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 چكیده

 به گذاري در سرمایه مسائل مهمترین از جمله مختلف هاي دارایی بین ثروت تخصیص سازي سبد سهام و بهینه

هاي دنیاي واقعی و با  سازي سبد سهام، با درنظر گرفتن محدودیتدر این مطالعه، مساله بهینه آید. می حساب

هاي ریسکی از اعداد فازي تشکیل شده است. سپس، مدل این فرض مورد بررسی قرار گرفت که بازده دارایی

هاي معامله و محدودیت نیمه انحراف مطلق ارائه شد که در آن محدودیت هزینه -احتمالی جدید میانگین

ریزي غیرخطی عدد  هایی، مدل را به مدل برنامهکاردینالیتی نیز در نظر گرفته شد. وجود چنین محدودیت

آیند، بدین منظور در این تحقیق از  کند که رویکردهاي سنتی از عهده حل آن برنمی صحیح آمیخته تبدیل می

 و قدرت بررسی همچنین براي .الگوریتم فراابتکاري جدید با نام الگوریتم جستجوي ناخودآگاه استفاده شده است

زمانی  بازه در تهرانبورس اوراق بهادار  برتر شرکت 05اطلاعات  با موردي اي مطالعه حل این الگوریتم، دقت

هاي حرکت تجمعی ذرات و ژنتیک مقایسه شد که نشان از  صورت گرفت و نتایج آن با الگوریتم 1931تا  1931

 .سازي سبد سهام دارد ي بهینه برتري این الگوریتم در مساله
 

لق، محدودیت سازي، سبد سهام فازي، الگوریتم جستجوي ناخودآگاه، نیمه انحراف مطبهینه هاي كلیدي: واژه

 .کاردینالیتی

 

 11/55/31تاریخ پذیرش:        50/11/39تاریخ دریافت: 
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 مقدمه -1
سازي سبد سهام صورت گرفته است و رویکردها و تاکنون تحقیقات متعددي پیرامون موضوع انتخاب و بهینه

سازي سبد سهام  هاي متعددي نیز براي حل آن ارائه شده است. بطور کلی، در کاربردهاي مالی، مساله بهینهمدل

هاي تراکنش، محدودیت کاردینالیتی، محدودیت تعداد ترراکنش و...  همچون هزینههاي دنیاي واقعی به مشخصه

دهد که  هاي واقعی، یک مدل برنامه ریزي غیرخطی عدد صحیح آمیخته را شکل میپردازد. چنین محدودیت می

تراکنون   آیند. بنابراین بطور قابل توجهی داراي پیچیدگی زمانی است و رویکردهاي سنتی از عهده حل آن برنمی

الگوریتم فراابتکاري جدیرد برا   رویکردهاي فراابتکاري متعددي براي حل آن ارائه شده است که در این تحقیق از 

 به منظور حل مساله استفاده خواهد شد. 1نام الگوریتم فراابتکاري جستجوي ناخودآگاه

 

 پژوهش پیشینه بر مروري و نظري مبانی -2

 سازي سبد یا پرتفو بهینه -2-1

 تا حد شود، باعث نحوي که به مالی هاي دارایی از ترکیب بهترین انتخاب از است عبارت پرتفوي سازي بهینه

مارکوویتز  1305سال  در بار اولین حداقل شود. براي پرتفوي ریسک و حداکثر گذاري سرمایه پرتفوي بازده ممکن

 -میانگین مدل استاندارد داد. شکل واریانس( را ارایه -میانگین ها )نظریه دارایی بهینه انتخاب مساله حل الگوي

 (:5555، 5است )چانگ، مده، بیسلی و شارایها زیر صورت به واریانس
 

       ∑∑       

 

   

 

   

 

 

        ∑   
 
                                                                                 (1 )  

 

          ∑      
                                                  

 که در آن:
 ام iگذاري در دارایی : نسبت سرمایه   

     j و iهاي : کوواریانس بین بازده دارایی   

 ام i: بازده مورد انتظار دارایی   

 : سطح بازده مورد نظر  

nتعداد کل سهام : 

 

 مرز كارا -2-2

 شود حل مکرر طور به سبد، بازده حداقلی سطح مختلف مقادیر از اي ازاي مجموعه به چه مدل مارکوویتز چنان

9کارا عنوان مرز با نقاطی مجموعه به شود، ترسیم مختلف هاي جواب ازاي به سبد ریسک-بازده ادامه، نمودار در و
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 بر تا داشت خواهد را این امکان گذار سرمایه بهینه(، جواب مجموعه ي منزله )به کارا مرز استخراج با یابیم. می دست

 ریسک به انتخاب این که کند انتخاب مجموعه از این را بهینه سبد خود، نظر مورد بازده -ریسک نیازمندي اساس

