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 دهیچک
 هیسرما یها و بازده مازاد صندوق یپرتفو یدر تنوع بخش یفراابتکار یبیترک تمیالگور لیتحل ریتاث یپژوهش، بررس نیهدف از انجام ا

هاي شباشد  در پژوههمبستگي مي یهاباشد. تحقیق حاضر از نظر روش جزء تحقیق یم یاسلام یمال یابیو نقش آن در بازار  یگذار
یك یا چند  یهارکشف یا تعیین رابطه بین یك یا چند متغیر تمرکز دارد. در واقع هدف این روش مطالعه حدود تغیی ايهمبستگي تلاش محقق بر

تواند براي يمظر هدف این پژوهش، تحقیقي کاربردي است که نتایج حاصل از آن یك یاچند متغیر دیگر است واز ن یهامتغیر با حدود تغییر
الي گذشته به هاي مهاي پس رویدادي که بر اساس دادهبهادار و محققان مفید باشد و از نظر نوع بررسي راقسهامداران، مسئولین بورس او

ماهه در  36وره د یشده در بورس اوراق بهادار تهران ط رفتهیپذ یهاشرکت هیپژوهش شامل کل نیا یآمار یپردازد. جامعهها ميبررسي فرضیه
 یتهایو اعمال محدود طیشرکت است. با توجه به شرا 591است که تعداد آنها بر اساس نرم افزار ره آورد  1401 دتا اسفن 1399 نیفرورد یبازه زمان

انتخاب سبد سهام با  یهامدل جیبه عنوان نمونه انتخاب شد. با مشاهده نتا 1401به اسفند ماه  یماهه منته 36شرکت در  150شده تعداد  ادی
 گذارانهیسرما دهدمینشان  نی.که اابدییم شیافزا زین سکیبازده، مقدار ر شیکه در هر سه مدل با افزا میابییدرم یبیمنفرد و ترک یهاسنجه

موجود و متداول  یهامدل چند هدفه ارائه شده بر مدل گذارهیهستند. از نظر سرما یبالاتر سکیر رشیبه پذ ریناگز شتر،یکسب بازده ب یبرا
شده نسبت  ارائه یدر مدل ها شتریسرعت ب ،یدست آمده است. از طرفها بهروش رینسبت به سا یو چند بعد ردارد، چرا که جواب بهت یبرتر

قابل حل، از  یهاو کاهش مسئله یخط یزیراستفاده از برنامه لیبه دل یاسباتمح یهاها با توجه به حجم محاسبات و تعداد سنجهمدل ریبه سا
 شود.  گذارهیسرما یریگمیتصم یبرا نه،یموجب کاهش زمان و هز تواندیم ودارائه شده است که خ یهامدل یژگیو
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 مقدمه
بدون داشتن  های مالی بر رشد و توسعه اقتصادی مبین این مطلب است کهدار توسعه بازارارتباط مستقیم و تأثیر مثبت و معنی

راهم کردن زمینه وجود عید به نظر می رسد بنابراین فبازارهای مالی سازمان یافته، رقابتی و کارآمد امکان داشتن اقتصادی توسعه یافته ب
متعدد اقتصادی  هایاندازی و هدایت و تخصیص بهینه آن بین فعالیتبازارهای مالی پویا، رقابتی و کارآمد به منظور تجهیز منابع پس

ضوع در کشورهای در ن قرار گیرد. این موگذاراای و اصولی در هر نظام اقتصادی و در کانون توجه مسئولان و سیاستباید بر مبنای پایه
تری ه به مراتب مهمها است باید در جایگاهای بارز آنگذاری از ویژگیاندازی و سرمایهحال توسعه که محدودیت و پراکندگی منابع پس

ای بازارهای مالی ها و مزایقرار گیرد. نگاهی به بخش مالی اقتصاد ایران، حکایت از این واقعیت دارد که اقتصاد کشور هنوز از ضرورت
روم سازی و تعادل و توسعه باشد، محهای آزاد سازی، خصوصیمطلوب که پاسخگوی نیازهای اقتصادی و از جمله اهداف سیاست

ده است. های مختلف اقتصادی تحمیل شدارنده بسیاری بر فرایند رشد و توسعه بخشاست و از این بابت تأثیرات نامطلوب و باز
ها وجود ن به آنگذاری مشخص بوده و استراتژی معینی برای رسیدگذاری فرایند سیستماتیک و انسجام یافته است. اهداف سرمایهسرمایه

بازده باشد.  ها  پر هزینه و شاید کمگذاری بدون داشتن استراتژی مشخص و دیدگاهی روشن نسبت به خواستهدارد. هرفعالیت سرمایه
 (. 1388اردکاني، ميمحمدي ، ناظ یافته است )اعتمادي،نیافته به توسعهاولیه برای گذار از یک اقتصاد توسعهگذاری از نیازهای سرمایه

در  1گذاری کند. بازارهای مالیهای مالی، غیر مستقیم سرمایهتواند مستقیماً در اوراق بهادار یا از طریق واسطهگذار میهر سرمایه
های مالی و ابزارهای مالی جدید رفته رفته از نقش انحصاری اند. با پیدایش واسطهمواجه شده گیریهای اخیر با تحولات چشمدهه

های هایی چون صندوقها تا حدودی کاسته شده است و جایگاهی خاص برای واسطههای مالی خاص و به ویژه بانکواسطه
 است. گذاری با سرمایه باز، باز شده های سرمایهگذاری مشاع و شرکتسرمایه

ر انتخاب سبد سهام یکی از اصول مهم در سرمایه گذاری می باشد و مقدار ریسک این انتخاب از اهمیت بسزایی برخوردا
قدار ریسك به است.سرمایه گذاران علاقمندند که با پذیرش سطح مشخصي از ریسك به بازده مورد انتظار خود دست یابند. از اینرو، م

سرمایه گذاران  و سنجه هاي ریسك براي  سرمایه گذاران مختلف متفاوت است. از مشکلاتي که بسیاري از نیاز سرمایه گذار بستگي دارد
ر سرمایه و به تبع در بازار سرمایه با آن مواجه هستند دسترسي نداشتن به اطلاعات کافي و همچنین نداشتن دانش لازم براي تحلیل بازا

هاي بورس به  است. در این شرایط، نیاز به ابزار و مدل هاي کارآمد جهت تحلیل داده آن، سهام مورد نظر خود، براي سرمایه گذاري
شود  لذا تلاش می .منظور کاهش ریسك ناشي از تشکیل سبد سهام براي سرمایه گذاران و تصمیم گیري مطمئن تر احساس مي شود

یاضی برای ین، با استفاده از تئوری فازی یک مدل رضمن بررسی سنجه ریسک نیم واریانس بصورت منفرد با سنجه بازده یعنی میانگ
نه بهتری برای اندازه اندازه گیری ریسک سبد سهام با در نظر گرفتن پانزده سهم از سهام شرکت های بازار سرمایه ایران ارائه شود تا زمی

زی جهت ازدهای با کمک تئوری فاگیری ریسک سبد سهام فراهم شود. از ویژگی های بارز این مدل ریاضی در نظر گرفتن تلرانس ب
 واقعی شدن ریسک سبد سهام مورد بررسی است.

