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خودکار با استفاده از مفهوم  سبد گردانطراحی سیستم 

 واگرایی در تحلیل تکنیکال

 
 1سجادی لعل سیدمرتضی 

 2وکیلی سیدحجت   

 3ابراهیمی سیدبابک   

 

 

 

  چكیده

هایی بر اساس توان با توسعه استراتژیبیانگر این موضوع هستند که نمی عمدتاًفروض کلاسیک بازار کارا 

گیری از در این مطالعه با بهره بینی نمود.، حرکات آتی قیمت را پیشدرگذشتهاطلاعات قیمت و حجم معاملات 

ابزار اصلی و همچنین با استفاده از دیگر ابزارهای تحلیل تکنیکال،  عنوان بهواگرایی شاخص قدرت نسبی و قیمت 

شواهد تجربی نقض فروض کلاسیک  عنوان بهگردد که نتایج آن ای ارائه میسیستم خودکار انتخاب سبد سرمایه

تا  0202سهم بورس نیویورک در بازه زمانی  95در این مطالعه مربوط به  مورداستفادههای قابل استناد است. داده

-بندی شدهها و ارزیابی مدل به دو قسمت دوره آموزش و دوره آزمایش تقسیمد. برای برآورد پارامترباش یم 0202

های مدل برآورد شده و سپس با استفاده از قسمت اند. در دوره آمورش با استفاده از الگوریتم ژنتیک مقادیر پارامتر

نشان می آمده دست بهگیرد. نتایج مورد آزمون و ارزیابی قرار می شده یطراحها، عملکرد مدل معاملاتی دوم داده

های خرید و نگهداری و خرید بینی را بهبود بخشیده و در مقایسه با استراتژیدهد که این مدل قابلیت پیش

 .نمایدبهتر عمل می مراتب بهتصادفی 
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 مقدمه -1
 نیازمند به داشتن استراتژی بورس بازار در فعالیت

 برای شده نییتعاهداف  به رسیدن جهت مشخص

-این موضوع که آیا امکان پیش.ی است گذار هیسرما

از قبیل سهام،  های مالیهای آتی داراییبینی قیمت

های قابل معامله در بورس، قراردادهای آتی و صندوق

های تاریخی وجود دارد، برای اختیار معاملات از قیمت

تمام فعالان در بازار سرمایه از اهمیت بسیار زیادی 

 برخوردار است.

 یمعرفبینی قیمت، فرضیه بازار کارا امکان پیش

بر طبق این کند. ( را نقض می0592توسط فاما) شده 

های تاریخی به توان با استفاده از دادهفرضیه نمی

بینی قیمت پرداخت و بازدهی بیشتری از پیش

 به دستمیانگین بازار مگر با پذیرش ریسک بیشتر 

این فرضیه در  برخلافآورد. اگرچه شواهد فراوانی 

بیان  حاًیتلواست، این فرضیه  شده ارائهادبیات مالی 

گذاری توسعه استراتژی سرمایهکند که امکان می

تر از شاخص معیار از منظر ریسک و بازده مناسب

 وجود ندارد. 

های استراتژی دودستههای معاملاتی به استراتژی

در مدیریت منفعل،  شوند.تقسیم می 0و منفعل 0فعال

تقریباً تکرارپذیر و نزدیک  یگذاران انتظار بازده سرمایه

های  ها در صندوق به شاخص معیار دارند و اغلب این

یا به دنبال تشکیل  کنند گذاری می شاخصی سرمایه

 سبد با ریسک و بازدهی مشابه میانگین بازار هستند.

اشاره  سبد استراتژی مدیریت به مدیریت فعالاما 

ی های مشخص گذاری کند که مدیر پرتفوی، سرمایه می

 .دهد باهدف عملکردی بهتر از شاخص معیار انجام می

آل، مدیر فعال از ناکارآمدی بازار، با  دهیدر حالت ا

اوراق  فروش استقراضی زیر ارزش یا اوراق بهادار خرید

. همچنین مدیران فعال گیردبهره میبالای ارزش، 

کمتری نسبت به شاخص  ریسک ممکن است نوسان یا

کاهش ریسک ممکن است ف هدمعیار ایجاد کنند. 

تر  بزرگ یا علاوه بر هدف ایجاد بازده جانشین عنوان به

که باقری و  طور همان .باشد معیار شاخص به نسبت

گذاران و دارند که سرمایه( بیان می0202همکاران )

