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 نشریـه علمـی
 دانش مالی تحليل اوراق بهادار

 و پنجم چهلشماره سال سيزدهم،  

 9911بهار 

 

 

انتخاب سبد سهام با بکارگیری الگوریتم کلونی مصنوعی زنبور و 

 ی آن با الگوریتم های ژنتیک و مورچگان  مقایسه
 

 1محمود رحمانی 

 2عراقیمریم خلیلی    

 3هاشم نیکومرام   

 

 

  چکیده

تصمیم گیری  در زمینه سرمایه گذاری یکی از مسائل اساسی در مدیریت مالی است . وقتی که سرمایه گذار 

با گزینه های مختلفی جهت سرمایه گذاری روبرو می گردد بایستی در مورد تعداد دارایی های انتخابی و میزان 

از آن ها تصمیم گیری نماید. انتخاب ابزار و تکنیک های که بتواند سبدسهام سرمایه گذاری بر روی هر کدام 

مناسب را تشکیل دهد یکی از اهداف اصلی دنیای سرمایه گذاری است در این مطالعه جهت کمک به تصمیم 

ه گیری مطلوب در انتخاب سهام موجود در سبد براساس مدل مارکویتز از الگوریتم کلونی مصنوعی زنبوراستفاد

شده است و برای تعیین کارایی این الگوریتم معیار شارپ، معیار ترینر و ریسک نامطلوب آن محاسبه و با سبد 

نمونه آماری پژوهش شامل شرکت  .تشکیل شده از الگوریتم های ژنتیک و کلونی مورچگان مقایسه گردیده است

است که به روش حذف سیستماتیک  4831تا  4831های فعال پذیرفته شده، در بورس اوراق بهادار تهران از سال 

انتخاب گردیده اند. نتایج پژوهش نشان     می دهد معیار شارپ سبدسهام تشکیل شده از طریق  الگوریتم کلونی 

مصنوعی زنبور نسبت به الگوریتم های ژنتیک و مورچگان عملکرد بهتری دارد، اما هرچند معیار ترینر و ریسک 

ل شده از طریق الگوریتم کلونی مصنوعی زنبور عملکرد بهتری داشته، ولی از لحاظ نامطلوب سبد سهام تشکی

 .آماری این اختلاف معنادار نبوده است

 

 .مصنوعی زنبور، الگوریتم ژنتیک، الگوریتم کلونی مورچگانسبد سهام، الگوریتم کلونی كلیدي: هاي هواژ
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 مقدمه -1
تخصیص دارایی های مختلف به سبد سهام ، یکیی  

از مسائل اساسی در بازار سرمایه و مدیریت مالی مدرن 

است. سبد سیهام شیامل اوراق بهیادار متعیدد هماننید      

سهام، اوراق بدهی و سهام صندوق های سرمایه گذاری  

(. بهینه سازی موضیوعی  2002است) فبوزی و دیگران، 

ین جواب برای مسیلله بیا   است که به دنبال یافتن بهتر

توجه بیه اهیداف و محیدودیت هیا میی باشید)کارابوگا       

(. مییارکویتز بییرای اولییین بییار یییک  2041وگورکمییل، 

چهارچوب کمی برای انتخیاب پرتفیوی ارائیه نمیود. در     

این چهیارچوب جیذابیت سیرمایه گیذاری براسیاس دو      

عامل ریسک و بازده تعیین می گردد و ریسک براساس 

س کوواریانس تعریف می شود)مارکویتز، ماتریس واریان

(. این رویکرد کاسیتی هیای متعیددی دارد، کیه     4322

عمده ترین آن ها عبارتند از: اول جمع آوری اطلاعیات  

کافی در مورد ریسک و بیازدهی. دوم ایین میدل بیرای     

مدلسازی در دنیای واقعی بسیار ساده می باشد چرا که 

عامله ، میدیریت  تمامی ویژگی ها از قبیل هزینه های م

قیمت و ... را دربرنمیی گییرد. سیوم، تخمیین بیازده و      

ریسک با استفاده از داده های قیدیمی دارای خطاهیای   

 (.  2003اندازه گیری می باشند )تالو و رولی ، 

علاوه برموارد فیوق در صیورت اضیافه کیردن ییک      

محدودیت به مدل اولیه فرمول بندی وحل مسئله پایه 

ها و شود. به همین دلیل تکنیکرمیتسبد سهام مشکل

نتیایج رضیایت بخشیی راارائیه      "های سنتی لزوماروش

همین دلیل درسیالهای اخییر اسیتفاده از    نمی کنند، به

دلیل ارائه نتایج امیدوار کننیده  های فرا ابتکاری بهروش

هیای فراابتکیاری در   اند. الگیوریتم مورد توجه قرارگرفته

اند. ایین  سازی توسعه یافتهواقع برای حل مسائل بهینه

هیای ماننید:   توانند با توجیه بیه ویژگیی   ها میالگوریتم

هیای مختلفیی   جمعیت، تصادفی، قطعی وغیره به گروه

های فرا ابتکاری به عنوان  یک طبقه بندی شوند. روش

ای از راه شوند که با مجموعیه فرآیند تکراری تعریف می

-آنها تلاش میی ها سروکار دارند و در جهت بهبود حل

هیای فراابتکیاری ایین    کنند . نکته کلیدی در الگیوریتم 

حیل  هیا علییرغم ارائیه ییک راه    است که ایین الگیوریتم  

حیل بهینیه را تییمین    ، یافتن راه "رضایت بخش لزوما

 کنند.نمی

هیای تکیاملی، کیه بیرای     ترین الگیوریتم از محبوب

مسئله انتخاب سیبد سیهام بکارگرفتیه شیده الگیوریتم      

(. اخیییراب برخییی   2002یییک اسییت )لییین و لیییو ،   ژنت

هییای فییرا ابتکییاری  ازتحقیقییات بییا اسییتفاده از روش 

-مسیئله بهینیه  های هوش مصنوعی برای حلوالگوریتم

اند، از جملیه: آرنیون ،    سازی سبدسهام بکارگرفته شده

لوارشی و تتامنزی اولین محققینی بودند کیه الگیوریتم   

کیار برنید)   سبدسیهام بیه  سیازی  ژنتیک را بیرای بهینیه  

(. فیلدسیییند و 4338آرنیییون، لوارشیییی و تتیییامنزی ، 

سیازی سبدسیهام را بیا درنررگیرفتن     همکاران، بهینیه 

محدودیت تعیداد داراییی در سبدسیهام بیا اسیتفاده از      

الگوریتم ژنتیک را حل نمودنید )فیلید سیند، ماتیاکو ،     

عصبی را برای حل (. فرناندز الگوریتم شبکه2001پنک،

سیازی پرتفیوی میورد اسیتفاده قیرارداده      ه بهینیه مسئل

های دیگر مقایسه نمود ونشان داد ونتایج آن را با روش

هییا بهتیر اسییت  نتیایج اییین الگیوریتم ازسییایر الگیوریتم   

( با در 2000(. چانگ ودیگران )2002)فرناندز و گومز ،

نررگییرفتن محییدودیت کاردینییال ازطریییق میییانگین   

هیای فراابتکیاری شیامل    مواریانس وبکارگیری الگیوریت 

سیازی  ژنتیک ، تابوسرچ و الگوریتم تبرید شبیهالگوریتم

 اند.  سازی سبدسهام پرداختهشده به بهینه

-های فوق برای حل مسیلله بهینیه  هرکدام از روش

خود هستند. بیا  سازی پرتفوی دارای مزایای مختص به

این حال هرکیدام از ایین روشیها کمبودهیای دارنید از      

دام افتیادن  سرعت همگرایی کندتر، بهتوان بهجمله می

دربهینیییه محلیییی اشیییاره نمیییود )وانیییگ ، یانیییگ و  

(. برای غلبه براین مشکلات دراین مقالیه  2048(کانگ،

سییازی الگییوریتم کلییونی مصیینوعی زنبییور بییرای بهینییه

سبدسییهام پیشیینهاد شییده اسییت. الگییوریتم کلییونی    

ن بار مصنوعی زنبور یک الگوریتم جستجو است که اولی

بوسیله کارابوگا ارائه گردیده اسیت  و از   2002در سال 

هیای زنبیور   شبیه سازی رفتار جستجوی غیذای گیروه  

(. دراین الگوریتم، 2002نماید) کارابوگا،عسل تقلید می

متغیرهای مسئله به عنوان موقعیت منبع غذایی درنرر 
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4شوند. مقدار شهدگرفته می
دهنده منبع غذایی، نشان  