استفاده از سنجه ریسك بطور همزمان استفاده از تئوری فازی، دقت حل را بالا برده وبا روش هاي ریاضي خاص و ساده، پیچیدگي 
اده از صندوق های سرمایه گذاری نسبت به سرمایه بسیاری از افراد ترجیح می دهند با استف .ناشي از این نوع ترکیب را حل مي کند

ها برای افرادی که قصد دارد به صورت غیرمستقیم در بورس گذاری در بخش های مختلف جامعه مشارکت داشته باشند. این صندوق
کار، سرمایه گذار امکان  سرمایه گذاری کنند یا اینکه زمان و اطلاعات کافی برای سرمایه گذاری مستقیم را ندارند مناسب است. با این

( . در این مقاله، از روش های مبتنی بر داده 1398، رحمانی و بالاتر از سود بانکی را به دست خواهد آورد )بهزادپور دستیابی به بازدهی
دگانه ارائه شده سازی با محدودیت های چنگردد.  برای این مسئله یک مدل بهینهکاوی و هوش مصنوعی برای بهبود پورتفوی استفاده می

و از الگوریتمهای فرا ابتکاری جهت حل مسئله استفاده می گردد. محدودیتهای در نظر گرفته شده در این مدل عبارتند از بازده، بازده 
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 35 و همکاران برکت، اسلامی مصر و حقوق یران،ا یفریدر نظام ک یاز افشاگران فساد اقتصاد یتحما یافتراق ییجنا یاستس

خالص، بازدهمازاد، محدودیت های غلبه تصادفی با فرض احتمال اطلاعات ناقص، محدودیت مومنت، محدودیتهای تنوع بخشی، 
، VAR ،CVARمرزی، محدودیت بودجه. همچنین توابع هدف مدل براساس معیارهای یکی از معیارهای ریسک )محدودیتهای 

SPP-CVARگردد. شانون طراحی می-( و معیار انتروپی 
ان به سوی ترین سیستم های مالی در انتقال سرمایه از سوی سرمایه گذارگذاری یکی از مهمهای سرمایهبا توجه به اینکه صندوق

برخوردار  رکت های تولیدی و مالی را بر عهده دارند، نحوه سرمایه گذاری و بهبود سرمایه گذاری این شرکت ها از اهمیت خاصیش
گذاری مایهسرمایه گذاران و شرکت های سراست. در واقع بهبود شاخص های پرتفوی صندوق های سرمایه گذاری هم می توانند مستقیم 

 را منتفع کند.
 

 تحقیقادبیات 
وعی ابزار گذاری نهای سرمایهصندوق .و سایر اوراق بهادار است اوراق مشارکت سهام، ای ازیک صندوق سرمایه گذاری، مجموعه

گذاری سرمایه گذاران برخوردار هستند. در همین راستا، در سرتاسر جهان، صندوق هایمالی هستند که از محبوبیت زیادی بین سرمایه
 .(1400و همکاران،  )رضوی اندگذاری، شکل گرفتهای مختلف و بعنوان ابزاری مفید و کارآمد برای سرمایهبه شکل ها و روش ه
گذار باید بداند معنی و مفهوم آن چیست، خورد و هر سرمایهگذاری، یکی از اصطلاحاتی که خیلی به گوش میدر دنیای سرمایه

ریسک  ای بین. پرتفوی در واقع باعث ایجاد رابطهشودمیترکیب دارایی شناخته  کلمه پرتفوی است که در صندوق های سرمایه گذاری به
گذاری مندرج در اساسنامه گذاری صندوق ها مطابق با اهداف سرمایه(. سبد سرمایه2014و همکاران،  1. )هو جین لیشودمی و بازدهی

گذاران در سبد سرمایه خود با آن مواجه هستند که سرمایه. عدم اطمینان و ریسک از مسائل مهمی است شودمیآن ساخته و نگهداری 
باشند. یکی از راه های کاهش عدم اطمینان، بهینه سازی سبد سرمایه گذاری و در صدد انتخاب سبد با ریسک کمتر و بازده بیشتر می

آمریکا، تنها کمتر  1987صادی سال است،  تشکیل سبدهای متنوع و بهینه  میزان ریسک را تا حد زیادی کاهش می دهد. در بحران اقت
با زیان روبرو شدند)هو جین  گذاری کرده بودند ( از پنج درصد از صندوق های مشترک سرمایه گذاری )که اقدام به تشکیل سبد سرمایه

 (. 2014لی و همکاران، 
یشتری بدهد و مدیران اهمیت ب گذاری سرمایه (  نشان داد که افزایش تمرکز پرتفوی می تواند به بهترین ایده های1400غفارپور )

یش دهد. صندوقی را افزایش دهد ، اما همچنین افزایش تمرکز پرتفوی می تواند نوسانات خاص را افزا صندوق میزان آلفای مورد انتظار
فزایش می دهد. درصد بازده تعدیل شده ریسک را ا 24را با یک انحراف معیار استاندارد افزایش دهد ، سالانه که تمرکز پرتفوی خود 

هادی کم )متوسط تعدیل شده توسط ریسک با مالکیت ن سرمایه بنابراین افزایش انحراف معیار در تمرکز پرتفوی، تأثیر زیادی در بازده
در  سرمایه شان داد کههایی با مالکیت نهادی بالا دارد. نتایج در سری های زمانی ن صندوق می برواحد پایه( دارد اما تأثیر ک 36سالانه 

هزینه کند ،  هسرمای سری های زمانی هنگامی که تمرکز پرتفوی در دوره هایی افزایش یابد که شرایط بازار این انتخاب را برای تمام
 افزایش می یابد.  صندوق عملکرد

 ست.ا هاانبرای تصمیم گیری در سازم( ارزیابی عملکرد و رتبه بندی، از بهترین راه های به دست آوردن اطلاعات 1401مشهدی )
 نتایج ارزیابی ها ، به شفافیت بیشتر و حتی افزایش رقابت در بازار می انجامد.

