV) واریانس - میانگین هایمدل ترکیب شامل

 اختصاری نام به مقاله این در که است (OF) امگا

(MVOF) کار به هدف توابع مدل این در .شودمی شناخته 

 سهام، سبد بینی پیش بازده سازیبیشینه شامل رفته

 و سهام سبد در گذاریسرمایه ریسک سازیکمینه

 این برای است. سهام سبد عادی غیر بازده سازیبیشینه

 اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 084 اطلاعات امر،

 انتخاب تحلیل و تجزیه جهت و آوریجمع تهران بهادار

  است. شده

 اوراق بورس در مختلف یهاشرکت وجود به توجه با

 که فیلترهایی اساس بر فعال یهاشرکت ابتدا تهران بهادار
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 بر سپس و انتخاب است، شده صادر انها از خرید سیگنال

 پرداخته سهام سبد سازیبهینه به MVOF مدل اساس

 واریانس میانگین هایمدل تشریح به ادامه در شد. خواهد

(MV،) امگا نسبت مدل (OF) ترکیبی مدل و (MVOF) 

 است. شده پرداخته

 

 سهام سبد سازیبهینه هایمدل -3-1

 بینیپیش با واریانس میانگین مدل

 مدرن، مالی نظریه پیشرو عنوان به (0383) مارکوئیتز

 راه یک که کرد معرفی را (MV) واریانس میانگین مدل

 سبد بازده کردن حداکثر بین سازیبهینه برای ریاضی حل

 در گذاریسرمایه ریسک رساندن حداقل و انتظار مورد

 مختلفی هایمدل مارکوئیتز مدل توسعه با بود. سهام سبد

 و یو توسط جدید چارچوب یک آن در که مدآ پدید

 یافته توسعه مدل این در شد. ارائه (2424) همکاران

 گرفته نظر در MV مدل در نیز سرمایه بازگشت بینیپیش

 در است. یافته شهرت (MVF) مدل به که است شده

 ارائه زیر شرح به MVF هدفه چند سازیبهینه مدل نتیجه

 است: شده

(0) 𝑚𝑖𝑛 ∑∑𝑋𝑖𝑋𝑗𝜎𝑖,𝑗

𝑛

𝑗=1

𝑛

𝑖=1

 

(2) 𝑚𝑎𝑥 ∑𝑋𝑖�̂�𝑖

𝑛

𝑖=1

 

(9) 𝑚𝑎𝑥 ∑𝑋𝑖𝜀�̅�

𝑛

𝑖=1

 

 𝑠. 𝑡.: 

(0) ∑𝑋𝑖

𝑛

𝑖=1

= 1 

(8) 0 ≤ 𝑋𝑖 ≤ 1,    𝑖 = 1,2, … , 𝑛 
 

 𝑛 و 𝑖 سهم در گذاریسرمایه درصد 𝑋𝑗 فوق مدل در

 همچنین است. گذاریسرمایه برای موجود سهام کل تعداد

𝜎𝑖,𝑗 سهم دو بین کواریانس 𝑖 و 𝑗، �̂�𝑖 شده بینی پیش بازده 

 از شده بینی پیش خطای میانگین 𝜀�̅� نهایت در و 𝑖 سهم

 به مقاله این که آنجایی از است. 𝑖 سهم در گذاریسرمایه

 بورس فعال یهاشرکت سهام در گذاریسرمایه بررسی

 �̂�𝑖 لذا ،پردازدمی (0933 تا 0934) سال 04 طی ایران

 𝜀�̅� و ماه( )هر زمانی دوره در 𝑖 سهم شده بینیپیش بازده

 منتهی ماه 64 در گذاریسرمایه بینیپیش خطای میانگین

 مقدار گردد.می تعریف (0933 تا 0938) یهاسال به

𝜀𝑖 رابطه از گذاریسرمایه بینیپیش خطای = 𝑟𝑖 − �̂�𝑖 

 در 𝑖 سهم واقعی بازده مقدار 𝑟𝑖 آن در که آید؛می بدست

 کرد بیان میتوان امر این نتیجه در است. بررسی مورد دوره

 سبد گذاریسرمایه ریسک سازیکمینه به (0) رابطه

 شده بینیپیش بازده سازیبیشینه به (2) رابطه سهام،

 عادی غیر بازده سازیبیشینه به (9) رابطه سهام، سبد

 در توام طور به (9) و (2) رابطه لذا .پردازدمی سهام سبد

 است. واقعی بازده به شده بینیپیش بازده نزدیکی صد

 درصد مجموع کندمی تضمین (8) و (0) رابطه

 نشود. بیشتر 0 مقدار از سهام سبد در گذاریسرمایه

 

 بینیپیش با امگا مدل

 کیشادو و نگیتیک توسط بار نیاول (OF) امگا نسبت

 جادیا یبرا ایگسترده طور به سپس، شد. یمعرف (2442)

 شناخته هایتیمحدود از رایز ،شودمی استفاده سهام سبد

 صورت به امگا نسبت کند.می اجتناب شارپ نسبت شده

 :شودمی فیتعر ریز

(6) 𝜔 =
𝐸(𝑦

𝑖
) − 𝜏

𝐸[𝜏 − 𝑦
𝑖
]
+ + 1 

 

 انتظار مورد به بازده میتقس آستانه 𝜏 فوق رابطه در

 اغلب و دهدمی نشان را (انی)ز منتظره ریغ و )درآمد(

 بازگشت 𝑦𝑖 .ردیگمی میتصم گذاران هیسرما توسط

 عیتوز به امگا نسبت که ییآنجا از است. 𝑖 سهم تصادفی

 یزمان آمدهدستبه حل راه دارد، ازین ییدارا بازده احتمال

 از شیب و یریسوگ به باشد، قینادق احتمال عیتوز نیا که

 همکاران، و )کاپسوس شودمی لیتبد نانهیبخوش حد

 نیبدتر (2400) همکاران. و کپسوس ن،یبنابرا (.2400

 امگا مدل و کرد یمعرف مشکل نیا حل یابر را امگا نسبت

 :باشدمی ریز شرح به را

(2) 𝑚𝑎𝑥 𝜓 
 𝑠. 𝑡.: 
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(8) 𝛿(∑𝑋𝑗�̅�𝑗
𝑖

𝑛

𝑗=1

− 𝜏) − (1 − 𝛿)
1

𝑇𝑖
∑ 𝜂

𝑡
𝑖

𝑇𝑖

𝑡=1

≥ 𝜓 

(3) 𝜂𝑡
𝑖 ≥ −∑𝑋𝑗�̅�𝑗

𝑖

𝑛

𝑗=1

+ 𝜏,   ∀ 𝑡 = 1,2, … , 𝑇𝑖 , 𝑖

= 1,2, … , 𝑙 

(04) ∑𝑋𝑗

𝑛

𝑗=1

= 1 

(00) 𝜂𝑡
𝑖 ≥ 0,   ∀ 𝑡 = 1,2, … , 𝑇𝑖 , 𝑖 = 1,2, … , 𝑙 

(02) 0 ≤ 𝑋𝑗 ≤ 1,   ∀ 𝑗 = 1,2, … , 𝑛  

 

 یافته تخصیص سهام سبد از درصدی 𝑋𝑗 فوق روابط در

𝑖، 𝜂𝑡 سهم به
𝑖 سبد مدل سازیخطی جهت کمکی متغیر 

 در است. مدل ریسک بازده ترجیح دهنده نشان 𝛿 سهام،

 64 ،4.8 با برابر ترتیب به 𝑙 و 𝛿، 𝑇𝑖، 𝜏 مقادیر مقاله این

 مدل دو ترکیب با است. شده گرفته نظر در 0 و 4 ماه،

 کرد: بیان زیر شرح به را نهایی مدل توانمی فوق،

(09) 𝑚𝑎𝑥 𝜓 

(00) 𝑚𝑎𝑥 ∑𝑋𝑖�̂�𝑖

𝑛

𝑖=1

 