هیای  حل است. الگوریتمحتمالی و یا برازندگی راهتابع ا

کلونی مصنوعی زنبور پس از معرفی به مجیامع عملیی،   

های وییژه بیرای حیل مسیائل     دلیل دارا بودن قابلیتبه

بهینه سازی مورد استقبال قرارگرفته اسیت. از ایین رو   

اهمیت این تحقیق استفاده ازمدلی است که با استفاده 

رعت ودقت حل میدل را افیزایش،   از آن بصورت کارا س

سرمایه گذاران و مدیران سیرمایه گیذاری را در جهیت    

تصمیم گیری مناسب یاری نماید. در این راسیتا بیرای   

تعیییین کییارایی الگییوریتم ارائییه شییده عملکییرد آن بییا  

 الگوریتم ژنتیک و کلونی مورچگان مقایسه شده است.  

 

 مبانی نظري و مروري بر پیشینه پژوهش -2

 پیشینه پژوهش -2-1
-( مدلی را بیه منریور بهینیه   4322هری مارکویتز)

سازی سدسهام براساس میانگین بازده و ریسیک ارائیه   

کارسبدی اسیت  گذارینمود، بر اساس این مدل سرمایه

که درسطح معینی از ریسک دارای بازده بیشتری و ییا  

به ازای سطح معینیی از بیازده دارای کمتیرین ریسیک     

( یک الگوریتم ژنتییک در  4338یگران)ود2 آرنون باشد.

انتخاب سبدسهام براساس نیم وارییانس ارائیه دادنید و    

-آن را بر روی پانزده داراییی آزمیون نمودنید و نتیجیه    

گرفتند که الگوریتم ژنتیک در این زمینه دارای کارایی 

باشد. از الگوریتم ژنتیک برای انتخاب پرتفوی سهام می

اسیتفاده نمیوده و نتیجیه    با معیارهای میدل میارکویتز   

گرفتند که الگیوریتم ازکیارایی مزم بیرای حیل مسیلله      

( برای رفع محدودیت هیای  2002) 8انتخاب دارد. دنگ

توابع مورد استفاده درانتخاب سبدسهام مانند: شیکل و  

زمییان بربییودن حییل مسییائل غیرخطییی، رویییه هییا و    

پارامترهییای پیدیییده و نییاملموس محاسییباتی و عییدم  

ری در استفاده از متغیرهای مؤثر الگیوریتم  انعطاف پذی

( الهیام از رفتیار   2002ژنتیک را پیشنهاد نمیود. یانیگ)  

زنبور عسل درطبیعت، یک الگیوریتم کلیونی مصینوعی    

زنبورعسل را برای حل توابع بهینه سازی معرفی نمیود  

و تحقیقات وی حیاکی از آن اسیت کیه ایین الگیوریتم      

اسیت. کارابوگیا و    نسبت به الگوریتم ژنتییک کارآمیدتر  

( بییرای بهینییه سییازی توابییع عییددی  2002باسییتور )

الگییوریتم  کلییونی زنبورعسییل را معرفییی و نتییایج اییین 

های ژنتیک وبهینه سیازی تجمعیی   الگوریتم با الگوریتم

ذرات مقایسییه نمودنیید ونتیجییه گرفتنیید الگییوریتم     

زنبورعسل بر دیگر الگوریتم هیا برتیری دارد. چانیگ و    

از الگوریتم ژنتییک بیرای حیل مسیلله     ( 2003دیگران)

سازی سبدسهام براساس معیارهای میانگین بازده بهینه

واریانس ونیم واریانس استفاده ونتیجه گرفتند که سبد 

سهام با اندازه کوچیک نسیبت بیه سیبدهای بزرگتیری      

( با اسیتفاده  2042کارایی بیشتری دارد. وانگ ودیگران)

ا درنررگییرفتن از الگییوریتم کلییونی مصیینوعی زنبییور بیی

محییدودیت تعییداد دارایییی درسییبد بییه بهینییه سییازی  

سبدسهام پرداختند و نتیجه گرفتند که ایین الگیوریتم   

 باشد.دارای کارایی بسیار بامیی می

سازی سبدسهام از ( برای بهینه2041توبا وباکانین)

الگوریتم کلونی مصنوعی زنبور براساس میدل مییانگین   

ودیت مقیداری اسیتفاده   واریانس با درنررگرفتن محید 

-نمودند، و نتایج آن را با الگوریتم های ژنتییک، شیبیه  

سازی آنلینگ، تابوسرچ)جسیتجوی ممنوعیه( وحرکیت    

تجمعییی ذرات مقایسییه نمودنیید ونتیجییه گرفتنیید کییه  

الگوریتم کلونی مصنوعی زنبور ازکارایی بامتر برخوردار 

 باشد.می

عی ای الگوریتم کلونی مصینو ( درمطالعه2042چن)

زنبور را برای بهینه سازی سبدسیهام بیا درنررگیرفتن    

محدودیت بودجه بکارگرفته است ونتیجیه گرفیت کیه    

های سنتی فاقید کیارایی مزم   برای چنین مسائلی مدل

باشند، اما الگوریتم اصیلا  شیده کلیونی مصینوعی     می

 باشد.زنبور برای حل این مسائل دارای کارایی مزم می

بیرای انتخیاب پرتفیوی    ( 4832محمدی اسیتخری) 

سهام در بورس اوراق بهادار تهیران بیا اهیداف حیداک ر     

بازدهی و حداقل واریانس از الگوریتم ژنتییک اسیتفاده   

( درپژوهشیی  4831فیرد ودیگیران)  نموده اسیت. تقیوی  

ارائه ییک الگیوریتم فیرا ابتکیاری جهیت      »تحت عنوان 

های عیدد  انتخاب سبد سهام با درنررگرفتن محدودیت

از الگوریتم ژنتیک جهت اتخیاب سیبد سیهام    « صحیح

گیری نمودند الگوریتم ژنتیک هماننید  استفاده و نتیجه
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خیوبی حیل   مدل مارکویتز مسلله سبد سهام مقید را به

ای تحیت  ( درمطالعیه 4833نماید. مومیی وطیالبی) می

هیای فیرا   انتخاب سبد سهام با استفاده از روش»عنوان 

ای تشکیل شیده توسی    مقایسه آن باسبده ابتکاری  و

بیا  « تازه کارها دربورس اوراق بهیادار تهیران   خبرگان و

شرکت برتر پرداختند و نتیجیه گرفتنید    20استفاده از 

متوس  عملکرد سبدهای منتخیب خبرگیان وعملکیرد    

هیای فراابتکیاری )ژنتییک( تفیاوت معنیاداری      الگوریتم

وجود ندارد. ولی هر دو رویکرد عملکرد بهتیری نسیبت   

تفوی بازار داشته انید. امیا متوسی  عملکیرد تیازه      به پر

 کارها با این دو رویکرد تفاوت معناداری دارد.