-ای که از استراتژی فعال پیروی میگران حرفهمعامله

و تکنیکی یا  تحلیل یعنی بنیادی کنند اغلب از دو نوع

 CANSLIMاز ترکیبی از این دو مانند رویکرد 

-( برای تصمیم0511توسط ویلیام اونیل ) شده ارائه

گیری صحیح در انتخاب اوراق بهادار و تعین نقطه 

تحلیل  گیرند.بهینه ورود و خروج از معاملات بهره می

مالی و  یها بنیادی یک شرکت شامل تحلیل گزارش

یریت و امتیازات رقابتی، رقبا سلامت مالی شرکت، مد

کار به که این تحلیل و بازارهای مربوطه است. هنگامی

نرخ بهره،  ،کلان رود، تمرکز اصلی بر شرایط اقتصاد می

 گرید عبارت به، تولید، سودآوری و مدیریت است

ارزش  دست آوردنگران بنیادی سعی در به تحلیل

کنیکی )فنی(، ت گرانتحلیلذاتی اوراق بهادار دارند. اما 

های گذشته و حجم مبادلات  با آزمون قیمت

 ند. نک بینی میهای آینده قیمت را پیش حرکت

های سبدگردان خودکار این امکان طراحی سیستم

دهد که بدون محدودیت زمانی حرکات بازار در را می

و  قرارگرفتهی موردبررس شده نییتعپیش  هایی ازدوره

بر اساس آن، تغییرات و تمهیدات لازم در ساختار سبد 

ها در مقایسه با سهام انجام پذیرد. مزیت این سیستم

گیری کامل توسط تحلیلگر انسانی در فرآیند تصمیم

توان چنین بیان تشکیل و بازبینی سبد سهام را می

 نمود :

پیوسته در تمام زمان فعالیت بازار، به  صورت به (0

ها پرداخته و در صورت لزوم بررسی داده

 اقدامات لازم را انجام دهد.

های اصلی یکی از مزیت 3ییآزماشیپقابلیت  (0

 این

شود استراتژی ها بوده که موجب میسیستم  (3

و روش تشکیل سبد سهام  دوفروشیخر

های ها، در دورهدر این سیستم مورداستفاده

 پس آزمایی گردد. موردنظرزمانی گذشته 

انسانی در انجام محاسبات، مرتکب از خطاهای  (2

شدن به هیجانات ناشی از وضعیت مقطعی 

ای، ی، رفتار گلهرمنطقیغگیری بازار، تصمیم

طمع، عدم پایبندی به حد سود و ضرر و سایر 
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در بازارها  مکرراًخطاهای رفتاری که این موارد 

 است، مبرا هستند. شده مشاهده

اطلاعات توانایی بررسی و پایش حجم بالایی از  (9

اوراق بهادار، شاخص، متغیرهای از پیش 

)چه بنیادی و چه تکنیکال(، حل  شده نییتع

 طور بهی، بررسی ریسک و... ساز نهیبههای مدل

 دارند. زمان هم

 

 پیشینه پژوهشمبانی نظری و مروری بر  -2

امروزه پیشرفت تکنولوژی و گستردگی بازارهای 

-استفاده از سیستممالی موجب جذابیت هرچه بیشتر 

و کامپیوتری شده است.  شده یزیر برنامههای از پیش 

جویی در زمان با صرفه منظور بهها این سیستم معمولاً

توجه به حجم بسیار زیاد اطلاعات بازار، حذف 

منطقی ی غیرها یریگ میتصمخطاهای انسانی و حذف 

خاص این بخش  طور به. اند افتهی توسعهدر شرایط بازار 

متخصصان و طراحان هوش  موردعلاقهتحقیقات  از

هستند هوش مصنوعی را  مصنوعی است که در تلاش

افزارهای های یادگیری ترکیب کرده تا به نرمبا روش

گیری از بهره مثال عنوان بهیابند.  هوشمند دست

، 2های عصبی، هوش ازدحامیموضوعاتی مانند شبکه

در حال افزایش  9های فازی و محاسبات تکاملیسیستم

توانند به اشکال متفاوتی می ذکرشدههای است. روش

بینی جهت حرکت آینده قیمت سهام و از قبیل پیش

قرار  مورداستفادهسازی عملکرد سبد سهام بهینه

 گیرند. 

 طور بهتحلیل تکنیکال کماکان  که نیا رغم یعل

گذاران در حال استفاده است، گسترده در میان سرمایه

 مثال عنوان بهشود. انتقاداتی نیز بر آن وارد می

های که با استفاده از داده دارد یم( بیان 0593مالکیل)

های توان تغییرات قیمتیتاریخی قیمت و حجم نمی

بینی کرد. وی پیشنهادات خود را در قالب آتی را پیش

. یعنی بهترین روش دینما یمتئوری گام تصادفی بیان 

بازار این است که اوراق بهادار متنوع  گذاری درسرمایه

برای مدت طولانی نگهداری شود. در  شده یداریخر

( 0229( و ایروین )0220مطالعات اخیر لو و مکینلی )

به نتایج متفاوت با نظریه گام تصادفی دست یافتند. 

لو و مکینلی کارایی تحلیل تکنیکال در  مثال عنوان به

با به کار بردن بیش از  بینی اوراق بهادار راقدرت پیش

 هفتاد شاخص تحلیل تکنیکال به اثبات رساندند. 