(08) 𝑚𝑎𝑥 ∑𝑋𝑖𝜀�̅�

𝑛

𝑖=1

 

 𝑠. 𝑡.: 

(06) 0.5 (∑𝑋𝑗�̂�𝑖

𝑛

𝑖=1

) −
1

120
∑𝜂𝑡

60

𝑡=1

≥ 𝜓 

(02) 𝜂𝑡 ≥ −∑𝑋𝑗�̂�𝑖

𝑛

𝑖=1

,   ∀ 𝑡 = 1,2, … ,60 

(08) ∑𝑋𝑖

𝑛

𝑖=1

= 1 

(03) 𝜂𝑡 ≥ 0,   ∀ 𝑡 = 1,2, … ,60 
(24) 0 ≤ 𝑋𝑖 ≤ 1,   ∀ 𝑖 = 1,2, … , 𝑛  
 

 سبد سازیبهینه به مقاله این در فوق، مدل به توجه با

 امگا - واریانس -میانگین ترکیبی مدل اساس بر سهام

(MVOF) بورس در شده پذیرفته فعال یهاشرکت برای 

 منظور به ادامه در است. شده پرداخته تهران بادار اوراق

 از تهران بهادا اوراق بورس فعال یهاشرکت کردن فیلتر

  تا 0934 یهاسال طی شده پذیرفته شرکت 084 اطلاعات
 

 است. شده گرفته بهره 0933

 

 بورسی فعال یهاشرکت کردن فیلتر -3-2

 در بازار روند بینیپیش و سهام سبد انتخاب روش این در

 اساس بر صعودی( یکنواخت، نزولی، بازار )روند آینده روز

 بود: خواهد ورودی داده نوع سه

 روز 044 در شرکت هر بازدهی زمانی سری -0

 جاری روز به منتهی

 ،یانیپا متی)ق جاری روز در تکنیکال متغیرهای -2

 حجم معامله، دفعات تعداد داران،یخر تعداد

 روز ارزش روزانه، معاملات ارزش معاملات،

 شرکت( هر سهام تعداد و P/E نسبت شرکت،

 جاری روز در شرکت هر بنیادی متغیرهای -9

 دلار، د،یجد طرح سکه م،یقد طرح سکه متی)ق

 (وروی نفت، طلا، شاخص،

 آنها سهام که هایی شرکت فوق، اطلاعات اساس بر

 و تجزیه جهت باشد، شده معامله ماه در روز یک حداقل

 گردد.می انتخاب تحلیل

 

 خرید سیگنال تعیین و هاداده آموزش -3-3

 یک از قبل، بخش در ورودی اطلاعات نوع سه اساس بر

 همچنین و بازار روند بینی پیش جهت ترکیبی روش

 شده استفاده نگهداری یا و فروش خرید، سیگنال تعیین

 شامل: هاروش این است.

 تحلیل بر مبتنی معاملاتی قواعد سازیبهینه 

 تکنیکال

 سطحی )دو جمعی یادگیری ماشین از استفاده 

HHEL) 

 6 اساس بر که اول مرحله در و (0) شکل با مطابق

 به MACD و RSI، ROC، SMA، EMA، WMA اندیکاتور

 در ،شودمی پرداخته بورسی فعال یهاشرکت کردن فیلتر

 فوق اندیکاتور سه در حداقل شرکتی سهام که صورتی

 روز در خرید برای سهم آن کند، صادر را خرید سیگنال

 در و (2) شکل با مطابق گرفت. خواهد قرار توجه مورد آتی

 اساس بر جمعی یادگیری ماشین از نیز دوم مرحله

 و بازار روند بینیپیش به بودن همجنس غیر و همجنس
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 خرید سیگنال ارائه جهت هاسهام نهایی کردن فیلتر

 مدل نوع 8 از یادگیری ماشین این در شد. خواهد پرداخته

 جنگل پشتیبان، بردار )ماشین نظیر همگن غیر یادگیری

 و MLP عصبی شبکه همسایه، تریننزدیک -K تصادفی،

 خطای کاهش برای است. شده استفاده بیزین( شبکه

 یادگیری مدل L از یادگیری ماشین این در محاسباتی

 منجربه امر این است. شده استفاده بخش هر در موازی

 بر ادامه در گردد.می خرید سیگنال ارائه در خطای کاهش

 یینها گنالیس ،یریادگی هایروش جینتا عیتجم اساس

 بخش این در و گرددیم صادر ینگهدار ای و فروش د،یخر

 مدل عنوان به (یوزن نیانگی)م تیاکثر یرا روش زین

 .شودمی استفاده یسطح دو یجمع یریادگی یینها
 

 
 كالیتكن لیتحل بر یمبتن یمعاملات قواعد یساز نهبهی -1 شكل
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 (HHEL سطحی )دو جمعی یادگیری ماشین از استفاده -2 شكل

 

 پشتیبان بردار ماشین یادگیری روش (SVM) 

 بانظارت یادگیری هایروش از کیی پشتیبان بردار ماشین

 استفاده رسیونرگ و بندیطبقه برای آن از که است

 است جدیدی نسبتاً هایروش جمله از روش این .کنندمی

 هایروش به نسبت خوبی کارایی اخیر هایسال در که

 کاری مبنای است.داده نشان بندیطبقه برای ترقدیمی

 و است هاداده خطی بندیدسته SVM کننده بندیدسته

 گردد انتخاب خطی شودمی سعی هاداده خطی تقسیم در

 پیدا معادله حل باشد. داشته بیشتری اطمینان حاشیه که

 که QP هایروش وسیله به هاداده برای بهینه خط کردن

 دارمحدودیت مسائل حل در ایشده شناخته هایروش

 اینکه برای خطی تقسیمِ از قبل گیرد.می صورت تندهس

 کند بندیدسته را بالا پیچیدگی با هایداده بتواند ماشین

 بردهبالاتر خیلی ابعاد با فضای به φ تابع وسیله به هاداده

  .شودمی

 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%DB%8C%D8%A7%D8%AF%DA%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C_%D8%A8%D8%A7%D9%86%D8%B8%D8%A7%D8%B1%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B7%D8%A8%D9%82%D9%87%E2%80%8C%D8%A8%D9%86%D8%AF%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%DA%AF%D8%B1%D8%B3%DB%8C%D9%88%D9%86_%D8%AE%D8%B7%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B7%D8%A8%D9%82%D9%87%E2%80%8C%D8%A8%D9%86%D8%AF%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B7%D8%A8%D9%82%D9%87%E2%80%8C%D8%A8%D9%86%D8%AF%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B7%D8%A8%D9%82%D9%87%E2%80%8C%D8%A8%D9%86%D8%AF%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AF%D8%B3%D8%AA%D9%87%E2%80%8C%D8%A8%D9%86%D8%AF%DB%8C_%D8%AE%D8%B7%DB%8C_%D8%AF%D8%A7%D8%AF%D9%87%E2%80%8C%D9%87%D8%A7&action=edit&redlink=1
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AF%D8%B3%D8%AA%D9%87%E2%80%8C%D8%A8%D9%86%D8%AF%DB%8C_%D8%AE%D8%B7%DB%8C_%D8%AF%D8%A7%D8%AF%D9%87%E2%80%8C%D9%87%D8%A7&action=edit&redlink=1
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AE%D8%B7_%D8%A8%D9%87%DB%8C%D9%86%D9%87&action=edit&redlink=1
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%81%D8%B6%D8%A7%DB%8C_%D8%A8%D8%A7_%D8%A7%D8%A8%D8%B9%D8%A7%D8%AF_%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%A7&action=edit&redlink=1
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 تصادفی جنگل (RF) 