( بیه بررسیی عملکیرد    4838فلا  شمس ودیگران)

معیارهای متفیاوت ریسیک در انتخیاب وبهینیه سیازی      

-سبدسهام با استفاده از الگوریتم مورچگیان درشیرکت  

 هییای پذیرفتییه شیید دربییورس اوراق بهییادار تهییران    

پرداختنیید. معیارهییای ریسییک شییامل واریییانس، نیمییه 

واریانس، و ارزش درمعرض ریسیک و ارزش درمعیرض   

ریسک احتمالی بوده است. نتایج نشیان داد کیه معییار    

ارزش درمعرض ریسیک احتمیالی قیادر اسیت سیطو       

بامتری بیازده را بیا حیداقل نمیودن ارزش در معیرض      

یین معییار   چنین اریسک احتمالی به ارمغان آورد، وهم

برای اجرای مدل بیشترین زمان را بیه خیود اختصیا     

 داده است.

( در مطالعیه ای  4838کیانی هرچگیانی و دیگیران)  

تحت عنوان بهینه سازی سبد سیهام براسیاس حیداقل    

سطح پذیرش ریسک کیل و اجیزای آن بیا اسیتفاده از     

الگوریتم ژنتیک، به مقایسه ی مرز کیارای سیبد سیهام    

وریتم ژنتیییک و روش هییای دقیییق بییا اسییتفاده از الگیی

پرداختند و نتیجه گرفتند مرزای کارای بهینه به دست 

آمده با استفاده از الگوریتم ژنتیک با مرزکارای حاصیل  

از روش حل دقیق برابر بوده است. اسلامی بیگیدگلی و  

( در بهینییه سییازی سییبد سییرمایه 4838طیبییی ثییانی)

ده از گذاری بر اساس ارزش در معرض ریسک با اسیتفا 

الگوریتم کلونی مورچگان بیا درنررگیرفتن محیدودیت    

دهد بکیارگیری  عدد صحیح پرداختند و نتایج نشان می

این این الگیوریتم نسیبت بیه الگیوریتم ژنتییک نتیایج       

( در 4838بهتری بدسیت میی آورد. سیینایی و زمیانی)    

مطالعیییه ای الگیییوریتم ژنتییییک و زنبوعسیییل را بیییا   

ادیر معییاملاتی درنررگییرفتن محییدودیت حییداقل مقیی 

براساس مدل مارکویتز برای انتخاب سیبد سیهام بکیار    

گرفتند، مقایسه عملکرد الگوریتم هیای میذکور نشیان    

 می دهد، الگوریتم زنبور عسل کارایی بامتری دارد.

( برای انتخاب سبد سهام بیر  2041راعی و دیگران)

اساس معیارهای متفاوت الگوریتم کلونی زنبور  را بکیار  

معیارهای انتخاب سبد سیهام عبیارت ودنید از     بردند و

مییدل میییانگین واریییانس مییارکویتز، نیمییه واریییانس،   

میییانگین انحییراف مطلییق و میییانگین واریییانس بییا      

درنررگرفتن چولگی، نتایج نشیان میی دهید الگیوریتم     

کلونی مصنوعی زنبور دارای کارایی برای مسائل بهینیه  

 سازی می باشد.

 

 مسازي سبدسهابهینه -2-2
-انتخاب پرتفوی مسلله ای است که مشیخص میی  

سازد یک سرمایه گذار چگونه نقدینگی خود را با توجه 

هییای مختلییف بییه اهییداف بییازده وریسییک بییه دارایییی 

یک سبد رضایت بخش از مجموعیه  اختصا  دهد تا به

(. ترکیب سیبد میوردنرر   2003ها برسد )اونی ، دارایی

-وغیرمرتب  سیرمایه تواند حاصل تصمیمات اتفاقی می

رییزی سینجیده باشید)ابزری و    گذاری، یا نتیجه برنامیه 

بتوانید  هیای کیه  (. انتخاب ابزار وتکنییک 4831دیگران، 

گیذاری  سبد سهام را تشکیل دهد، آرزو دنیای سیرمایه 

(. هییدف اصییلی درمییدل پرتفییوی 4823اسییت )راعییی، 

گذار در انتخاب پرتفوی بهینه با توجیه  کمک به سرمایه

جیحیات وعلائیق وی و همدنیین شیرای  محیی       به تر

تصمیم می باشد. مشهورترین و متداول تیرین رویکیرد   

در مورد انتخاب سیبد سیهام میدل مییانگین وارییانس      

مدل هری کویتز است که در این مدل ریسک سیرمایه  

گذاری نه تنها براساس انحراف معیار یک سیهم ، بلکیه   

باشید  باتوجه به ریسک مجموعه سیرمایه گیذاری میی    

(. در مدل مارکوتیز حیداقل نمیودن   4323)مارکویتز ، 

ریسک مجموعه  سهام بعنوان هیدف و بیازده پرتفیوی    
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بعنوان یک محدودیت در نرر گرفته شده . که در ایین  

 تحقیق این مدل به شکل زیرتعریف شده است .

(4) 

     ∑∑        (     )
 ∑    

 

   

 

   

 

   

 

 

    
∑      

                                                            

 

                   )              

 

N  تعداد دارایی های موجود : Ri متوس  بازده دارایی :

i  امXi متغیروزن )نسبت سرمایه گذاری دردارایی :i  ام

             به کل سرمایه گذاری(
: کو وارییانس بیین    

 jو  iبازده سهام 

∑محیدودیت        
تییمین میی کنید کیه تمییام         

سییرمایه در دسییترس اسییت و در اییین روش هییدف بییه 

حداقل رساندن ریسیک پرتفیوی بیرای بدسیت آوردن     

 بازده موردانترار می باشد.

 

 (ABC)الگوریتم كلونی مصنوعی زنبور -2-3

الگییوریتم کلییونی مصیینوعی زنبییور یییک الگییوریتم  

بوسییله   2002جستجو اسیت کیه اولیین بیار در سیال      

کارابوگییا معرفییی گردییید و از شییبیه سییازی رفتییار     

جستجوی غذای گیروه هیای زنبیور عسیل در طبیعیت      

(. بعد از معرفی ایین  2002الهام گرفته است )کارابوگا ، 

شیده و   الگوریتم بوسیله محققین مختلفی بکار گرفتیه 

کارایی آن تلیید گردیده است. کارابوگا و باستو  برای 

بهینه سازی توابع عددی از این شیوه استفاده نمیوده و  

آن را با الگوریتم های ژنتیک، تجمعی ذرات مقایسیه و  

دارای عملکرد بهتری  ABCنتیجه گرفتند که الگوریتم 

(. کارابوگییا و آکییای 2002اسییت )کارابوگییا ، باسییتو  ،

(، 2003(، لین و لی )2040(،  مام و همکاران )2003)

( رویزو 2044( چو و همکاران )2040آکای و کارابوگا )

( از الگییوریتم 2044( ، وو و همکییاران )2044و ازپییارا)

ABC    برای حل مسائل بهینه سازی اسیتفاده نمیوده و

 نتیجه گرفتند این الگوریتم دارای کارکرد بهتری است.

