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 In this thesis, modeling and forecasting of stock market fluctuations 

using the combination of neural network and conditional variance 

patterns (case, Tehran Stock Exchange) have been used from April 2008 

to April 2012. According to the predicted results, this hypothesis is 

confirmed, but its accuracy is not as large as the composition of the 

neural network and the conditional variance pattern. In the return time 

series, both GRACH and ARCH conditional variances are rejected, but 

in the GRACH time series, ARCH is rejected. Given the artificial neural 

network simulation and conditional variance, the error value of the least 

squares is the return value of 18, that is, an error is required to estimate 

future returns. An important parameter of the opacifying factor is the 

dependence of our input and output at each stage, which indicates a 

number close to 1 and shows a complete dependence. According to the 

artificial neural network simulation and conditional variance, the least 

squares risk error value is 0.001, that is, to estimate the returns for the 

future, this error is error. Another important parameter of this regression 

table is R, which shows the dependence of our input and output in each 

stage, where 0 means a random relationship and 1 means dependence. 
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های جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره گردبهینه سازی سبد سهام با استفاده ازالگوریم  

 (نویسنده مسئول( فاطمه صمدی

 .اسلامی، تهران، ایرانرق، دانشگاه ازاد واحد تهران ش یریت مالی، دانشکده علوم انسانی،گروه مد

M.samadi53@gmail.com 
 فاطمه خسروی

 .رق، دانشگاه ازاد اسلامی، تهران، ایرانواحد تهران ش یریت مالی، دانشکده علوم انسانی،گروه مد

 حسین اسلامی مفیدآبادی

 .مدیریت، شهریار، ایرانشهریار،گروه حسابداری و حد ، واگروه حسابداری

 چکیده  اطلاعات مقاله

 نوع مقاله:

 پژوهشی

بازارهایی که شمار سهام درآنها  های تجزیه و تحلیل سهام،به ویژه درتلاش در جهت بهبود روش 

دد های گذشته درصهای نوینی گردیده که در کنار روشبسیار بالاست، منجر به پدید آمدن روش

به  باشند. در این پژوهشبه حداکثر سازی سود فرد در بازارهای مالی مییافتن پاسخی برای میل 

یارد بورس )میل -حقیقی  -منظور بهینه سازی سبد سهام از شاخص بورس تهران و ارزش فروش 

استفاده شده است. به منظور بهینه سازی  ۷۸۳۱تا فروردین سال  ۷۸۳۱ریال(  از فروردین سال 

وی ممنوعه و فروشنده دوره گرد استفاده شده است.  برای شاخص سبد سهام از الگوریتم جستج

دهد. برای ارزش فروش بهترین جواب را ارائه می ۱.۰و طول  ۷۱۱بورس در سناریو اول تکرار 

دهد. با توجه بهترین جواب را ارائه می ۱.۰و طول  ۷۱۱بورس در سناریو اول تکرار  -حقیقی  -

ی مورد بررسی تعداد تکرارهای بیشتر در سناریوهای مختلف هابه جستجو محور بودن الگوریتم

دهد که طول جستجو تاثیر چندانی در بهترین جواب نداشته و معیار بهترین جواب را ارائه می

سی با های بررتعداد تکرار برتری بیشتری دارد. براساس نتایج مشخص است که در اوایل سال

ای تراکم بیشتر و فشرده تر است ولی با گذشت سیر صعودی شاخص تعداد نقاط سود دهی دار

 .های کمتر پیشنهاد شده استزمان سیر نزولی شاخص و افزایش فروش میزان سود دهی با تراکم

 تاریخچه مقاله:

 ۷4۱۷ماه بهمن  ۸ تاریخ دریافت:

ماه  فروردین ۰تاریخ ارسال بازنگری: 

۷4۱2 

 ۷4۱2ماه خرداد  ۳پذیرش:   تاریخ

 

 واژگان کلیدی:

 بهینه سازی سبد سهام، الگوریتم

جستجوی ممنوعه، الگوریتم فروشنده 

 .دوره گرد
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۷۷۷ 

 مقدمه. 2

گذاران نهادی است. اولین بار در سال های سرمایهگیریانتخاب سببد سبهام از مهم ترین تيمیم  

باره به تيمیم گیری در خطرواریانس به وارد کردن معیار  -مدل میانگینمارکوویتز با معرفی  ۷۳۰۱

گیری شباخه ای پرکاربرد به نام بهینه سازی  انتخاب سببد سبهام پرداخت. این اادام منجر به شبکل   

های وااعی شکل پیچیده تری به خود سببد سبهام شبد. بهینه سازی سبد سهام با افزودن محدودیت   

خت سببب. پی .ن.اها، تبدیل به مسبببئله ایها یا محدودیتزایش تعداد داراییکه با افطوریهگرفت؛ ب

های شبایست از رومیگیری ممکن نیست؛ بنابراین های مبتنی بر مشتقشود که حل آن با روشمی

ممنوعه و  یجستجو یهامیالگور از( و همچنین، ۷۸۳۱ و همکاران، فلاح پور) عددی یا فراابتکاری

، همواره یکی خطرفزایش بازده و کاهش در این راستا، با وجود ا .بهره جسبت  فروشبنده دوره گرد 

کنند. با وجود سابقه گذاران در بازارهای مالی به آن توجه میاز مهم ترین مسبائلی اسبت که سرمایه  

 2۱۷۱طولانی بهینه سبازی سبد سهام، الگوریتم بهینه سازی مبتنی بر آموزش و یادگیری که در سال  

های فرا ابتکاری، برای حل مسببائل بهینه سازی عرفی شبده اسبت، یکی از کاراترین روش  ممیلادی 

ا هسهام ترکیبی ازدارایی درموضبوعا  مالی سببد  در حقیقت، . (۷۸۳1 ،سبروش و همکاران ) اسبت 

گذاری کند و بهینه سببازی سبببد به مفهوم انتخاب اسببت که سببرمایه گذار اراراسببت در آن سببرمایه

نرا  طرختواند درکنار بیشبببینه کردن نرا بازده مورد انتظار، سبببت که میا هاداراییترکیبی بهینه از 

بهینه سببازی  .(2۱۷۷ بازده را به طور هم زمان کمینه کند )وودسبباید ،اوریاخی،لوگاس و بیسببلی، 

ترین مسائل حوزة سرمایه گذاری به حساب می آید. به کمک مدلی اولیه که به مدل سبدسهام ازمهم

واریانس شبببهر  یافته اسبببت، مارکوویتز توانسبببت مفهوم سببببد سبببهام کارا را ارائه  میبانگین  

(. از آنجا که بازار سبرمایه نقش مهمی در تخيیص کارای وجوه  2۱۱۱ کند)چنگ،بیسبلی وشبریها،  

کند، برای رونق بخشبیدن به ااتيباد کشورهایی همچون ایران، که از یک سو با   سبرمایه ای ایفا می 

و از سببوی دیگر با کمبود امکانا  سببرمایه گذاری مولد مواجه اسببت، بازار  حجم عظیم نقدینگی 

سرمایه به عنوان نهادی برای تجهیز منابع مالی شرکت ها از اهمیت ویژه ای برخوردار است.سرمایه 
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برای گرفتن تيبمیما  سبرمایه گذاری بهینه هستند، آنان   خطرهمواره به دنبال اندازه گیری  گذاران

های خود را حداکثر سببازند و به عبارتی بازده ی سببرمایه گذاری خطرکنند صببر  هموارتلاش می

 گذاران تلاشهایی که متقبل شبده اند بدسبت آورند.به بیانی دیگر سرمایه  خطر  را به ازای بیشبتری 

ی ازای بازده ها را بهمعین بیشینه کرده یا ریسک آن خطرها را به ازای می کنند بازده سرمایه گذاری

 .(۷۸۳2 کنند)بشیریوشهرآبادی، مشخص کمینه

با توجه به آنچه در بالا ذکر شببد، برای آنکه سببرمایه گذاران از میان بازارهای مختلف   بنابراین،

بایسببت خواسببته های آنان در به سببرمایه گذاری، اوراق بهادار و سببهام شببرکت ها را برگزینند، می

را تامین کرد. اهمیت این موضوع در آن است  حداکثر رسبانی سود سرمایه گذاری باحداال ریسک 