این اند.سک براساس شواهد مختلف در کشور هند پرداخته( به بررسی مسئله ارزیابی عملکرد پرتفولیو برپایه ری2015) 2شارما ویپال
 3مطالعه عملکرد اوراق بهادار مبتنی بر ریسک را در شرایط مختلف بازار ارزیابی می کند. آنها چهار استراتژی پورتفولیو با وزن یکسان
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(EWپرتفولیو با کمترین واریانس عمومی ،)1 (GMVپورتفولیو با تنوع بالا ،)2 (MDPو پور )3تفولیو با ریسکهای یکسان (ERC را )
ارزیابی کرده و نتایج آنها نشان داد، هیچ استراتژی واحد، سایر استراتژیها را تحت شرایط مختلف بازار مغلوب نمی کند. و استراتژی 

GMV  بازار بهتر عمل می دارای حداقل ریسک بوده و  شواهدی وجود دارد که نشان می دهد که معمولا پورتفولیو مبتنی بر سرمایه بر
 کند.

( جهت بهینه سازی پرتفولیو یک الگوریتم بهینه سازی براساس نویز صوت به بهینه سازی توابع هدف 2016و همکاران ) 4کاوت
پردازند. آنها ابتدا برای مسئله بهینه سازی پرتفولیو یک مدل ریاضی براساس هدف افزایش عملکرد ارائه داده و سپس از الگوریتم می

اند. همچنین مقایسه نتایج آنها با نتایج سایر روشهای موجود در ادبیات موضوع، حاکی از پیشنهادی جهت حل مدل استفاده کرده
 باشد.عملکرد بالای الگوریتم پیشنهادی آنها می

یسک نکول گارچ جهت تخمین ارزش در معرض ریسک با در نظر گرفتن ر-( به بررسی کاربرد روش کاپولا2018) 5هوانگ و سو
اند. آنها شش روش که بصورت ترکیبی با گارچ هستند، را برای محاسبه ارزش در معرض ریسک اوراق بهادار پرداخته (CDS) 6اعتباری 

کاپولا و جی -باشند را استفاده کرده و نتایج آنها را با یکدیگر مقایسه نمودند. نتایج نشان داد روش ترکیبی، گارچمی CDSکه دارای 
 های روزانه دارد. برای داده VARاستیودنت بهترین عملکرد را در تخمین  Tو  کلاینت

ای براساس های مبتنی بر زمان و خود هماهنگی برای انتخاب پورتفوی بهینه چند دوره( به بررسی استراتژی2019و همکاران ) 7کوی
مان بصورت  یک تابع خطی پراکنده از سطح ثروت است که اند. در تحقیق آنها استراتژی سازگار با زپرداخته CVAR-رویکرد میانگین

در آن می توان با حل یک سری از مدلهای عدد صحیح مختلط بصورت جداگانه ، سایر پارامترها را محاسبه کرد. استراتژی خود هماهنگی 
از پیش متعهد و استراتژی نیز بصورت یک برنامه محدب با محدودیت درجه دوم مشخص شده است. آنها نشان دادند که استراتژی 

 ای از استراتژی خود هماهنگی هستند. سازگار با زمان موارد توسعه
سازی پورتفولیو و مدیریت ریسک به بررسی استفاده از الگوریتمهای متاهیوریستیک جهت بهینه  (2019و همکاران ) 8دیورینگ

سازی  می پردازد ستفاده از متاهیوریسکها جهت حل مسائل سخت بهینهاند. این مقاله به بررسی ادبیات موضوع افعلی و آینده پرداخته
 دهد. و ظرفیت آنها را برای ارائه راه حل های با کیفیت بالا در سناریوها با توجه به محدودیت های واقعی نشان می

سازی غلبه تصادفی مرتبه دوم پورتفوی تحت مدل سازی بهینهسازی نهنگ برای از الگوریتم بهینهنیز ( 2020و همکاران ) 9ژای
استفاده از  سازی پورتفوی یک مدل براساس رویکرد غلبه تصادفی مرتبه دوم ارائه داده و مدل را با. آنها برای مسئله بهینهاندپرداخته

پرواز میوه ،  الگوریتم نهنگ حل نمودند. همچنین عملکرد الگوریتم نهنگ را با الگوریتمهای گرگ خاکستری ، الگوریتم بهینه سازی
الگوریتم ازدحام ذرات و الگوریتم کرم شب تاب مقایسه نموده و نتایج آنها نشان داد که الگوریتم نهنگ عملکرد بهتری در دستیابی به 

 جواب بهینه دارد.
براساس سازی جهت تنوع بخشی پورتفوی و بازده مازاد صندوقهای سرمایه گذاری در تحقیق حاضر، تلاش می شود یک مدل بهینه

رویکرد غلبه تصادفی با فرض احتمال اطلاعات ناقص ارائه شده و سپس جهت حل مدل از الگوریتمهای فرا ابتکاری مانند نهنگ استفاده 
                                                           

1. The global minimum variance portfolio 
2. The most diversified portfolio 
3. Equal risk contribution portfolio 
4. Cauwet 
5. Huang & So 
6. Credit Default Swaps 
7. Cui 
8. Doering 
9. Q. H. Zhai 
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کواریانس یا -ریزی ریاضی ارائه شده و جهت استخراج ماتریس واریانسمی شود. در راستای دستیابی به هدف تحقیق مدل برنامه
استفاده می شود. در واقع در این تحقیق بررسی می شود تنوع بخشی پرتفوی و بازده مازاد  ARMA GARCHنوسانات از رویکرد 

صندوق های سرمایه گذاری با تحلیل الگوریتم فرا ابتکاری تا چه اندازه می توانند باعث بهبود و افزایش سوددهی در صندوق های سرمایه 
 گذاری شود؟

 
 روش پژوهش  

هاي همبستگي تلاش محقق براي کشف یا تعیین رابطه باشد  در پژوهشهای همبستگي ميروش جزء تحقیق تحقیق حاضر از نظر
های یك یاچند متغیر های یك یا چند متغیر با حدود تغییربین یك یا چند متغیر تمرکز دارد. در واقع هدف این روش مطالعه حدود تغییر

تواند براي سهامداران، مسئولین بورس اوراق بردي است که نتایج حاصل از آن ميدیگر است واز نظر هدف این پژوهش، تحقیقي کار
پردازد. ها ميهاي مالي گذشته به بررسي فرضیههاي پس رویدادي که بر اساس دادهبهادار و محققان مفید باشد و از نظر نوع بررسي