غیرهییای مسییئله بییه عنییوان  در اییین الگییوریتم مت

موقعیت منبع غذایی در نرر گرفتیه میی شیود، مقیدار     

شهد منبع غذایی ، نشان دهنده احتمال و یا برازنیدگی  

راه حل است. هر منبع غذایی تنها به وسیله یک زنبیور  

استخراج می شود و بیه عبیارت دیگیر، تعیداد      1 کارگر

امیون  زنبورهای کارگر برابر با تعیداد منیابع غیذایی پیر   

اسیت. ایین الگیوریتم از سیه گیروه زنبورهیای        2 کنیدو 

کارگر، تماشاگر و پیشیاهنگ تشیکیل شیده اسیت .در     

ابتدا مجموعیه ای از منیابع غیذایی بیه طیور تصیادفی       

انتخاب می شوند. زنبورهای کیارگر بیه منیابع مراجعیه     

کرده و میزان شهد آن ها را محاسبه می کنند. سیسس  

ته و اطلاعیات خیود را بیا    این زنبورها به کنیدو بازگشی  

دیگر زنبورها )تماشاگران، به اشیترا  میی گذارنید. در    

مرحله دوم بعداز تبادل اطلاعات هیر زنبیور کیارگر بیه     

سمت منبعی که دیده اسیت میی رود، و ممکین اسیت     

براساس اطلاعات دیداری که از محی  میی گییرد ییک    

منبع جدید در همسیایگی منبیع قبلیی انتخیاب کنید،      

ی که زنبور با توجه به رنگ و نوع گل تصمیم بدین معن

می گیرد که بیه همیان منبیع قبلیی بیرود و ییا منبیع        

جدیدی انتخاب نماید. در مرحلیه سیوم تماشیاگران بیا     

توجه به اطلاعاتی که از زنبورهای کارگر در محل رقص 

گرفته اند یک محدوده منبع غیذایی را برمبنیای شیهد    

نبع پاییانی پیذیرد   آن ترجیح می دهند.زمانی که یک م

یا تر  شود یک منبیع جدیید کیه بیه طیور تصیادفی       

توس  پیشاهنگان یافت شده است ، جایگزین می شود 

 این چرخه تا برآورده شدن نیازها تکرار خواهدشد.

در این مدل در هر چرخه حداک ر ییک پیشیاهنگ   

وجود دارد و تعداد زنبورهای کارگر و تماشاگران برابیر  

با ییک جمعییت اولییه از جیواب      ABCاست. الگوریتم 

های تصادفی آغاز می شود. بیا اسیتفاده از تکیرار ییک     

فرایند سعی در بهبود جواب های تصادفی میی کنید و   

 ( ایجاد می شود.2جمعیت اولیه طبق رابطه شماره )

(2) 
       

             (  
      

   )                                        
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انیدازه جمعییت اولییه و     i=1, 2, … , Sn ،Snکه در آن 

j=1, 2, … , D  که در آنD  تعداد پارامتر و  
حد     

  پییایین و 
حییدبامی مقییادیر پارامترهییای مسییئله     

هستند و نحوه کارکرد هر کدام از زنبورها به شر  زییر  

 می باشد:

 

 فاز زنبور كارگر -2-3-1
در فاز زنبور کارگر ، هر زنبور کارگر به جسیتجوی  

راه حل در همسایگی راه حیل موجیود در حافریه میی     

 )راه Xi,jپردازد، به این معنا که در ایین فیاز بیرای هیر     

( طبیق  Vjحیل در حافریه( ، ییک همسیایگی جدیید )     

 ( تولید می شود: 8رابطه شماره )

(8)                                         
                (       ) 

 

یییک     ،  k=1, 2,…,Sn،       کییه در آن 

بصییورت  kدر جمعیییت اسییت و     همسییایگی بییرای 

یک عدد تصادفی در        تصادفی انتخاب می شود و 

( است ، در نهاییت بیا انتخیاب حریصیانه     -4و4فاصله )

آن یکی که شایسته      ،      مبتنی برشایستگی بین 

تر است انتخاب می شود، و مقدار شایستگی هرراه حل 

 :( محاسبه می شود1از طریق رابطه شماره )

(1) 

     {

 

       
                        

                                  

   

 

 مقدار تابع هدف برای راه حل است .f(xi)که در آن 

بعد ازاتمام فرایند جسیتجو، تماشیاگران اطلاعیات    

هر کدم از زنبورهای کارگر را ارزیابی می کنند و با یک 

، کیفیت شهد منبع )راه حل( ا میزاناحتمال متناسب ب

یکی از منابع غذایی را انتخاب می کنند. این احتمال از 

 .( بدست می آید2رابطه ی شماره )

(2) 

   
    

∑     
 
   

              

میزان شایسیتگی منبیع غیذایی         در این رابطه 

تعداد راه حل هیای موجیود    SNام و  iمتناظر با زنبور 

د. در صورتی که یک منبیع پاییان پیذیرد و ییا     می باش

کیفیت یک منبع غذایی مناسب نباشد زنبور کارگر آن 

 را رها کرده و به یک پیشاهنگ تبدیل می شود.

 

 فاز زنبور ناظر -2-3-2

زنبور ناظر با انتخاب تصیادفی راه حلیی را انتخیاب    

( بییه جسییتجوی یییک 8کیرده و طبییق رابطییه شییماره ) 

حیل انتخیاب شیده میی پیردازد. و      همسایگی برای راه 

(، راه حلیی کیه شایسیتگی    1مطابق با فرمول شیماره ) 

 بیشتری دارد انتخاب می شود.

 

 فاز زنبور پیشاهنگ -2-3-3

برای جلوگیری از به دام افتادن در بهینه محلی، در 

فاز زنبور پیشاهنگ، راه حلی کیه شیمارنده آن از ییک    

کارگر مسیئول  مقدار معین کمتر باشد رها شد، وزنبور 

این راه حل به زنبور پیشاهنگ تبدیل می شود. سیسس  

با استفاده از جستجوی تصادفی مطابق با فرمول شماره 

( راه حییل جدیییدی را انتخییاب کییرده و در حافرییه  2)

جییایگزین راه حییل انتخییاب شییده مییی کنیید و مقییدار  

شمارنده راه حل حذف شده، صفر میی شیود و در هیر    

 واب نگهداری می شود.کدام الگوریتم بهترین ج

 

مراحل اجراي الگوریتم كلونی مصنوعی  -2-3-4

 زنبور
 مقدار دهی اولیه -

 ارزیابی جمعیت -

 4چرخه =  -

 تکرار -

تولید یک راه حل جدید توس  زنبور کارگر با  -

 ( و ارزیابی آن8استفاده از فرمل شماره )

راه حل جدید و قدیم را با استفاده از رابطه  -

 نمائید.( ارزیابی 1شماره )
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محاسبه ارزش احتمال راه حل ها با استفاده از  -

 (2رابطه )

برای هر زنبور ناظر یک راه حل جدید با  -

( ارائه شود و مقدار 8استفاده از رابطه شماره )

 احتمال آن محاسبه شود.

راه حل قدیم و جدید را با استفاده از رابطه  -

 ( ارزیابی نمائید.1شماره )

ور پیشاهنگ با تعیین یک حد برای زنب -

مشخص کنید که آیا راه حل رها شود و یا 

 دنبال گردد.