 (.1931بستگی دارد )قاسمی و نجفی،  گذار سرمایه پذیري ریسک و  گریزي

 
 ( مرز كاراي سبد سهام1شكل )

 

 كاردینالیتی  محدودیت -2-3

هاي  مقادیر کوچک براي هر دارایی تاثیر خاصی روي بازده سبد نخواهد داشت ولی موجب افزایش هزینه

گذار  شود که سرمایهمدیریت و نظارت خواهد شد. به طور مشابه مقادیر خیلی بزرگ براي هر دارایی باعث می

هایی در مدل درنظر گرفته شود. به طور بایست محدودیت ریسک بزرگی را متحمل شود. به همین منظور می

شود و محدودیت به این صورت براي مقدار هر دارایی در نظر گرفته می   و یک حد بالا    خاص یک حد پایین 

. همچنین براي کمک به مدیریت سبد، ممکن است برخی          و یا      گردد که یا اعمال می

براي هر    هاي سبد خود باشند. با تعریف متغیر صفر و یک ران خواستار محدود کردن تعداد داراییگذاسرمایه

∑دارایی، محدودیت عدد صحیح به صورت    
 
تواند به شود. همچنین این محدودیت میتعریف می      

 (. 5510، 1بزرگتر نشود )چن mهاي سبد از صورت نامساوي تعریف شود که تعداد دارایی

 

 مرتبط هاي پژوهش پیشینه بر مروري -2-4

0چانگ، یانگ و جانگ چانگ
سبد سهام با محدودیت کاردینالیتی و  سازي بهینه ي ،  به حل مساله5553 

 چولگی با واریانس و انحرافات میانگین قدرمطلق واریانس، نیم ریسک از جمله: مختلف استفاده از معیارهاي

 با را ها مدل این نهایت در پرداختند. ژنتیک الگوریتم با آنها حل کارا، به مجموعه آوردندست به براي و پرداختند

  مقایسه نمودند. میانگین واریانس مدل
(، مدل انتخاب سبد را با محدودیت کاردینالیتی بررسی کردند، که در تابع هدف آن 5515) 9ما، ژائو و وانگ

ها براي حل  این مدل از الگوریتم ترکیبی  سازي ارزش در معرض ریسک در نظر گرفته شده است. و آن حداقل
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سهم از سهام بازارهاي شانگهاي و شنزن به این نتیجه رسیدند  19بهره بردند. سپس با بررسی  1 تفاضلی تکاملی

 که مدل ارائه شده قابل اطمینان و الگوریتم پیشنهادي اثربخش است. 

-انحراف معیار نیمه مطلق احتمالی جدیدي را ارائه داد که در آن محدودیت -(، مدل میانگین5510چن )

هاي تراکنش، کاردینالیتی و کمّیت در نظر گرفته شده بود. سپس از الگوریتم زنبور عسل تعدیل هاي هزینه
عملکرد بهتري  MABC دهد که الگوریتم ( براي حل مساله استفاده کرد. نتایج عددي نشان میMABC)8شده

، 15هاي ابتکاري از قبیل ژنتیک، تبرید شبیه سازي شده و سایر الگوریتم 3نسبت به الگوریتم استاندارد زنبور عسل

 باشد. حرکت تجمعی ذرات و تفاضلی تکاملی دارا می

-دیتسازي سبد سهام با محدو(، رویکردي ممتیک براي حل مساله بهینه5510) 11توروبیانو و سوارز -رویز

ریزي کوادراتیک ترکیب  هاي تراکنش ارائه کردند که در آن الگوریتم ژنتیک و نیز برنامههاي کاردینالیتی و هزینه

توانند به عنوان استراتژي تنظیم  هاي تراکنش میهاي کاردینالیتی و هزینهشدند و نشان داده شد که محدودیت

 از نمونه شناسایی کند.هاي با ثبات را با عملکرد مناسب خارج  کننده، سبد

 واریانس -انتخاب سبد میانگین مساله حل براي جدید فراابتکاري روش یک  (،5511فاضل ) و گل مکانی

 ها، دارایی حد نگهداري محدودیت چهار مجموعه شامل توسعه یافته مدل دادند. این ارائه ي مارکوویتز توسعه یافته

ریزي عدد صحیح  مدل برنامه این حل است. براي بندي بازار سرمایه حداقل مقادیر معاملاتی و بخش کاردینالیتی،

 ژنتیک الگوریتم با پایان در و است شده استفاده ذرات تجمعی الگوریتم فراابتکاري حرکت درجه دوم از آمیخته

 با مسائلدر  خصوص به پیشنهادي PSO الگوریتم که دهد می نشان محاسباتی نتایج است. گرفته مورد مقایسه قرار