که با این کار زمینه انتقال سببرمایه را از کارهای ریرمولد به سببمت کارهای تولیدی فراهم و امکان  

توان منظور پژوهش پیشببرو و بنابراین، به طور خلاصببه میگردد.رشببد و توسببعه کشببور مهیا می 

د: برای اینکه شبخص سببرمایه گذار در بازار  های مشبابه گذشبته را به این صبور  بیان کر   پژوهش

روبرو نشود "چه سهمی و چه میزان از هر سهم را بخرم؟"سبهام برای خرید سبهام با این سوال که   

به کارگیری روش های ریاضی برای ارائه راه حلی جهت تعیین سهم و میزان مشخص خرید از هر 

سهام  سازی سبد. در این تحقیق، بهینهسهم برای گنجاندن در سبد سهام ،بسیار مهم وضروری است

فروشنده  و های بهینه سبازی فرا ابتکاری )الگوریتم های جسبتجوی ممنوعه  با به کارگیری الگوریتم

هایی که به طور معمول و در وااعیت ارد کردن ایود و محدودیتو و دوره گرد انجام شببده اسببت 

ین تمایز این بهینه سازی با تحقیقا  پیشین درابرای انتخاب سببد سهام متيور هستند نیز،از وجوه  

 زمینه به شمار می رود.
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 مبانی نظری پژوهش. 2

 سازیهای جستجو وبهینهبررسی روش-1-2

، در هر تکرار فقط یک نقطه متعلق به فضای دامنه ۷های شمارشیدر روش :های شمارشیروش-

ه باشند؛ اما بهای دیگر میتر از روشسادهسازی، ها برای پیادهشود. این روشتابع هد  بررسی می

 (.۷۸۳۳ محاسبا  اابل توجهی نیاز دارند.  )امیری و همکاران،

 (2های محاسباتی )جستجوی ریاضیوشر -

کند، استفاده سازی صدق میها از مجموعه شرایط لازم و کافی که در جواب مسأله بهینهاین روش

ها نقش اساسی دارد. به همین سازی در این روشهای بهینهمحدودیتکنند. وجود یا عدم وجود می

 شوند.محدودیت تقسیم میهای با محدودیت و بیها به دو دسته روشعلت، این روش

غیره و سازی توابع یک متمحدودیت با توجه به تعداد متغیرها شامل بهینهسازی بیهای بهینهروش-۷

سازی توابع یک متغیره، به سه دسته های بهینه(.روش۷۸۳۷ کاران،باشند)ابزری و همچند متغیره می

 شوند. های مرتبه صفر، مرتبه اول و مرتبه دوم تقسیم میروش

های مستقیم و ریزی خطی، روشسازی با محدودیت را به سه دسته برنامههای بهینهروش-۲

د، های آنها خطی باشنودیتکند. مسائل با محدودیت که توابع هد  و محدریرمستقیم تقسیم می

ت ریزی ریاضی اسای از برنامهریزی خطی شاخهگیرند. برنامهریزی خطی ارار میجزو مسائل برنامه

 (.۷۸۳۷ و کاربردهای فیزیکی، صنعتی و تجاری بسیاری دارد )شهدایی،

 های ابتکاری و فرا ابتکاری )جستجوی تصادفی( روش-

ذیر در پهای امکانسازی ترکیبی این است که تمامی جواببهینهیک روش ناشیانه برای حل مسائل 

نظر گرفته شبود و توابع هد  مربوط به آن محاسبه شود و در نهایت، بهترین جواب انتخاب گردد.  

 شود؛ اما در عمل به دلیلروشن است که شیوه شمارش کامل، نهایتاً به جواب دایق مسأله منتهی می

                                                           
1 Counting Method 

2 Based Method Calculus 
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 هایدر این زمینه، الگوریتمر،اسببتفاده از آن ریرممکن اسببت.  پذیی امکانهازیاد بودن تعداد جواب

طی های خمختلفی به وجود آمده است که مشهورترین نمونه آنها، روش سیمپلکس برای حل برنامه

های خطی با متغیرهای صببحیا اسببت. به دلایل فوق، اخیراً و روش شبباخه و کرانه برای حل برنامه

صور  گرفته است.  ۰یا جسببتجوی تيادفی 4یا فرا ابتکاری ۸های ابتکاریتمرکز بیشبتری بر روش 

 (.۷۸۳۷ همکاران، و )راعی

 های فرا ابتکاریبندی الگوریتمدسته-1-1

 های فراابتکاری استفاده شود.بندیالگوریتمتواند برای طبقهمعیارهای مختلفی می

مبتنی بر یببک جواب در حین فرآینببد هببای مبتنی بر یببک جواب و مبتنی بر جمعیببت: الگوریتم-۷

های مبتنی بر جمعیت در حین دهنبد، در حبالی که در الگوریتم  جسبببتجو یبک جواب را تغییر می 

 .شوندها در نظر گرفته میجستجو، یک جمعیت از جواب

های فراابتکاری از ازطبیعت: بسبببیاری از الگوریتم الهبام گرفتبه شبببده از طبیعت و بدون الهام  -2 

 گرفته فراابتکاری نیز از طبیعت الهام هایاند، در این میان برخی ازالگوریتمگرفته شده هامطبیعت ال

 .نشده اند

عنا که، باشند، به این مهای فراابتکاری فااد حافظه میبا حافظه و بدون حافظه: برخی از الگوریتم-۸

ید کنند )به طور مثال تبرنمیها از اطلاعا  بدسبت آمده در حین جستجو استفاده  این نوع الگوریتم

های فراابتکاری نظیر جسببتجوی سببازی شببده(. این در حالی اسببت که در برخی از الگوریتمشبببیه

در حین جسببتجو را در خود  کنند. این حافظه اطلاعا  بدسببت آمدهممنوعه از حافظه اسببتفاده می

   کند.ذخیره می

 ظیر جستجوی ممنوعه، مسئله را با استفاده ازن اطعی و احتمالی: یک الگوریتم فراابتکاری اطعی-4

فراابتکاری احتمالی نظیر تبرید شبیه سازی شده،  هایکند. اما در الگوریتمتيبمیما  اطعی حل می 

                                                           
3 Heuristic 

4 Metaheuristic 

5 Random Method 
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 همکاران، و )سببوخکیان گیردارار می یک سببری اوانین احتمالی در حین جسببتجو مورد اسببتفاده 

۷۸۳۳.) 

 لگوریتم های مبتنی بر یک جواب:ا -

جست و جوی  .۳و جوی حریيانه .جست۱ممنوعه .جست وجوی1الگوریتم تبرید شبیه سازی شده

 .۷۷محلی تکرار شونده .جست و جوی۷۱.جست و جوی محلی هدایت شده۳همسایگی متغیر

 های مبتنی بر جمعیت:الگوریتم -

اسبببتعماری،  ، الگوریتم راابت۷2ژنتیبک  الگوریتم هبای مبتنی بر جمعیبت در بر گیرنبده الگوریتم   

، ۷۰، الگوریتم کرم شببت تاب۷4زنبوعسببل ،الگوریتم کلونی۷۸الگوریتم بهینه سببازی کلونی مورچگان

و الگوریتم بهینه سازی تجمعی  ۷۱، الگوریتم جستجوی هارمونی۷1الگوریتم سبیستم ایمنی مينوعی 

 است.۷۳ذرا 
 الگوریتم جستجوی ممنوعه -

ار در سال ب نیاول یاست که برا یفراابتکار یسازنهیبه تمیالگور کیممنوعه  یجستجو تمیالگور

ممنوعه اختياص  یکه کاملاً به جستجو یکتاب نی، اول۷۳۳۱شد در سال  یتوسط گلووِر  معرف ۷۳۳1

آرام  انوسیدر اا ینزیپل ریداشت توسط گلووِر و لاگونا منتشر شد. واژه تابو از تُنگان زبان مردم جزا

د. بر آن را لمس کر دیاداست نبا لیاست که به دل یمقدس ءیش یواژه به معنا نیاست. اگرفته شده
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 یفرهنگ اجتماع لیشده به دل جادیا تیممنوع» یواژه در معنا نینامه وِبستر، امروزه ااساس واژه