ماهه در بازه زمانی فروردین  36اوراق بهادار تهران طی دوره های پذیرفته شده در بورس ی آماری این پژوهش شامل کلیه شرکتجامعه
شرکت است. با توجه به شرایط و اعمال محدودیتهای یاد شده  591است که تعداد آنها بر اساس نرم افزار ره آورد  1401تا اسفند  1399
 به عنوان نمونه انتخاب شد. 1401ماهه منتهی به اسفند ماه  36شرکت در  150تعداد 
 

 
 مدل مفهومی پژوهش-1-3شکل 

 
یتم مورد استفاده در پژوهش  الگور

ای نوع مسائل غیرخطی چند جملهدر مدل این پژوهش از تابع هدف درجه ی دو استفاده شده است و این مدل از لحاظ پیچیدگی، از 
توانند مجموعه جواب مناسب ابتکاری می های فرااست. این نوع مسائل به دلیل پیچیدگی قابل حل به صورت دقیق نیستند و الگوریتم

حل این مسأله در  های فراابتکاری به کار رفته برایابل قبول برای مسائل غیرخطی چندجمله ای را بدست آورند. الگوریتمدر زمان ق
 بخش های بعدی توضیح داده شده است.

یتم شیر مورچه:  ری ،شیر مورچه از جمله الگوریتم های فراابتکاری همان طور که در فصل دوم بیان شد الگوریتم فراابتکاالگور
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نوین برای حل مسائل بهینه سازی است. در این پژوهش برای حل مسأله ی بهینه سازی سبد سهام از الگوریتم ترکیبی شیر مورچه و 
. سپس گامهای شودمیاستفاده شده است. در ادامه مدل سازی ریاضی رفتار شیر مورچه و طعمه ها در طبیعت بیان  (ALOGAژنتیک )

 الگوریتم ترکیبی شیر مورچه و ژنتیک تشریح می شود.
یتم  تعامل بین شیر مورچه و مورچه های در دام افتاده است. برای مدل سازی این تعامل  ALOالگوریتم : ALOعاملهای الگور

مورچه ها در امتداد فضای جواب حرکت میکنند و شیر مورچه ها مجاز به شکار آنها هستند. از آنجایی که مورچه ها در طبیعت به 
د دارد یک مدل ریاضی برای گامهای تصادفی در نظر گرفته صورت تصادفی حرکت میکنند و احتمال به دام افتادن توسط شیر مورچه وجو

 .شودمیکه به صورت فرمول زیر بیان  شودمی
 

 

 
 

های آن متغیرهای جواب هستند ماتریس در زیر و درایه شودمیذخیره  Mی بهینه سازی در ماتریس موقعیت هر مورچه در مساله
 آورده شده است.

 

 
 

مورچه ها موقعیت خود را با گامهای تصادفی در هر تکرار از مسأله بهینه سازی بهنگام میکنند. مدل ریاضی گام تصادفی مورچه: 
آن در معادله زیر بیان شده است اما از این معادله به صورت مستقیم نمیتوان استفاده کرد زیرا هر فضای جستجو دارای یک مرز است که 

منظور قرار دادن گام های تصادفی در داخل فضای جستجو ابتدا از معادله زیر و سپس از معادله نباید گام تصادفی از آن تجاوز کند. به 
 .شودمیبعدی استفاده 
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کنند تحت تاثیر حرکت ای که شیر مورچه ها برای به دام انداختن مورچه حفر میهمانطور که قبلا بحث شد تلهبه دام افتادن طعمه: 
 ی زیر در نظر گرفته شده است.ی یک مدل ریاضی معادلهبرای ارائه تصادفی در فضای جواب است.

 

 
 

 های تصادفی مورچه در اطراف شیر مورچه انتخاب شده است.های بالا نشان دهنده گامرابطه
الگوریتم از افتد. در این ی انتخاب شده میهر مورچه، تنها در دام یک شیر مورچه شودمیفرض  ALOدر الگوریتم ساختن تله: 

ای که . بنابراین شیر مورچهشودمیای برای انتخاب شیر مورچه بر اساس تابع هدف در طول بهینه سازی استفاده عملگر انتخاب مسابقه
 تابع هدف بهتری دارد، شانس بیشتری برای شکار مورچه دارد.

ارائه شد، شیر مورچه قادر به ساختن تله متناسب با  هایی که تاکنونبا توجه به مکانیزمسر خوردن مورچه ها به سمت شیرمورچه: 
های قبل گفته شد هنگامی که شیر مورچه از تناسب اندام خود است و مورچه نیز ملزم به حرکت تصادفی است. همانطور که در قسمت

مورچه به سمت پایین گودال  ودشمیکه این رفتار باعث  کندمیی گودال پرتاب ورود مورچه به تله با خبر شود شن را به سمت دیواره
کشیده شود و مسیر مخروطی شکل را طی کند. برای مدل سازی ریاضی این رفتار شعاع حرکت تصادفی مورچه به طور انطباقی کاهش 

 یابد. معادلات زیر در این زمینه ارائه شده است.می

 

 
 .شودمیی زیر تعریف ی بالا به صورت رابطهدر رابطه



 1402، زمستان 1، شماره 2های بازاریابی اسلامی، دوره پژوهش 40

 

 
 

 .دهدمینشان  tرا به ازای مقادیر مختلف  wی زیر مقادیر آید. رابطهی بالا مقدار ثابتی است که بر مبنای تکرار فعلی بدست میدر رابطه
 

 
 

های شیر رسد و گرفتار آروارهی نهایی شکار زمانی است که مورچه به پایین گودال میمرحلهگرفتار کردن طعمه و بازسازی گودال: 
که موقعیت مورچه نسبت به موقعیت شیر  دهدمیگرفتار شدن زمانی رخ  شودمی. برای مدل سازی این رفتار فرض شودمیمورچه 

ی زیر برای این منظور به کار مورچه متناسب تر باشد، بنابراین موقعیت شیر مورچه باید برای شکارهای بعدی به روز رسانی شود رابطه
 گرفته شده است.