 .کند می عمل ژنتیک الگوریتم بهتر از مقیاس بزرگ
واریانس و به کمک  -سازي سبد سهام با رویکرد میانگین (، به بهینه1939الهی، یوسفی و زارع مهرجردي )

اطلاعات  با اي موردي مطالعه حل الگوریتم، دقت و قدرت بررسی منظور پرداختند. به 15الگوریتم جستجوي شکار

 و دقت با توانست شد. الگوریتم طراحی 1/9/1935الی  1/9/1983زمانی  بازه در ایران بورس در بزرگ شرکت 95

 آورد. دست به را شده سبد بررسی کاراي مرز خوبی زمان

حل  به سازي شده، شبیه تبرید فراابتکاري الگوریتم از مندي بهره (، با1931قدوسی، تهرانی و بشیري )

 پنجاه اطلاعات سهام از با استفاده منظور بدین پرداختند. کاردینالیتی هاي محدودیت با سبد سازي ي بهینه مساله

 مرز ،1931فروردین سال تا پایان 1983فروردین  زمانی اول فاصلة در تهران بهادار اوراق بورس در فعالتر شرکت

 شده سازي شبیه تبرید الگوریتم موفقیت پژوهش ترسیم نمودند. نتایج سهمی را 05تا  15مختلف  سبدهاي کاراي

 . دهد می نشان ي فوق را مساله حل در را

 و گذاري حوزه مدیریت سرمایه در که رسید نتیجه این به توان می قبلی بخش در شده معرفی مطالعات مرور با

 به سازي بهینه بخش هم در مطالعات گرفته است. این صورت اي گستره و قوي مطالعات پرتفو مدیریت بخصوص

باشد، اما تاکنون حوزه می قوي  اي پیشینه داراي فراابتکاري هاي از الگوریتم استفاده هم و ریاضی هاي روش
( 5515روانکاوي کمتر مورد توجه بوده است. اخیرا الگوریتم جستجوي ناخودآگاه توسط ارجمند و امین ناصري )

سازي سبد سهام به کار  الگوریتم هنوز براي مساله بهینهبر اساس نظریه روانکاوي فروید ارائه شده است. این 
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سازي سبد  نرفته است و در این تحقیق از الگوریتم فراابتکاري جستجوي ناخودآگاه به منظور حل مساله بهینه

 سهام استفاده خواهد شد.

 

 پژوهش مدل و شناسی روش -3

 پژوهش شناسی روش -3-1

-شود و این مساله با درنظر گرفتن محدودیت استفاده معرفی می سازي مورد هاي بهینه در این پژوهش مدل

شود.  هاي ریسکی از اعداد فازي تشکیل شده است، ارائه میهاي دنیاي واقعی و با این فرض که بازده دارایی

هاي تراکنش و شود که در آن هزینه نیمه انحراف مطلق پیشنهاد می -سپس، مدل احتمالی جدید میانگین

کاردینالیتی نیز در نظر گرفته خواهد شد. سپس از الگوریتم فراابتکاري جدید با نام الگوریتم محدودیت 

هاي فراابتکاري جستجوي ناخودآگاه به منظور حل مساله استفاده خواهد شد. در نهایت نیز نتایج را با الگوریتم

 شود. بررسی میژنتیک و حرکت تجمعی ذرات مورد مقایسه قرار داده و کارایی رویکرد جدید 

 

 پژوهش هاي فرضیه -3-2

 تمینسبت به الگور  يسراسر نهیبه به کتریجواب نزد افتنیناخودآگاه در  يجستجو يفراابتکار تمیالگور (1

 کاراتر است. کیژنت

 تمینسبت به الگور يسراسر نهیبه به کتریجواب نزد افتنیناخودآگاه در  يجستجو يفراابتکار تمیالگور (5

 کاراتر است. حرکت تجمعی ذرات

 

 پژوهش مدل -3-3

اي از نقاط کارا بدست  هاي مختلف، مجموعه Rسازي مارکوویتز به طور پیوسته با ي بهینه با حل مساله

کننده  معرفی شده است تا منعکس  λ (λ ≤ 1 ≥ 0)آید. همچنین به منظور غنی سازي مدل، پارامتر وزنی می

اشد. سپس با اضافه کردن محدودیت کاردینالیتی و هزینه گذار در مورد ریسک ب هاي مختلف سرمایه نگرش

 توان به صورت زیر ارائه کرد: ( را می1تراکنش به مدل، مدل )

 
      [∑ ∑        

 
   

 
   ]  (   )[∑  (  )  

 
    ∑   |     

 | 
   ]     

      ∑      
            

  ∑   
 
                                                                               (5)                                                 

                                

     {   }                

                      
 که درآن:

 ام jایی گذاري در دار: نسبت سرمایه  
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 توان آن را برابر صفر قرار داد(. ام در ابتداي دوره) که می jگذاري در دارایی : نسبت سرمایه 