 ریاخ ی. معنارودی، به کار م«است سکیر یکه دارا یزیچ تیممنوع» ای «یاادام حفاظت جادیا یبرا

ممنوعه  یوجستج تمیکه در الگور یسکیممنوعه کاملاً سازگار است. ر یجستجو کیواژه تابو، با تکن

  .نامناست است یرهایخطر مس شود،یاز آن اجتناب م

 

 وشنده دوره گردفر-1-۳

 آن به مربوط مسائل ۷۳ سده در ابتدا که است مشهور ایاختيار مسئلهبه گرد،دوره فروشنده مسئله

 وسیله به آن عمومی شکل ۷۳۸۱ دهه در سپس و شد مطرح کرکمن توماس و همیلتون ویلیام توسط

 طالعهم مورد پرینستون دانشگاه از ویتنی هاسلر و هاروارد دانشگاه از منگر کارل مثل ریاضیدانانی

 . گرفت ارار

 پژوهش پیشینه .۸

 ویپورتفول یسببازنهیموضببوع مدل به یبه بررسبب یپژوهشبب ی(، ط2۱22) ۷۳شببن وهمکاران ییکائو 

اند ودهآنها بیان نم اند.پرداخته یمنطق یفاز یهاتیو محدود ناهنجار یادیبن لیبر اساس تحل یتعامل

در  یتوجهاابل شبببرفتی( پMVPO) 2۱انسیوار نیانگیم ویپورتفول یسبببازنهیبه یرو قا یتحقکه 

 جیبه نتا یابیدسببت یبرا ارهیچند مع یریگمیتيببم یهاروش ای شببرفتهیحل پراه یهاتمیکاربرد الگور

مدل  کی وان،یاز سببهام از بازار سببهام تا  یابا اسببتفاده از مجموعهانها برتر داشببته اسببت. مطالعه  

 یهاتیکه توسببط اولو نموده شببنهادیرا پ ی( تعاملMVPO) انسیوار نیانگیم ویپورتفول یسببازنهیبه

بر . علاوه شببودیمحدود م یمنطق یفاز یهاتیو با محدود شببودیم تیهدا یبازده شببخيبب-خطر

و  دهتعیین ش یهاارزش یبندتیاولو یبر اانون را برا یمبتن یمدل دواطب کآنها یمطالعه  نیا ن،یا

 هیاول شتلا کی یبیترکانها مدل  البته،. را ایجاد نموده اسببت یتعامل یسببازنهیبه ندیاز فرآ یبانیپشببت

که بوده ( MVPO) انسیوار نیانگیم ویپورتفول یسبببازنبه یمحبدود در به  تیب عقلان یبررسببب یبرا
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یج پژوهش نتا. کندیادرام مرا چند هدفه  یریگمیچندگانه را با تيببم نیبر اوان یمبتن یریگمیتيببم

نموده بهتر عمل نشان داد که  2۱2۱در سال  اریآمده از دو شاخص معدستبه یپرتفوآنها براسباس  

 .دهدینشان منیز در دنیای وااعی  را کردیرو نیا یسنجامکان و

در  ینیماشبب یریادگیموضببوع  یبه بررسبب یپژوهشبب ی(، ط2۱22) 2۷مامقان وهمکاران-یمیکر

آنها  اند.داختهپر شببرفتهیپرویکرد فوق  ی بابیترک یسبباز نهیحل مسببائل به یبرا یخدمت فراابتکار

 یریادگی فنونادرام منظور به  یقاتیتحق محققان به طور فزاینده ر،یاخ یاند که در سال هانموده انیب

رسد که می البته، به نظر. اندوجود داشته  یبیترک یساز نهیحل مسائل به یبرا یدر فراابتکار نیماشب 

و بهبود عملکرد  یکارآمد، مؤثر و او یجستجو کیبه سبمت   یفراابتکار تیادرام، هدا نیهد  ا

در  یبحث فن کی آنها ت،یدر نها .است بوده و اسبتحکام  ییراه حل، نرا همگرا تیفیآنها از نظر ک

را  یسازکپارچهی یهاراه نیاز ا کیهر  یسباز ادهیپ یهاالزاما  و چالش ها،تیمحدود ا،یمورد مزا

 اند.را نیز مشخص نموده ندهیآ یقاتیتحق یهاو به دنبال آن جهت ،نموده اندارائه 

 یسبباز نهیبه یبرا یفراابتکار موضبوع  یبه بررسب  یپژوهشب  یط (،2۱۷۳) 22وهمکاران نگیدور

ان آنها بی اند.پرداخته ندهیآ یو روندها یفعل تیوضبببع خطر ببا رویکرد  تیب ریو مبد  یرن یپرتفو

در است..  یفراابتکار یهاتمیدر حال ظهور از الگور یکاربرد نهیزم کی یمحاسبات یمالاند که نموده

در  NP-hard یهاحل نسببخه یبرا یدر مورد اسببتفاده از فراابتکار یعلم مبانی نظری و پژوهش نیا

 تیفیبا ک یهاحلارائه راه یآنها را برا تیو ظرف نموده استرا مرور  یسازنهیمسبائل به  خيبوص 

ه از س پژوهش نی. ادهدینشبان م را  یوااع یهاتیبا در نظر گرفتن محدود ییوهایبالا تحت سبنار 

 نهیبه یمربوط به کاربردها مبانی نظریکند. در ابتدا،  یموجود کمک م توسعه مبانی نظریبه  قیطر

 اً،یکند. ثانیم یبررس کیسبتمات یسب  یرا به روشب  خطرو  ویپورتفول تیریمد یبرا یفراابتکار یسباز 

 یبندهو طبق دگاهیو د کندیم ییرا شببناسببا  خطر تیریو مد ویپورتفول یسببازنهیبه نیب یوندهایپ

آشببکار  نظری مبانیدر  جیرا که به تدر ییروندها ت،ی. در نهاکندیارائه م شببکلاز هر دو م یواحد
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، ار بودهی تأیرگذحوزه دانشبب نیدر ا تیوضببع شببتریبه منظور بهبود ب ندهیآ قا یشببده اند و بر تحق

 نموده است. میترسرا مسلط خواهند شد 

ه سبد سهام با استفاد یساز نهیبه موضوع یبه بررس یپژوهش یط(، 2۱۷۳) 2۸ییعلاو  فرد یاکبر

 تمیدر پژوهش حاضبببر، با اسبببتفاده از الگور اند.پرداخته یقیتطب کردیچرخه آب با رو تمیاز الگور

 جیده با نتاآمدستبه جیشد و سپس نتا یمعرف نهیبه یانتخاب پرتفو یبرا ی(، مدلWCAچرخه آب )

منظور  نیشد. بد سهی( مقاICA) یستیالیامپر یراابت تمی( و الگورHS) یهارمون یحاصبل از جستجو 

شببرکت برتر بورس  ۰۱ ی( بازده۷۸۳1ماه  یتا د ۷۸۳۰ نیماهه )فرورد ۷۱ یبا اسببتفاده از داده ها

ود و سبب یفوق با هد  حداکثرسبباز یها تمیبا اسببتفاده از الگور نهیبه یپرتفو ران،یاوراق بهادار ا

ها با تمیالگور نیآمده از ا دسببتبه  نهیبه یها یو سببپس پرتفو ،خطربرآورد شببد.  یحداال سبباز

 یلابا ییتوانا ررمینشبببان داد که عل هاتمیالگور نیا یسبببازادهیپ جینتاشبببدند.  سبببهیمقا گریکدی

 تی( از اابلWCAچرخه آب ) تمیالگور وها،یپورتفول یسبببازنهیمورد مطبالعبه در به   یهبا تمیالگور

 است. خورداربر هاتمیالگور رینسبت به سا یبالاتر یپرتفو یسازنهیبه

فاده سهام با است یپرتفو یسازنهیموضوع به یبه بررس یپژوهش ی( ط۷4۱۱) و همکاران یدیسع

ابزار پر کاربرد تحلیل  ۳در این پژوهش از اینرو،  اند.پرداخته کالیمختلف تکن یالگوها سبببهیاز مقا