( از اولین کسانی بود که سودآوری 0520الکساندر)

 معامله تکنیکی را در سهام بررسی کرد، الکساندر و لاتر

در معاملات  هزینه که زمانی سودآوری دریافتند که

( 0522فاما و بلوم) .مطلوب نیست شود یم گرفته نظر

و همکاران  نیز به نتایج مشابهی دست یافتند. بروک

داو  شاخص گیریکاربا به را تکنیکی قاعده (، دو0550)

 این نتیجه کردند آزمون 0512 تا 0159 سال جونز از

 از با در نظر گرفتن هزینه معاملاتی حمایت آزمون

 ( درمورد0552تکنیکی بود. بلوم و همکاران) قواعد

 تکنیکی لیدر تحل آن و استفاده از معامله حجم نقش

نتیجه رسیدند که  ها به اینکردند. آن منتشر ایمقاله

تواند حاوی حجم معاملات نیز مانند قیمت می

( در 0552هادسون و همکاران) اطلاعات مفیدی باشد.

تحقیقات بروک و همکاران بر  ای به بررسی نتایجمقاله

تا  0539لندن در بازه زمانی های بورس روی داده

 آیا که سؤال به این تحقیق این .پرداختند0552

تواند منجر به دستیابی تکنیکی می تحلیل یریکارگ به

پاسخ داده است و نتیجه  به بازده اضافی شود یا خیر

از این قاعده منجر به ایجاد  استفاده اگرچه گرفتند که

ابی به شود، ولی منجر به دستیبینی میقدرت پیش

-بازده بیشتر در مقابل استراتژی خرید و نگهداری نمی

که به  ای( در مقاله0559(. میلز )0315شود)سلمانی،

بینی قوانین معامله تکنیکی را چاپ رساند قدرت پیش

 FT30شاخص  روزانه تحلیل صورت به. او  نمود بررسی

های و تکنیک AR-GARCHهای ی مدلریکارگ بهبا 

Bootstrap  قواعد تکنیکی  0512نتیجه گرفت تا دهه

در مقایسه با استراتژی خرید و نگهداری بازده بیشتری 

 سال ای که توسط لو و همکاران دراند. درمقالهداشته

میلادی منتشر شد یک رویکرد سیستماتیک و  0222

شد.  اتوماتیک در تشخیص الگوهای تکنیکی پیشنهاد

امتریک کرنل از در این تحقیق از رگرسیون غیر پار

 ارزیابی اثربخشی تحلیل منظور به 0552 تا 0520سال 
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 30تکنیکی استفاده شد. نتیجه این است که درطی 

های تکنیکی اطلاعات اضافی سال بسیاری از شاخص

اند. البته این به آن معنی نیست که ارائه داده

 سود ی الگوهای تکنیکی منجر به تحصیلریکارگ به

بنابراین با توجه به موارد بالا و شد.  خواهد اضافی

( 0200که در پژوهش جورجولو و همکاران ) گونه همان

مطلق از تئوری گام  طور بهارائه اشاره شد، اینکه بازار 

 رد شده است. کاملاًتصادفی پیروی کند، 

تا سال  شده انجامی بر اساس مطالعات طورکل به

مورد منجر به  92 شده انجامتحقیق  59از  0222

بینی تحلیل تکنیکال ارزیابی مثبت و قابلیت پیش

تحقیق ارزیابی منفی و سایر  02اند، حدود شده

تحقیقات به نتیجه خنثی در رابطه با کارایی تحلیل 

(. از حدود 0222اند)پارک و اروین، تکنیکال رسیده

به بعد موضوعیت عمده تحقیقات از بحث  0222 سال

تکنیکال خارج شد و بیشتر به دنبال  کارایی تحلیل

های کامپیوتری ها با استفاده از الگوریتمبهبود شاخص

های فراابتکاری و تحلیل تکنیکال و ترکیب الگوریتم

است. پوتویا و همکاران با استفاده از  شده انجام

-های معاملاتی کوتاهالگوریتم ژنتیک به طراحی روش

وره یادگیری ها در دمدت پرداختند، نتایج آن

بوده است، اما در دوره تست سطح مطلوبیت  قبول قابل

مزایای استفاده از  ازجملهاند. مناسبی را پوشش نداده

ی، ساز نهیبههای فراابتکاری در حل مسئله الگوریتم

-ها در زمان کوتاهاین است که این دسته از الگوریتم

دهند)پاپاداموا و ارائه می قبول قابلتری جواب 

( با 0200(. لین و یانگ )0229فاندیس، است

ی الگوریتم ژنتیک، استفاده از اندیکاتورهای ریکارگ به

بیشتر و فرموله کردن الگوهای شمعی به نتایج بسیار 

در  آمده دست بهسیستم  که یطور بهخوبی دست یافتند 

تمام روندهای بازار با در نظر گرفتن هزینه معاملاتی 

( با 0200لو و همکاران )ده بوده است.  جورجوسود

 شده شناختهتر مباحث تر و کاملسازی دقیقمدل

تحلیل تکنیکال به نتایج مطلوبی دست یافتند. در این 

راستا نیز مطالعات محققانی همچون بریزا و نوال 

( در زمینه استفاده از 0202( و رادروم )0200)

از  زمان همالگوریتم تجمع ذرات چند هدفه و استفاده 

ها سازی وزن اهمیت آنیکاتورهای تکنیکال و بهینهاند

ی معیار حداکثر ریدر نظرگگیری با توجه به در تصمیم

-سازی سود و معیار شارپ به نتایج خوبی رسیده

(. در مطالعات جدیدتر 0209اند)کرولو و همکاران،

( با ارائه سیستم معاملاتی 0209سیلوا ) ازجمله

خودکار، علاوه بر اندیکاتورهای تحلیل تکنیکال سعی 

روش  عنوان بههای مالی بردن نسبتدر به کار

 شده انجامهای بنیادی و تکنیکال تحلیل کننده بیترک

( قوانین 0209است. همچنین کرولو و همکاران )

را بر  وشدوفریخره در تعیین زمان سوددِمعاملاتی 

اساس تعریف جدیدی از الگوی پرچم تحلیل تکنیکال 

 ارائه کردند.