 ام   j: نرخ تصادفی بازده دارایی   

    j و iهاي :  کوواریانس بین بازده دارایی   

  ام  jریسکی  : نرخ ثابت هزینه تراکنش براي دارایی  
 : سطح بازده مورد نظر  

mها در سبد سهام : حداکثر تعداد داراییn)        )تعداد کل سهام : 

 بایست نگه داشته شود ام که می j: حداقل نسبت دارایی   

 بایست نگه داشته شود ام که می j: حداکثر نسبت دارایی   

 گیرد یا خیر  در سبد سهام قرار می   jکند آیا دارایی : متغیر صفر و یک که بیان می  

λپذیري  : ضریب ریسک 

 

گذاري تخمین زده شود. از  بازده سبد سرمایه 19( نیاز است تابع توزیع احتمال5به منظور استفاده از مدل )

توان بازده و ریسک  گیرد نمی هاي ریسکی در یک محیط اقتصادي فازي قرار می آنجایی که بازده دارایی

توان به این  بینی کرد. بنابراین، با استفاده از رویکرد فازي، بهتر می هاي ریسکی را به صورت صحیح پیش دارایی

 .عدم قطعیت پاسخ داد

و عرض    باشد، عرض سمت چپ  می [     ]با بازه مجاز  11ايیک عدد فازي ذوزنقه    شود در اینجا فرض می

شود به صورت زیر تعریف می   . و (           )   و           باشد به طوري که    سمت راست 
 (:5510)چن، 

  ( )  

{
 
 

 
   

    

  
                    

                         

  
    

  
                 

                           

                                                         (9)      

 

در آن میانگین  شود، که فازي به صورت زیر فرموله می گذاري ي انتخاب سبد سرمایه با این فرض مدل مساله

 باشد: گر ریسک سبد سهام می نشان 19گر بازده سبد سهام، و نیز انحراف نیمه مطلق احتمالی نشان 10احتمالی
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، توسط الگوریتم جستجوي ناخودآگاه حل mو  ([   ]  )  λاي از مقادیر شده به ازاي مجموعهسپس مدل ارائه 

 مساله بدست آید. ي خواهد شد تا جواب بهینه

 

 الگوریتم جستجوي ناخودآگاه -3-4

الگوریتم جستجوي ناخودآگاه بر اساس نظریه روانکاوي فروید بنا شده است. جهت شکل بندي این مدل 

کند. تمامی فرآیندهاي روانی انسان به تقسیم می« ناخودآگاه»و « خودآگاه»انسان را به دو بخش فروید روان 

شود، حاصل بر هم خوردن تعادل باشند. حال آنچه که به عنوان ناهنجاري شناخته مییکی از این دو شکل می

 (.1983، 11باشد )اسوناین دو بخش از روان می
پرتفو به صورت تصادفی ایجاد  MMصورت است که ابتدا تعداد  ه بدینمراحل الگوریتم جستجوي ناخودآگا

شوند، سپس با توجه به احتمال حضور بیشتر  مرتب میها بر اساس مقدار تابع هدفشان  شود و این جواب می

(. سپس براي وزن هر سهم زیر Mشود )به تعداد  مورد نظر انتخاب می  پرتکرار در پرتفوي بهینه، سهام  سهام

کند تا در جواب بهبود حاصل شود. در نهایت این  شود و در آن محدوده وزن هر سهم نوسان می اي تعیین می هباز

شود این کار آن قدر ادامه پیدا  شود و بدترین جواب از انتها حذف می ها مرتب می جواب در بین لیست جواب
 کند تا به شرایط توقف دست یابیم. می

 

 نحوه كد كردن -3-4-1

سهم را انتخاب کنیم، یک جواب ممکن به این  0سهم داشته باشیم و بخواهیم تنها  15ان مثال اگر به عنو

 شود:صورت تعریف می

 

5 55/5 5 5 13/5 51/5 5 51/5 5 19/5 

 

 تولید جواب اولیه -3-4-2

خواهد که تداعیات خود را ارائه دهد، در واقع ما به در الگوریتم جستجوي ناخودآگاه ابتدا روانکاو از بیمار می

یکی از پارامترهاي الگوریتم  |  |باشند.  خواهیم داشت که نشانگر تداعیات بیمار می P، بردار  |  |تعداد 

هاي  کنیم. پاسخهاي خوب را نگهداري میکند که چه تعداد از جوابباشد که باید تعیین شود و مشخص میمی

 18ردیم را بر اساس مقدار آنها در تابع هدف مرتب کرده و در ماتریسی به نام ماتریس سنجششدنی که تولید ک
ها و ارتباطشان با ریشه بیماري  دهیم، که این امر معادل مرتب کردن تداعیات بیمار بر اساس اهمیت آن قرار می