و   SMA ،EMA ،ROC ،OBV ،RSI ،MACD ،TSI ،HMA ،Fibonacci Retracement تبکنیکببال 

سببیسببتمی خبره خودکار اادام به همچنین، سببازی ژنتیک به کار برده شببده اسببت و الگوریتم بهینه

خرید، فروش یا عدم  هایسبازی پرتفوی، ایجاد شبده اسبت. در این سبیسبتم، سیگنال     بهینهمنظور 

تم ریگیرد و سپس الگواادام، تولید شبده و نتایج مذکور در اختیار سبیسبتم خبره معاملاتی ارار می   

 های تکنیکالسبازی لازم را بر اسباس بازدهی و خطر انجام داده و اوزان بهینه شاخص  ژنتیک، بهینه

دهد. نتایج به دسببت آمده از عملکرد جهت اسببتفاده را در اختیار سببیسببتم خبره معاملاتی ارار می 

کل، در وزن و های همبا راهبرد خرید و نگهداری در شاخص خطرسبیستم خبره از منظر بازدهی و  
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مقایسه شده است. با توجه  ۸۷/۱۸/۷4۱۱الی  ۱۰/۱۷/۷۸۳2بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

هداری خرید و نگ راهبردسببیسببتم خبره معاملاتی در مقایسببه با توان گفت که میبه نتایج پژوهش، 

 .تری از نظر بازدهی و خطر داشته استوزن و کل( عملکرد مناست)شاخص هم

ه سبد سهام با استفاد یساز نهیموضوع به یبه بررس یپژوهش یط ،(۷۸۳۱) و همکاران فلاح پور

م از این روش با الها. اندمورد انتظار پرداخته زشیر سبببکیر ارینهنگ با مع یفراابتکار تمیاز الگور

معرفی شد. این پژوهش با استفاده از بازده های سهام شرکت  2۱۷1ها در سبال  روش زندگی نهنگ

شبرکت فعال تر بورس اوراق بهادار تهران، به بهینه سازی این سبد با   ۰۱موجود در شباخص  های 

الگوریتم نهنگ پرداخته و ضبببمن مقایسبببه آن با دو الگوریتم فراابتکاری دیگر، مزایای آن در بهینه 

 سازی سبد سهام را بررسی می کند.

 سهام با روش یویپرتفول انتخاب (، طی پژوهشبی به بررسی موضوع ۷۸۳1و همکاران ) مهرگان

ELECTRE-TRIهد   اند.پرداخته تیحسبباسبب لیو تحل کردهایرو سببهیمقا ها،یمندتوان ی: بررسبب

در یکی از  ELECTRE-TRI بندی چند معیارهپژوهش حباضبببر بررسبببی توانمنبدی روش طبقبه   

ترین مسببائل تيببمیم، یعنی مسببئله انتخاب پرتفولیوی سببهام اسببت. در این پژوهش چهار   جذاب

با هم مقایسبه شبده اسبت. این رویکردها شامل تخيیص     ELECTRE-TRI رویکرد مختلف روش

ینانه بدون حد ببینانه با حد آسبتانه وتو، تخيیص بدبینانه با حد آستانه وتو، تخيیص خوش خوش

آستانه وتو و تخيیص بدبینانه بدون حد آستانه وتو است. بدین منظور برای انتخاب سهام از هشت 

و نسبببت ارزش بازار به ارزش  ROA ،ROE ،EPS، P/Eشبباخص بازده، بتا، حاشببیه سببود خالص،  

آمده اسببت. این دسببتبه BWM ها یا اسببتفاده از روششببده اسببت و وزن شبباخصدفتری اسببتفاده

نتایج پژوهش  .شببده اسببتعنوان موردمطالعه انجامگذاری ملی ایران بهپژوهش در شببرکت سببرمایه

ویکرد تخيیص بدبینانه، بدون در ، رELECTRE-TRI نشبان داد، در بین رویکردهای مختلف روش 

کند. همچنین نتیجه این مطالعه نشان از اهمیت نظر گرفتن حد آسبتانه وتو، نتیجه بهتری را ارائه می 

 .در انتخاب پرتفولیو دارد P/E بالای شاخص
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 پژوهش شناسیروش. 4

اصبلی این تحقیق بهینه سبازی سببد سبهام با اسبتفاده از الگوریتم های جستجوی ممنوعه و       هد 

فروشبنده دوره گرد اسبت. به بیان دیگر، هد  این پژوهش، یافتن و ارائه راهکاربرای انتخاب سبد   

 برای شیوه ی سرمایه گذاری سبهام بهینه برای سبرمایه گذار کاربردی است، که بتواند بر اساس آن،  

 د در آینده برنامه ریزی کند و با کمترین ریسبک در بازار سبرمایه فعالیت و سرمایه گذاری کند.  خو

پس به طور خلاصبه می توان منظور پژوهش پیشرو و پژوهش های مشابه گذشته را به این صور   

ه چ"بیان کرد: برای اینکه شببخص سببرمایه گذار در بازار سببهام برای خرید سببهام با این سببوال که 

روبرو نشود به کارگیری روش های ریاضی برای ارائه راه "ی و چه میزان از هر سهم را بخرم؟سهم

بسیار مهم  ،هر سهم برای گنجاندن در سبد سهامحلی جهت تعیین سبهم و میزان مشخص خرید از  

 وضروری است.

ده رداخته شدر ابتدا به بررسی معیارهاو مدل های انتخاب سبد سهام در بورس اوراق بهادار تهران پ

فعال در بورس اوراق بهادار تهران  شببرکت های چند داده پژوهش، این انجام منظور و سببپس به

 برای مدتی معلوم انتخاب شده و با در نظر گرفتن مفروضاتی نظیر:

 شود؛می انتخاب برازندگی تابع مقدار حداال کردن اساس بر سهام سبد 

 ندارد؛ خُرد و جزئی گذاری سرمایه به تمایل گذار سرمایه 

 ندارد؛ وجود مالیا  و مبادلاتی هزینه محدودیت 

 ندارد وجود استقراضی فروش و بازاری محدودیت هیچ. 
 

 ه:جستجوی ممنوع

 TSسببازی محدب می باشببد. از جمله فرااکتشببافا  پر مراجعه و پر ميببر  در مسببائل بهینه

های محلی و هم برای پیاده سازی صبریحا از سبابقه جسبتجو بهره می برد. هم برای گریز از کمینه   

سباده، جسببتجوی محلی بهترین بهبود را به عنوان جزء  پایه   TSیک اسبتراتژی کاوشبی. الگوریتم   
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ها اسببتفاده اعمال می کند و از حافظه کوتاه مد  برای فرار از کمینه های محلی و اجتناب از چرخه

های اخیر را نگهداری راه حل می کند. حافظه کوتاه مد  به صببور  یک لیسببت ممنوع اسببت که 

هایی محدود کند. پس همسایه راه حل فعلی، به راه حلها را ادرن میکرده و حرکت به سبمت آن 

می شبببود که به لیسبببت ممنوع تعلق ندارند. این مجموعه را مجموعه مجاز می نامیم. در هر تکرار 

ود. در نتیجه این محدودیت بهترین راه حبل متعلق به این مجموعه معمولا به ترتیت حذ  می شببب 

را تکنیک جسبتجوی همسایگی پویا دانست. با رسیدن به   TSپویا برای راه حلهای مجاز، می توان 

شرط خاتمه، الگوریتم پایان می یابد، یا در زمانی که مجموعه مجاز تهی شود یعنی کلیه راه حلهای 

لا با استفاده از حافظه کوتاه مد  توسط لیست ممنوع، ادرن شده باشند. آنها معمو N(s)موجود در 

تواند بسیار مفید شبوند. اطلاعا  جمع آوری شبده در طول کل فرایند جسبتجو نیز می   شبناخته می 

اضافه می شوند که  TSوااع شود. این نوع حافظه طولانی مد  معمولا با مراجعه به چهار اصل به 

 فرکانس، کیفیت و تاثیرگذاری است. تازگی،شامل، 

 الگوریتم رایاج روش-

 باآن سراسری جواب بهترین رسانی روز به و اولیه جواب یک ایجاد: اول ادم

 کردن وارد و لیست کاندید و ممنوع هایجواب لیست ممنوع، حرکا  لیست تشکیل: دوم ادم

 ممنوع لیست در فعلی جواب

  سازی تقویت فرایند انجام: سوم ادم

 گوناگونی فرایند انجام: چهارم ادم

به باشد تکرارها ماکزیمم  ازکمترتکرارها  کل تعداد یاو است نگرفتهصور گوناگونیاگر :پنجمادم