 

 

 
 

در هر مرحله از فرآیند بهینه سازی بهترین  دهدمیهای تکاملی است که اجازه های الگوریتمبه گرایی یکی از ویژگینخنخبه گرایی: 
از آنجایی که نحبه متناسب ترین  شودمیراه حل از نظر تابع هدف حفظ شود بهترین شیر مورچه در هر تکرار به عنوان نخبه در نظر گرفته 

هر مورچه به طور تصادفی  شودمیها در طول الگوریتم تاثیر بگذارد. بنابراین فرض ود بر حرکات مورچهشیر مورچه است قادر خواهد ب
. حرکت تصادفی کندمیی نخبه، به صورت همزمان حرکت ای و شیر مورچهی انتخاب شده از طریق انتخاب مسابقهاطراف شیر مورچه

 .شودمیمورچه در اطراف شیر مورچه به صورت زیر مدل سازی 
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یتم ترکیبی شیر مورچه و ژنتیک:  مسأله ی بهینه سازی سبد سهام از دو بخش پیوسته و گسسته تشکیل شده است که در این الگور
پژوهش برای قسمت پیوسته که همان نسبت سهام سرمایه گذاری شده بر روی هر شرکت است، از الگوریتم شیر مورچه استفاده شده و 

 مربوط به انتخاب داراییهای سرمایه گذاری شده است الگوریتم ژنتیک مورد استفاده قرار گرفته است.برای قسمت گسسته که 
یتم گرگ خاکستری:  نوین برای حل مسائل بینه سازی است. از دیگر الگوریتم های استفاده شده در این پژوهش الگوریتم الگور

مدل سازی ریاضی روش شکار و سلسله مراتب اجتماعی  است. در بخشهای بعدی (GWOGAترکیبی گرگ خاکستری و ژنتیک )
 شودمی. سپس گامهای الگوریتم ترکیبی گرگ خاکستری و ژنتیک بیان  شودمیگرگ خاکستری شرح داده 

، بهترین جواب به  GWOبه منظور مدل سازی ریاضی سلسله مراتب اجتماعی گرگها برای طراحی سلسله مراتب اجتماعی: 
متعاقبا دومین و سومین جواب بهتر بتا و دلتا نامیده میشوند. بقیه جوابهای نامزد امگا فرض می.شوند در  شودمیگرفته  عنوان آلفا در نظر

 گرگ پیروی می کنند. 3گرگهای  از این  شودمیشکار بهینه سازی به وسیله ی آلفا، بتا و تتا هدایت  GWOالگوریتم 
گرگهای خاکستری طعمه را در طول شکار محاصره می کنند. به منظور مدلسازی  همانطور که در بالا ذکر شدمحاصره ی طعمه: 

 ریاضی رفتار محاصره ای معادلات زیر ارائه شده است:
 

 
 شوند:و به صورت زیر محاسبه می C و Aبردارهای 

 
 

 شوند.انتخاب می ]0,1[ی به صورت تصادفی از بازه 2rو  1rیابند. بردارهای کاهش می 0به  2به صورت خطی از  aهای بردار درایه
گرگ خاکستری این توانایی را دارد که محل شکار را شناسایی کند و آن را محاصره نماید. شکار معمولا به وسیله ی آلفا شکار: 

بتا و دلتا نیز ممکن است گاهی اوقات در شکار شرکت کنند. اما، در یک فضای انتزاعی جستجو ما هیچ ایده ای در مورد  شودمیهدایت 
که آلفا بهترین جواب از بین جوابهای  شودمیمحل بهینه )طعمه .نداریم. به منظور شبیه سازی ریاضی رفتار شکار گرگ ،خاکستری فرض 

جواب بهتر به دست آمده ذخیره میشوند و عاملهای دیگر جستجو از  3ار اطلاع بهتری دارند بنابراین موجود(، بتا و دلتا از محل شک
جمله )امگا مجبور میشوند تا موقعیت خود را مطابق با موقعیت بهترین عامل جستجو به روز رسانی کنند فرمولهای زیر در این زمینه 

 ارائه شده اند.

 

 
. به منظور مدلسازی کندمیلا بیان شد گرگ خاکستری زمانی که شکار متوقف شد به آن حمله همانطور که قبحمله به طعمه: 

کاهش می یابد به بیان  aنیز به وسیله ی  Aکاهش مییابد توجه داشته باشید که محدوده ی نوسان  aریاضی نزدیک شدن به شکار مقدار 
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صفر در طول تکرار الگوریتم کاهش می یابد. هنگامی که مقادیر تصادفی  به 2از  5[ است که -2a,2aدر بازه ی ] Aدیگر مقادیر بردار 
A [ است.-1و1در بازه ی ] 

 موقعیت بعدی یک عامل جستجو میتواند در هر موقعیتی بین موقعیت فعلی و موقعیت شکار باشد.
تا عوامل جستجو موقعیت خود را بر اساس موقعیت  دهدمیاجازه  GWOبا اپراتورهایی که تا کنون پیشنهاد شده است الگوریتم 

با استفاده از این اپراتورها مستعد ابتلا به رکود در راه  GWOآلفا بتا و دلتا به روز رسانی کنند و به سمت طعمه حمله کنند. اما الگوریتم 
نیاز به اپراتورهای بیشتری  GWOا ام دهدمیحلهای محلی است. گرچه مکانیزم محاصره ی پیشنهادی تا حدودی اکتشاف را نشان 

 برای تأکید اکتشاف دارد.
. آنها به دهدمیگرگ خاکستری به طور عمده مطابق با موقعیت آلفا بتا و دلتا جستجو انجام جستجو برای شکار)اکتشاف(: 

ریاضی این رفتار، از بردار با صورت جدا از هم به جستجو برای شکار میپردازند و با هم به شکار حمله میکنند. به منظور مدل سازی 
است همان طور که در   Cکندکه به اکتشاف کمک می GWOاستفاده می کنیم. از دیگر اجزای  -1یا کوچکتر از  1مقادیر بزرگتر از 

در مقابل به صورت خطی  Cقابل توجه است که در اینجا  شودمی[ را شامل 2و0مقادیر تصادفی در بازه ی ] Cفرمول زیر می بینید بردار 
A .کاهش نیافته است 

یتم ترکیبی گرگ خاکستری و ژنتیک:  مسأله ی بهینه سازی سبد سهام از دو بخش پیوسته و گسسته تشکیل شده است که الگور
در این پژوهش برای قسمت پیوسته که همان نسبت سهام سرمایه گذاری شده بر روی هر شرکت است، از الگوریتم گرگ خاکستری 

 و برای قسمت گسسته که مربوط به انتخاب داراییهای سرمایه گذاری شده است الگوریتم ژنتیک مورد استفاده قرار گرفته است.استفاده شده 
یتم ترکیبی یادگیری افزایشی مبتنی بر جمعیت و تکامل تفاضلی:  یکی از الگوریتمهای موفق و کارآمد در زمینه ی بهینه الگور

