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 مجله مهندسي مالي و مديريت اوراق بهادار

  5937بهار  /  وچهارم سيشماره 

 

 

 گذاری به روش تطابق با الگوی طیفیانتخاب آنلاین سبد سرمایه

 

 
 1متین عبدی 

 2امیرعباس نجفی
 

 

 چكیده
ها  در بازارهای مالی امروز، افزایش سرعت در تحلیل با توجه به افزایش حجم و سرعت معاملات

های سریع و عاری از خطاهای رفتاری توسط  ها اجتناب ناپذیر است. انجام تحلیل گیری و تصمیم

در حرکت  1از این رو بازارهای مالی به سمت داد و ستدهای الگوریتمی. انسان غیر ممکن است

شود. انتخاب  استفاده می 2کاوی دادهیادگیری ماشینی و  هایی از قبیل ها از تکنیک هستند که در آن

های نوین در داد و ستد الگوریتمی است به این صورت که  تکنیکگذاری یکی از  آنلاین سبد سرمایه

هایی  سرمایه را به تعداد مشخصی سهم تخصیص داده و در ابتدای هر دوره با استفاده از تکنیک

ها انسان در انتخاب پرتفو دخالتی نداشته و  ر واقع در این تکنیککند. د پرتفو را به روز رسانی می

در این مقاله الگوریتمی توسعه داده  کند. گذاری را در هر دوره مشخص می ی سرمایه الگوریتم نحوه

کند. در این  گذاری پیروی می در انتخاب آنلاین سبد سرمایه 3شده است که از اصل تطابق با الگو

شود که در این مقاله برای یافتن الگوهای  س الگوهای تاریخی مشابه انتخاب می، پرتفو بر اسااصل

در داده کاوی استفاده شده است. در این خصوص یک  4بندی طیفی تاریخی مشابه از روش خوشه

های  تر در بورس نیویورک ارائه شده و نتایج آن با الگوریتم سهم فعال 2۲مثال عددی با استفاده از 

 .حوزه مقایسه شده است دیگر در این

گذاری، اصل تطابق با الگو،  داد و ستد الگوریتمی، انتخاب آنلاین سبد سرمایه های كلیدی: واژه

 .داده کاوی، خوشه بندی طیفی
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 مقدمه -1
گیری یافته است که نیاز به  امروزه در بازارهای مالی حجم و سرعت معاملات افزایش چشم

توان  ها نمی را افزایش داده است و بدون استفاده از این تکنیکهای داد و ستد الگوریتمی  تکنیک

های  برای تحلیل فرصت 5های دستی همگام با تغییرات بازار پیش رفت. تاکنون بیشتر، روش

های تکنیکی و بنیادی  ها تحلیل ترین این روش گذاری مورد استفاده بوده است که عمده سرمایه

های مالی ارزش ذاتی سهم را محاسبه  ها و نسبت  ساس صورتگران بنیادی بر ا باشند. تحلیل می

کرده و آن را با قیمت سهم در بازار مقایسه کرده و بر این اساس در خصوص خرید یا فروش سهم 

گران تکنیکی، بر این باورند که عملکرد گذشته هر سهم معیار کافی  نمایند. تحلیل گیری می  تصمیم

برای تشخیص  ن است که در این راستا از نمودارها و اندیکاتورهابینی عملکرد آینده آ برای پیش

سرعت این رویکردها به جهت بینی کنند.  را پیشهای آینده  گیرند تا بتوانند قیمت الگوها کمک می

گذاران در بازارهای مالی امروز را برآورده  توانند نیازهای سرمایه دستی بودن بسیار پایین بوده و نمی

ها  های داد و ستد الگوریتمی ارائه شد که یکی از مهمترین آن فع این نقیصه تکنیککنند. برای ر

 گذاری است. انتخاب آنلاین سبد سرمایه

گذاری به تخصیص سرمایه بین چند سهم و به روز رسانی سبد  انتخاب آنلاین سبد سرمایه

پردازد. در واقع  نی میگذاری در مدت طولا سهام در هر دوره جهت به حداکثر رساندن بازده سرمایه

کند  دهد که تعیین می در این روش، الگوریتم، الگویی برای به روز رسانی پرتفو در هر دوره ارائه می

در هر دوره چه میزان از سرمایه به کدام سهم تخصیص یابد و بر این اساس در ابتدای هر دوره 

گذاری،  لاین سبد سرمایهشود. در انتخاب آن تعدادی از هر سهم خریداری یا فروخته می

های داده کاوی و یادگیری  های اقتصادی و روش  هایی ارائه شده است که با ترکیب تئوری الگوریتم

 پردازد. گذاری طی چند دوره می ماشینی مختلف به حداکثر کردن بازده سرمایه

 