 .برویدسوم ادم 

 هبودب رویه توسط را آمده تاکنون بدست سراسری جواب بهترین صور  این ریر در: ششم ادم

 .برگردانید را بهبودیافته وجواب بخشیده

 :گردفروشنده دوره 



 

.2041بهار        .   یکم، شماره سومفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

۷22 

 ۷۱۰۳در سال  24اویلر سالهای زیادی است که مطرح شده است. اولین نمونه آن را شخيی به نام

مبنی بر جابجایی است به تمامی خانه های صفحه شطرنج به صورتی فقط یک بار وارد هر خانه 

توسط یک  ۷۳۱۱شود، مطرح نمود. جنبه ریاضیاتی مربوط به مساله فروشنده دوره گرد در سال 

پنیگتون و یک ریاضیدان انگلیسی به نام توماس 2۰ویلیام روآن همیلتون ریاضیدان ایرلندی به نام

مورد بحث ارار گرفت. مساله فروشنده دوره گرد یکی از مسائلی است که تلاش بسیاری 21کرکمن

از ریاضیدانان و دانشمندان رشته کامپیوتر و صاحبنظران این علوم را به خود جلت کرده است زیرا 

ل مشکمساله فروشنده دوره گرد مساله ای است که شرح آن بسیار ساده است ولی حل آن بسیار 

 است

 های پژوهشیافته-۰

 توصیف آماری متغیرهای پژوهش--۵-2

تا  ۷۸۳۱پژوهش به منظور بهینه سازی سبد سهام از شاخص بورس تهران از فروردین سال  ایندر 

های مربوطه از دفتر آینده پژوهشی، مدلسازی و مدیریت  دادهاستفاده شده است.  ۷۸۳۱فروردین سال 

( مشخيا  آماری شاخص بورس تهران را از ۷نمودار )  شده است.اطلاعا  ااتياد دریافت 

 دهد.را نشان می ۷۸۳۱تا فروردین سال  ۷۸۳۱فروردین سال 

                                                           
24 Euler 
25 William Rowan Hamilton 
26 Thomas Penygton Kirkman 
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۷2۸ 

 
 ۷۸۳۱تا فروردین سال  ۷۸۳۱(: مشخيا  آماری شاخص بورس تهران را از فروردین سال ۷نمودار )

ها به جدول ستون آورده شده است. در این ۷آماری داده مورد استفاده در جدول مشخيا 

و  41۳۷2.۷، ۱۳11.۰، 2۳۰۱4.۳۱ترتیت انحرا  معیار، مینمم، میانگین و ماکزیمم به ترتیت 

 است. ۳۳۳۷۱.2۳
 مشخيا  آماری شاخص بورس تهران (:2)جدول 

 ماکزیمم میانگین مینمم انحراف معیار مشخصات آماری

 ۳۳۳۷۱.2۳ 41۳۷2.۷۱ ۱۳11.۰۱ 2۳۰۱4.۳۱ شاخص بورس تهران
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۷24 

بورس )میلیارد ریال( را از فروردین سال  -حقیقی  -مشخيا  آماری داده سری زمانی ارزش فروش (: 2نمودار )

 ۷۸۳۱تا فروردین سال  ۷۸۳۱

بورس )میلیارد ریال( را از فروردین  -حقیقی  -مشخيا  آماری داده سری زمانی ارزش فروش 

ها آورده شده است. در این جدول ستون 2در جدول استفادهمورد  ۷۸۳۱تا فروردین سال  ۷۸۳۱سال 

و  ۷44۰۳.۳4، 2۱۳.۳۳، ۷2۳۱۳.۳۳به ترتیت انحرا  معیار، مینمم، میانگین و ماکزیمم به ترتیت 

 است. 11۳1۱.۱2

بورس )میلیارد ریال( را از فروردین سال  -حقیقی  -مشخيا  آماری داده سری زمانی ارزش فروش  (:1)جدول 

 ۷۸۳۱سال  تا فروردین ۷۸۳۱

 ماکزیمم میانگین مینمم انحراف معیار مشخصات آماری

 11۳1۱.۱2 ۷44۰۳.۳4 2۱۳.۳۳ ۷2۳۱۳.۳۳ بورس )میلیارد ریال( -حقیقی  -ارزش فروش 

 
بورس )میلیارد  -حقیقی  -(: مشخصات آماری مشخصات آماری داده سری زمانی ارزش فروش ۳نمودار )

 2۳۳۱فروردین سال تا  2۳۳۱ریال( را از فروردین سال 

 ۷۸۳۱تا فروردین سال  ۷۸۳۱سری زمانی شاخص بورس تهران را از فروردین سال  ۸نمودار 

روند صعودی و از سال  ۷۸۳۸شاخص به صور  کلی تا سال  توجه به این شکل ادهد. بنشان می

 روند صعودی دارد. ۷۸۳۱تا سال  ۷۸۳۰روند نزولی داشته و از سال  ۷۸۳۰تا سال  ۷۸۳۸



 

.2041بهار        .   یکم، شماره سومفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

۷2۰ 

 
 ۷۸۳۱تا فروردین سال  ۷۸۳۱(: سری زمانی شاخص بورس تهران را از فروردین سال 4نمودار )

 ۷۸۳۱( را از فروردین سال ریال میلیارد) بورس – حقیقی –سری زمانی ارزش فروش  ۰نمودار

 ۷۸۳۸دهد. با توجه به این شکل شاخص به صور  کلی تا سال نشان می ۷۸۳۱تا فروردین سال 

تا مد  کوتاهی  ۷۸۳۰روند نزولی داشته و از سال  ۷۸۳۰تا سال  ۷۸۳۸از سال روند صعودی و 

 .روند نزولی دارد ۷۸۳۱روند افزیشی سپس تا سال 

 
 ۷۸۳۱تا فروردین سال  ۷۸۳۱( را از فروردین سال ریال میلیارد) بورس – حقیقی –سری زمانی ارزش فروش (: ۵نمودار )
شرکت شرکت های فعال در بورس  ۷۱4حاضر به منظور اجرای الگوریتم ، تعداد  پژوهشدر 

که برای کل جامعه آماری در نطر گرفته شد بود،  هاییاوراق بهادار تهران بر اساس محدودیت 

 .دهدها را نشان می( مشخيا  کل آزمودنی۸) انتخاب گردیدند .جدول
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۷21 

 ها از صنایع مختلفتعداد شرکت (:۳)جدول 

 متوسط بازده ماهانه متوسط بازده سالانه تعداد شرکت صنعت

 1.37 10.81 16 خودرو و ساخت اطعا 

 3.66 16.38 11 مواد و محيولا  دارویی

 0.41- 7.02 10 محيولا  شیمیایی

 0.11 9.6 8 سرمایه گذاری ها

 1.23 12.34- 8 فلزا   اساسی

 0.2- 21.28 7 انبوه سازی املاک و مستغلا 

 2.34 9.53 5 استخراج کانه های فلزی

 0.65- 4.09 5 سیمان ، اهک و گچ

 1.02 12.33 4 ماشین آلا  دستگاه های برای

 1.59 18.43 4 ماشین آلا  و تجهیزا 

 3.37 1.2 3 بانک ها و موسسا  مالی و نهادهای پولی

 1.81 20.94 3 سایر واسطه های مالی

 0.75- 8.32 3 هسته ایرفراورده های نفتی، کک و سوخت 

 1.86 10.46 3 محيولا  رذایی و آشامیدنی بجز اند و شکر

 1.67 14.47 2 حمل و نقل و انبارداری

 0.81 5.39 2 سایر محيولا  کانی ری فلزی

 ۷.1۷ 0.68- 1 شرکت های چند رشته ای صنعتی

 3.39- 9.41 2 لاستیک و پلاستیک

 2.65- 4.83 2 پیمانکاری صنعت

 0.12 0.67- 1 فنی و مهندسی خدما 

 2.06- 5.25 1 رایانه و فعالیت های وابسته به آن

 0.67- 8.31 1 استخراج ذرال سنگ

 3.7 0.48 1 محيولا  کارذی

 0.13 7.93 1 وسایل اندازه گیری پزشکیو اپتیکی
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۷2۱ 