را ترکیب می.کند در این الگوریتم  DEو  PBILدو الگوریتم  PBILDEاست الگوریتم  PBILDEسازی سبد سهام الگوریتم ترکیبی 
استفاده شده و برای  PBILترکیبی برای قسمت پیوسته که همان نسبت سهام سرمایه گذاری شده بر روی هر شرکت است، از الگوریتم 

مورد استفاده قرار گرفته است در بخشهای بعد  DEالگوریتم قسمت گسسته که مربوط به انتخاب داراییهای سرمایه گذاری شده است 
 شرح مراحل این الگوریتم آورده شده است.
یتم  نشان   aP+1 برای تولید فرزندان نسل جدید ابتدا یک جمعیت آزمایشی که به صورت: DEتولید فرزند با استفاده از الگور

نسبت سرمایه گذاری شده  Wکه بردار  شودمیتشکیل  Sو  W. هر سبد سهام از جمعیت آزمایشی از بردارهای شودمیمیدهند تولید 
که سبد سهام از چه داراییهایی تشکیل شده است. برای هر جمعیت آزمایشی اگر  دهدمینشان  Sو  دهدمیبر روی هر دارایی را نشان 

 به دست می آید. دارایی نام انتخاب شود وزن آن از رابطه ی زیر
 

 
 

اگر جمعیت آزمایشی بهتر از جمعیت فعلی باشد به عنوان  شودمیجمعیت نسل بعد از جمعیت فعلی و جمعیت آزمایشی تعیین 
 .شودمیدر غیر اینصورت جمعیت فعلی به عنوان جمعیت نسل بعد انتخاب  شودمیجمعیت نسل بعد انتخاب 

 
 هایافته

 .دهدمیشرکت تشکیل دهنده نمونه را نشان  150( خلاصه آماره های توصیفی مربوط به 1جدول )
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 های توصیفی متغیرهای پژوهشآماره-1جدول 

 
 

و به طور میانگین در  کندمیتغییر  67/1و  506/0( میانگین بازده سهام در بازه بین 1بر اساس اطلاعات مندرج در جدول شماره )
 است. 94/0متغیر است و به طور میانگین در حدود  41/9و  0029/0است. کوواریانس بین سهام شرکت ها در بازه بین  463/0حدود 
 

یتم ترکیبی شیرمورچه و ژنتیک  شاخص های الگور
لتی مناسب برای حل مساله این پژوهش ی آزمون و خطا و در حاهای الگوریتم ترکیبی شیرمورچه و زنتیک به وسیلهمعیار شاخص

 .دهدمی( معیار شاخص های این الگوریتم را نشان 2تنظیم شده است. جدول شماره )
 

یتم ترکیبی شیرمورچه و ژنتیک -2جدول   معیار شاخص های الگور

 
 

یتم شیر مورچه و ژنتیک  مرز کارای سبد سهام الگور
ی اجرای نرم افزار که به وسیله دهدمیسبد سهام نشان  10( مرز کارای الگوریتم ترکیبی شیرمورچه و زنتیک را برای 1نمودار شماره )

visiual studio  و زبان برنامه نویسی  2010نسخهc ی به دست آمده است. هر نقطه روی این نمودار معرف یک سبد با ریسک و بازده
 .نشان داده شده است

 

 
یتم ترکیبی شیرمورچه و ژنتیک -1شکل   مرز کارای الگور
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( نشان داده شده است را 1سبد سهام که در نمودار شماره ) 10( برای w( نسبت شرکت های نمونه در سبد سهام )2جدول شماره )
 .دهدمیبا استفاده از الگوریتم ترکیبی شیرمورچه و ژنتیک نشان 

 
یتم ترکیبی   گرگ خاکستری و ژنتیکشاخص های الگور

این  ی آزمون و خطا و در حالتی مناسب برای حل مسالهمعیار شاخص های الگوریتم ترکیبی گرگ خاکستری و ژنتیک به وسیله
 .دهدمی( معیار شاخص های این الگوریتم را نشان 3پژوهش تنظیم شده است. جدول شماره )

 
یتم ترکیبی گرگ -3جدول   خاکستری و ژنتیکمعیار شاخص های الگور

 
 

یتم ترکیبی گرگ خاکستری و ژنتیک  مرز کارای سبد سهام الگور
ی اجرای نرم که به وسیله دهدمیسبد سهام نشان  10( مرز کارای الگوریتم ترکیبی گرگ خاکستری و ژنتیک را برای 2نمودار شماره )

ی به دست آمده است. هر نقطه روی این نمودار معرف یک سبد با ریسک و بازده cو زبان نویسی  2010نسخه  visiual studioافزار 
 نشان داده شده است.

 

 
یتم ترکیبی گرگ خاکستری و ژنتیک -2شکل   مرز کارای الگور

 
یتم ترکیبی یادگیری افزایشی مبتنی بر جمعیت و تکامل تفاضلی  شاخص های الگور

ی آزمون و خطا و در حالتی افزایشی مبتنی بر جمعیت و تکامل تفاضلی به وسیله معیار شاخص های الگوریتم ترکیبی یادگیری
 .دهدمی( معیار شاخص های این الگوریتم را نشان 4ای این پژوهش تنظیم شده است. جدول شماره )مناسب برای حل مساله
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یتم ترکیبی شیر مورچه و ژنتیک -4جدول   معیار شاخص های الگور

 
 

یتم ترکیبی یادگیری افزایشی مبتنی بر جمعیت و تکامل تفاضلی مرز کارای سبد  سهام الگور
سبد سهام نشان  10( مرز کارای الگوریتم ترکیبی یادگیری افزایشی مبتنی بر جمعیت و تکامل تفاضلی را برای 3نمودار شماره )

به دست آمده است. هر نقطه روی این نمودار  cو زبان نویسی  2010نسخه  Visiul studioی اجرای نرم افزار که به وسیله دهدمی
 ی نشان داده شده است.معرف یک سبد با ریسک و بازده

 

 
یتم ترکیبی یادگیری افزایشی مبتنی بر جمعیت و تکامل تفاضلی -3شکل   مرز کارای الگور

 
یتم های به کار رفته در پژوهش  مقایسه الگور

 .دهدمی( مرز کارای الگوریتم های به کار رفته در پژوهش را نشان 4شکل  )
 