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش -2

 گذاری، دو اصل تئوریک عمده وجود دارد: سرمایههای انتخاب سبد  در ادبیات مدل

  ی بین بازده انتظاری  ارائه کرد که به موازنه 1652تئوری اول را مارکویتز در سال

 ای مناسب است. گیری تک دوره پردازد و برای تصمیم )میانگین( و ریسک )واریانس( می

  مایه معروف است و هدف ارائه داد که به تئوری رشد سر 1659تئوری دوم را کِلی در سال

  گیری چند گذاری است و برای تصمیم آن حداکثر کردن امید ریاضی لگاریتم بازده سرمایه

گیری  گذاری تصمیم جایی که در انتخاب آنلاین سبد سرمایه ای مناسب است. از آن دوره
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ها  سازی گیرد، غالباً از تئوری رشد سرمایه کِلی در مدل ی متوالی انجام می برای چند دوره

 شود. استفاده می
 

گذاری از سه اصل اساسی پیروی  ی انتخاب آنلاین سبد سرمایه های ارائه شده در زمینه الگوریتم

هایی  اصول یا الگوریتم دهند. الگوهایی برای به روز رسانی پرتفو ارائه می  کرده و بر مبنای این اصول،

دهند شامل سه دسته اصلی هستند که بر اساس  الگوی به روز رسانی برای پورتفو را ارائه میکه 

شوند. یعنی سرمایه از چه استراتژی یا سهمی به کدام استراتژی  بندی می جهت انتقال اوزان دسته

است که در هر دوره وزن بیشتری به استراتژی  9یکرد، تبعیت از برندهیا سهم منتقل شود. اولین رو

 7دهد. در مقابل آن، رویکرد دوم، تبعیت از بازنده مییا سهمی که در گذشته عملکرد بهتری داشته 

یا سهمی که در گذشته عملکرد بهتری  استراتژیگذاری را از  است که در هر دوره وزن سرمایه

کند. چرا که بر این باور است که  عملکرد بدتری داشته منتقل مییا سهمی که  استراتژیداشته به 

ر آینده عملکرد خوبی خواهد داشت و این رویکردها بر سهمی که در گذشته عملکرد بدی داشته د

دسته سوم رویکردهایی بر اساس تطابق با الگو هستند اند. بنا شده ی اصل بازگشت به میانگین پایه

های تطابق  به طور معمول الگوریتمکنند.  که پورتفو را بر اساس الگوهای تاریخی مشابه طراحی می

 سازی پورتفو بهینه -2انتخاب نمونه  -1با الگو شامل دو گام است : 

هایی در گذشته  شود و داده های گذشته مقایسه می های اخیر با داده جهت انتخاب نمونه، داده

های اخیر  که با توجه به معیارهایی نظیر هیستوگرام، کرنل، نزدیکترین همسایه و همبستگی با داده

در گام بعد با توجه به نمونه منتخب، شوند. شباهت دارند به عنوان نمونه منتخب مشخص می

لگاریتم بهینه و مارکویتز به  پرتفوی بهینه را از طریق توابع هدفی همچون لگاریتم بهینه، نیمه

 آوریم. دست می

( برای 1661طور که گفته شد اولین اصل ارائه شده، اصل تبعیت از برنده است. کاور) همان

ونیورسال را در این زمینه ارائه کرد. ایده این الگوریتم به این گذاری ی اولین بار الگوریتم سبد سرمایه

شود و در نهایت  صورت است که در ابتدای دوره بخشی از سرمایه به هر استراتژی تخصیص داده می

( همچنین اطلاعات جانبی، نظر خبرگان و 1669کاور و اوردنتلیچ) یابد. ها تجمیع می عایدی آن

(، فروش استقراضی و خرید 1662اطلاعات بنیادین را وارد مدل کردند. در ادامه کاور و اوردنتلیچ)

(، مدل را با هزینه معاملاتی ارتقا 1666اعتباری را نیز به مدل اضافه کردند. همچنین بلوم و کالای)

 دادند. 

گذاری، اصل تبعیت از بازنده است که این  صل ارائه شده در انتخاب آنلاین سبد سرمایهدومین ا

های مالی وجود دارد، بنا نهاده شده  اصل بر اساس خاصیت بازگشت به میانگین که اصولاً در داده
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د. را در این حوزه ارائه کردن 2برای اولین بار الگوریتم ناهمبستگی (2۲۲4بورودین و همکاران)است. 

را ارائه دادند که از خاصیت  6فعالانه-( الگوریتم بازگشت به میانگین منفعلانه2۲12لی و همکاران)

کند. این روش  فعالانه استفاده می-بازگشت به میانگین و همچنین یادگیری آنلاین منفعلانه

( الگوریتم 2۲13کند. در ادامه لی و همکاران) ای بین بازده پرتفو و ریسک نوسانات ایجاد می موازنه

بازگشت به میانگین اطمینان وزنی را ارائه دادند که در آن از واریانس اوزان پرتفو نیز استفاده شده 

است. در این الگوریتم از ترکیب دیدگاه معاملاتی بازگشت به میانگین و روش یادگیری ماشینی 

-به میانگین منفعلانه ( الگوریتم بازگشت2۲15اطمینان وزنی استفاده شده است. لی و همکاران)

 فعالانه را به الگوریتم بازگشت به میانگین متحرک ارتقا دادند. 