 یبرا یبیترک یریادگی روش کی تصادفی جنگل

 یساختار اساس بر که باشد،یم ونیرگرس ،یبنددسته

 زمان یرو بر م،یتصم درخت یاریبس شمار از متشکل

 یبرا ای (یبند)کلاس هاکلاس یخروج و آموزش

 .کنندیم کار مجزا، شکل به درخت هر یهابینیپیش

 مجموعه در که میتصم درختان یبرا یتصادف یهاجنگل

 هستند. مناسب شوند،یم برازش شیب دچار یآموزش

 میتصم درخت از بهتر معمولا یتصادف جنگل عملکرد

 هم داده نوع به یحد تا عملکرد بهبود نیا اما است،

  دارد. یبستگ

 

 K- همسایه تریننزدیک (KNN) 

K- که است ناپارامتری آمار متد یک همسایه تریننزدیک 

 هر در .ودشمی استفاده رگرسیون و آماری بندیطبقه برای

 فضای در آموزشی مثال تریننزدیک شامل K حالت دو

 استفاده مورد نوع به بسته آن خروجی و باشدمی ایداده

 طبقه حالت در است. متغیر رگرسیون و بندیطبقه در

 محاسبه به ،K برای شده مشخص مقدار به توجه با بندی

 کنیم مشخص را آن برچسب میخواهیم که اینقطه فاصله

 رای تعداد به توجه با و میپردازد نقاط تریننزدیک با

 نقطه برچسب با رابطه در همسایه، نقاط این حداکثری

 فاصله این محاسبه برای کنیم.می گیریتصمیم نظر مورد

 از یکی که کرد استفاده مختلفی هایروش از میتوان

 حالت در است. اقلیدسی فاصله ها،روش این ترینمطرح

 خروجی کی از آمده بدست مقادیر میانگین نیز یونرگرس

 اساس بر الگوریتم این محاسبات که آنجا از باشد.می آن

 عملکرد بهبود به تواندمی هاداده سازینرمال است فاصله

 .کند کمک آن

 

 عصبی شبكه MLP 

 یعصب یهاشبکه از ایدسته ه،یلا چند پرسپترون

 هیلا سه حداقل شامل MLP کی است. شخوریپ یمصنوع

 هیلا کی و پنهان هیلا کی ،یورود هیلا کی است: گره

 است نورون کی گره هر ،یورود یهاگره جز به .یخروج

 MLP.کندیم فادهاست یخط ریغ یسازفعال تابع کی از که

 یبرا بازپرداخت نام به شده نظارت یریادگی کیتکن از

 یسازفعال و آن متعدد یهاهیلا .کندیم استفاده آموزش

 زیمتما یخط پرسپترون کی از را MLP آن یخط ریغ

 به که کند زیمتما را ییهاداده تواندیم واقع در .کندیم

 شبکه در یریادگی .ستندین کیتفکقابل یخط صورت

 از قطعه هر پردازش از پس اتصال وزن رییتغ با یعصب

 با سهیمقا در یخروج در خطا زانیم براساس ها،داده

 با یریادگی از که نمونه نیا .دهدیم رخ انتظار مورد جهینت

 تمیالگور میتعم و عقب به بازگشت قیطر از و نظارت

 .شودمی انجام یخط پرسپترون در مربعات حداقل

 

 بیزین شبكه (BN) 

 واقع در که ،یزیب یهاشبکه یدرباره یمقدمات و یکل دهیا

 هستند، احتمال هینظر و گراف هینظر شاخه دو از یبیترک

 و یعل روابط دهنده نشان عمدتا هاشبکه نیا .شودمی انیب

 شبکه کی گراف ساختار .باشندمی رهایمتغ انیم یمعلول

 شبکه یرهایتوأممتغ احتمال عیتوز یصورتبند یبرا یزیب

 یمدلها باشد، معلوم گراف ساختار کهیهنگام .رودیم اربک

 مورد در بینیپیش و استدلال یبرا توانندیم یاحتمالات

 ساختار بودن نامشخص صورت در و بکارروند رهایمتغ

 ساختار یریادگی به توانیم مدلها نیا از استفاده با گراف،

 مورد در بینیپیش و استدلال آنگاه و پرداخت مدل

 شبکه ساختار خودکار یریادگی یبرا داد. انجام را رهایمتغ

 هایروش از یکی ن،یماش یریادگی هایتمیالگور در یزیب

 شده نهاده بنا رهایمتغ نیب یوابستگ نییتع هیپا بر یاصل

 مانند یادیز یارهایمع هایوابستگ نیا نییتع یبرا است.

 ارها،یمع نیا از استفاده با اند. شده یطراح یآنتروپ اریمع

 دهیسنج گرید یرهایمتغ به نسبت ریتغم هر یوابستگ

 ایآستانه کی از شان یوابستگ اریمع که آنها و شودمی

 نییتع از پس .شودمی انتخاب والدها عنوان به بود، شتریب

 مشاهده قابل کامل طور به رهایمتغ همه مقدار اگر ساختار،

 یتعداد گرفتن شامل یمعمول احتمال نیتخم از باشند،

 مجموعه نیا در دادیرو کی اتفاقات عدادت شمردن و نمونه

 مشاهده قابل رهایمتغ از یبعض اگر .شودمی استفاده نمونه

 توانمی ینورون شبکه کی آموزش از استفاده با نباشند،

 گرفت. ادی را یشرط احتمالات جداول ریمقاد

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A2%D9%85%D8%A7%D8%B1_%D9%86%D8%A7%D9%BE%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%85%D8%AA%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B7%D8%A8%D9%82%D9%87%E2%80%8C%D8%A8%D9%86%D8%AF%DB%8C_%D8%A2%D9%85%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%AD%D9%84%DB%8C%D9%84_%D8%B1%DA%AF%D8%B1%D8%B3%DB%8C%D9%88%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%AD%D9%84%DB%8C%D9%84_%D8%B1%DA%AF%D8%B1%D8%B3%DB%8C%D9%88%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%B5%D9%85%DB%8C%D9%85%E2%80%8C%DA%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%A7%D8%B5%D9%84%D9%87_%D8%A7%D9%82%D9%84%DB%8C%D8%AF%D8%B3%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B1%D9%85%D8%A7%D9%84%E2%80%8C%D8%B3%D8%A7%D8%B2%DB%8C_(%D8%A2%D9%85%D8%A7%D8%B1)
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 سهام سبد سازی بهینه هایروش -3-3

 توسط نگهداری یا و فروش خرید، سیگنال ارائه از پس

 بر سهام سبد سازیبهینه بایستی شده، ارائه ترکیبی روش

 روش سه امر این برای پذیرد. صورت MVOF مدل اساس

 الگوریتم و NSGA II الگوریتم (،H&B) نگهداری و خرید

MOGWO است. شده برده کار به 

 

 نگهداری و خرید روش (H&B) 

 یا کاهش در تغییر گرفتن نظر در بدون روش این در

 خرید به اقدام سال ابتدای در قیمت، سهام بازده افزایش

 مطالعه مورد ریزی برنامه افق انتهای تا و شده سهم

 .شودمی نگهداری

 