 
یتم های به کار رفته در پژوهش -4شکل   مقایسه مرز کارای الگور

 
حالت ریسک پذیری سرمایه گذار انتخاب شده است بنابراین  2از آنجایی که ضریب ریسک گریزی سرمایه گذار در این پژوهش 
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افزایش بازده نسبت به کاهش ریسک اهمیت بیشتری دارد. در نتیجه هر چه شیب نمودار ریسک بازده بیشتر باشد وضعیت مطلوبتری را 
بیشتر  PBILDEنسبت به الگوریتم  ALOGAو  GWOGAشیب الگوریتمهای  دهدمی( نشان 4همانطور که نمودار ) دهدمینشان 

دارد و نوسانات کمتری نیز  PBILDEابری از ریسک بازده بیشتری نسبت به الگوریتم در سطح بر GWOGAاست. نقاط الگوریتم 
وضعیت مطلوب تری نسبت به دو الگوریتم دیگر دارد و از آنجایی  GWOGAدارد. بنابراین الگوریتم  ALOGAنسبت به الگوریتم 

که وضعیت مطلوبتری  ALOGAو  GWOGAای الگوریتمی مطلوب در این زمینه است بنابراین الگوریتمه PBILDEکه الگوریتم 
 ی بهینه سازی سبد سرمایه گذاری هستند.دارند الگوریتمهایی کارا در زمینه PBILDE نسبت به

در ارائه سبد سهام بهینه از دو بعد تشکیل سبد سهام و رسم مرز کارای  PBILDEو  ALOGA ،GWOGAتوانایی الگوریتم های 
 .دهدمی( توانایی این الگوریتم ها را در ارائه سبدهای سهام بهینه نشان 5سبد سهام ارزیابی شد. جدول )

 
یتم های به کار رفته -5جدول   خلاصه نتایج مربوط به الگور

 
 

( با استفاده از الگوریتم ترکیبی شیر مورچه و زنتیک و الگوریتم ترکیبی گرگ خاکستری و 5با توجه به اطلاعات مندرج در جدول )
 یابد.توان سبد سهام بهینه تشکیل داد به گونه ای که با افزایش ریسک بازده مورد انتظار افزایش میمی PBILDEژنتیک مشابه الگوریتم 

 ؟دهدمیهای انجام شده در این زمینه نتایج خوب و کارایی بدست شنهادی نسبت به سایر الگوریتمآیا الگوریتم پی
به منظور پاسخ گویی به سوال دوم پژوهش ریسک و بازده مورد انتظار سبدهای سهام الگوریتم های استفاده شده در پزوهش مقایسه 

 .دهدمیالگوریتم ها را نشان  ( خلاصه نتایج مربوط به ارزیابی توانایی این6شد. جدول )
 

 خلاصه نتایج مربوط به سوال دوم پژوهش -6جدول 

 
 

 ی بهینه سازی سبد سهام دارند.( الگوریتم های پیشنهادی کارایی مناسبی برای حل مساله6با توجه به نتایج نشان داده شده در جدول )
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یسک ترکیبی بصورت تک زمانه با محدودیت هزینه معاملاتی  مدل پیشنهادی تحت  سنجه ر
ارزش در معرض ریسک شرطی( بررسی شد. در این مدل، از دو معیار ریسک و یک  -نیم واریانس -در این بخش، )مدل میانگین

های اصلی ریسک را نیم واریانس به همراه سنجه ریسک . ما یکی از سنجهشودمیطور همزمان استفاده گیری بازده بهمعیار برای اندازه
گیری ریسک و انتخاب سبد سهام مطلوب در نظر می گیریم. چرا که یعنی ارزش در معرض ریسک شرطی به طور همزمان برای اندازه

نها انحراف بازده مورد انتظار در ناحیه پایینی نیم واریانس به عنوان سنجه ریسک نامطلوب و شبیه به واریانس است، با این تفاوت که ت
گر ریسک، مند به استفاده از نیم واریانس به عنوان تحلیلگیرد و بسیاری از سرمایه گذاران علاقهبازده مورد انتظار )زیان( را در نظر می

ر معرض ریسک شرطی، تبدیل به یک نامطلوب هستند. مسئله انتخاب سبد سهام با کمک سه معیار میانگین، نیم واریانس و ارزش د
 . معیار دیگر ریسک، یعنی ارزش در معرض ریسک شرطی به عنوان سنجه دیگر ریسک استفاده می شود.شودمیمسئله چند هدفه 

و های ریسک یاد شده را به همراه نیم واریانس انتخاب کند تواند یکی از سنجهگذار میدر این نوع مدل انتخاب سبد سهام، سرمایه 
دست می آید که در صورت استفاده از صورت چند بعدی مشاهده نماید. به کمک این روش نتایجی بهها را بهمقادیر هریک از سنجه

طور مجزا قابل حصول نیست. همچنین، این روش به سرمایه گذاران اجازه انتخاب بیش از یک سنجه ریسک را به صورت ها بهسنجه
طور مسلم، . بهشودمیجهت تحصیل اوراق بهادار و هرگونه سرمایه گذاری، انواع متفاوتی از هزینه ایجاد یک مدل یکپارچه را می دهد. 

ترین عامل هزینه، هزینه خرید می باشد. اما عوامل هزینه دیگری مانند هزینه معاملات، چه تناسبی و چه ثابت نیز ممکن است مهم
 وجود داشته باشند.

گیری میزان ریسک و انتخاب سبد های اندازهتر شدن مدلهایی به مدل گامی در جهت واقعیمحدودیت از این رو اضافه کردن چنین
 . در مسئله چند هدفه ما نیاز به حل رابطه زیر داریم.شودمیسهام مطلوب محسوب 

 

 
 

خواهیم دو سنجه ریسک حاصل سازی سه هدف هستیم، ما میکنیم ما به دنبال کمینه( مشاهده می1-3-4گونه که در مدل)همان
را کمینه و بازده  CVar(X)و ارزش در معرض ریسک شرطی یعنی  Semivariance(X)گذاری نیم واریانس یعنی از بردار سرمایه

فضای جواب   Aرا کمینه سازیم. که در این مدل چند هدفهE(X)-را بیشینه کنیم یعنی  E(X)ری گذامورد انتظار حاصل از بردار سرمایه
 گذاری است.حاصل از نحوه سرمایه

داریم و توابع کنیم و آن را در تابع هدف نگه میصورت ثابت استفاده میدر مدل از نیم واریانس به عنوان سنجه ریسک اصلی، به  
وارد محدودیت مدل می کنیم. زیرا نیم واریانس به عنوان یک سنجه ریسک نامطلوب بسیار  ε 22محدودیت هدف دیگر را مطابق روش 

 رساند.باشد و در ایران نیز زیاد مورد مطالعه قرار نگرفته است. مسئله تک هدفه زیر ما را به جواب میکارا می
 

 
 

ه به عنوان یک سنجه ریسک از تابع هدف به محدیت آورده همان ارزش در معرض ریسک شرطی است ک  Cvarکه در این رابطه  
به ترتیب به عنوان بیشترین و کمترین مقدار z , dکه در این حالت  شودمیبه عنوان سنجه بازده نیز به محدودیت آورده  Eشده است و 
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 محدودیت های ایجاد شده در مدل هستند.
 