گذاری، اصل تطابق با الگو است.  ی انتخاب آنلاین سبد سرمایه اصل ارائه شده دیگر در حوزه

مطالعات انجام شده در این زمینه در دو گام انتخاب نمونه و بهینه سازی پرتفو انجام شده است. 

را معرفی کردند که ترکیبی از دو روش  BH( برای اولین بار استراتژی 2۲۲3ورفی و شافر)گی

را معرفی   BK( 2۲۲9هیستوگرام در گام اول و لگاریتم بهینه در گام دوم است. گیورفی و همکاران)

 کردند که ترکیبی از دو روش کرنل در گام اول و لگاریتم بهینه در گام دوم است. همچنین گیورفی

در گام  ترین همسایه را ارائه کردند که ترکیبی از دو روش نزدیک BNN( استراتژی 2۲۲2و همکاران)

را معرفی کردند.  CORN( استراتژی 2۲11اول و لگاریتم بهینه در گام دوم است. لی و همکاران)

این استراتژی ترکیب روش همبستگی در گام اول و لگاریتم بهینه در گام دوم است و نشان داده 

شده که از عملکرد تجربی بهتری نسبت به سه الگوریتم قبلی برخوردار است. همچنین گیورفی و 

از روش نیمه  را ارائه نمودند که BSاستراتژی  BKسازی محاسبات  ( برای ساده2۲۲7همکاران)

( جهت استفاده از دیدگاه مارکویتز 2۲۲7جست. اتوساک و وایدا) لگاریتم بهینه در گام دوم بهره می

را ارائه نمودند که ترکیبی از دو  BMو موازنه بین میانگین )بازگشت( و واریانس )ریسک(، استراتژی 

( جهت دخیل نمودن 2۲۲2)وایدا روش کرنل در گام اول و مارکویتز در گام دوم است. گیورفی و

Bهزینه معاملاتی در محاسبات استراتژی 
GV  .را معرفی کردند 

 

 فرمول بندی مسئله -2-1
 nبرای افق زمانی  (m ≥ 2)سهم گذاری قصد دارد سرمایه خود را در تعدادی  فرض کنید سرمایه

به  tدر گذشته در هر دوره زمانی مانند   سهم mقیمت پایانی  گذاری کند. سرمایه (n ≥ 1)دوره 

 mهمچنین تغییرات قیمتی شود.  نشان داده می pt = ( p1,t , p2,t , … , pi,t , … pm,t )وسیله بردار

شود که نسبت قیمت پایانی هر روز نسبت به روز قبل را نشان  نشان داده می xtسهم به وسیله بردار 

     دهد و هر مولفه آن به صورت   می
    

      
گذاری شده  آید. بنابراین مبلغ سرمایه به دست می 
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  یابد. به این ترتیب  افزایش می     با نرخ  tدر طول دوره  iدر سهم 
ای از  دنباله {       }  

دهد که  می n*mدوره است که در واقع تشکیل یک ماتریس  nبردارهای تغییرات قیمتی برای 

ی سهم است. و همچنین پنجره زمانی  دهنده نشان mی دوره زمانی و اندیس  دهنده نشان nاندیس 

   به صورت   tتا  sبردارهای تغییرات قیمتی بین دوره 
نشان داده          {       }  

 شود. می

 bt = ( bt,1 , … , bt,m )به وسیله بردار tسهم در ابتدای دوره  mگذاری در  های سرمایه نسبت

∑چنین رابطه  های بردار مثبت بوده و هم همه مولفهشود که  نشان داده می            
 
برقرار     

 است.

به وسیله مشاهده رفتار گذشته بازار یعنی بردار  tگذاری در ابتدای دوره  های سرمایه نسبت

شود و به صورت    تعیین می tی قبل از  های قیمتی از اولین دوره بررسی شده تا دوره نسبت

     (  
  در نتیجه  شود. نشان داده می (   

دوره وبه  nیک استراتژی برای  {       }  

 عنوان خروجی یک استراتژی انتخاب آنلاین سبد سهام است.

کنیم  بازدهی کسب می Stدر انتهای این دوره به میزان  ،tبرای دوره  btبا انتخاب پورتفوی     

     که 
    ∑         

 
از آنجایی که در ابتدای هر دوره مبلغ به دست آمده را مجدداً .    

  دوره و با استفاده از استراتژی  nپس از  ،کنیم سرمایه گذاری می
 Snپرتفویی با ارزش تجمعی   

∏شود که ارزش اولیه پرتفو را با نرخ  حاصل می   
   

 
 دهد. افزایش می    

 

(1                                    )  (  
    

 )    ∏   
      ∏ ∑         

 
   

 
   

 
     

 

 گذاری شده در پرتفو است.نشان دهنده ارزش اولیه مبلغ سرمایه S0در رابطه فوق 

  )  همچنین 
  دهنده نرخ رشد نمایی سرمایه برای استراتژی  نشان  ( 

 است.    