به روانکاو داده است.  Pاست. تا به اینجا بیمار با شرایط روانکاوي آشنا شده و توضیحاتی را در قالب بردارهاي 

توان ( می0کنیم را به صورت رابطه )تعریف می MMي این بردارها یا همان ماتریس سنجش که با مرتب شده

 نشان داد:

   { | (  )   (    )         |  |}       (0                        )  



 انجمن مهندسي مالي ايران    -گذاري  نش سرمايهداعلمي پژوهشي فصلنامـه 

151  

 
 2931زمستان / ودوم سيشماره  / هشتمسال 

 باشد.سازي می تابع هدف مساله بهینه Cمجموعه بردارهاي تولید شده و  Pکه در آن 

 

 تبدیل تداعیات بیمار به زبان بیماري -3-4-3

که به صورت را به زبان بیماري ترجمه کند و با کمک آن در مورد ناخودآگاه بیمار  MMحال روانکاو باید 

Λ به زبان بیماري مانند یک تابع است که  MMدهیم، حدسیاتی بزند. تبدیل نشان می {          } 

گیریم )که در نظر می α-1و  αو برد آن زبان بیماري است که در اینجا زبان بیماري را عددي بین  MMدامنه آن 

α شود. در نشان داده می (     )       باشد(. در واقع دامنه و برد تابع انتقال به صورت می (     ) 

و  αارزشی بین  MMعلاوه بر نشان دادن تجربه روانکاو در مورد بیماري شخص، به هر کدام از اعضاي     واقع 

1-α دهد که نشان دهنده نزدیک شدن آن عضو میMM  ( 9به صورت رابطه ) را    به ناخودآگاه است. تابع
 هاي عصبی نیز کاربرد دارد:است که در شبکه 13کنیم که همان تابع زیگمویدتعریف می

 

bpcaqt
qI

e
Pf





))((

1

1
)(                                                    (9)          

 

توانند تغییر کنند و در ادامه در مورد چگونگی پارامترهایی هستند که در هر گام الگوریتم می bو  aکه 

نباشد و مقدار تابع هدف  MMعضوي از  Pqتعیین آنها توضیح خواهیم داد. در صورتی که تداعی بیمار یا همان 

کوچکتر باشد، تابع تبدیل آن متفاوت خواهد بود و به  MMمتناظر آن از کوچکترین مقدار تابع هدف عناصر 

 شود:ف می( تعری3صورت رابطه )

   
(  )             (1                                                                  )  

 

h .عضو اعداد حقیقی مثبت خواهد بود 

 

 b و  aنحوه محاسبه پارامترهاي  -3-4-4

   همانطور که گفته شد تابع انتقال 
و  αمقدار  MMاي طراحی شده است که به ازاي بدترین عضو به گونه 

( 3( و )8به صورت روابط ) bو  aرا برگرداند. براي تحقق این هدف مقادیر  α-1به ازاي بهترین عضو آن مقدار 

-میبه ترتیب بدترین و بهترین مقدار موجود در ماتریس سنجش       و        شوند که در آنها محاسبه می

 باشند.

)()(

1
ln2

bestWorst PCPC
a















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 


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(8                                                                                        )  

 



رانیدل اريماز دیس و ایمحمد اقبال ن... /  تميو با استفاده از الگور يفاز وهیسبد سهام به ش يساز نهیبه   

153 

 
 2931زمستان / ودوم سيشماره  / هشتمسال 
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
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




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






1
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)()(
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Worstbest

PCPC

PCPC
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 بروز رسانی ماتریس سنجش -3-4-5

، بایستی در مورد ناخودآگاه MMدهی به عناصر باشد و پس از ارزشدسترسی به ناخودآگاه میهدف روانکاو 

و اینکه از چه عناصري تشکیل شده است حدسیاتی بزند و به بیمار عرضه کند. که این کار را  Λیا در واقع بردار 

دهد. نیستند داده شده است، انجام می MMهایی که جزو و پاسخ MMهاي عضو از طریق امتیازاتی که به پاسخ

سازي سبد سهام  نامیم. در مساله بهینهمی Пشوند که ماتریس در عمل این امتیازات در ماتریسی جمع آوري می

هایی صورت باشد این ماتریس باید از طریق تقسیم بازه مجاز متغیرها به زیربازهاز آنجایی که مساله پیوسته می

 | |کنیم. سپس این بازه بدست آمده را به تعداد ها را مشخص می ر حد بالا و پایین براي سهمبگیرد. براي این کا
به  MMنیز باید از قبل مشخص شده باشد. حال با تخصیص امتیازات هر عنصر  | |کنیم که زیربازه تقسیم می

اخیر الگوریتم روانکاو دانش گام  MS (Memory Size)اي که به آن تعلق دارد، و تجمیع این امتیازات به ازاي بازه