 الگوریتم NSGA II 

 سازیینهبه هایالگوریتم مشهورترین و کارآمدترین از یکی

 2 بمغلو نا سازیمرتب ژنتیک الگوریتم چندهدفه،

(NSGA II) .و ترینسریع از یکی الگوریتم این است 

 به نسبت که است سازیبهینه هایالگوریتم توانمندترین

 بوده برخوردار کمتری عملیاتی پیچیدگی از هاروش سایر

 و کردن( غلبه )عدم تسلط عدم اصل از استفاده با و

 آوردمی دست به را پارتو بهینه نقاط ازدحام فاصله محاسبه

 اهداف توابع تغییرات حوزه در مطلوبی گستردگی از که

 موردنظر طراحی انتخاب آزادی طراح، به و برخوردارند

 در دهد.می شدهینهبه هایطراحی یانم از را خود

NSGA II، پراکندگی و گرایینخبه حفظ زمانهم طوربه 

 گام هر در جدید جمعیت انتخاب است. قرارگرفته مدنظر

 از استفاده با و بوده استوار غلبگی اصل بر روش این

 بهترین حل، گام هر در جمعیت بندیرتبه و گرایینخبه

 دو اگر رود.می بعد گام به و برگزیده را مغلوب نا هایجواب

 آن در باشند، داشته وجود 𝑓2 و 𝑓1 سازییشینهب هدف تابع

 مغلوب را y  جواب ، x جواب ،y و x  جواب دو برای صورت

𝑥) کندمی < 𝑦) باشیم داشته اگر 𝑓1(𝑥) ≥ 𝑓1(𝑦) و 

𝑓2(𝑥) ≥ 𝑓2(𝑦) اینکه یا 𝑓1(𝑥) > 𝑓1(𝑦) و 𝑓2(𝑥) >

𝑓2(𝑦). چگالی مناسب توزیع رعایت برای همچنین 

 ازدحام فاصله عنوان با مفهومی از الگوریتم این در هاجواب

 با جمعیتی کردن مرتب برای یطورکلبه .شودمی استفاده

 تمام با جواب هر ،هامغلوب نا سطوح اساس بر 𝑛 اندازه

 تا شودمی مقایسه جمعیت در موجود دیگر هایجواب

 خیر. یا شودمی مغلوب جواب آن که شود مشخص

 و غالب کدامیچه که دارد وجود حل تعداد یک یتدرنها

 از مرز اولین ها،جواب این لذا شوندنمی همدیگر مغلوب

 به هاجواب این دهند.می تشکیل را مغلوب نا مرزهای

 هایجواب تعیین برای شوند.می داده انتقال 𝐹1 مجموعه

 اول مرز در موجود هایجواب بعدی، مرزهای در موجود

 دوباره فوق فرایند و شودمی گرفته نادیده موقت طوربه

 شدهمنتقل 𝐹2 مجموعه به هاجواب بار این و شودمی تکرار

 همه برای روند این کنند.می کسب را دوم رتبه و

 معیارهای از یکی دارد. ادامه جمعیت مغلوب نا هایجواب

 پارتو، بهینه مرز به رسیدن درراه تکاملی الگوریتم موردنظر

 هایجواب مجموعه در هاجواب یگستردگ و تنوع حفظ

 هامغلوب غیر کردن مرتب درواقع باشد.می آمدهدستبه

 و بهتر هایجواب به رسیدن جهت در است ایرویه

 این در گستردگی و تنوع حفظ درصدد هم تنوع یسممکان

 فاصله توسط کار این الگوریتم این در باشد.می هاجواب

 فاصله کمتر مقدار شود.می انجام صورت این به ازدحام

 در هاجواب بیشتر تراکم کنندهیانب جواب، یک ازدحامی

 در که هاییجواب بعد، مرحله برای است. آن اطراف

 ازدحامی بافاصله یگردعبارتبه یا ترکم تراکم با ایناحیه

 پراکندگی و تنوع کار این با شوند. انتخاب هستند، بیشتر

 بکار از هدف شود.می بیشتر آمدهدستبه هایجواب در

 در تنوع ایجاد ،NSGA II در ازدحام فاصله گیری

 تراکم میزان دهندهنشان و بوده جمعیت هایجواب

 ازدحام فاصله است. مشخص جواب یک کنار در هاجواب

 به مختص و صعودی صورتبه شدهمرتب هایجواب برای

 آید.می دست به (20) رابطه از 𝐹 مجموعه

(20) 

𝐶𝐷(𝑋1) = 𝐶𝐷(𝑋𝑆) = ∞ 

𝐶𝐷(𝑋𝑖)

= [
𝑍1(𝑋

𝑖+1) − 𝑍1(𝑋
𝑖−1)

𝑍1(𝑋
𝑆) − 𝑍1(𝑋

1)
]

+ [
𝑍2(𝑋

𝑖+1) − 𝑍2(𝑋
𝑖−1)

𝑍2(𝑋
𝑆) − 𝑍2(𝑋

1)
] , 𝑖 = 2,… , 𝑆 − 1 

 

 برای ازدحام فاصله میزان 𝐶𝐷(𝑋𝑖) بالا، رابطه در

 فرزندان، و والدین جمعیت ادغام از پس است. 𝑋𝑖 جواب
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 در که 8 و 2 هایگام و شدهانجام مغلوب نا سازیمرتب

 ،04 گام اساس بر .شودمی اجرا شوندمی داده توضیح زیر

 و مغلوب نا مجموعه آخرین از زیرمجموعه یک ایجاد برای

 فاصله معیار از بعدی، جمعیت اندازه یادشدنز علت به

 :شودمی استفاده ازدحام

 هایجواب با 𝑁 اندازهبه 𝑃0 اولیه جمعیت :0 گام

𝑡 و کنید ایجاد تصادفی =  دهید، قرار 0

 𝑃𝑡 به توقف، شرط برقراری عدم صورت در :2 گام

 بازگردید،

 دودویی، ایمسابقه انتخاب عملگر از استفاده با :9 گام

𝑁 جمعیت از والد 𝑃𝑡 کنید، انتخاب 

 روی بر جهش و تقاطع عملگرهای اعمال با :0 گام

 𝑁 اندازهبه 𝑄𝑡 فرزندان جمعیت ،𝑃𝑡 جمعیت

 کنید، ایجاد

𝑅𝑡 دهید قرار :8 گام = 𝑃𝑡 ∪ 𝑄𝑡، 

 تعین برای مغلوب نا بندیرتبه روش از :6 گام

 استفاده 𝑅𝑡 جمعیت در 𝐹𝑖 پارتو هایمجموعه

 کنید،

𝑃𝑡+1 دهید قرار :2 گام = 𝑖 و ∅ = 1، 

|𝑃𝑡+1| که زمانی تا :8 گام + |𝐹𝑖| < 𝑁: 

 اضافه 𝑃𝑡+1 جمعیت به را 𝐹𝑖 مجموعه هایجواب الف.

 و کنید،

𝑖 دهید قرار ب. = 𝑖 + 1. 