 

(2                )                                (  
 )  

 

 
     (  

 )  
 

 
∑      

   
 
     

 

  گیرنده باید استراتژی  ها، تصمیم در این مدل
را جهت دستیابی به اهداف مشخص انتخاب   

گیرنده  تصمیم tاست. در ابتدای دوره  Snهای مطرح شده هدف، حداکثرسازی تابع  کند. در الگوریتم

  بر اساس پنجره زمانی
های متفاوت ارائه  را برای دوره بعدی بر اساس استراتژی btپورتفوی     

 nاست. این فرآیند تا دوره  bt.xtکند. در انتهای دوره بازدهی پورتفوی انتخاب شده به اندازه  می

 خواهد بود. Snیابد و در نهایت بازدهی کل استراتژی برابر  ادامه می
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 معیارهای ارزیابی مدل -2-2
  یک معیار استاندارد برای ارزیابی یک استراتژی انتخاب آنلاین سبد سهام، ارزش تجمعی سبد در

بیانگر بازدهی تجمعی  Snقرار دهیم،  1گذاری است. اگر ارزش اولیه را مساوی  انتهای دوره سرمایه

 تر است. گذار مطلوب سبد سهام است که هرچه بیشتر باشد برای سرمایه

 آید: است که از رابطه زیر به دست می 1۲معیار دیگر ارزیابی، درصد عایدی سالیانه 

(3                                                           )    √  
 

   

 

توسط این استراتژی گذاری است. این معیار میانگین افزایش ارزش  های افق سرمایه تعداد سال yکه 

 تر است. گذار مطلوب کند که طبیعتاً هرچه بیشتر باشد برای سرمایه گیری می در هر سال را اندازه
 های سبد سهام  معیار سالیانه بازدهی شود انحراف معیار دیگر که برای ارزیابی ریسک استفاده می

ها را به دست آورده و در  . برای محاسبه انحراف معیار سالیانه، انحراف معیار روزانه بازدهیاست

 روز کاری دارد.( 252کنیم هر سال  کنیم. )فرض می ضرب می    √

 شود. که این  ای بین ریسک و بازده می معیار دیگر نسبت شارپ سالیانه است که باعث ایجاد موازنه

 شود: به میاز رابطه زیر محاسمعیار 

(4                                                                )   
      

  
 

 

 بیشتر باشد، استراتژی دارای ریسک کمتری به ازای بازده مشخص است. SRهرچه 

 

 اصل تطابق با الگو -2-3
سازی  انتخاب نمونه و بهینههای تطابق با الگو شامل دو گام  طور که گفته شد، الگوریتم همان

اند.  های مختلف در این دو گام حاصل شده های ارائه شده از ترکیب روش پرتفو هستند و الگوریتم

ها  های ارائه شده حاصل از ترکیب این گام های ارائه شده در هر گام و الگوریتم در این بخش تکنیک

 اند. شده توضیح داده

 انتخاب نمونه: –گام اول 

است. به این منظور  t+1 گیری های مشابه با دوره مورد تصمیم گام، هدف انتخاب نمونهدر این 

  تعیین شود. سپس از میان مجموعه بردارهای w ی پنجره زمانی در ابتدا باید اندازه
که شامل   

کنیم. هدف پیدا  های مشابه می های تاریخی تغییرات قیمت است اقدام به پیدا کردن اندیس داده
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      دو پنجره زمانی  (i)ها  هایی است که در آن اندیس ن اندیسکرد
    و   

مشابه باشند. در     

      واقع پنجره زمانی 
    های زمانی مشابه یعنی  پنجره زمانی اخیر بوده و با یافتن پنجره  

    

های مشابه پیدا شده یعنی  خواهد بود. اندیس iهمانند دوره  t+1توان استنباط کرد که دوره  ها می

i ها را در مجموعهC ها احتمال  قرار داده، سپس به هر یک از اندیسPi شود که  نسبت داده می

   اغلب این احتمال یکنواخت بوده و به صورت 
 

| |
تعداد اعضای  | |شود که  تعریف می 

 است. Cمجموعه 

 چهار روش زیر موجود است:های زمانی  برای تشخیص شباهت بین پنجره

 بر اساس هیستوگرام 

شود و در صورتی که پنجره  به صورت گسسته تعریف می  11در این روش تعدادی پارتیشن

      ) زمانی اخیر
    ) و پنجره زمانی تاریخی  ( 

در یک پارتیشن قرار گیرند، آن دو پنجره  (   

 شوند. زمانی مشابه قلمداد می

پارتیشن گسسته مساوی تقسیم شده است و پارتیشن                   dفضای عددی مورد مطالعه به 

P=Aj , j=1,2,…,d شود. همچنین تابع  تعریف میG(x)=j  بیانگر شماره پارتیشنی است کهx  در

 آن قرار گرفته است. در صورتی که شرط زیر برقرار باشد دو پنجره زمانی مشابه هستند: 

(5 )                               (  
   )  {           (      

 )    (     
   )} 

 

 بر اساس كرنل 

 شود و اگر از مقدار  در این روش فاصله اقلیدسی دو پنجره زمانی محاسبه می

 
کمتر باشد، دو  

 پنجره زمانی مشابهند:

(9                          )  (  
   )  {        ||(      

 )   (    
   )||  

 

 
}    

 

   
 

 های مشابه است. ای برای کنترل تعداد نمونه آستانه

 

 ترین همسایه بر اساس نزدیک 

های  ی اخیر از نظر فاصله اقلیدسی به عنوان پنجره تر به پنجره پنجره زمانی نزدیک kدر این روش 

 گردند. مشابه قلمداد می

(7)          (  
   )  {        (    

   )                      (      
 )}   
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 بر اساس همبستگی 

 در این روش تشابه بر اساس ضریب همبستگی پنجره زمانی اخیر و پنجره زمانی تاریخی است.