هایی درباره ناخودآگاه زده و آن را به تواند با توجه به این تجربیات حدسخوبی درباره تداعیات بیمار داشته و می

هاي تولید شود که ابتدا روانکاو به تعداد زیربازه بیمار عرضه کند. به زبان الگوریتم این کار به این صورت انجام می

Πرهاي بردا (| |)شده  نیز خود  Пدهد که هر کدام از اعضاي مجموعه را تشکیل می {| |         } 

   شامل دو عنصر 
   و  

نیستند  MMو عنصري که عضو  MMشوند که به ترتیب مربوط به عناصر می 

توان تعریف کرد و نحوه ( می15را به شکل رابطه ) П. به این ترتیب مجموعه | |        باشند و در آن  می

 ( نشان داده شده است:15( و )11ز کردن آن نیز به زبان ریاضی در روابط )برو

Π  {(  
 
   

 
)|         | |} (15                                                            )  

 که در آن:
   

 {    
|          } 

   
 {    

|          } 
 

 
 گیري مساله است. تصمیمدهنده تعداد متغیرهاي نشان nو 

 (11)                             
  
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امین متغیر تصمیم گیري  iدهنده مقدار نشان Pr(i)و  MMدهنده بدترین جواب موجود در نشان Pworstکه 

    است.  Prموجود در پاسخ 
    و  

    ها در ناخودآگاهند.  λiدر واقع مقادیري هستند که متناظر  
دهنده نشان 

هستند  MMهایی که عضو به پاسخ    گام اخیر الگوریتم از طریق تابع انتقال  MSمجموع امتیازاتی است که در 

    است داده شده و  jگیري در آنها برابر  امین متغیر تصمیم iو مقدار 
امتیازاتی است که دهنده مجموع نشان 

 jگیري در آنها برابر امین متغیر تصمیم iنیستند و مقدار  MMهایی که عضو گام اخیر الگوریتم به پاسخ MSدر 

    باشند. در واقع هر چه مقدار است داده شده، می
تر باشد نشان دهنده براي یک متغیر تصمیم گیري بزرگ 

    تري خواهد بود و هر چه  باشد، جواب مناسب jي در بازهگیري  امین متغیر تصمیم iاین است که اگر 
براي  

  jي امین متغیر تصمیم گیري در بازه iتر باشد نشان دهنده این است که اگر گیري بزرگ یک متغیر تصمیم

 باشد، این جواب، جواب مناسبی نخواهد بود.

 

 Ps1تولید جواب  -3-4-6

دریافت پاسخ بیمار و بررسی و امتیازدهی به آن، بایستی حدس خود طور که گفته شد روانکاو پس از  همان

را در مورد ناخودآگاه بزند و به بیمار ارائه کند و در این حین باید به عامل مقاومت نیز غلبه کند. بدین منظور 

تغییر دهد که  ايکند به ناخودآگاه نزدیک است تولید کرده و آن را به گونهابتدا باید یک جواب اولیه که فکر می

باشد. روانکاو در گام می Sتر گردد. این کار معادل ساختن یک پاسخ جدید یا در واقع همان به ناخودآگاه نزدیک

به شکلی  Ps1نامد. طریقه ساختن می Ps1کند و آن را تولید می Пاول این پاسخ را از طریق امتیازات موجود در 

ها با توجه به تجربیات گردد که انتخاب کدام سهم این مرحله مشخص میشود به طوري که در احتمالی انجام می

ام  jاز بازه  Ps1ام(  iگیري )سهم  امین متغیر تصمیم iشود. احتمال اینکه  گذشته منجر به تولید جواب بهتر می

 شود: ( تعریف می19انتخاب شود به صورت رابطه  )

  
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 ، ... در راستاي غلبه بر مقاومتPs2 ،Ps3هاي تولید جواب -3-4-7
بایست براي غلبه بر مقاومت عکس جهت آن حرکت حال که روانکاو یک جواب اولیه تولید کرده است می

Пکند. براي این کار در الگوریتم از حافظه دیگري به نام 
 

شود. به کمک این حافظه روانکاو با توجه استفاده می 
تواند حدسیاتی در مورد این که افزایش یا کاهش مقدار یک متغیر  گام اخیر الگوریتم می MSمشاهداتش در  به

تواند تغییراتی در جواب اولیه تولید شده ایجاد چه تاثیري بر مقدار تابع هدف داشته باشد، بزند و در نتیجه می

Пکند. طرز کار 
 

Пرود ولی اختن یک پاسخ اولیه به کار میبراي س Пاست با این تفاوت که  Пنیز مانند  
 

براي  
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Пبهبود این پاسخ. 
 