 فاصله اساس بر را 𝐹𝑖 مجموعه هایجواب :3 گام

 کنید، مرتب نزولی صورتبه و ازدحام

𝑁 اندازهبه :04 گام − |𝑃𝑡+1| هایجواب اولین از 𝐹𝑖 

 و دهید، انتقال 𝑃𝑡+1 جمعیت به

𝑡 دهید قرار :00 گام = 𝑡 +  بازگردید. 2 گام به و 1
 

 

 NSGA II الگوریتم کد شبه -3 شكل
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 الگوریتم MOGWO 

 خانواده به متعلق Canis Iupus خاکستری گرگ

Candidae .راس در شکارچیان خاکستری هایگرگ است 

 زنجیره راس در آنها که معنی این به باشند،می غذایی هرم

 ترجیح عمدتا خاکستری هایگرگ باشند.می غذایی

 طوربه گروه اندازه کنند. زندگی گروهی طور بع تا دهندمی

 یک و نر یک شامل رهبران است. گرگ 8-02 متوسط

 Alpha شود.می گفته Alpha هاآن به که باشندمی ماده

 خواب، محل شکار، مورد در هاگیری تصمیم اصلی مسئول

 گروه به Alpha تصمیمات است. ... و شدن بیدار زمان

 دموکراتیک هایرفتار از برخی حال این با شود؛می اعلام

 سایر از Alpha یک آن در که است شده مشاهده نیز

 با گله کل اجتماعات، در کند.می تبعیت گروه در هاگرگ

 گرگ کنند.می تایید را Alpha خود، داشتن نگه پایین

Alpha رو دستورات زیرا است، نیز غالب گرگ به مرسوم 

 به مجاز تنها alpha هایگرگ شود. اجرا گروه توسط باید

 است این توجه قابل نکته باشند.می گله در گیری جفت

 بهترین بلکه نیست، گله عضو ترینقوی لزوما Alpha که

 سلسله در سطح دومین است. گله در مدیریت نظر از عضو

 هایگرگ Beta است. Beta خاکستری هایگرگ مراتب

 سایر یا گیری تصمیم در Alpha به که هستند دستی زیر

 یا نر میتواند Beta گرگ کنند.می کمک گله تصمیمات

 یا مرگ صورت در Alpha جایگزین بهترین او و باشد ماده

 را Alpha هایفرمان و دستورات Beta است. او شدن پیر

 دهد.می Alpha به را بازخوردها و کرده اجرا گله سراسر در

 گرگ مراتب سلسله در طبقه نترین پایی Omega گرگ

 کند.می ایفا را قربانی نقش Omega گرگ است. خاکستری

 بالا سطح هایگرگ همه از باید Omega هایگرگ معمولا

 که هستند هایی گرگ آخرین آنها کنند. پیروی غالب و

 یا Alpha یک گرگ که صورتی در دارند. خوردن غذا اجازه

Omega ،او به نباشد Delta هایگرگ گویند.می Delta 

 Omega بر آنها حال این با باشند. Beta و Alpha تابع باید

  هستند. غالب

 ها، گرگ اجتماعی مراتب سلسله ریاضی سازیمدل در

(𝛼) Alpha گرفته نظر در حل راه ترینمناسب عنوان به 

 سومین و دومین Delta (δ) و Beta (β) متعاقبا شود.می

 کاندید هایحل راه بقیه هستند. مناسب هایحل راه

 شکار، انجام برای شوند.می فرض Omega (𝑋) صورتبه

 کنند. محاصره و پیدا را طعمه باید خاکستری هایگرگ

 به طعمه اطراف در را هاگرگ هایموقعیت زیر معادلات لذا

 کند.می روز

(22) �⃗⃗� = |𝐶 . 𝑋𝑝
⃗⃗ ⃗⃗  (𝑡) − 𝑋 (𝑡)| 

(29) 𝑋 (𝑡 + 1) = 𝑋 (𝑡) − 𝐴 . �⃗⃗�  

 

𝑋𝑝 هستند. ضرایب هایبردار  𝐴 و  𝐶 فوق رواب در
⃗⃗ ⃗⃗   

 هایگرگ موقعیت بردار  𝑋 و شکار موقعیت بردار

 و محاصره بین تعادلی معادله یک این است. خاکستری

 فرایند طی باید جستجو شعاع بنابراین است. شکار

 دو به مربوط معادلات منظور این برای شود، سازیبهینه

 است. زیر شرح به فوق روابط در شده استفاده ضریب

(20)  𝐴 = 2𝑎 . 𝑟1⃗⃗⃗  − 𝑎  

(28)  𝐶 = 2𝑟2⃗⃗  ⃗ 

 

 سازدمی قادر را خاکستری هایگرگ فوق، معادلات

 نتیجه در کنند. روز به طعمه اطراف در را خود موقعیت

 شود.می استفاده زیر معادلات شکار، انجام برای

(26)  �⃗⃗� 𝛼 = |𝐶 1. 𝑋 𝛼 − 𝑋 |, �⃗⃗� 𝛽 = |𝐶 2. 𝑋 𝛽 − 𝑋 |, �⃗⃗� 𝛿

= |𝐶 1. 𝑋 𝛿 − 𝑋 | 

(22)  𝑋 1 = 𝑋 𝛼 − 𝐴 1. �⃗⃗� 𝛼 , 𝑋 2 = 𝑋 𝛽 − 𝐴 2. �⃗⃗� 𝛽 , 𝑋 3

= 𝑋 𝛿 − 𝐴 3. �⃗⃗� 𝛿  

(28)  𝑋 (𝑡 + 1) =
𝑋 1 + 𝑋 2 + 𝑋 3

3
 

 

 نتایج تحلیل و تجزیه -4

 و جمعی یادگیری ماشین ترکیبی روش ارائه از پس

 مدل اساس بر سهام سبد سازی بهینه هایروش همچنین

 در نتایج تحلیل و تجزیه به بخش این در ،MVOF ترکیبی

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت

 پذیرفته شرکت 084 اساس این بر است. شده پرداخته

 تا 0934 هایسال طی تهران بهادار ساوراق بور در شده

 یسر) متغیر دسته سه با مرتبط هایداده و انتخاب 0933

 روز به یمنته روز 044 در شرکت هر یبازده یزمان

 ،یانیپا متی)ق یجار روز در کالیتکن یرهایمتغ ی،جار

 معاملات، حجم معامله، دفعات تعداد داران،یخر تعداد
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 و P/E نسبت شرکت، روز ارزش روزانه، معاملات ارزش

 در شرکت هر یادیبن یرهایمتغ و شرکت( هر سهام تعداد

 دلار، د،یجد طرح سکه م،یقد طرح سکه متی)ق یجار روز

 این از است. شده آوریجمع ((وروی نفت، طلا، شاخص،

 سال 04 طی اطلاعات بیشترین دارای که هاییشرکت بین

 طول در شرکت سهام در معامله یک حداقل و بوده اخیر

 انتخاب هاداده آموزش برای است؛ شده انجام ماه یک

 مذکور شرایط دارای شرکت 248 رو این از است. گردیده

 اند. شده انتخاب هاداده آموزش جهت و بوده
 

 

 
 MOGWO الگوریتم کد شبه -4 شكل

 

 هاشرکت توسط خرید سیگنال ارائه و هاداده آموزش

 است. پذیرفته صورت (0930 تا 0934) اول سال 8 برای

 رفته کار به امر این برای ترکیبی روش یک بخش این در

 اساس بر شرکت 248 کردن فیلتر به اول، مرحله در است.