(2                                 )  (  
   )  {        

   (    
          

 )

   (    
   )   (      

 )
  }  

 

 سازی پرتفو بهینه –گام دوم 
است. دو  Cهای تطابق با الگو انتخاب پرتفوی بهینه بر اساس مجموعه  گام دوم در الگوریتم

رویکرد عمده در انتخاب پورتفو وجود دارد: تئوری رشد سرمایه کلی و تئوری مارکویتز. در ادامه 

 عمده برای انتخاب پرتفو معرفی خواهد شد.چند تکنیک بر اساس این دو رویکرد 

گیورفی و همکاران  روش لگاریتم بهینه را برای انتخاب پرتفو بر اساس تئوری رشد سرمایه کلی 

 معرفی کردند. تابع سود در این روش به صورت زیر است:

 

(6                  )  (   (  
 ))   {       |       (  

 )}   ∑             (  
 ) 

 

است. در صورتی که احتمال یکنواخت  Cبیانگر احتمال وقوع هر یک از اعضای مجموعه  Piکه 

 آید: باشد رابطه بالا به شکل زیر در می

(1۲        )                                                      (   (  
 ))   ∑           (  

 ) 

 

حل مشکل محاسباتی روش بالا، روش نیمه لگاریتم بهینه را ارائه دادند که گیورفی و همکاران برای 

 کند. در تابع سود از تقریب لگاریتم استفاده می

(11                 )  (   (  
 ))   { (    ) |       (  

 )}   ∑    (     )   (  
 ) 

 

 باشد خواهیم داشت: z=1است. در صورتی که  log z 12مرتبه دوم بسط تیلور fکه تابع 

(12    )                                                                  ( )      
 

 
(   )   

 

 در صورتی که تابع احتمال یکنواخت باشد تابع سود به شکل زیر خواهد بود:

(13        )                                                      (   (  
 ))  ∑  (     )   (  

 )    
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اتوساک و وایدا روشی بر مبنای رویکرد مارکویتز ارائه دادند. ایده اصلی این رویکرد موازنه بین 

 ود:ش میانگین )بازدهی( و واریانس )ریسک( است. تابع سود مارکویتز به صورت زیر تعریف می

(14                         )  (   (  
 ))   {   |      (  

 ) }–     {   |     

 (  
 ) }   {   |      (  

 ) }–      ( {   |      (  
 ) })  

 

 پارامتر موازنه است. λکه 

را ارائه نمودند که دربرگیرنده  13برای حل مسائل با هزینه معاملاتی، گیورفی و وایدا  ، تابع سود زیر

 هزینه معاملاتی است:

(15      )                                 (   (  
 ))   {   (    )      (       )}  

 

مانده پس از کسر هزینه معاملاتی  فاکتور هزینه معاملاتی است و بیانگر نسبت باقی C(.)∊(0,1)که 

  صورت یکنواخت باشد تابع سود به این صورت خواهد بود:اگر تابع احتمال به  است.

 

(19                               )  (   (  
 ))   ∑ (           (       ))   (  

 )   

  

ها و یا رویکرد برای  های بالا بسته به محدودیت غیرتهی باشد از هر یک از روش Cاگر مجموعه 

تهی باشد پرتفوی بهینه  Cتوان استفاده کرد ولی در صورتی که مجموعه  انتخاب پورتفوی بهینه می

 تواند یکنواخت و یا پرتفوی قبلی باشد. می

 

 های قبل تركیب گام –گام سوم 
های توضیح داده شده حاصل  ی تطابق با الگو از ترکیب روش زمینه های ارائه شده در الگوریتم

سازی پرتفو که تا کنون انجام گرفته  های انتخاب نمونه و بهینه ( ترکیب روش1در جدول)اند.  شده

( بیانگر این است که تاکنون الگوریتمی در آن زمینه مطرح نشده -های ) نشان داده شده است. خانه

 است.