روز کردن آن نیز به زبان ریاضی در روابط  کنیم و نحوه به( تعریف می11را به شکل رابطه ) 
 ( نشان داده شده است:18( و )11(، )19(، )10)

   {(  
    

 |         )} (11                                                             )  

 که در آن
  

  {(   
     

 )|         } 
  

  {(   
     

 )|         } و                                                                  

 

(10       )    , 1,2,..., , 1,2,...,n | P
IiI t q q

last MS iteration

f C P q MM i i is increased 

 

      

 

(19  )               
        ,P , , 1,2,...,n | PiO tO r r r worst q

last MS iteration

f C P MM C P C P i i is increased 

 

    
 

 

 (11        )    , 1,2,..., , 1,2,...,n | P
IiI t q q

last MS iteration

f C P q MM i i is decreased 

 

      

 

(18       )
 

        ,P , , 1,2,...,n | PiO tO r r r worst q

last MS iteration

f C P MM C P C P i i is decreased 

 

      

 

П، (Ps1)در واقع پس از ساختن جواب اولیه 
 

بایستی افزایش پیدا کند یا  Ps1(i)کند که آیا مقدار مشخص می 

  کاهش. براي این کار ابتدا دو مقدار 
  

   
 

     
  و   

  
   

 

     
در بازه  ψرا به دست آورده و یک عدد تصادفی   

(    
    

ψکنیم. در صورتی که تولید می (     
را به اندازه یک مقدار از پیش تعیین شده  Ps1(i)مقدار   

ε دهیم دهیم؛ و این کار را تا جایی ادامه میصورت به همین مقدار کاهش میافزایش و در غیر این { }    

 در آن قرار دارد در نظر بگیریم.  Ps1(i)اي که به مرز خود برسد. این مرز را بازه Ps1(i)که 

 

 ایجاد همسایگی توسط جستجوي محلی -3-4-8

که به او ارائه کرده تداعی آزاد کند که این خواهد که در مورد این جوابی در مرحله بعد روانکاو از بیمار می

باشد. بدین منظور از جستجوي محلی در این سازي میکار در روانکاوي مانند تولید همسایگی در مسائل بهینه

پردازد. یعنی وزن  شود بدین صورت که حول جواب تولید شده به تولید جواب تصادفی می مرحله استفاده می

دهد تا به جواب بهتري  اي حول خود به طور تصادفی تغییر میم قرار دارند را در بازههایی که در سبد سهاسهم

  آید را دست می اگر جوابی که به برسد.
  ) بنامیم، واضح است که   

 )   (  
  . حال روانکاو بایستی ( 

را که   

  در واقع تداعی بیمار حول محور 
ر مورد ریشه بیماري را قرار دهد و مجموعه اطلاعات خود د MMاست را در   

  تکمیل کند.. در واقع 
گیرد که ترتیب آن بر اساس مقدار تابع هدف حفظ شود. حال از  MMاي در  گونه باید به  
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باید تصحیح شود و     از آن حذف و عضو جدید به آن اضافه شده است، تابع انتقال  MMجا که بدترین عضو  آن

را برگرداند. این  α-1ازاي بهترین عضو آن مقدار  و به αمقدار  MMترین عضو ازاي بد اي تغییر کند که بهبه گونه

 شوند. جدید جایگزین مقادیر قبلی می bو  aشود و مقادیر ( انجام می3(و)8کار با کمک همان روابط )

 

 هاي پژوهش یافته -4

هاي استخراج  شود، سپس با استفاده از داده در این بخش ابتدا پارامترهاي ورودي مدل و الگوریتم تعیین می

گیرد و نتایج آن مورد تجزیه  شده از بورس اوراق بهادار تهران، مدل و الگوریتم پیشنهادي مورد آزمایش قرار می

 شود. و ژنتیک مقایسه می PSOهاي  اه با الگوریتمگیرد و در نهایت الگوریتم جستجوي ناخودآگ و تحلیل قرار می

 

 تعیین پارامترهاي ورودي مدل و الگوریتم -4-1
باشد، نیاز است که پارامترهاي  اي می ها به صورت اعداد فازي ذوزنقه از آنجایی که فرض شد بازده دارایی

ها و با استفاده از روش  بازده داراییهاي تاریخی  اعداد فازي ذوزنقه اي برآورد شود. در این تحقیق براساس داده

 (.5558، 51به برآورد این پارامترها پرداخته خواهد شد )گوپتا، مهلوات و ساکسنا 55آمار فراوانی

 1931تا  1931هاي  شرکت برتر بورس اوراق بهادار تهران مربوط به بازه زمانی سال 05بدین ترتیب پارامترهاي 

 شود: ئه می)به صورت ماهانه( در جدول ذیل ارا

 
 شركت برتر 55( پارامترهاي فازي 1جدول )