 جواب ها را خلاصه نمائید. -

  4چرخه = چرخه + -

می شود کار  MCNتا زمانی که چرخه برابر با   -

 را ادامه دهید.

 

 الگوریتم ژنتیک  -2-4
هلند الگوریتم ژنتیک 1 در دهه هفتاد میلادی جان

نمود، و ایده اصلی را برای بهینه سازی مهندسی مطر  

این الگوریتم انتقال خصوصیات موروثی توسی  ژن هیا   

(.این الگوریتم اصل حیات 4322می باشد )جان هلند ، 

داروین را در خصو  انتخاب مناسب ترین ها است، بیا  

یک سری اطلاعات تصادفی ساخت یافته ادغام نموده و 

یک الگوریتم جستجو ایجاد می کند )علوی قره باغی و 

(. در الگیوریتم ژنتییک بایید تعریفیی از     2002شی، بخ

بهتیر و بیدتر ارائییه نمیود، کیه اییین کیار بوسییله تییابع       

انجام می پذیرد که تابعی معمیومب نیا منفیی     2برازندگی

است که میزان سازگار بودن یک کروموزوم را نسبت به 

هدف مسئله می سنجد و معمومب در الگیوریتم ژنتییک   

مقیدار برازنیدگی تیابع هیدف      به دنبال ماکزیمم کردن

هستیم و کروموزوم ها به مشابه یکیی از افیراد جامعیه    

(. الگوریتم ژنتیک، با جمعیت اولیه 2002است )دنگ ، 

طور تصادفی ایجاد می نماید شیروع بیه عمیل    ی که به

نماید، و معمومب افرادی را انتخاب می نماید کیه بیه    می

یین الگیوریتم از   عنوان والدین برازندگی بهتری دارنید. ا 

بیرای تولیید فرزنیدانی بیا      3 و تقاطع3 دو عملگر جهش

ویژگی های متفیاوت والیدین بهیره میی جویید.جهش      

عبارت است از تغییر یک ژن به ژن دیگری،در الگوریتم 

ژنتیک جهش تغیییر کیوچکی در خصوصییات ییک راه     

حل ایجاد میی کنید، و موجیب میی گیردد گونیاگونی       

ژنتیکییی جدیییدی در جمعییت حفیید شییده و سییاختار  

جمعیت بیه وجیود آیید. و از بیه دام افتیادن در بهینیه       

 2008، 40 محلی جلوگیری می نماید )اییبن و اسیمیت  

.) 

تقاطع به ترکیب ژنتیکی دو یا چند کرومیوزوم بیه   

منرور تولید فرزند گفته می شود و این عمل باعث می 

شود از شباهت کامل فرزند به یکی از والدین جلوگیری 

 (.2003هانس و ریبرو، شود )

( مراحیل اجیرای الگیوریتم     2008ایبن و اسمیت )

 ژنتیک را به شر  زیر بیان نموده اند:

 Popsizeجامعه اولیه ای از جواب ها به اندازه  (4

 ایجاد کنید.

رویه های موجه سازی را در صورت نیاز روی  (2

 جواب های اولیه اجرا کنید.

( تا فرزند به روش تقاطع Popsize  ×Pcتعداد ) (8

 (. Pcایجاد کنید )نرخ تقاطع =  

( تا فرزند به روش Popsize  ×Pmتعداد ) (1

 (. Pmجهش تولید کنید )نرخ جهش = 

رویه های موجه سازی را در صورت نیاز روی  (2

 فرزندان حاصل از جهش و تقاطع اجرا کنید.

 به تعداد تکرار ها یک واحد اضافه کنید. (1

است به  aد تکرار میرب در صورتی که تعدا (2

 a( شوید. )3( بروید وگرنه وارد قدم )3قدم )

 عدد تصادفی است(

3) λ  از کروموزوم ها را به تصادف انتخاب کرده %

  λو روی آنها جستجوی محلی انجام دهید )

 عدد تصادفی است(

 فرایند به روزرسانی جامعه را انجام دهید. (3

در صورتی که شرای  توقف الگوریتم برقرار  (40

است توقف کرده و بهترین جوای به دست 

( 8آمده را گزارش کنید وگرنه به قدم )

 برگردید.
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 الگوریتم كلونی مورچگان -2-5
11 

ایده اصلی استفاده از رفتار مورچه هیا در طبیعیت   

 4334برای حل مسائل بهینه سازی اولین بار در سیال  

توس  مارکودوریگو به منرور ارائه الگوریتمی برای حل 

ه فروشنده دوره گرد به کیار گرفتیه شیده اسیت.     مسلل

(. الگیوریتم هیای   4334،  42 میانیزو  )کلورنی، دوریگو و

کلییونی مورچگییان دارای ویژگییی هییای ماننیید انعطییاف 

میی   42 و خود سازمان دهی41 ، قابلیت اعتماد48 پذیری

باشند. این الگوریتم شامل سیه فراینید اصیلی سیاخت     

جواب ها توس  مورچه هیا، بیه روز رسیانی فرومیون و     

، 41 فعالیییت هییای کمکییی اسییت )دوریگییو و اسییتوتزل

2001.) 

در ساخت جواب، کلونی مورچه ها به طور همزمان 

و مستقل، با حرکت به گره های همسایه وضعیت آن را 

ده از ییک سیاسیت تصیمیم    بررسی می کند. و با استفا

گیری احتمالی حرکت می کنند. این تصمیم گیری بیا  

استفاده از فرومون مسیر و اطلاعات هیورستیک انجیام  

می شود. بنابراین به تدریج جیواب هیا را بیرای بهینیه     

سازی مسلله فراهم می سازند، هنگامی که یک مورچیه  

فاده جوابی را می سازد آن را ارزیابی می نماید و با اسیت 

از فرایند به روز رسانی فرومون تصمیم میی گییرد کیه    

 چگونه فرومون ها را به روز رسانی  نماید.

دو فاز ساخت جواب، هر مورچه به طیور مسیتقل و   

تصادفی در تصمیماتی متوالی مجموعه ای از یال هیا را  

ام  kاز گراف انتخاب می کند. احتمال این کیه مورچیه   

)بیه شیرآ آنکیه در     j اسیت گیره   iکه اکنون در گیره  

باشد( به عنوان گیروه بعیدی انتخیاب     iهمسایگی گره 

 کند از رابطه زیر حساب می شود:

(1) 

   
   

(   )
 
(   )

 

∑      
       

  
    

            

 

 رد پای مورچه ها است      که در این رابطه 

  
     

 

     
  

به عنوان یک جزء اطلاعات ابتکاری  

 jو   iفاصله میان گره های     شود و استفاده می

 است.

α  وβ   دو پارامتر تعیین کننده تلثیر نسبی ردپیای

و  4ابتکاری هسیتند و در فاصیله )   فرومونی و اطلاعات

( قرار دارند. بعد از این که همه مورچه ها برای خیود  0

یتم وارد فاز به روز رسانی می جواب ایجاد کردند، الگور

شود در فاز به روز رسیانی فرومیون ابتیدا طبیق رابطیه      

( مقیدار فرومیون ییال هیا تبخیرمیی گیردد،       2شماره )

( فرومیون هیر ییال بیه روز     3سسس از رابطیه شیماره )  

 .  رسانی می شود

(2  ) 

                                                              
 

p    ( قیرار   0و  4پارامتر نرخ تبخییر اسیت و در فاصیله )

 دارد.