 تحلیل بر مبتنی معاملاتی قواعد سازی بهینه روش

 و RSI، ROC، SMA، EMA، WMA اندیکاتور 6) تکنیکال

MACD) در حداقل که هاییشرکت است. شده پرداخته 

 باشند، کرده صادر را خرید سیگنال فوق اندیکاتور سه

 ماشین یک سویی از گردند.می انتخاب آموزش جهت

 روش L از متشکل (HHEL) سطحی دو جمعی یادگیری

 آموزش جهت (KNN و SVM، RF، BN، MLP) یادگیری

 هایشرکت کردن فیلتر با است. شده برده کار به هاداده

 اند. شده انتخاب شده نهایی فعال شرکت 88 بورسی، فعال

 یادگیری، هایروش مناسب طبقات تعداد به دستیابی برای

 تعداد و شده گرفته نظر در 2 و 6 ،8 ،0 ،9 طبقات تعداد

 همچنین است. گردیده لحاظ 84 طبقه هر در هایادگیرنده

 بیترت به بودن ینزول و یصعود روند نییتع آستانه مقدار

 (0) جدول .است شده گرفته نظر در ضرر %2 و سود 2%

 شده ینیب شیپ و دهید آموزش یهاداده نیب یهمبستگ

 تعداد در را جمعی نیماش یریادگی از آمده دست به

 دهد.می نشان مختلف طبقات

 تعداد که زمانی شودمی مشاهده (0) جدول اساس بر

 آموزش هایداده بین همبستگی باشد، 2 با برابر طبقات

 ماشین یادگیری از آمده دست به شده بینیپیش و دیده

Start 
Initialize Random Population 

and Parameters 

Calculate Fitness Value of 

Wolfs (Alpha, Beta, Delta) 

𝐺 <  𝑀𝑥 𝑖𝑡 Update wolfs Current 

Positions 

Update Parameters 

Calculate Fitness Value of 

Wolfs (Alpha, Beta, Delta) 

Update Wovels Current 

Positions 

End 

Yes 

No 
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 با برابر و خود حالت بهترین در سطحی دو جمعی

 بر ماشین یادگیری نتایج (8) شکل گیرد.می قرار 4.3322

 دهد.می نشان HHEL روش اساس

 

 یادگیری مختلف طبقات در شده بینی پیش و دیده آموزش هایداده بین همبستگی مقایسه -1 جدول

 Validation Training Test All طبقه

9 4.28268 4.30980 4.84282 4.8896 

0 0 4.33693 4.8996 4.3232 

8 4.33402 4.33638 4.38366 4.3320 

6 4.33483 4.33030 4.38323 4.3390 

2 4.33628 4.33383 4.33833 4.3322 

 

 
 HHEL روش با هاداده تست و ارزیابی آموزش، برای خطی رگرسیون نمودار -5 شكل

 

 آموزش خوبی به هاداده ورودی، هایداده حجم به توجه با

 دهد.می ارائه نیز دقیقی بسیار نتایج ماشین یادگیری و اند دیده

 همچنین و است متقارن صفر حدود در آن خطای که طوری به

 به شده بینیپیش و دیده آموزش هایداده بین همبستگی

 با مطابق سطحی دو جمعی ماشین یادگیری از آمده دست

 است. 4.3322 با برابر تقریبا (8) شکل

 در شده فیلتر بورسی شرکت 88 هایداده آموزش از پس

 ترکیبی مدل با مطابق سهام سبد سازی بهینه به بخش، این

MVOF میانگین (8) تا (6) شکل رو این از است. شده پرداخته 

 روش سه توسط سال هر مختلف هایماه در را سهام سبد بازده

H&B، NSGA II و MOGWO (6) شکل در دهد.می نشان 

 میانگین (2) شکل در ،OF مدل در سهام سبد بازده میانگین

 (8) شکل در نهایت در و MVF مدل در سهام سبد بازده

 شده ارائه MVOF ترکیبی مدل در سهام سبد بازده میانگین

 از استفاده گردد،می مشاده شده کسب نتایج با مطابق است.

 بالاتری سهام سبد بازده کسب منجربه MVOF ترکیبی مدل

 حالی در این است. MVF و OF هایروش از یک هر به نسب

 مدل در سازی بهینه روش سه هر از آمده بدست نتایج که است

MVOF اند.داده اختصاص خود به را سهام سبد بازده بالاترین 



 انو همکار ساناز فریدی/  ...واریانس مارکوئیتز مبتنی بر یادگیری ماشین  -بهینه سازی سبد سهام بر اساس مدل ترکیبی نسبت امگا و میانگین 

 

پنجمپنجاه و شماره   دانش مالی و تحلیل اوراق بهادارنشریـه علمـی   

 
 

33 

 

 
 OFدر مدل  1333تا  1335های میانگین بازده سبد سهام در سال -6شكل 

 

توان بیان کرد، میانگین کل می OFبا بررسی مدل 

با  % 02.82برابر با  H&Bسال در روش  8سبد سهام طی 

ثبت شده است. در این حالت  % 042.08بازگشت سرمایه 

های گذار اقدام به خرید و نگهداری سهام شرکتسرمایه

ها از تمامی سهام طور مساویفیلتر شده کرده و به

خریداری و نگهداری کرده است. با استفاده از الگوریتم 

NSGA II  و  % 82.82میانگین نرخ بازده سبد سهام برابر با

میانگین بازده سبد سهام  MOGWOبا استفاده از الگوریتم 

 بدست آمده است.  % 23.80برابر با 

مد  MVF( و زمانی که استفاده از مدل 2در شکل )

سال در روش  8نظر است، میانگین کل سبد سهام طی 

H&B  بدست آمده است که مقداری  % 02.62برابر با

دارد. همچنین میانگین بازده سبد سهام  OFبالاتر از روش 

مقدار  NSGA IIبرای الگوریتم  MVFدر استفاده از مدل 

درصد بوده  84.86مقدار  MOGWOو الگوریتم  % 82.29

سازی سبد در بهینه OFدهد مدل ن میاست. این نشا

 سهام از منظر بازده سبد سهام کارایی بالاتری دارد.

 سازیبهینهجهت  MVOFدر این مقاله از روش ترکیبی 

های دو مدل را در بر سبد سهام استفاده شده است که مزیت

دارد. بر این اساس میانگین بازده کل سبد سهام در روش 

H&B  الگوریتم % 02.38برابر با ،NSGA II  82.83برابر با % 

باشد. با مقایسه می % 88.44برابر با  MOGWOو الگوریتم 

توان بیان کرد کارایی مدل بازده سبد سهام در سه مدل می

MVOF .بسیار بالاتر از دو مدل دیگر است 
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در بیشینه سازی بازده سبد  OFاز انجایی که مدل 

نسبت  MVFبالاتری برخوردار است، روش  سهام از کارایی

گذاری کمتری است. در جدول به آن دارای ریسک سرمایه

های مختلف ( میانگین بازده سبد سهام در روش2)

سازی به همراه میانگین ریسک و بازده سرمایه نشان بهینه

 داده شده است.
 

 
 MVOFدر مدل  1333تا  1335های میانگین بازده سبد سهام در سال -8شكل 

 

 های مختلفگذاری و بازگشت سرمایه در سالمیانگین بازده سبد هام، ریسک سرمایه -2جدول 

 OF MVF MVOF روش بهینه سازی مدل

 میانگین بازده سبد سهام

H&B 02.82 % 02.62 % 02.30 % 

NSGA II 82.82 % 82.29 % 82.83 % 

MOGWO 23 .80 % 84.86 % 88.44 % 

 میانگین ریسک سرمایه گذاری

H&B 0.40 % 0.40 % 4.38 % 

NSGA II 0.64 % 0.24 % 0.63 % 

MOGWO 9.09 % 9.36 % 9.02 % 

 میانگین بازگشت سرمایه

H&B 042.08 044.29 044.22 

NSGA II 008.32 008.60 006.08 

MOGWO 028.42 026.88 028.83 
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( در صورت استفاده از مدل 2مطابق با جدول )

MVOF گذاری بازدهی سبد سهام افزایش و ریسک سرمایه

یابد. این مدل مزیت دو مدل دیگر را با در آن کاهش می

یکدیگر همراه دارد. هم چنین بر اساس نتیج جدول فوق، 

بازده سبد سهام را بدست بالاتری  MOGWOالگوریتم 

گذاری در اورده است. این در حالی است که ریسک سرمایه

است. با بررسی نتایج سه مدل  %9.02این حالت برابر با 

بالاتری بازده سبد سهام را  MOGWOارائه شده الگوریتم 

 گذاری بدست آورده است.با بالاترین ریسک سرمایه

را در گذاری ( میانگین ریسک سرمایه3شکل )

های مختلف بهینه سازی های مختلف و توسط روشمدل

 دهد.نشان می

توان بیان کرد ریسک ( می3بر اساس شکل )

به شدت  0933تا  0938های گذاری در بین سالسرمایه

افزایش یافته و این امر به دلیل رشد شارپی قیمت سهام 

ها بازده های بورس ایران بوده است. در این سالدر شرکت

ها بوده است. جهت سبد سهام نیز بالاتر از دیگر سال

گذاری مقایسه بازده سبد سهام و همچنین ریسک سرکایه

( ارائه 04های )شکل 0933تا  0938های در بین سال

 شده است.