  پژوهش سوالات-۵-1

یق   اصلی و فرعی این تحقاجرا مراحلی برای بهینه سازی و پاسخ به سوالا در حقیقت ما به دنبال

 :می باشیم

 چه رد تاگ دوره فروشنده ممنوعه و جستجوی های الگوریتم از استفاده با سهام سبد سازی بهینه -۷

 میکند؟ برطر  را گذاران سرمایه کاربردی نیازهای میزان

 گرفتن نظر در با) وااعیت با بیشتر تطبیق راستای در را  موجود ریاضی های مدل توانمی چگونه -2

 داد؟ توسعه( خاص مفروضا 

 با ووااعی  کاربردهایدر داراییسبد مساله  سازی بهینهبرای شده ارائه هایروشاز توان می -۸

 نمود؟هاستفادناکارا و  کارا های بازاراطلاعا   ازاستفاده 

 رراد ریسک خود، پرتفوی ترکیاب در درصدی بهادار، چه اوراق دربورس گذاران سرمایه ازمیان -4

  دهند؟می ارار اولویت

 برای بهینه سازی مدل از کهبه طوری به منظور بررسی فرضیه ها بدین صور  عمل شده است.

کامل  گرافی است که هر راس فروشنده دورگرد به منظور گرا  کامل  استفاده شده است. گرا  

را به هر یال که در  ∞اینکه هر گرافی را کامل کنیم، مقدار  آن با رئوس دیگر در ارتباط است. برای

گرا  اصلی موجود نیست می دهیم و آنها را به گرا  اضافه می کنیم  دور هامیلتونی دوری است 

مدور هامیلتونی با کمترین وزن ه  TSPکه همه رئوس گرا  را فقط یک بار ملااا  می کند و 

دور هامیلتونی با کمترین وزن می باشد.  برای   TSPبه عنوان یک گرا  جواب   TSPاست. در 

انتخاب   nراس،   nدور هامیلتونی وجود دارد. زیرا ما با داشتن   n)-1یک گرا  کامل جهت دار ! )

ملااا  شود و از آنجا که هیچ  یدانتخاب برای راس بعدی که با  n-1برای نقطه شروع داریم و 

راس برای ملااا  بعدی وجود دارد و به همین  n-2ملااا  شود پس   راسی نباید بیش از دو بار

اعمال شده است. برای یک گرا  کامل ریر جهت دار هم می  یت الی آخر و در انتها در معادلهترت

 ه جهت حرکت تاثیر ندارد. واتی تورهایتوان تعداد دورهای هامیلتونی محاسبه شود، با این تفاو  ک



 

.2041بهار        .   یکم، شماره سومفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

۷2۳ 

شود، جفت تورهایی که کاملاً در جهت عکس هم هستند از یک گرا  کامل جهت دار شمارش می

آنجا که در گرا  کامل ریر جهت دار وزن یالها در هر دو جهت یکسان است پس هر دو عدد تور 

شود . در جستجوی ممنوعه یدر گرا  جهت دار به یک عدد تور در گرا  ریر جهت دار تبدیل م

  حالت بررسی شده است. 4توان تعداد تکرار و طول جستجو را تغییر داد که در این پژوهش می

 در نظر گرفته شده است. ۱.۰و طول جستجو  ۷۱۱سناریو اول تعداد تکرار 1 نمودارحالت اول : 

 
 و طول جستجو 244اول تعداد تکرار  سناریو(: 1نمودار )

 در نظر گرفته شده است. ۷و طول جستجو  ۷۱۱سناریو الو تعداد تکرار  ۱ : نمودار  دومحاالت 

 
 2و طول جستجو  244الو تعداد تکرار  سناریو(: ۱نمودار )

 در نظر گرفته شده است. ۷و طول جستجو  ۰۱سناریو الو تعداد تکرار  ۳ حالت سوم : نمودار



 

.2041بهار        .   یکم، شماره سومفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

۷2۳ 

 
 2و طول جستجو  ۵4الو تعداد تکرار  سناریو(: ۳نمودار )

در نظر گرفته شده  ۱.۰و طول جستجو  ۰۱سناریو اول تعداد تکرار  ۳ حالت جهارم: نمودار 

 است.

 
 ۱.۰و طول جستجو  ۰۱سناریو الو تعداد تکرار (: ۳نمودار )

 .دهدجواب هر سناریو با تعداد تکرار را نشان می بهترین  4جدول 
 جواب هر سناریو با تعداد تکرار شاخص بورسبهترین (: 4)جدول 

 تعداد تکرار و بهترین تابع هزینه سناریو

 Iteration 100: Best Cost = 181701.6245 ۱.۰طول  ۷۱۱اول تکرار 

 Iteration 100: Best Cost = 181701.6527 ۷طول  ۷۱۱دوم تکرار 

 Iteration 50: Best Cost = 341086.0438 ۷طول  ۰۱سوم تکرار 

 Iteration 50: Best Cost = 316320.6721 ۱.۰طول  ۰۱چهارم تکرار 



 

.2041بهار        .   یکم، شماره سومفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

۷۸۱ 

 ۱.۰و طول جستجو  ۷۱۱تعداد تکرار  بورس –حقیقی  -سناریو اول ارزش فروش  ۷۱  نمودار

 در نظر گرفته شده است.

 
 ۱.۰و طول جستجو  ۷۱۱بورس تعداد تکرار  -حقیقی  -سناریو اول ارزش فروش (: 24نمودار )

در  ۷و طول جستجو  ۷۱۱بورس تعداد تکرار  -حقیقی  -سناریو دوم ارزش فروش  ۷۷ نمودار

 نظر گرفته شده است.

 
 2و طول جستجو  244بورس تعداد تکرار  -حقیقی  -سناریو دوم ارزش فروش (: ۷۷نمودار )

در  ۷و طول جستجو  ۰۱بورس تعداد تکرار  -حقیقی  -سناریو سوم ارزش فروش  ۷2 نمودار

 نظر گرفته شده است.



 

.2041بهار        .   یکم، شماره سومفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

۷۸۷ 

 
 2و طول جستجو  ۵4بورس تعداد تکرار  -حقیقی  -سناریو سوم ارزش فروش (: ۷2نمودار )

 ۱.۰و طول جستجو  ۰۱بورس تعداد تکرار  -حقیقی  -سناریو چهارم ارزش فروش  ۷۸ نمودار

 در نظر گرفته شده است.

 
 4.۵و طول جستجو  ۵4بورس تعداد تکرار  -حقیقی  -سناریو چهارم ارزش فروش (: ۷۸نمودار )

بورس را نشان  –حقیقی  -بهترین جواب هر سناریو با تعداد تکرار ارزش فروش  ۰جدول 

 دهد.می
 بورس -حقیقی  -بهترین جواب هر سناریو با تعداد تکرار ارزش فروش (: ۰)جدول 

 تعداد تکرار و بهترین تابع هزینه سناریو

 Iteration 100: Best Cost = 133301.7243 ۱.۰طول  ۷۱۱اول تکرار 

 Iteration 100: Best Cost = 133301.8198 ۷طول  ۷۱۱دوم تکرار 

 Iteration 50: Best Cost = 177242.6578 ۷طول  ۰۱سوم تکرار 

 Iteration 50: Best Cost = 184861.3683 ۱.۰طول  ۰۱چهارم تکرار 



 

.2041بهار        .   یکم، شماره سومفصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال   

۷۸2 

براساس الگوریتم جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره گرد به منظور بهینه سازی سبد سهام و 

آورده شده است که در این شکل بهترین زمان  ۷4 نمودارافزایش سود خروجی نهایی آن به صور  

شاخص با بهترین زمان فروش آن آورده شده است. براساس نتایج مشخص است که در اوایل 

های بررسی با سیر صعودی شاخص تعداد نقاط سود دهی دارای تراکم بیشتر و فشرده تر است سال

اد سود دهی با تراکم های کمتر پیشنه ولی با گذشت زمان سیر نزولی شاخص و افزایش فروش میزان