 CORN-Uباشد. در الگوریتم می CORN-Kو  CORN-Uشامل دو الگوریتم  CORNالگوریتم 

شود تابع یکنواخت بوده و در واقع به هریک های مشابه نسبت داده میکه به اندیس  Piتابع احتمال 

نمونه که شباهت بیشتری به  CORN-K ،kشود. اما در الگوریتم ها وزن یکسان داده میاز اندیس

 شود.های مساوی نسبت داده مینمونه وزن kانتخاب شده و به این نمونه اخیر دارند 
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 ی تحقیقات صورت گرفته در رویكردهای تطابق با الگو خلاصه -1 جدول

 سازی پورتفو بهینه
 های انتخاب نمونه تكنیک

 همبستگی ترین همسایه نزدیک كرنل هیستوگرام

B لگاریتم بهینه
H
:CH+UL B

K
:CK+UL B

NN
 : CN+UL CORN:CC+UL 

B - نیمه لگاریتم بهینه
S
 : CK+US - - 

B - مارکویتز
M

 : CK+UM - - 
GV - B

GV
 : CK+UR - - 

 

 روش شناسی پژوهش -3

ای که پژوهش پیش رو با مطالعات گذشته دارد این است که در گام انتخاب نمونه از  تفاوت عمده

 است. خوشه بندی طیفی استفاده شده

ها ها بر اساس تشابه آنهای داده کاوی است که به منظور افراز داده روشخوشه بندی یکی از 

شود که تاحد امکان دارای  ها اطلاق می ای از داده گیرد. یک خوشه به مجموعهمورد استفاده قرار می

هایی است که  ها به گروه بیشترین تشابه نسبت به هم هستند. خوشه بندی در واقع افراز داده

ها کمترین  ه از جهات خاصی به یکدیگر شباهت داشته و با اعضای سایر خوشهاعضای هر گرو

ی همبستگی بین دو داده  شباهت را دارند. معیار شباهت در اینجا همبستگی است. با محاسبه

ها را در یک  توان آن توان فهمید تا چه اندازه این دو داده به هم شباهت دارند و بر این اساس می می

 د.خوشه قرار دا

  ی ، خوشه بندی طیفی است که از مقادیر و بردارهای ویژهبندی های خوشه  یکی از تکنیک

که  kداده و مقدار  nکند. ورودی این الگوریتم  ها برای خوشه بندی استفاده می ماتریس تشابه داده

واصل ها با استفاده از ف باشد. ماتریس تشابه داده کند، می های خروجی را مشخص می تعداد خوشه

در  ها تشکیل شده و شامل ارزیابی کمی از تشابه نسبی هر جفت از نقاط مجموعه است. بین داده

ای که متناظر با  بردار ویژه kها ساخته شده و با استفاده از ماتریس تشابه داده Aابتدا ماتریس 

کنار هم  آید. سپس بردارهای ویژه به صورت ستونی در بیشترین مقادیر ویژه هستند، به دست می

سازی ماتریس به دست آمده هر سطر از  دهند. پس از نرمال قرار گرفته و تشکیل ماتریس می

بعدی خواهدبود. این نقاط جدید به دست آمده را با  kماتریس جدید نماینده یک نقطه در فضای 

کنیم. هر نقطه  خوشه بندی می k-Meansبندی از جمله   های استاندارد خوشه کمک یکی از روش

های اصلی است و با توجه به این که نقطه جدید در کدام  جدید به دست آمده نماینده یکی از داده

-kخوشه قرار گرفته است، داده اصلی متناظر با آن هم در همان خوشه قرار خواهد گرفت. در روش 

Means  تعدادk ی  به عنوان نماینده ها نمونه به طور تصادفی از میان کل نمونهk  خوشه انتخاب
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نماینده  kمانده را با  های باقی خواهند شد. با استفاده از معیار تشابه، شباهت هر یک از نمونه

آید. پس از  تر بود، به عضویت آن خوشه در می کنیم و نمونه مورد نظر به هر یک شبیه محاسبه می

گردد.  ی جدیدی انتخاب می ای خوشه نمایندهی میانگین میان اعض آن برای هر خوشه، با محاسبه

های خود را تغییر ندهند، ادامه  ها خوشه تواند تا هنگامی که دیگر هیچ یک از نمونه این فرآیند می

 پیدا کند.

در این پژوهش از اصل تطابق با الگو استفاده شده است. بردار نسبت قیمتی برای تعدادی سهم 

های  نی در یک ماتریس قرار گرفته که بخشی از آن به عنوان دادهو به ازای تعداد مشخصی دوره زما

شود. همان طور که بیان شد این اصل شامل  و بخش دیگری برای تست مدل استفاده می 14تاریخی

 دو گام است: انتخاب نمونه و بهینه سازی پرتفو. 

ده شده است. در این پژوهش برای انتخاب نمونه در گام اول از روش خوشه بندی طیفی استفا

لی و همکاران ثابت کردند که بهترین معیار تشابه در انتخاب نمونه همبستگی است و بر همین 

اساس خوشه بندی انجام شده در این پژوهش بر اساس همبستگی است. ابتدا اندازه پنجره زمانی 

را بر اساس این های زمانی  شود و الگوریتم، پنجره زمانی اخیر و سایر پنجره توسط کاربر تعیین می

شود. به  ی بهینه برای انجام فرآیند خوشه بندی تعیین می کند. سپس تعداد خوشه اندازه تولید می

ها، به ازای هر کدام به تعداد  الی جذر تعداد داده 2های  این صورت که خوشه بندی با تعداد خوشه

ی بهینه خواهد  د تعداد خوشهرا حداکثر کن 15ای که تابع سیلهوت شود و تعداد خوشه زیاد تکرار می

 بود.