(3) 
          ∑     

  
                                         

  

    
ام روی هر یک  kمقدار فرومونی است که مورچه   

از یال هایی که از آن هیا عبیور کیرده میی گیذارد و از      

 ( محاسبه می شود:3طریق رابطه شماره )

         
   { 

 
  ⁄

 در غیر اینصورت   
                            

 i  (3   ) ام باشد k( جزء جواب مورچه jو     

است. بیا   kطول دور یک مسیر جواب مورچه      

این مکانیزم انترار می رود که هرگاه مورچه ای جیواب  

بهتری را پیدا کیرد بیه ییال هیای آن جیواب فرومیون       

 ایر یال ها اضافه شود.بیشتری نسبت به س

 

مقایسه الگوریتم كلونی مصنوعی زنبور باا   -2-6

 الگوریتم هاي ژنتیک و كلونی مورچگان

در زمینه مقایسه الگوریتم کلونی مصنوعی زنبور با  

الگییوریتم هییای ژنتیییک و کلییونی مورچگییان بییه طییور  

همزمان مطالعه خاصی یافت نشیده، امیا در تحقیقیات    

این الگوریتم ها دو بیه دو بیا هیم بخصیو  در زمینیه      

مسائل بهینه سازی مهندسی و ریاضیات صورت گرفته 

د. کیارا بوگیا و بیا    که به بعیی از آنهیا اشیاره میی شیو    

ستور  در مقاله ای در برای بهینه سازی توابع عیددی  
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کلونی مصنوعی زنبور با الگوریتم ژنتیک مقایسه نموده 

و نتیجییه گرفتنیید کییه کلییونی مصیینوعی زنبییور از      

عملکربهتری برخیوردار اسیت) کیارابو گیاو باسیتور ،      

2003 .) 

همکاران الگوریتم کلونی مورچگان و کلیونی   مام و

مصنوعی زنبور برای بهینه سازی مجموعیه توابیع بکیار    

دارای  ABCگرفتنیید و نتیجییه گرفتنیید کییه الگییوریتم  

مزایای متعددی نسبت به الگیوریتم کلیونی مورچگیان    

(. وو و همکاران در ییک   2040) مام و همکاران،  است

تکنییک فییرا   مطالعیه کلیونی مصینوعی زنبییور بیا پینج     

مقایسه نمیوده   PSOابتکاری از جمله الگوریتم ژنتیک، 

در بهینیه سیازی     ABCو نتیجه گرفتند کیه الگیوریتم  

(. 2044) وو و همکیاران،   دارای عملکرد بهتیری اسیت  

سینایی و زمانی در مطالعیه ای تحیت عنیوان تصیمیم     

گیری برای انتخاب سبد سهام با مقایسیه ی الگیوریتم   

بیور عسیل نتیجیه گرفتنید، الگیوریتم      های ژنتیک و زن

)سیینایی و زمیانی،    زنبور عسیل کیارایی بیامتری دارد   

4838.) 

 

 هدف و فرضیه تحقیق -3

هدف مطالعه حاضر انتخاب سبد سیهام در بیورس   

اوراق بهییادار تهییران بییا اسییتفاده از الگییوریتم کلییونی   

مصینوعی زنبیور و مقایسیه عملکیرد ایین الگییوریتم در      

هام بیا الگیوریتم هیای ژنتییک و     بهینه سازی سیبد سی  

مورچگان می باشد تا بتوان الگیوریتم مطلیوب تیر و بیا     

عملکرد مناسیب تیر بیرای تصیمیم گییری میؤثرتر در       

سرمایه گذاری در سهام پذیرفته شیده در بیورس اوراق   

بهادار تهران را شناسیایی نمیود. و بیرای دسیتیابی بیه      

 هدف مذکور فرضیه ذیل ارائه گردیده است:

سیبد سیهام انتخیاب شیده بیا اسیتفاده از        دعملکر (4

الگوریتم کلونی مصنوعی زنبور طبق معییار شیارپ   

تفاوت معناداری نسبت به سبد سهام انتخاب شیده  

بوسیله الگوریتم هیای ژنتییک و کلیونی مورچگیان     

 دارد.

عملکرد سیبد سیهام انتخیاب شیده بیا اسیتفاده از        (2

کلونی مصنوعی زنبیور طبیق معییار ترینیر تفیاوت      

داری نسبت به سبد سهام انتخاب شده بوسیله معنا

 الگوریتم های ژنتیک و کلونی مورچگان دارد.

عملکرد سبد سهام انتخاب شده طبق معیار ریسک  (8

نامطلوب با استفاده از کلونی مصنوعی زنبور تفاوت 

معناداری نسبت بیه سیهام انتخیاب شیده بوسییله      

 الگوریتم های ژنتیک و کلونی مورچگان دارد.

 

 وش تحقیقر -4

این تحقیق از لحیاظ نحیوه گیرد آوری داده هیا، از     

آنجا که به دنبال توصیف شرای  مورد بررسی اسیت  و  

می تواند در تصمیم گیری در خصو  سرمایه گیذاری  

مفید باشد در دسته تحقیقات توصیفی قرار می گییرد.  

همدنین این تحقیق از جهت تبیین مدل ریاضی بیرای  

گیذاری بیر اسیاس چیارچوب      انتخاب پرتنوی سیرمایه 

نرریه مارکویتز در بازار سرمایه ایران از نیوع تحقیقیات   

توسعه ای محسوب می شیود. همدنیین ایین تحقییق     

چون بدنبال تبیین روابی  بیین متغیرهیای تحقییق بیا      

استفاده از داده های بورس اوراق بهادار تهران می باشد 

رای از نوع تحقیقات کاربردی می باشد.در این تحقیق ب

تعیین سبد سهام از بیازده هیای ماهانیه شیرکت هیای      

از سیال   پذیرفتیه شیده در بیورس اوراق بهیادار تهیران     

ترتیب بیرای   استفاده شده است به این 4831تا  4831

نرخ بازده بدسیت آمیده و از مجمیوع آنهیا      42هر سال 

بازده سیامنه محاسیبه شیده اسیت. ریسیک هیر سیهم        

محاسبه گردیده اسیت. و  براساس واریانس بازده ماهانه 

برای محاسبه کو وارییانس مییان سیهام از بیازده هیای      

ماهانه استفاده شده اسیت. سیسس  بیا اسیتفاده از نیرم      

افزار متلب با استفاده از سه الگوریتم کلیونی مصینوعی   

زنبور، کلونی مورچگان، و الگوریتم ژنتیک برای هرسال 

است سبد سهام که در آن اوزان هر سهم محاسبه شده 

به دست آمده است.برای تعیین عملکرد سبدهای سهام 

بدست آمده از سه الگوریتم مذکور معیار شارپ، معییار  

ترینییر و ریسییک نییامطلوب آنهییا از طریییق روابیی  زیییر 

 محاسبه شده است.
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(40) 

     
     

  
                        

 
         
از  بازده پرتفوی کیه    : : معیار شارپ پرتفوی   

 : ( محاسییبه شییده اسییت.44طریییق رابطییه شییماره )

( 42ریسیک پرتفیوی کیه از طرییق رابطیه شیماره )        

 محاسبه شده است.

(44) 

     ∑      

 

   

            

(42) 

    [∑∑               

 

   

 

   

]

 
 

     

 

     :ام  iگیذاری بیر روی داراییی     درصد سیرمایه      :

            ام iبازده دارایی 
: کو واریانس بیین بیازده    

نرخ بازده بدون ریسیک کیه در ایین        :و  jو  iسهام 

تحقیق برابر با نرخ بازده سسرده یک سیاله اعیلام شیده    

 توس  بانک مرکزی می باشد.