مقاله حاضر بر اساس مفهوم واگرایی در تحلیل 

تکنیکال به طراحی یک سیستم نوین سبدگردان 

پردازد. در بخش اول مرور تحقیقات صورت خودکار می

گرفته و ادبیات موضوع مطرح گردید، بخش دوم 

یل تکنیکال و مفهوم واگرایی را قوانین معاملاتی تحل

دهد، سپس ساختار ی قرار میموردبررسخلاصه  طور به

سیستم سبدگردان خودکار، نتایج استفاده از الگوریتم 

 ژنتیک در برآورد پارامترها و نتایج اعتبارسنجی مدل

بخش سوم به بیان نتایج تحقیق  تیدرنهاشود. ارائه می

 پردازد.و پیشنهادات آتی می

 

 شناسی پژوهشروش -3

 6قوانین معاملاتی تحلیل تكنیكال 

توان به تحلیل تکنیکال را می قوانین معاملاتی

ها( و قوانین سنتی )مانند میانگین متحرک دودسته

( تقسیم 9های بولینگرقوانین جدیدتر )مانند باند

 از این مقاله (. در0202کرد)کواکلی و همکاران،

 1روند پیرو هایهای شاخصاز اندیکاتور دودسته

نمایش داده  یمتچارت ق یمعمولاً رو ( کهها نیانگیم)

، 02باند ینگربول ،5های متحرک میانگینمانند شوند. می

در زیر نمودار قیمت که  00هانوسان نما و 00موکو یچیا

  شوندمی انینما نوسانگرهیستوگرام و  صورت به
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 نماها نوساناست. لازم به ذکر است  شده استفاده

و  کنندهمواره بین دو مقدار بالایی و پایینی نوسان می

همگرایی و  توان بههای مشهور مینمانوسان ازجمله

 شاخص قدرت نسبی ،03واگرایی میانگین متحرک

(RSI)02  اشاره کرد. 09استوکاستیکو 

تمرکز این مقاله بر روی مفهوم واگرایی و چگونگی 

ی آن در طراحی سیستم سبدگردان خودکار ریکارگ به

 شده شناختهاست. واگرایی یکی از مفاهیم   قرارگرفته

قانون  02تحلیل تکنیکال است که استفاده از آن در 

یکی از  عنوان بهاست و  شده ارائهطلایی جان مورفی 

گران تکنیکال گیری تحلیلابزارهای اصلی تصمیم

 شود: تقسیم می دودستهشود. واگرایی به شناخته می

: خود واگراییی معمیولی بیه     02واگرایی معمولی (0

شود. واگرایی منفی و مثبت تقسیم می دودسته

آیید  زمانی به وجود میی  واگرایی معمولی منفی

، امیا   دهید  یکه قیمت سقف جدیدی تشکیل م

کیه سیقف جدییدی     شیود  یاندیکاتور موفق نم

واگراییی  دهد. امیا   تشکیلبالاتر از سقف قبلی 

و  دیی آ یمعمولی مثبت درروند نزولی به وجود م

به این صورت است که قیمت موفق به تشیکیل  

 شیود میی از کف قبلی خود  تر نییپا ،کف جدید

شیکل  . بسازد جدید کف تواندنمی اندیکاتور اما

 .  دهد یم نشان یخوب به را مطلب این 0و  0

 معمیولاً هیا  واگرایی مخفی:  این نوع از واگرایی (0

شیود کیه قیمیت در حیال     کیل میی زمانی تشی 

مثبت و منفیی   دودستهاصلاح شدن باشد و به 

زمانی به شود. واگرایی مخفی مثبت تقسیم می

شیود کفیی   آید که قیمت موفیق میی  وجود می

بالاتر از کف قبلیی خیودش تشیکیل دهید امیا      

تر از کف قبلی خودش اندیکاتور یک کف پایین

ی واگرایی مخفی منفی که طی  .دهدتشکیل می

آید، قیمیت قیدرت   نزولی به وجود می روند کی

که به سقف قبلی خودش برسد را ندارد امیا  این

شیود کیه سیقفی بیالاتر از     اندیکاتور موفق میی 

موضیوع   ایین  ایجیاد کنید.  سقف قبلی خودش 

-تلقی میی عنوان هشداری برای ریزش سهم  به

تنیاقض بیین    یخیوب  بیه  2و  3در شیکل   .شود

 .است مشاهده قیمت و اندیکاتور قابل

 

 
 .  واگرایی معمولی مثبت1شكل

 

 
 .  واگرایی معمولی منفی2شكل

 