ی قبل تعیین  ای که در مرحله ی بهینه بندی را با تعداد خوشه ی بعد، الگوریتم خوشه در مرحله

مواقع با آخرین داده، یعنی پنجره زمانی  α%هایی که در  دهد و داده شد به تعداد زیاد انجام می

 شوند.  انتخاب می cی  عضو مجموعه های مشابه و خوشه بوده اند به عنوان داده اخیر، هم

ی  های مشابه و داده ها از همبستگی میان دادهPiهای مشابه، برای تعیین  پس از انتخاب نمونه

ی اخیر داشته  ای که همبستگی بیشتری با داده شود به این صورت که هر داده اخیر استفاده می

اوزان برابر با یک باشد. به این ترتیب با باشد وزن بیشتری خواهد داشت و البته لازم است که جمع 

 شود. ی اخیر وزن هر داده مشخص می های مشابه با داده نرمال سازی همبستگی داده

کنیم. در اینجا از روش لگاریتم  های مشابه انتخاب می در گام دوم پرتفوی بهینه را بر اساس نمونه

 به صورت زیر است:بهینه برای انتخاب پرتفو استفاده شده است و تابع هدف 

 

(17              )  (   (  
 ))   {       |       (  

 )}   ∑             (  
 )   
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ی اخیر پیدا نشود،  ی مشابهی با داده های مشابه، هیچ داده اگر در گام اول، یعنی انتخاب نمونه

اول استفاده از الگوریتم باشیم، کند که روز مشابهی یافت نشده و اگر در روز  الگوریتم اعلام می

کند و  ی قبل تغییری نمی گیرد، در غیر این صورت پرتفوی دوره ها تعلق می های برابر به سهم نسبت

 شود. همان پرتفو حفظ می

برای سرمایه گذاری  (*B)آمده از بخش بهینه سازی  های به دست  در ابتدای هر دوره، نسبت

جه به تغییرات قیمت رخ داده شده در سهم، نسبتی از سرمایه که چاپ شده و در انتهای دوره با تو

ی مشابهی در گذشته  شود. در واقع زمانی که نمونه محاسبه و چاپ می Badjدر هر سهم قرار دارد 

ی آتی اعلام  دوره قبل به عنوان پرتفوی دوره Badjماند،  یافت نشده و پرتفو بدون تغییر باقی می

ی  تا آن دوره محاسبه و چاپ شده و دوره Total Returnشود. همچنین در انتهای هر دوره،  می

شود. در نهایت پس از پایان  های تاریخی اضافه می مذکور از بخش تست مدل خارج شده و به داده

 .شود ی مذکور محاسبه میالگوریتم برای تمام مدت تست، معیارهای ارزیاب

 ای از الگوریتم به صورت نموداری برای درک بهتر ارائه شده است: در شکل زیر خلاصه
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 های پژوهش یافته -4

گذاری با استفاده از الگوریتم  در این بخش یک مثال عددی برای انتخاب آنلاین سبد سرمایه

تر از بورس نیویورک انتخاب شده و  فعالسهم  2۲شود. بدین منظور  توسعه داده شده ارائه می

، استخراج شده است. 2۲17تا آوریل  2۲19ها، یعنی از آوریل  های پایانی یک سال اخیر آن قیمت

های تاریخی قرار  ها در بخش تست مدل و نیم دیگر در بخش داده برای اجرای مدل، نیمی از داده

گذاری در هر روز تعیین  های سرمایه ماه نسبت 9ای اند. به عبارتی، با استفاده از الگوریتم بر گرفته

ی پنجره  ها روزانه بوده و اندازه ماه به دست آمده است. در این مثال دوره 9شده و بازدهی پرتفو در 

تر در نظر نگرفتن نقدشوندگی  های فعال روز در نظر گرفته شده است. علت انتخاب سهم 4زمانی 

تر که نقدشوندگی بالاتری دارند استفاده  های فعال آن از سهم سهم در مدل است و برای کاهش اثر

 شده است.

( ارائه شده است. همچنین 2با توجه به توضیحات ارائه شده، نتایج حاصل از الگوریتم در جدول)

باشد، نتایج حاصل از  می CORNبا توجه به اینکه الگوریتم ارائه شده الهام گرفته از الگوریتم 

مقایسه شده تا بهبود آن نسبت به هر دو الگوریتم  CORN-Kو  CORN-Uهای وریتمالگوریتم با الگ

 قابل مشاهده باشد. 