 

معیار ترینر)معیاار نسابب باازدهی باه نوساان      

  17پذیري(

بازار ورقه سهام برای ایجیاد  در معیار ترینر از خ  

شاخص مبنا به منرور ارزییابی عملکیرد اسیتفاده میی     

شود، و بیان کننده این مطلب است که در ازای هرییک  

واحد از ریسک سیستماتیک چیه مییزان بیازده نصییب     

سرمایه گذاری می شود. این شیاخص از طرییق رابطیه    

 زیر بدست می آید:

(48) 

   
     

   
 

 معیار ترینر        :    

)معیار اندازه گیری ریسک سیستماتیک(  شیاخص     :

 بتای پرتفوی از طریق رابطه ی زیر محاسبه شده است:

 

(41) 
   ∑     

 
                                  

 

 : شاخص بتای هر سهم که در پرتفوی قرار دارد.   

و بتیای   ام i:  درصد سرمایه گذاری بر روی داراییی    

( محاسیبه  42( از طریق رابطه ی شماره )   هر سهم )

 شده است.

(42) 

          
         

   
 

 

  43ریسک نامطلوب:

ریسک نامطلوب به عنوان شاخص اندازه گیری ریسک، 

تنها نوسانات منفی بیازدهی اقتصیادی در آینیده را در    

» گیرد. و در این مطالعیه بیه شییوه    به به کار میمحاس

محاسیبه گردییده    43« نیم وارییانس زیرنیرخ مییانگین   

 است.

 

 جامعه آماري و روش نمونه گیري -5
جامعه آماری این پژوهش شامل کلیه شرکت های 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است، و برای 

اسیتفاده  انتخاب نمونه ها از روش حذف سیسیتماتیک  

شده است. به این منروراز میان سهام پذیرفته شده در 

بورس اوراق بهادار تهران در هر سال، سهامی که دارای 

ویژگی های مورد نرر بوده اند بعنوان نمونه آمیاری آن  

سال انتخاب شده انید. ویژگیی هیای میورد نریر بیرای       

 انتخاب نمونه آماری عبارتند از:

معاملاتی بیش  سهام شرکت مورد فاقد وقفه (4

 از سه ماه در سال نباشد.

در سال بعد نیز سهام آنها در بیورس معاملیه    (2

 شده باشد.

 

 ابزار تجزیه و تحلیل -5-1
برای محاسبه داده های ورودی از نرم افیزار اکسیل   

استفاده شده و برای تعییین سیبد هیر سیال از طرییق      

الگییوریتم هییای ژنتیییک، کلییونی مورچگییان و کلییونی   
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ر از نرم افزار متلب و برای تحلییل نتیایج   مصنوعی زنبو

اسیتفاده   SPSSسبد الگوریتم های مذکور از نرم افیزار  

 شده است.

 

 یافته هاي پژوهش -6
پس از انجام مراحیل ذکیر شیده در قسیمت هیای      

قبلییی و جمییع آوری داده هییای مییورد نیییاز از بانییک   

تیا   4831اطلاعاتی بورس اوراق بهادار تهران برای سال 

حل مدل مارکویتز از طریق الگیوریتم کلیونی   ، و 4831

مصنوعی زنبور، الگوریتم مورچگان و ژنتیک در محیی   

نرم افزار متلب برای هر سال سبدسیهام انتخیاب شیده    

وهر سبد شامل نوع سهام و وزن هر سهم در سبد بوده 

است. و برای هر سبد بازده، ریسک و معییار شیارپ آن   

( آمییار 4ره) محاسییبه گردیییده اسییت. در جییدول شییما

 .توصیفی سبد ها ارائه شده است

( مشاهده می شود 4همدنانکه در جدول شماره ) 

میییانگین معیییار شییارپ و بییازدهی الگییوریتم کلییونی   

مصنوعی زنبور از الگوریتم های دیگر بیشیتر و ریسیک   

آن کمتر است. بعد از ان کیه معییار شیارپ، ریسیک و     

نوع آزمون بازدهی هر سبد مشخص گردید برای تعیین 

آماری، با استفاده از آزمون کلموگروف، اسمیرنف توزیع 

آماری داده ها مشخص گردید. و نتیایج حاصیل از ایین    

 .( خلاصه گردیده است2آزمون در جدول شماره )

( نشان می دهد سطح معنیی  2همدنانکه جدول )

داری بییرای کلیییه الگییوریتم هییا از سییطح معنییی داری 

اسیت، لیذا توزییع داده نرمیال     ( بیشیتر  0/  02آزمون )

اسیت و آزمییون فرضیییات ازآزمیون تحلیییل واریییانس و   

 توکی استفاده گردیده است.

 
 آمار توصیفی سبدهاي انتخابی در هر الگوریتم -1جدول 

 الگوریتم ها
 تعداد

 سبد 
 میانگین حداكثر حداقل

انحراف 

 معیار
 كشیدگی چولگی

 

الگوریتم 

 مورچگان

 4/  881 0/  388 3/  213 1/  3 43/  11 -2/  2 40 معیار شارپ

 4/  232 2/  202 2/  212 1/  23 3/  81 2/  8 40 ریسک

 1/  132 2/  832 20/  042 82/  2 413/  21 -3/  21 40 بازده

 الگوریتم
کلونی مصنوعی 

 زنبور

 -0/  304 0/  403 23/  011 23/  122 22/  23 3/  2 40 معیار شارپ

 4/  432 -/  223 4/  211 4/  221 2/  41 0/  12 40 ریسک

 1/  224 2/  808 22/  231 13/  21 431/  18 4/  31 40 بازده

 

 الگوریتم ژنتیک

 2/  323 4/  181 22/  82 8/  33 22/  33 -22/  32 40 معیار شارپ

 4/  222 4/  382 2/  333 2/  232 3/  81 0/  12 40 ریسک

 8/  232 2/  043 20/  32 80/  23 421/  38 -1/  12 40 بازده

 

 نتایج آزمون كلموگروف، اسمیرنف) براي معیار شارپ( -2جدول شماره 

 الگوریتم ژنتیک شرح
الگوریتم كلونی 

 مصنوعی زنبور
 كلونی مورچگان

 تعداد
 میانگین

 انحراف معیار
Z 

Sig 

40 

33  /8 

82  /22 
222  /0 

230  /0 

40 

122  /23 

01  /23 
128  /0 

331  /0 

40 

03  /1 

21  /3 
231  /0 

32  /0 
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 آزمون فرضیه اول -6-1-1
برای تعیین اینکیه آییا بیین عملکیرد سیبد سیهام       

انتخاب شده از طرییق سیه الگیوریتم میذکور از لحیاظ      

تفیاوت معنیاداری وجیود دارد از آزمیون     معیار شیارپ  

تحلیل واریانس استفاده گردید و نتیایج حاصیل از ایین    

 .( خلاصه گردیده است8آزمون در جدول شماره )

مییی دهیید  ( نشییان8همدنانکییه جییدول شییماره )

/  12میانگین معیارشارپ کلونی مصنوعی زنبور برابربیا  

بیا  وکلونی مورچگان برابیر   8/  33الگوریتم ژنتیک  23

بوده است. واین اخیتلاف در مییانگین ازطرییق     1/  03

معنا دار شده اسیت چیون سیطح معنیا داری      Fآزمون 

سطح اطمینان پیژهش کمتراسیت لیذا     0/ 02آزمون از 

توان گفت بین عملکیرد الگیوریتم   % می 32با اطمینان 

های مختلف تفاوت معنا داری وجود دارد. وبرای تعیین 

لکییرد بهتییری داشییته اسییت اینکییه کییدام الگییوریتم عم

ازآزمون توکی استفاده شده اسیت ونتیایج ایین آزمیون     

 .( خلاصه گردیده است1درجدول شماره )