آورده شده است  ۸های انتخاب شده در جدول شرکت ۷۱4شده است. پرتفوی انتخاب شده براساس 

 درصد کل سهم در نظر گرفته شده است. 2۰و تعداد 

 
 شاخص با بهترین فروش بهترین(: ۷4نمودار )

جوی ای براساس الگوریتم جستبهترین شاخص با بهترین فروش به صور  نمودار میله ۷۰ نمودار

 ممنوعه و فروشنده دوره گرد آورده شده است. 
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ای براساس الگوریتم جستجوی ممنوعه و فروشنده میله نموداربهترین شاخص با بهترین فروش به صورت (: ۷۰نمودار )

 دوره گرد

براساس الگوریتم جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره گرد به  شدهمقدار بهینه استخراج  ۷۱

مقدار بهینه استخراج شده برا براساس الگوریتم  ۷۱آورده شده است. جدول زیر 1صور  جدول 

 .جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره گرد
 ممنوعه و فروشنده دوره گرد یجستجو تمیاستخراج شده برا براساس الگور نهیمقدار به (:1)جدول 

 بهترین شاخص بهترین فروش ردیف

۷ ۸۳411۱4.۳۰۷۳۱۳1 ۷۸۱4۱۷4.۱۰۸۳44 

2 ۸12۳4۳2.۳۱۷۱۳۳۸ ۷22۸۸۳2.۱۳4۳۰۳۱ 

۸ ۸4۷1۸۱۸.۰۱2۸۷۸۳ ۷۷44۷4۳.۸4۰۳414 

4 ۸2۷۷۷1۱.۸۱2۱۷۱۸ ۷۱۱۰۳۳4.1۳۱۳۰۳۱ 

۰ ۸۱۸۱۳۱2.۳۱2۱۷۸۳ ۷۱۷۱۰۱۳.444۳۳4۳ 

1 2۳۳۱۰۰۳.۳۱۷۸۷۰4 ۳۰4۱۰۱.۳1۱۱1۳22 

۱ 2۱۸۳۸2۱.۳۱۱۱۷۷۳ ۳۱۰1۳4.۱۳۰۱۰۸2۸ 

۳ 2۰۳۳4۳4.۱۱۱4142 ۳1۱۸۳۸.۳۱۱۱2۰۳۷ 

۳ 241۰۳1۱.۱۳۳۳22 ۳۷12۳۱.۱۱۱1۳4۱۰ 

۷۱ 2۸۸۱1۷۸.۱۳۳۳۰۳۰ ۱۱۱۰۱۷.۰1۳۷۸12۸ 

۷۷ 22۷۷41۳.4۱۳۰1۳۱ ۱4۷۱۱۱.۸۱۳42۸۱۱ 

۷2 2۱۳۰۰2۸.4۷۱۰۷4۱ ۱۱۱2۱4.۱41۱۱۸۳۱ 
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 بهترین شاخص بهترین فروش ردیف

۷۸ ۷۳1۸۳2۷.2۷۱۱۰۰۱ 1۱4۳۸۳.۸۱۳41۳1۱ 

۷4 ۷۳۰2۱۷1.۱۸۱۱2۱۰ 14۸۳2۸.۰۳2۳۷۸۳۰ 

۷۰ ۷۱4۰۱1۱.۱۰۱۸۰۱۸ 1۷۰۰۱۱.44۱1۳1۳۸ 

گذاری براساس براساس الگوریتم جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره گرد در درصد کل سرمایه

درصد  ۳۱تا  ۳۱های آورده شده است. براساس نتایج در سال ۷۰-4بازه زمانی بررسی شده در شکل 

که با  شودبه بالاترین میزان توسط الگوریتم پیشنهاد می ۳۳درصد و در سال  2۱گذاری بالای سرمایه

کند که احتیاط حکم می رسد.درصد می ۷۸روند کاهش و به مینمم  ۷۸۳۱نزدیک شدن به  سال 

سرمایه گذاران باید یک پرتفوی سرمایه گذاری بر حست میزان تحمل ریسک و اهدا  سرمایه 

گذاری خود تشکیل دهند. به پرتبفوی سرمایه گذاری به شکل یک کیک که به چند اسمت با 

راساس ب 4شرکت بر اساس جدول  ۷۱4های مختلف تقسیم شده است. در این پژوهش پرتفوی اندازه

 ردصد کل سهم بررسی شده است.  2۰

 
گذاری براساس براساس الگوریتم جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره گرد در بازه (: درصد کل سرمایه۷1نمودار )

 زمانی بررسی شده 

جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره  گذاری براساس الگوریتممشخيا  آماری درصد کل سرمایه

 .آورده شده است (۱)شده در جدول بررسی گرد در بازه زمانی
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گذاری براساس براساس الگوریتم جستجوی ممنوعه و فروشنده مشخيا  آماری درصد کل سرمایه (:۱)جدول 

 دوره گرد در بازه زمانی بررسی شده

 ماکزیمم میانگین مینمم انحراف معیار مشخصات آماری

 ۸۱.24۸۳    ۷۳.1۳۸۷    ۷۸.1۸۱۳    ۰.4۸1۸ گذاریدرصد کل سرمایه

گذاری براساس الگوریتم جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره مشخيا  آماری درصد کل سرمایه

 آورده شده است.  (۷1)گرد دربازه زمانی بررسی شده در شکل 

 
گذاری براساس براساس الگوریتم جستجوی ممنوعه و فروشنده (: مشخيا  آماری درصد کل سرمایه۷۱نمودار )

 زمانی بررسی شده دوره گرد در بازه

 گیرینتیجه. ۶

 سهم انتخاب ،و بازارهای سرمایه بهادار اوراقهای  بورس گذاران سرمایه اصلی های ازدردره یکی 

وسودهرسهم( و ریسک سرمایه گذاری  ایمت افزایش )آوری سود لحاظ از که است سهامی سبد یا و

مورد  اریگبذ در سرمایه حیاتی بسیار امر یک عنوان به سهام سبد سازی بهینه رو زاینا .بهینه باشد

 بهن آ انتخاب با رابطه در بسیاری های روشارار گرفته است و مالی توجه محققان و تحلیلگران

 تحلیل و بررسی های روش بهبود برای ایگسترده هایتلاش روزه همه .اندشده معرفی و وجودآمده

 ام،سه تحلیل و تجزیه هایروش بهبود جهت در تلاش .گیردمی صور  دنیا مالی دربازارهای سهام
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 ردیدهگ نوینی هایروش آمدن پدید به منجر بسیاربالاست، درآنها سهام شمار که دربازارهایی ویژه به

 ازارهایب در فرد سود سازی حداکثر به میل برای پاسخی یافتن درصدد گذشته هایروش کنار در که

ی های جستجوبهینه سازی سبد سهام با استفاده ازالگوریماین پژوهش با هد   .می باشند مالی

ممنوعه و فروشنده دوره گرد انجام شده است. از این رو، در این پژوهش به منظور بهینه سازی سبد 

بورس )میلیارد ریال(  از فروردین سال  -حقیقی  -سهام از شاخص بورس تهران و ارزش فروش 

شده است. همچنین، به منظور بهینه سازی سبد سهام از استفاده  ۷۸۳۱سال  تا فروردین ۷۸۳۱

ها، الگوریتم جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره گرد استفاده شده است. لذا، با بررسی آزمون فرضیه

بهینه سازی سبد سهام با استفاده از الگوریتم های -۷شواهد تجربی این پژوهش نشان داد که؛ 

کند. از این یازهای کاربردی سرمایه گذاران را برطر  میجستجوی ممنوعه و فروشنده دوره گرد ن

توان الگوریتم های جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره گرد براس برطر  حیث، با توجه به نتایج می

راستای در را ریاضی موجود های مدلتوان می-2کرده نیازهای کاربردی سرمایه گذاران استفاده نمود.