 

 های موجود مقایسه نتایج حاصل از مدل پیشنهادی و الگوریتم -2 جدول

 CORN-U CORN-K روش پیشنهادی معیارهای ارزیابی

 2222 1237 1222 (Sn)ارزش تجمعی سبد 

 4216 ۲222 2254 (APY)درصد عایدی سالیانه 

 ۲236 ۲244 ۲249 های سبد سهام انحراف معیار سالیانه بازدهی

 9242 1262 62۲3 نسبت شارپ سالیانه

 

با توجه به جدول، ارزش تجمعی سبد در طی مدت شش ماه تست با استفاده از روش 

قابل توجهی با است که همان طور که از جدول مشخص است به میزان  2222پیشنهادی برابر با 

های ارائه شده در گذشته تفاوت دارد و این حاکی از بهبود الگوریتم ارائه شده نسبت به الگوریتم

های پیشین است. به تبع ارزش تجمعی سبد، درصد عایدی سالیانه الگوریتم ارائه شده نیز الگوریتم

است. در ارزیابی مطلوبیت یک  4216های گذشته و برابر با به میزان قابل توجهی بیشتر از الگوریتم

الگوریتم، علاوه بر بازدهی، به ریسک الگوریتم نیز باید توجه داشت که در اینجا از انحراف معیار 

گیری ریسک استفاده شده است. همان طور که های سبد سهام به عنوان معیار اندازهسالیانه بازدهی
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های پیشین شتر از ریسک الگوریتمدر جدول مشخص است، ریسک الگوریتم ارائه شده کمی بی

است اما مهمترین معیار برای اندازه گیری مطلوبیت یک الگوریتم، بازده تعدیل شده نسبت به 

ریسک است که در اینجا از نسبت شارپ سالیانه به این منظور استفاده شده است. نسبت شارپ 

های ارائه شده در گذشته بالاتر است و است که از الگوریتم 62۲3سالیانه الگوریتم ارائه شده برابر با 

 ها پیشین است.این به معنی افزایش مطلوبیت الگوریتم ارائه شده در این مقاله نسبت به الگوریتم

 

 
 های موجود مقایسه نتایج بازدهی تجمعی حاصل از مدل پیشنهادی و الگوریتم -1 نمودار

 

الگوریتم صعودی بوده و همان طور که از  (، روند بازدهی تجمعی حاصل از1با توجه به نمودار)

 های پیشین بیشتر است.شکل پیداست از الگوریتم

 

 گیری و بحث نتیجه -۵

-های دادوستد الگوریتمی به جای استفاده از روش با توجه به نیاز روز افزون به استفاده از روش

این زمینه بسیار مفید و کارآمد هایی در  ی الگوریتم های تکنیکی و بنیادی، ارائههای سنتی و تحلیل

های مهم گذاری که از زمینهاست. در این پژوهش الگوریتمی در حوزه انتخاب آنلاین سبد سرمایه

-در دادوستد الگوریتمی است، توسعه داده شده است. این الگوریتم از اصل تطابق با الگو پیروی می

های پیشین مرتفع گردد. الگوریتم ارائه های الگوریتمکند و در این پژوهش سعی شده است کاستی

است که تفاوت عمده روش پیشنهادی با  CORNشده در این پژوهش الهام گرفته از الگوریتم 

نمونه مشابه به وسیله یک  CORNدر بخش انتخاب نمونه است. در الگوریتم  CORNالگوریتم 

ترتیب که همبستگی هر  شود به اینالگوریتم جست و جو ساده بر اساس همبستگی انتخاب می
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شود باشد، ای که توسط کاربر تعیین میها که با پنجره زمانی اخیر بیش از حد آستانهیک از نمونه

شود. در الگوریتم ارائه شده در این پژوهش هدف انتخاب آن نمونه به عنوان نمونه مشابه انتخاب می

ر از روش خوشه بندی طیفی که یکی تر جهت بهینه سازی پرتفو است. بدین منظوای مناسبنمونه

ای کاوی است، در بخش انتخاب نمونه استفاده شده است تا نمونههای نوین در دادهاز تکنیک

مناسب تر انتخاب شود. در این روش نیازی به تعیین حد آستانه توسط کاربر نیست و این باعث 

ل از الگوریتم، انتخاب نمونه مشابه شود. با توجه به نتایج حاصکاهش خطای انسانی در الگوریتم می

با استفاده از روش خوشه بندی منجر به بهبود نتایج الگوریتم شده است و این بدین معناست که 

نمونه مناسب تری با استفاده از این روش انتخاب شده است. البته هنوز ایراداتی به مدل وارد است 

برای مثال در نظر نگرفتن هزینه معاملاتی و ها را رفع کرد.  توان آن که با مطالعات بیشتر می

 ترین ایرادات وارد بر این الگوریتم است. نقدشوندگی از مهم
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 ها یادداشت
                                                

1
 Algorithmic Trading  

2
 Data Mining 

3
 Pattern Matching 

4
 Spectral Clustering 

5
 Manual Analysis 

6
 Follow The Winner 

7
 Follow The Loser 

8
 Anticorrelation 

9
 Passive-Aggressive Mean Reversion (PAMR) 

10
 Annualized Percentage Yield 

11
 Partitions 

12
 Taylor Expansion 

13
 GV-type 

14
 Train 

15
 Silhouette 

 