 
 نتایج آزمون تحلیل واریانس معیار شارپ -3جدول شماره 

 آزمون انحراف معیار میانگین تعداد الگوریتم

 کلونی مورچگان
 مصنوعی زنبورکلونی 

 الگوریتم ژنتیک

40 
40 

40 

03  /1 
12  /23 

33  /8 

21  /3 
01  /23 

82  /22 

142  /1  =F 
022/0 Sig= 

 

 نتایج آزمون توكی) معیار شارپ الگوریتم هاي مختلف( -4جدول شماره 

 الگوریتم ژنتیک كلونی مصنوعی زنبور كلونی مورچگان الگوریتم آزمون

 توکی

 m 00/4  =Sig=  -21/  812 - کلونی مورچگان

 Sig - 010/0  =Sig=  0 /012 کلونی مصنوعی زنبور

 - 4m 21  /21-  =4m=  -43/0 الگوریتم ژنتیک

 

 تفاوت میانگین دوالگوریتم      
( نشییان مییی دهیید 1همدنانکییه جییدول شییماره )

طرییق الگیوریتم   عملکرد سبد سیهام انتخیاب شیده از    

کلونی مصنوعی زنبور به طور معنا داری بهترازعملکیرد  

سبدهای انتخیاب شیده بیا اسیتفاده از الگیوریتم هیای       

ژنتیک کلونی مورچگان می باشد. اما بین عملکرد سبد 

سهام انتخاب شده از طرییق الگیوریتم هیای ژنتییک و     

 مورچگان تفاوت معناداری وجود ندارد وجود ندارد.

 مون فرضیه دومآز -6-1-2
عملکرد سیبد سیهام   » فرضیه دوم عبارت است از 

انتخاب شده با استفاده از کلونی مصنوعی زنبیور طبیق   

معیار ترینر تفاوت معناداری نسبت سهام انتخاب شیده  

 «بوسیله الگوریتم های ژنتیک و کلونی مورچگان دارد

برای آزمون فرضیه عملکرد سبدهای انتخاب شیده  

رینر، از آزمون تحلیل واریانس استفاده از طریق معیار ت

 ( ارائه شده است.2شده که نتایج آن در جدول شماره )

 

 نتایج آزمون تحلیل واریانس معیار ترینر -5جدول شماره 

 آزمون انحراف معیار میانگین تعداد الگوریتم

 کلونی مرچگان

 کلونی مصنوعی زنبور

 الگوریتم ژنتیک

40 

40 

40 

12/23 

01/13 

34/1 

21/23 

13/22 

33/21 

F= 1/246 
 

Sig=0/316 
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مشیاهده میی شیود     2همدنانکه در جدول شماره 

عملکرد سیبد سیهامی کیه از طرییق الگیوریتم کلیونی       

مصنوعی زنبور انتخاب شده است از لحاظ معیار ترینیر  

است، اما با توجه به اینکیه سیطح معنیاداری آن )    بهتر 

841/0=sig است این اخیتلاف از لحیاظ    2/0( بیشتر از

آماری معنادار نمیی باشید، لیذا از لحیاظ معییار ترینیر       

تفاوت معناداری بین عملکیرد سیبدهای مختلیف سیه     

 الگوریتم وجود ندارد.

 

 آزمون فرضیه سوم  -6-1-3
بییرای آزمییون فرضیییه سییوم و مقایسییه عملکییرد   

سبدهای انتخاب شده از طریق الگوریتم هیای مختلیف   

طبق معیار ریسک نامطلوب از آزمون تحلییل وارییانس   

استفاده شده است، که نتایج حاصیل از ایین آزمیون در    

 ارائه گردیده است  1جدول شماره 

 

 نتایج آزمون تحلیل واریانس معیار ریسک نامطلوب -6جدول شماره

 آزمون انحراف معیار میانگین تعداد الگوریتم

 کلونی مرچگان

 کلونی مصنوعی زنبور

 الگوریتم ژنتیک

40 

40 

40 

2124/108 

01/283 

23/222 

882523 

180532 

833548 

F= 1/112 
Sig=0/355 

 

چنانکه در جدول فوق مشاهده می شیود چیون   هم

بیشتر است لیذا   02/0( از Sig=0/355سطح معناداری )

می توان نتیجه گرفت کیه از لحیاظ ریسیک نیامطلوب     

تفاوت معناداری بین عملکرد سبدهای انتخاب شیده از  

 .طریق الگوریتم های مختلف وجود ندارد

 

 نتیجه گیري و پیشنهادات -7

انتخاب سیبد سیهام میدل    در تحقیق حاضر جهت 

مارکویتز از طریق الگوریتم کلیونی مصینوعی زنبیور در    

محیی  متلیب حیل گردییده و نتیایج حاصیل از آن بیا        

الگوریتم های ژنتیک وکلونی مورچگان مقایسه گردیده 

است. برای هر سبد معیار شارپ، بازده و ریسک معییار  

ترینر، معیار ریسک نامطلوب آن محاسبه گردیده است. 

این پارامترها در سه الگوریتم با هم مقایسیه گردییده   و 

شیود  مشیاهده میی   1تیا   8اند و همدنانکه در جیداول  

الگوریتم  کلونی مصنوعی زنبوراز لحیاظ معییار شیارپ    

دارای عملکرد بهتری در انتخاب سبد سهام بوده اسیت  

امییا طبییق معیییار ترینییر و ریسییک نییامطلوب عملکییرد  

هیای کلیونی   الگیوریتم سبدهای انتخاب شده از طرییق  

مصنوعی زنبور، کلونی مورچگان و ژنتیک باهم تفیاوت  

معناداری ندارند. که نتایج این پژوهش با تحقیقات کارا 

(، کارابوگیا  2044(، چو و همکیاران ) 2003بوگاو آکای)

( که الگوریتم کلونی  4838( سینایی و زمانی ) 2041)

نموده انید  مصنوعی زنبور را با الگوریتم ژنتیک مقایسه 

و نشان داده بودنید کیه کلیونی مصینوعی زنبیور دارای      

عملکرد بهتری اسیت همخیوانی دارد. همدنیین نتیایج     

( کیه   2003این تحقیق بیا تحقییق میام و همکیاران )    

الگوریتم مورچگان را با کلونی زنبور مصینوعی مقایسیه   

نموده بودند مطابقت دارد. امیا تحقیقیی کیه ایین سیه      

م بطور همزمیان مقایسیه نمایید یافیت     الگوریتم را با ه

شیود در  نشد. لذا با توجه به نتایج تحقیق پیشنهاد میی 

بورس اوراق بهادار تهران، سرمایه گیذاران و مخصوصیاب   

مدیران سرمایه گذاری حرفه ای همانند مدیران شرکت

های سرمایه گذاری برای کسب نتایج بهتر ها و صندوق

اسییتفاده نماینیید.  از الگییوریتم کلییونی مصیینوعی زنبییور

شیود بیه دلییل کیاربرد فیراوان      همدنین پیشنهاد میی 

الگوریتم های فرا ابتکاری در بهینه سازی، ایین عنیوان   

 به سرفصل های دروس رشته های مالی اضافه شود.
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