 
 . واگرایی مخفی مثبت3شكل
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 . واگرایی مخفی منفی4شكل

 

هیای مثبیت )معمییولی و   واگراییی  گیر ید یعبیارت  بیه 

هیای  نقاط مناسب خرید و واگراییی  کننده انیبمخفی( 

نقاط فروش یا مناسیب بیرای فیروش     کننده انیبمنفی 

 هستند.   09استقراضی

شود فروش استقراضی مجاز در این مقاله فرض می

هیای مثبیت   سعی بر آن است واگرایی جهیدرنتنیست، 

اسیتفاده   منظیور  بهنقاط خرید شناسایی شوند.  عنوان به

آوردن  بیه دسیت  از شاخص واگرایی در خرید، سعی در 

از زمییان  هرلحظییهنقییاط مینیییمم محلییی اسییت تییا در 

 واگرایی رخ دهد، خرید صورت گیرد. که یدرصورت

ی کسیب سیود در زمیان    سیاز  نیه یبه منظور بهالبته 

ورود بییه یییک موقعیییت خرییید یییا فییروش استقراضییی  

در چیه نقطیه و چیه حیالتی      قاًیدقگر باید بداند معامله

از حید ضیرر    را شناسیایی کنید، ییا    01باید سیود خیود  

وقتییی قیمییت سییهام بییه بهییره گیییرد و یییا  05متحییرک

 شید فروبرسید، سهام موردنظر را  شده نییتع 02حدضرر

کم  که شودتا از ضرر بیشتر جلوگیری شود. باید توجه 

کیه   یاست، بنیابراین درزمیان   شدن سود هم نوعی ضرر

قیمت سهام بالا رفت، حد ضیرر را نییز بایید متناسیب     

 .، افزایش دادمتیباق

 

 ها آوری داده جمع 
جهت طراحی سیستم و ارزیابی   در این مطالعه به

های قابل های بورسی اوراق بهادار و صندوقآن از داده

است. بدین  شده استفادهنیویورک  00معامله در بورس

تصادفی که  صورت بهنماد  95ای شامل منظور مجموعه

ها در بازه زمانی اطلاعات تغییرات قیمتی و حجم آن

در دسترس بود، انتخاب گردید. مجموعه  موردنظر

های فعالیت مختلف، از شامل حوزه شده انتخابسهام 

پردازی و های نفتی، دادهسازی، فرآوردهقبیل خودرو

های قابل مالی و صندوق مؤسساترایانه، بانک و 

باشند. بازه زمانی موردنظر برای  معامله در بورس می

، از اول ساله ششه زمانی های این مطالعه فاصل داده

 شده گرفته  در نظر 0202نوامبر  02تا  0202ژانویه 

های موجود به دو قسمت  است. در این مطالعه داده

-روز اول داده 929 که یطور بهاست،  شدهبندی  میتقس

سازی  طراحی مدل و همچنین بهینه منظور بهها 

 529پارامترهای موردنظر به مرحله آموزش و همچنین 

سنجی مدل به دوره در راستای اعتبار مانده یباقز رو

 است. شده دادهآزمایش اختصاص 

 

 طراحی سیستم خبره 

های ابتدا برای تمامی دارایی هرروزسیستم خبره در 

گذاری شرایط فروش را بررسی موجود در سبد سرمایه

نماید. فرایند فروش دارایی تنها در دو حالت زیر  می

 شود:اجرا می

معامله وارد ضرر شده و حد ضرر  که یدرصورت (0

 ( را فعال نماید.SL) شده نییتع

معامله وارد سود شده باشد و قیمت از  که یدرصورت (0

 TS اندازه بهحداکثر مقداری که تجربه کرده است 

 .)حد ضرر متحرک( کاهش پیدا کند

در صورت فروش یک دارایی، سیستم وضعیت 

پس از بررسی ی نموده و روزرسان بهموجودی نقد را 

های موجود در سبد شرایط فروش برای تمامی دارایی

هایی گذاری، اقدام به بررسی امکان خرید داراییسرمایه

باشند. در این حالت نماید که در سبد موجود نمیمی

مدیریت سرمایه و کاهش ریسک، دارایی نقد  منظور به

قرار نگرفته و در هر  شده ییشناسادر موقعیت خرید 

شود. لذا در ( خرید میWه تنها درصدی از آن )مرحل

صورت وجود شرایط برای خرید یک دارایی، در مرحله 

شود که آیا نقدینگی کافی برای خرید اول بررسی می
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نقدینگی موجود از  که یدرصورتآن وجود دارد یا خیر. 