ایج با توسعه داد. لذا، با توجه به نتخاص( مفروضا   گرفتننظر در )با وااعیت با بیشتر تطبیق 

توان الگوریتم های جستجوی ممنوعه و فروشنده دوره های مختلف میسناریوهای نوسان و شاخص

می توان  -۸. توسعه دادخاص( مفروضا   گرفتننظر در )با وااعیت با بیشتر تطبیق راستای در گرد 

 ازاستفاده  باو وااعی کاربردهای دارایی درسبد مساله بهینه سازی برای شده ارائهروش های از

اعی های واتوان گفت، با توجه به نتایج که از دادهنمود. در این خيوص میاطلاعا  بازار استفاده 

وعه های جستجوی ممنتوان الگوریتمیهای مختلف به کاربرده شده مبا سناریوهای مختلف و شاخص

 -4مود. ناطلاعا  بازار استفاده  ازکاربردهای دارایی درسبد  مسالهبهینه سازی و فروشنده دوره گرد 

را در اولویت  خطرازمیان سرمایه گذاران دربورس اوراق بهادار، درصدی در ترکیت پرتفوی خود، 

های مورد بررسی با توجه به شی و افزایشی در محدوده سالهدهند. لذا، براساس نوسان کاهارار می

کاهش و افزایش فروش سرمایه گذاران دربورس اوراق بهادار، درصدی در ترکیت پرتفوی خود، 

 دهد:ریسک را در اولویت ارار می دهند. همچنین، نتایج حاصل نشان می
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روند  ۷۸۳۰تا سال  ۷۸۳۸روند صبعودی و از سبال    ۷۸۳۸شباخص به صبور  کلی تا سبال    - 

بورس  -حقیقی  -روند صعودی دارد، ارزش فروش  ۷۸۳۱تا سبال   ۷۸۳۰نزولی داشبته و از سبال   

روند  ۷۸۳۰تا سببال  ۷۸۳۸روند صببعودی و از سببال  ۷۸۳۸)میلیارد ریال( به صببور  کلی تا سببال 

روند نزولی دارد،  ۷۸۳۱تا مد  کوتاهی روند افزیشی سپس تا سال  ۷۸۳۰نزولی داشبته و از سبال   

حالت  4توان تعداد تکرار و طول جستجو را تغییر داد که در این پژوهش در جسبتجوی ممنوعه می 

طول  ۰۱، سوم تکرار ۷طول  ۷۱۱، دوم تکرار ۱.۰طول  ۷۱۱بررسبی شبده است. سناریو اول تکرار   

 ۷۱۱بررسبی شده است، برای شاخص بورس در سناریو اول تکرار   ۱.۰طول  ۰۱و چهارم تکرار  ۷

بورس در سبببناریو اول  -حقیقی  -دهد، برای ارزش فروش بهترین جواب را ارائه می ۱.۰و طول 

ای هدهد، با توجه به جستجو محور بودن الگوریتمبهترین جواب را ارائه می ۱.۰و طول  ۷۱۱تکرار 

ول دهد که طشتر در سناریوهای مختلف بهترین جواب را ارائه میمورد بررسبی تعداد تکرارهای بی 

 جستجو تاثیر چندانی در بهترین جواب نداشته و معیار تعداد تکرار برتری بیشتری دارد.

های بررسی با سیر صعودی شاخص تعداد براسباس نتایج مشبخص اسبت که در اوایل سبال     -

ت ولی با گذشت زمان سیر نزولی شاخص و نقاط سبود دهی دارای تراکم بیشبتر و فشبرده تر اسب    

 های کمتر پیشنهاد شده است.  افزایش فروش میزان سود دهی با تراکم

به  ۳۳درصد و در سال  2۱گذاری بالای درصبد سرمایه  ۳۱تا  ۳۱های براسباس نتایج در سبال  -

د کاهش رون های جدیدشود که با نزدیک شدن به  سالبالاترین میزان توسبط الگوریتم پیشبنهاد می  

 شود. کیدرصد نزد ۷۸ حداالو به 

گذاری براساس براساس الگوریتم جستجوی ممنوعه و مشبخيبا  آماری درصبد کل سرمایه   -

و  ۷۳.1۳، میانگین ۷۸.1۸، مینمم ۰.4۸فروشنده دوره گرد در بازه زمانی بررسی شده انحرا  معیار 

 درصد است. ۸۱.24 حداکثر
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به  ۳۳درصد و در سال  2۱گذاری بالای درصبد سرمایه  ۳۱ تا ۳۱های براسباس نتایج در سبال  -

 ای جدیدهشود که با نزدیک شدن به  سال شود که میبالاترین میزان توسط الگوریتم پیش بینی می

 .نزدیک شوددرصد  ۷۸روند کاهش و به حداال و پیش روی احتمالاض 

 فهرست منابع:

( در AHP) یسلسله مراتب لیتحل ندی(. کاربرد مدل فرآ۷۸۳۷. )یمهد ی،دلبر ی،مرتض ی،سامت ی،مهد ی،ابرز

(. ۰)۱ ،هو بودج یزیمؤثر بر انتخاب سهام در بورس اوراق بهادار تهران. فيلنامه برنامه ر یارهایمع نییتع

۸-2۱. 

در  یاچند شاخيه یریگمیتيم یها(. استفاده از مدل۷۸۳۳. )یریام یرضو، یرازیاکبرپور ش ،احمدپور

ران(. فيلنامه بورس اوراق شده در بورس اوراق بهادار ته رفتهیپذ ییدارو یهاانتخاب سهام )شرکت

 .۸۳-۰(. ۰)2 ،بهادار

 نقش و مالی هایصور  تحلیل و تجزیه هایتکنیک از استفاده نحوه بررسی (.۷۸۱۰ضا. )ر لامر اکرمی،

 تهران، ایران. تهران، دانشگاه ارشد، کارشناسی نامهپایان .گیری سرمایه گذارانتيمیم در آنها

. ارهیعچند م یریگمیبا استفاده از تيم نهی(. انتخاب سبد سهام به۷۸۳۳بناکار. ) ی،پناه عتیشر ؛مقيود ی،ریام

 .24-۰ ،(۷۷)۸ ،يلنامه بورس اوراق بهادارف

انتشارا   انتشارا  تهران، اول، چاپ پیشرفته، گذاریسرمایه مدیریت. (۷۸۳۷. )همکاران و رضا راعی،

 .سمت

 تمیسبد سهام با استفاده از الگور یساز نهی(. به۷۸۳1) .شاهین ،رامتین نیا ؛رومینا ،عطرچی ؛ابوذر ،سروش

(. 2)۷۳ی،مال قا ی( در بورس اوراق بهادار تهران. تحقTLBO) یریادگیبر آموزش و  یمبتن یساز نهیبه

21۸-2۳۱. 

لف مخت یالگوها سهیسهام با استفاده از مقا یپرتفو یسازنهی(. به۷4۱۱. )دی. سعی. محبیکوشا. مهد یدیسع

 .۷2۰-۷۱4(. 4۳)۷2اوراق بهادار.  تیریو مد یمال ی. مهندسکالیتکن

انتخاب  ی( براMCDM) ارهی(. روش چند مع۷۸۳۳. )بدای. لیباضبیپور. هاشم. ف ی. ولی. محمدعلانیسوخک

اوراق بهادار.  تیریو مد یمال ی. مهندسیمال یرهایستفاده از متغسهام در بورس اوراق بهادار تهران با ا

۷(۰) ،۸۰-۰۷. 
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 .چالشانتشارا   تهران، اول، چاپ ، P/E مبنای بر سهام گذاری(. ارزش۷۸۳۷) سیدمحمدعلی، شهدایی،

سبد سهام  یساز نهی(. به۷۸۳۱کاظم آباد محمدرضا. ) یباار ما،یس یسپهر، فلاح تفت یآصف د،یفلاح پور سع

 تیریدو م یمال یمورد انتظار. مهندس زشیر سکیر ارینهنگ با مع یفراابتکار تمیبا استفاده از الگور

 .۷۸2-۷۷۱ ،( ۸۱)۳ ،(یپرتفو تیریاوراق بهادار )مد

: انتخاب ی(. مقاله پژوهش۷۸۳۳. )دمحمدمحسنیرسیمقدم. محمدرضا. امامت. م یمهرگان. محمدرضا. صادا

 لیو تحل کردهایرو سهیمقا ها،یمندتوان ی: بررسELECTRE-TRIروش  سهام با یویپرتفول

 . ۸2-۷ ،(2)۱ ی،مال تیری. راهبرد مدتیحساس
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