 MOGWO( الگوریتم 04مطابق با نتایج شکل )

های مورد بررسی بالاترین بازده سبد سهام را در کلیه مدل

دارد. این در حالی است که  MVOFو  OF ،MVFشامل 

گذاری در استفاده از این روش بالاتر است. ریسک سرمایه

سازی سبد سهام از جهت انتخاب یکی از سه روش بهینه

گیری چند شاخصه تاپسیس استفاده شده روش تصمیم

است. مطابق با نتایج کسب شده و استفاده از روش 

مطلوبیت هر یک از  گیری چند هدفه تاپسیس، وزنتصمیم

 ( نشان داده شده است.9ها در جدول )روش

کاراترین  NSGA IIمطابق با تحلیل تاپسیس، الگوریتم 

 باشد.می MVOFسازی سبد سهام برای مدل روش بهینه

 

 
 1333تا  1335های های مختلف طی سالگذاری در مدلمیانگین ریسک سبد سرمایه -3شكل 
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 های مختلفگذاری و بازگشت سرمایه در مدلمیانگین بازده سبد سهام، ریسک سرمایه -11شكل 

 

 های بهینه سازی سبد سهاموزن مطلوبیت روش -3جدول 

 وزن مطلوبیت میانگین بازگشت سرمایه گذاریمیانگین ریسک سرمایه میانگین بازده سبد سهام روش بهینه سازی

H&B 02.30 % 4.38 % 044.22 4.0603 

NSGA II 82.83 % 0.63 % 006.08 4.6046 

MOGWO 88.44 % 9.02 % 028.83 4.8980 

 

 نتیجه گیری -5

های فعال در این مقاله به بهینه سازی سبد سهام شرکت

پذیرفته شده در اوراق بهادار بورس تهران بر اساس مدل 

واریانس مارکوئیتز  - نسبت امگا و میانگینترکیبی 

(MVOF پرداخته شده است. برای این امر )شرکت  084

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

های ورودی به انتخاب و بر اساس داده 0933تا  0934

ها پرداخته شد. از این رو یک روش فیلتر کردن شرکت

سازی قواعد معاملاتی هترکیبی متشکل از روش بهین

، RSI ،ROC ،SMAاندیکاتور  6مبتنی بر تحلیل تکنیکال )

EMA ،WMA  وMACD و ماشین یادگیری جمعی دو )

( جهت آموزش KNNو  SVM ،RF ،BN ،MLPسطحی )

شرکت  88ها و ارائه سیگنال خرید پرداخته شد. لذا داده

سازی سبد سهام انتخاب شدند. برای آموزش جهت بهینه
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شرکت فیلتر شده توسط روش ترکیبی  88های از دهدا

یادگیرنده استفاده  84استفاده و تعداد طبقات مختلف با 

شد. در نتیجه این تحلیل مشخص گردید زمانی که تعداد 

های اموزش دیده و باشد همبستگی بین داده 2طبقات 

بینی شده بسیار بالا و خطای محاسباتی آن کمتر پیش

های های سالهای از دادهاز آموزش داده باشد. لذا بعدمی

ها و بهینه سازی سبد جهت تست داده 0933تا  0938

استفاده گردید. ابزارهای به کار رفته  MVOFسهام با مدل 

برای بهینه سازی سبد سهام شامل روش نگهداری و خرید 

(H&B الگوریتم ،)NSGA II  و الگوریتمMOGWO  .بود

نسبت به مدل  OFده از مدل دهد استفانتایج نشان می

MVF 0938های بالاترین بازده سبد سهام را در طی سال 

ترین میزان پایین MVFدارد. در حالی که مدل  0933تا 

گذاری را به خود اختصاص داده است. در ریسک سرمایه

های فوق، مشاهده شده بازده سبد نتیجه با ترکیب مدل

های دیگر است. در شسهام در این روش بسیار بالاتر از رو

در گذاری ان کمتر بوده است. لذا حالی که ریسک سرمایه

 شیسبد سهام افزا یبازده MVOFصورت استفاده از مدل 

مدل  نی. اابدیگذاری در آن کاهش میهیسرما سکیو ر

بر  نیهمراه دارد. هم چن گریکدیرا با  گریدو مدل د تیمز

بازده  یبالاتر MOGWO تمیجدول فوق، الگور جیاساس نت

است که  یدر حال نیسبد سهام را بدست اورده است. ا

 است. %9.02حالت برابر با  نیگذاری در اهیاسرم سکیر

 MOGWO تمیالگور، مشاهده شد جیمطابق با نتاهمچنین 

 یهای مورد بررسمدل هیبازده سبد سهام را در کل نیبالاتر

است که  یدر حال نیدارد. ا MVOFو  OF ،MVFشامل 

روش بالاتر است.  نیگذاری در استفاده از اهیسرما سکیر

سبد سهام از  یسازنهیاز سه روش به یکیجهت انتخاب 

 استفاده شد. سیچند شاخصه تاپس یریگمیروش تصم

 نیکاراتر NSGA II تمیالگور س،یتاپس لیمطابق با تحل

با وزن  MVOFمدل  یسبد سهام برا ینهسازیروش به

 .است 4.6046مطلوبیت 

های شود از روشمنظور بهبود مقاله پیشنهاد میبه

یادگیری ماشین متفاوت و استفاده از زنجیره مارکوف 

های فعال بینی قیمت سهام و انتخاب شرکتجهت پیش

های فرا ابتکاری بورسی استفاده شود. همچنین الگوریتم

جدید به منظور دستیابی به بازده سبد بالاتر با ریسک 

 شود.تر نیز پیشنهاد میپایین
 

 منابع
 Aboussalah, A. M., & Lee, C. G. (2020). 

Continuous control with stacked deep dynamic 

recurrent reinforcement learning for portfolio 

optimization. Expert Systems with Applications, 

140, 112891. 

 Al Janabi, M. A. (2021). Optimization 

algorithms and investment portfolio analytics 

with machine learning techniques under time-

varying liquidity constraints. Journal of 

Modelling in Management. 

 Alexander, G. J., & Baptista, A. M. (2002). 

Economic implications of using a mean-VaR 

model for portfolio selection: A comparison 

with mean–variance analysis. Journal 

of Economic Dynamics and Control, 26, 1159–

1193. 

 Awoye, O. A. (2016). Markowitz minimum 

variance portfolio optimization using new 

machine learning methods (Doctoral 

dissertation, (UCL) University College 

London.( 

 Ban, G. Y., El Karoui, N., & Lim, A. E. (2018). 

Machine learning and portfolio optimization. 

Management Science, 64(3), 1136-1154. 

 Chang, K. H., & Young, M. N. (2019). 

Behavioral stock portfolio optimization 

considering holding periods of B-stocks with 

short-selling. Computers & Operations 

Research, 112, 104773. 

 Chen, W., Zhang, H., Mehlawat, M. K., & Jia, 

L. (2021). Mean–variance portfolio 

optimization using machine learning-based 

stock price prediction. Applied Soft Computing, 

100, 106943. 