 آنگاهبرای خرید دارایی بیشتر باشد  ازیموردنمبلغ 

به خریداری دارایی کرده و  اقدام W اندازه بهسیستم 

نقدینگی موجود  اندازه بهفقط  صورت نیادر غیر 

درصد ثابتی  Wنماید )را خریداری می موردنظردارایی 

باشد(. لازم به ذکر است که از خالص ارزش دارایی می

 است. شده گرفتههزینه معاملاتی یک درصد در نظر 

بررسی واگرایی در ابتدا باید نقاط مینیمم  منظور به

آوردن نقاط  به دستآیند، پس از  به دستمحلی 

مینیمم محلی در بررسی شرایط واگرایی مثبت 

 RSIو اندیکاتور  متیقمعمولی یا مخفی از نمودار 

گردد. در تشخیص واگرایی در بین استفاده می

اده به این دلیل استف RSIنما از اندیکاتورهای نوسان

تحقیقات سوده  شود که از طرفی با توجه بهمی

( این 0202( و کواکلی و همکاران)0315سلمانی)

بینی اندیکاتور موضوع که در بیشتر مواقع قابلیت پیش

RSI باشد،  نماها بهتر میدر مقایسه با دیگر نوسان

نما یکی از است. همچنین این نوسان شده ثابت

نما در یکاتورهای نوسانترین اندترین و محبوبمتداول

 گران تکنیکال است.میان تحلیل

در بررسی واگرایی علاوه بر تغییرات قیمت روزانه 

، تغییرات میانگین متحرک RSIدر کنار اندیکاتور 

ی قرار موردبررسنیز   RSIقیمت و اندیکاتور  مدت کوتاه

گرفت و با چندین بار اجرای مدل در دوره آموزش 

های متحرک از میانگین مشخص شد که استفاده

مدت در مدل با توجه به حذف نوسانات قیمتی کوتاه

نتایج بهتری را به دنبال دارد. همچنین از  کننده گمراه

سیگنال خرید  دیتائمدت در یک میانگین متحرک بلند

 کننده گمراهحذف نوسانات قیمتی  مجدداًو 

پس از دریافت سیگنال  که یطور بهاست.  شده استفاده

وقوع واگرایی در نمودارهای میانگین  لهیوس بهخرید 

-مدت قیمت و میانگین متحرک کوتاهمتحرک کوتاه

، در صورتی عملیات خرید دارایی RSIمدت  اندیکاتور 

 Bشود که میانگین متحرک بلندمدت ساده انجام می

و  Bهای درصد تغییر کرده باشد )متغیر Cروزه حداقل 

C های اصلی مدل بوده و در دوره آموزش جزو پارامتر

ای از مراحل و خلاصه 9برآورد خواهند شد(. در شکل 

 است. شده دادهطرز عمل سیستم نشان 

 
 فلوچارت الگوریتم  -5شكل



 يميبابک ابراهديس و يليحجت وکديس ،یلعل سجاد يدمرتضيس

 ویکم شماره چهل فصلنامه علمي پژوهشي دانش مالي تحليل اوراق بهادار /   45 

 سازی الگوریتم ژنتیکپیاده  
برآورد مقادیر مناسب پارامترهای  منظور به

در مدل معاملاتی از الگوریتم ژنتیک  مورداستفاده

 مورداستفادههای است. در این راستا داده شده استفاده

اند. با بندی شدهدر مطالعه به دو قسمت تقسیم

ها )دوره آموزش( مدل استفاده از قسمت اول داده

و  اشدهاجرمعاملاتی توسط الگوریتم ژنتیک بارها 

در مدل برآورد  مورداستفادههای مقادیر مناسب پارامتر

، حد ضرر TSاز  اند عبارتها گردد. این پارامترمی

(SLمیانگین ،) مدت کوتاههای متحرک (A و )

(، حداکثر وجه نقد صرف شده در هر بار B) بلندمدت

مدت ( و درصد تغییر میانگین متحرک بلندWخرید )

(C .)شود، مشاهده می 2که در شکل  طور همان

مرتبه اجرای مدل  0222الگوریتم ژنتیک با بیش از 

معاملاتی در دوره آموزش، برآورد مناسبی از بهترین 

 2شکل  مطابقدهد. ها را  پیشنهاد میترکیب پارامتر

سازی، بازدهی سیستم در دوره طی فرآیند بهینه

درصد  39درصد به بیشتر  35/2آموزش از مقدار اولیه 

 است. داکردهیپارتقا 

 

 
نمودار تغییرات بازدهی سیستم با استفاده از  -6شكل

 الگوریتم ژنتیک

 

های موجود در مدل برای فرض پارامترمقادیر پیش

TS  مدت ، میانگین متحرک کوتاه درصد 0و حد ضرر

روز، حداقل  22 بلندمدتروز، میانگین متحرک  3

و وزن هر  درصد 3 بلندمدت متحرکتغییر در میانگین 

درصد خالص ارزش دارایی در نظر  02بار خرید 

های مدل که مقادیر پارامتر 0بود. در جدول  شده گرفته

-اند، مشاهده میبه کمک الگوریتم ژنتیک برآورد شده

 شود.