 گیریو نتیجه بحث
های یازده، دوازده، سیزده از یابیم که سهام شمارههای منفرد و ترکیبی درمیهای انتخاب سبد سهام با سنجهبا مشاهده نتایج مدل

گذاران سرمایه دهدمییابد.که این نشان اهمیت زیادی برخوردار هستند. در هر سه مدل با افزایش بازده، مقدار ریسک نیز افزایش می
های موجود و گذار مدل چند هدفه ارائه شده بر مدلبیشتر، ناگزیر به پذیرش ریسک بالاتری هستند. از نظر سرمایهبرای کسب بازده 

دست آمده است. از طرفی، سرعت بیشتر در مدل های ها بهمتداول برتری دارد، چرا که جواب بهتر و چند بعدی نسبت به سایر روش
ریزی خطی و کاهش های محاسباتی به دلیل استفاده از برنامهبه حجم محاسبات و تعداد سنجه ها با توجهارائه شده نسبت به سایر مدل

گذار گیری سرمایهتواند موجب کاهش زمان و هزینه، برای تصمیمهای ارائه شده است که خود میهای قابل حل، از ویژگی مدلمسئله
که تمرکز بر روی یک یا  شودمید هدفه همراه با هزینه معاملاتی، مشاهده دست آمده از حل مدل چنشود. در ادامه، با بررسی جداول به

های حاصل از حل این نوع مدل چند هدفه با . همچنین، با مقایسه شکلشودمیچند سهم خاص برداشته شده و در کل سبد پخش 
ینه معاملاتی کمتر است. یعنی با تغییر توان نتیجه گرفت، شیب بین دو سنجه ریسک در مدل های چند هدفه با هزهای ساده میمدل

 .شودمیگذار کمتر از گذشته . بنابراین، نوسان ریسک سبد سهام برای سرمایهکندمیمقدار یک سنجه ریسک، سنجه دیگر تغییر کمتری 
 

 
 مرز کارای مدل -5شکل 

 
 نتیجه گیری

دست آوردن طور همزمان در جهت بههای یکپارچه، استفاده از دو سنجه ریسک بهبا توجه به نکات ذکر شده، بهترین دلیل ارائه مدل
های منفرد ریسک استفاده نشده یا کمتر توجه شده که، برخی از سنجهباشد. در ایران علاوه بر اینگذاران مینتیجه بهتر برای سرمایه

های چند هدفه انتخاب سبد سهام مطلوب با محوریت سنجه نیم واریانس در بستر بازار سرمایه بررسی نشده است. است، کاربرد مدل
کنند. های چند هدفه نسبت به مدل های سنجه ریسک منفرد، همزمان یک مقدار بازده مورد انتظار و دو مقدار ریسک را مشخص میمدل

صورت چند بعدی در یک جدول مشاهده نماید و سبد سهام ها این مقادیر را بهشی از حل مدلتواند با مشاهده جداول ناگذار میسرمایه
مورد درخواست خود را تشکیل دهد. لذا توجه به این مقوله در این تحقیق مدنظر قرار گرفته است و سعی شده است با ارائه یک مطالعه 

های چند هدفه، یک بسته اطلاعاتی مناسب و این نتیجه را بیان نمود که مدل توانموردی در بازار سرمایه ایران بررسی شود. در آخر، می
دهند. با گذاری بر روی سبد سهام قرار میگذاران و مدیران در جهت مدیریت بهتر ریسک، جهت سرمایهجامعی را در اختیار سرمایه

های واقعی حاکم بر بازار سرمایه ارهای آتی محدودیت، برای کشودمیتوجه به تجزیه و تحلیل مدل ها و فرآیند حل آنها، پیشنهاد 



 49 و همکاران برکت، اسلامی مصر و حقوق یران،ا یفریدر نظام ک یاز افشاگران فساد اقتصاد یتحما یافتراق ییجنا یاستس

تری شود. کلیه سهام مورد نظر در تحقیق، با فرض نگهداری به مدت یک زمان خصوصا در ایران وارد مدل شود تا منجر به نتایج مفید
، نسبت به تعویض یک دهدمی . اما ممکن است در عمل با توجه به تغییر و تحولاتی که در بازار سرمایه رخشودمیمشخص خریداری 

بهینه -1 :شودمیگذاران اقدام شود. موضوع های زیر برای پژوهش های آتی مرتبط با این پزوهش پیشنهاد یا چند سهم از سوی سرمایه
؛ شده در این پژوهشی نتایج و کارایی آن با الگوریتم های استفاده سازی سبد سهام با استفاده از دیگر الگوریتم های فراابتکاری و مقایسه

استفاده از الگوریتمهای فراابتکاری شیر مورچه و گرگ خاکستری به منظور بهینه سازی ساختار سرمایه شرکتهای پذیرفته شده در بورس -2
قیمت  تری در پیش بینیبررسی قابلیت کاربرد مدلهای مبتنی بر الگوریتمهای فراابتکاری شیر مورچه و گرگ خاکس-3؛ اوراق بهادار تهران

بررسی قابلیت کاربرد مدلهای مبتنی بر الگوریتم های فراابتکاری شیر مورچه و گرگ خاکستری در پیشبینی سود و جریانهای -4؛ سهام و طلا
بررسی قابلیت کاربرد مدلهای مبتنی بر الگوریتمهای فراابتکاری شیر -5؛ نقدی آتی شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

بررسی قابلیت کاربرد مدلهای -6؛ ه و گرگ خاکستری در پیشبینی ورشکستگی شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانمورچ
 مبتنی بر الگوریتمهای فراابتکاری شیر مورچه و گرگ خاکستری در پیش بینی بازده سهام شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

بررسی خاکستری برای سرمایه گذاری در سهام شرکتهای -7؛ های مبتنی بر الگوریتمهای فراابتکاری شیر مورچه و گرگقابلیت کاربرد مدل
 .خارج از بورس اوراق بهادار و افزایش تعمیم پذیری نتایج حاصل از پژوهش
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