 Cheong, D., Kim, Y. M., Byun, H. W., Oh, K. J., 

& Kim, T. Y. (2017). Using genetic algorithm 

to support clustering-based portfolio 

optimization by investor information. Applied 

Soft Computing, 61, 593-602. 

 Conlon, T., Cotter, J., & Kynigakis, I. (2021). 

Machine Learning and Factor-Based Portfolio 

Optimization. Available at SSRN 3889459. 

 Freitas, F. D., De Souza, A. F., & de Almeida, 

A. R. (2009). Prediction-based portfolio 

optimization model using neural networks. 

Neurocomputing, 72(10-12), 2155-2170. 

 Ghahremani-Nahr, J., Nozari, H., & Sadeghi, 

M. E. (2021). Investment modeling to study the 

performance of dynamic networks of insurance 



 انو همکار ساناز فریدی/  ...واریانس مارکوئیتز مبتنی بر یادگیری ماشین  -بهینه سازی سبد سهام بر اساس مدل ترکیبی نسبت امگا و میانگین 

 

 

مپنجپنجاه و شماره   دانش مالی و تحلیل اوراق بهادارنشریـه علمـی   

 

33 

companies in Iran. Modern Research in 

Performance Evaluation. 

 Kaczmarek, T., & Perez, K. (2021). Building 

portfolios based on machine learning 

predictions. Economic Research-Ekonomska 

Istraživanja, 1-19. 

 Kapsos, M., Christofides, N., & Rustem, B. 

(2014). Worst-case robust Omega ratio. 

European Journal of Operational Research, 

234, 499–507. 

 Keating, C., & Shadwick, W. F. (2002). A 

universal performance measure. Journal of 

Performance Measurement, 6, 59–84. 

 Konno, H., & Yamazaki, H. (1991). Mean-

absolute Deviation Portfolio Optimization 

model and its applications to Tokyo Stock 

Market. Management Science, 37(5), 519–531. 

 Ma, Y., Han, R., & Wang, W. (2021). Portfolio 

optimization with return prediction using deep 

learning and machine learning. Expert Systems 

with Applications, 165, 113973. 

 Markowitz, H. M. (1959). Portfolio selection: 

Efficient diversification of investments. New 

York: John Wiley Sons Inc 

 Min, L., Dong, J., Liu, J., & Gong, X. (2021). 

Robust mean-risk portfolio optimization using 

machine learning-based trade-off parameter. 

Applied Soft Computing, 113, 107948. 

 Naik, N., & Mohan, B. R. (2019, February). 

Optimal feature selection of technical indicator 

and stock prediction using machine learning 

technique. In International Conference on 

Emerging Technologies in Computer 

Engineering (pp. 261-268). Springer, 

Singapore. 

 Paiva, F. D., Cardoso, R. T. N., Hanaoka, G. 

P., & Duarte, W. M. (2019). Decision-making 

for financial trading: A fusion approach of 

machine learning and portfolio selection. 

Expert Systems with Applications, 115, 635-

655 . 

 Perold, A. F. (1984). Large-scale portfolio 

optimization. Management science, 30(10), 

1143-1160. 

 Perrin, S., & Roncalli, T. (2020). Machine 

learning optimization algorithms & portfolio 

allocation. Machine Learning for Asset 

Management: New Developments and 

Financial Applications, 261-328. 

 Prasad, P. C., Jaiswal, A., Shakya, S., & Singh, 

S. (2021). Portfolio Optimization: A Study of 

Nepal Stock Exchange. In Proceedings of 

International Conference on Sustainable 

Expert Systems (pp. 659-672). Springer, 

Singapore. 

 Sami, H. M. (2021). Portfolio Construction 

Using Financial Ratio Indicators and 

Classification through Machine Learning. Int. 

J. Manag. Account, 3(4), 83-90. 

 Schwendner, P., Papenbrock, J., Jaeger, M., & 

Krügel, S. (2021). Adaptive Seriational Risk 

Parity and Other Extensions for Heuristic 

Portfolio Construction Using Machine 

Learning and Graph Theory. The Journal of 

Financial Data Science, 3(4), 65-83. 

 Sen, J., Dutta, A., & Mehtab, S. (2021). Stock 

Portfolio Optimization Using a Deep Learning 

LSTM Model. arXiv preprint arXiv: 

2111.04709. 

 Solin, M. M., Alamsyah, A., Rikumahu, B., & 

Saputra, M. A. A. (2019, July). Forecasting 

Portfolio Optimization using Artificial Neural 

Network and Genetic Algorithm. In 2019 7th 

International Conference on Information and 

Communication Technology (ICoICT) (pp. 1-

7). IEEE. 

 Ta, V. D., Liu, C. M., & Addis, D. (2018, 

December). Prediction and portfolio 

optimization in quantitative trading using 

machine learning techniques. In Proceedings of 

the Ninth International Symposium on 

Information and Communication Technology 

(pp. 98-105.( 

 Thakkar, A., & Chaudhari, K. (2021). A 

comprehensive survey on portfolio 

optimization, stock price and trend prediction 

using particle swarm optimization. Archives of 

Computational Methods in Engineering, 28(4), 

2133-2164. 

 Wang, W., Li, W., Zhang, N., & Liu, K. (2020). 

Portfolio formation with preselection using 

deep learning from long-term financial data. 

Expert Systems with Applications, 143, 113042. 

 Yu, J. R., Chiou, W. J. P., Lee, W. Y., & Lin, S. 

J. (2020). Portfolio models with return 

forecasting and transaction costs. International 

Review of Economics & Finance, 66, 

118–130, 2020. 

 Zhang, Y., Li, X., & Guo, S. (2018). Portfolio 

selection problems with Markowitz’s mean–

variance framework: a review of literature. 

Fuzzy Optimization and Decision Making, 

17(2), 125-158. 

 Zhang, Z., Zohren, S., & Roberts, S. (2020). 

Deep learning for portfolio optimization. The 

Journal of Financial Data Science, 2(4), 8-20. 

 



 

33 

 
 

 

Stock portfolio optimization based on the combined model 

of omega ratio and mean-variance Markowitz based on 

two-level ensemble machine learning 

 

Sanaz Fari di  1 
Mahdi  Madanchi  Zaj  *2 

Ami r  Daneshvar  3 
Shadi  shahverdi ani  4 

Fereydon Rahnama Roodposht i  5 
 

 

 

Abstract 

In this paper, the stock portfolio of active companies listed on the Tehran Stock Exchange is optimized 

based on the combined model of omega ratio and mean-variance Markowitz (MVOF). For this 

purpose, 480 companies listed on the Tehran Stock Exchange during the years 1390 to 1399 were 

selected and based on the input data, the companies were filtered. Hence a combined method 

consisting of trading rules optimization method based on technical analysis (6 indicators RSI, ROC, 

SMA, EMA, WMA and MACD) and two-level collective learning machine (SVM, RF, BN, MLP and 

KNN) for Data training and purchase signal presentation were addressed. Therefore, 85 companies 

were selected to optimize the stock portfolio. To teach the data, 85 companies filtered by the combined 

method were used and the number of different classes with 50 learners was used. The results show that 

using the OF model compared to the MVF model has the highest stock portfolio returns during the 

years 1395 to 1399. While the MVF model has the lowest investment risk. As a result, by combining 

the above models, the stock portfolio return in this method is much higher than other methods. While 

the investment risk was lower. Therefore, if the MVOF model is used, the return on the stock portfolio 

will increase and the investment risk in it will decrease. 

 

Keywords: Omega Ratio Model, Markowitz Mean-Variance Model, Two-Level Collective Learning 

Machine, Ultra-Innovative Algorithm. 
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