 

 سازی شدهی بهینهرهایتغمقادیر بهینه م -1جدول

 خروجی الگوریتم ژنتیک ی شدهساز نهیبهکمیت 

)TS ضرر متحرک )حد   درصد 3/0 

)SL(درصد 9/2 حد ضرر 

)A )مدت کوتاهمیانگین متحرک   SMAروز 0 

)B مدت)میانگین متحرک بلند  SMA 32 روز 

)C )بلندمدتتغییر میانگین متحرک   درصد 9/0 

)W(درصد خالص ارزش دارایی  92 حداکثر وزن هر خرید 

 

نمودار خالص ارزش دارایی در  9در شکل شماره 

شود. با توجه به مقادیر دارایی نقد مشاهده میکنار 

روزه آمورش،  922های برآورد شده در دوره پارامتر

 2معامله انجام داده که از این تعداد،  02سیستم تعداد 

موقعیت خرید دیگر را با  2موقعیت خرید را با سود و 

است. با احتساب هزینه معاملاتی،  شده بستهزیان 

و  99/32دوره آموزش معادل  بازدهی سیستم در طول

 باشد.درصد می 2/00میانگین بازدهی سالانه آن 
 

 
و دارایی   ییداراتغییرات خالص ارزش  -7شكل

 نقد در دوره آموزش
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 اعتبارسنجی مدل 
سنجی مدل معاملاتی، عملکرد در راستای اعتبار

 های برآورد شده در دورهآن با توجه به مقادیر پارامتر

گیرد. دوره آزمایش ی قرار میموردبررسآزمایش 

بوده که  مانده یباقهای روز از داده 529متشکل از 

شوند. در این دوره مدل می 0202نوامبر  02منتهی به 

هزینه  گرفتنبا در نظر  شده دادهمعاملاتی بهبود 

معاملاتی، موفق به کسب بازدهی کل و میانگین بازده 

درصد شده  0/00و  23/39سالیانه به ترتیب برابر با 

وزن یا استراتژی خرید و است. در این دوره شاخص هم

دهد. درصد را نشان می 39/05نگهداری بازدهی 

عدد و تعداد  09همچنین تعداد کل معاملات برابر با  

 1، شده خارجها با سود معاملاتی که سیستم از آن

معامله است. این موضوع اهمیت پایبند بودن به حد 

، بلندمدتدر راستای کسب بازدهی معقول در  ضرر را

نمودار خالص  1کند. در شکل شماره یادآوری می

ارزش دارایی در کنار دارایی نقد، مرتبط با دوره 

 شود.آزمایش مشاهده می

شود، مشاهده می 1و  9که در شکل  طور همان

ها به شکل وجه نقد است، لذا لحاظ اوقات دارایی اکثر

در این مبالغ نیز  مدت کوتاهگذاری یهکردن امکان سرما

 بازده کل را بهبود خواهد بخشید.

 

 
و دارایی نقد   ییداراتغییرات خالص ارزش  -8شكل

 در دوره آزمایش

 

 های پژوهش یافته -4
 نگاه در سیستم سبدگردان خودکار هر عملکرد

پس از  .گیردمی قرار ارزیابی مورد از منظر بازده اول

 این تر دربررسی عمیق عنوان به داشتن بازدهی مثبت

-سود ثبات  معیار بازدهی، بر علاوهقطعاً  هاسیستم

-قرار می و بررسی  موردبحث میزان ریسک و آوری

 هر ارزیابی در شده یمعرف اصلی معیارهای از. گیرند

معیار  به توان یم تعریف طبق استراتژی یا سیستم

کرد. فاکتور  اشاره 03افت سرمایه حداکثر و 00یسودآور

آوری نیز ریسک سیستم را از تقسیم جمع سود سود

09بر مجموع ضرر متحمل شده در دوره 02آمده دست به
 

و  9/0آید. هرچه این نسبت بالاتر از می به دست

این موضوع است که  دهنده نشانباشد  0نزدیک به 

تری داشته است. سیستم معاملاتی عملکرد مطلوب

ثر افت سرمایه متغیر دیگر ارزیابی ریسک حداک

سیستم معاملاتی است که بدترین سناریو در دوره 

کند، این پارامتر بیشترین فاصله یا معاملاتی را بیان می

دهد. حداکثر ضرر از بهترین وضعیت قبلی را نشان می

( و هیدرون 0222افت سرمایه توسط لانگ و همکاران)

از  تیبااهمعیار ریسک م عنوان به( 0225و همکاران)

 است. شده یمعرف گذاران هیسرمادیدگاه 

بررسی عملکرد سیستم در مقایسه با  منظور به

استراتژی خرید و نگهداری و استراتژی خرید تصادفی 

ها صورت گرفت و نتایج در روند خالص ارزش دارایی

است. با توجه به  شده دادهنشان  0و جدول   5شکل 

داشتن بازده بدون  در نظر)با  02شاخص نسبت شارپ

(، سیستم α=5%% سالانه و 9ریسک برابر با 

سبدگردان خودکار در مقایسه با استراتژی خرید و 

نگهداری در این دوره از هر دو نظر ریسک و بازده 

عملکرد بهتری داشته است و استراتژی خرید تصادفی 

از صفر  تر کوچکبا توجه به اینکه نسبت شارپ آن 

کنار گذاشته  کاملاًجیه اقتصادی نداشته و است تو

برای  920/0شود. علاوه بر این، فاکتور سودآوری می

سیستم سبدگردان خودکار ثبات سودآوری و ریسک 

 کند.می دییتأمعقول سیستم را 
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 عملكرد سه استراتژی در مطالعه موردی -9شكل

 

 های بررسیخلاصه نتایج دوره -2جدول

 استراتژی
بازده دوره 

 )درصد(
CVar 

انحراف معیار 

 )سالانه(
 نسبت شارپ

حداکثر افت 

 سرمایه )درصد(

فاکتور      

 یسودآور

 920/0 30/1 20/0 %3/1 %10/2 99/32 سبدگردان خودکار

 20/0 00/01 -29/2 %5/9 %20/2 39/05 یو نگهدارخرید 

 - 2/9 90/2 %1/00 %00/0 -39/9 خرید تصادفی

 

 بحثگیری و  نتیجه -5
اییین مقالییه یییک رویکییرد جدییید و توانمنیید را در  

دهید. در ایین   مدیریت خودکار سبد سرمایه نشان میی 

مطالعییه ابتییدا اهمیییت موضییوع، مطالعییات پیشییین و   

و  بحث موردکامل  صورت بهی تحقیقاتی موجود خلأها

بررسی قرار گرفت. سپس یک مدل سبدگردان خودکار 

کییه بییر اسییاس مفهییوم واگرایییی در تحلیییل تکنیکییال  

نماید ارائه گردیید. همچنیین چنیدین    می دوفروشیخر

بهبیود عملکیرد سیسیتم     منظیور  بیه قانون کمکیی نییز   

تعریف گردید تیا تیوازنی بیین انیدیکاتورهای مختلیف      

تیرین  د و مناسبتحلیل تکنیکال در انتخاب بهترین نما

زمان خریدوفروش برقرار گیردد. در راسیتای بیرآورد و    

هیای موجییود در ایین مییدل از دو دوره   تنظییم پییارامتر 

زمییانی جداگانییه آمییوزش و آزمییایش بهییره بییرده شیید. 

در دوره آمیوزش بیا اسیتفاده از الگیوریتم      کیه  یطور به

مناسب برای این پارامترها برآورد گردید  ریمقادژنتیک 

 شیده  یطراحی در دوره آزمایش مدل معاملاتی و سپس 

مییورد آزمییون و اعتبارسیینجی قییرار گرفییت. نتییایج     

عملکرد، سیسیتم   ازنظردهند که نشان می آمده دست به

ی نسیبت بیه   تیوجه  قابلبرتری  شده یطراحسبدگردان 

تصادفی  دوفروشیخرهای خرید و نگهداری و استراتژی
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 دارد.

زارهیای میالی   نتایج این تحقیق از ایین نظیر کیه با   

کنند، با کامل از فرآیند گام تصادفی پیروی نمی طور به

راسیتا  نتایج تحقیقاتی همچون جورجولو و همکاران هم

است، همچنیین بیا نتیایج مقیالات محققیانی همچیون       

کورلوهو و همکیاران و جورجلیو و همکیاران مبنیی بیر      

امکان بهره بردن از قوانین تحلیل تکنیکال در سیسیتم  

خودکار تطابق دارد، با این تفاوت که  در این  رگ معامله

بر روی سیبدی متشیکل    زمان هم طور بهتحقیق قوانین 

است و احتمال غیر تصادفی بودن  گرفته انجاماز نمادها 

قابل قبولی بر امکیان   دییتأدهد. لذا نتایج را کاهش می

هیای  ی از قوانین تحلییل تکنیکیال و الگیوریتم   ریگ بهره

حتی در بازارهایی با سطح کیارایی مطلیوب   فراابتکاری 

 باشد.  می

-برای تحقیقات بیشتر در این حوزه، پیشینهاد میی  

هیای مختلیف از   گردد عملکرد این سیسیتم در بیورس  

منظر نوسان و بازده و همچنین روندهای نزولی، خنثی 

هیای مختلیف   و صعودی ارزیابی گردد. استفاده از روش

های ارزیابی عملکیرد  کاهش ریسک و بررسی دیگر ابزار

رسید. همچنیین   جذاب بیه نظیر میی    زینسیستم خبره 

های اقتصیاد کیلان، دیگیر انیدیکاتورهای     ادغام شاخص

ی صینایع مختلییف، در  هییا شیاخص تحلییل تکنیکییال و  

 ریتییأثتوانیید پییذیری میییاسییتراتژ ی و ریسییک نییییتع

 ای بر بهبود عملکرد سیستم داشته باشد.فزاینده
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 ها بادداشت

                                         
1
 Active 

2
 Passive 

3
 Back test 

4
 Swarm intelligence 

5
 Evolutionary computations 

6
 Technical Trading Rules (TTR) 

7
 Bollinger bands 

8
 Trend 

9
 Moving Average  

10
 Bolinger band 

11
 Ichimoko 

12
 Oscillators 

13
 Moving average convergence divergence (MACD) 

14
 Relative strength index  (RSI) 

15
 Stochastic  

16
 Regural Divergence 

17
 Short selling 

18
 Take profit (TP) 

19
 Trialing Stop (TS) 

20
 Stop Loss (SL) 

21
 ETF 

22
 Profit Factor 

23
 Maximum Drawdown 

24
 Gross profit 

25
 Gross Loss 

26
 Sharp ratio 