β α b a نماد β α b a نماد 

 رمپنا 0.149- 0.142 0.048 0.340 فارس 0.079- 0.160 0.039 0.279

 رانفور 0.079- 0.122 0.033 0.235 تاپیکو 0.299- 0.004- 0.049 0.344

 کچاد 0.112- 0.228 0.284 0.170 خساپا 0.138- 0.268 0.067 0.474

 وانصار 0.106- 0.088 0.032 0.227 وسینا 0.154- 0.109 0.043 0.307

 خبهمن 0.112- 0.217 0.165 0.275 وساپا 0.078- 0.543 0.103 0.725

 وپارس 0.076- 0.138 0.107 0.179 شبندر 0.216- 0.301 0.259 0.431

 وپاسار 0.156- 0.102 0.129 0.216 همراه 0.284- 0.079 0.424 0.060

 وبصادر 0.109- 0.101 0.035 0.245 وبملت 0.056- 0.189 0.286 0.040

 تیپیکو 0.103- 0.140 0.040 0.284 فاذر 0.164- 0.122 0.047 0.334

 فخوز 0.057- 0.146 0.170 0.102 وتجارت 0.128- 0.114 0.040 0.283

 فولاد 0.084- 0.186 0.135 0.225 مبین 0.017- 0.052 0.011 0.082

 وغدیر 0.060- 0.269 0.384 0.054 شپنا 0.395- 1.209 0.267 1.871

 کگل 0.102- 0.146 0.041 0.290 جم 0.127- 0.043 0.028 0.199

 خودرو 0.143- 0.202 0.057 0.404 خپارس 0.124- 0.301 0.070 0.496
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β α b a نماد β α b a نماد 

 وخارزم 0.187- 0.163 0.175 0.291 شپدیس 0.208- 0.184 0.459 0.065

 فملی 0.128- 0.103 0.116 0.193 بترانس 0.184- 0.168 0.058 0.411

 پارسان 0.136- 0.234 0.433 0.061 وبانک 0.099- 0.160 0.043 0.303

 شخارک 0.082- 0.098 0.030 0.211 آکنتور 0.028- 1.113 0.190 1.332

 ومعادن 0.110- 0.124 0.039 0.273 خاور 0.186- 0.178 0.060 0.425

 ونوین 0.117- 0.195 0.052 0.365 ورنا 0.153- 0.632 0.131 0.917

 فاراک 0.160- 0.320 0.080 0.560 ولساپا 0.124- 0.240 0.182 0.304

 وصندوق 0.118- 0.072 0.031 0.222 خکاوه 0.280- 0.185 0.077 0.543

 اخابر 0.200- 0.022 0.037 0.260 خزامیا 0.191- 0.196 0.064 0.452

 وامید 0.041- 0.120 0.080 0.134 پترول 0.156- 0.217 0.062 0.436

 حکشتی 0.043- 0.907 0.158 1.109 بفجر 

 

 : عرض سمت راست     -: عرض سمت چپ    -: بازه مجاز[     ]

 شود: سایر پارامترهاي ورودي مدل به صورت زیر تعیین می

  )مجموع نرخ خرید و فروش(.   شود  درنظر گرفته میدرصد  0/1: این مقدار برابر با   

 درصد خواهد بود. 10ام برابر با  j: حداکثر نسبت دارایی   

 .55ام برابر با یک درصد خواهد بود j: حداقل نسبت دارایی   

 هاي سه الگوریتم در جدول ذیل نشان داده شده است: سپس پارامتر

 
 الگوریتم( پارامترهاي ورودي سه 2جدول )

US PSO GA 
MM=30 

α=0.2 
β=1 

MS=10 
x=50 

Iteration=1000 

ω=0.73 
c1=1.5 
c2=1.5 
Ss=50 

Iteration=1000 

Popsize=50 
Crossover=0.8 
Mutation=0.15 
Iteration=1000 

 

MM         اندازه ماتریس سنجش : ω                  وزن اینرسی :Popsizeجمعیت : 

α وβ      پارامترهاي تابع زیگموید :c1  وc2        ضرایب شتاب :Crossoverنرخ تقاطع : 

MS                  حافظه الگوریتم :Ssگروه       ذرات کل : تعدادMutationنرخ جهش : 

xها : تعداد زیر بازه                      Iterationتکرار : 
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 حاظ مقدار تابع هدفآزمایش كارایی سه الگوریتم از ل -4-2

شود.  توسط سه الگوریتم اجرا میصورت مستقل  بار به 15مدل ، λو  mبه ازاي مقادیر مختلف  در این بخش

 شود. ( ارائه می1( و )9تکرار در جداول ) 15این  معیار انحراف و میانگین جواب، و بهترین بدترین همچنین

4-2-1- 𝛌  ثابتm متغیر 

 شود: اجرا می 50و  55، 10، 15هاي  mازاي  شود و مدل به در نظر گرفته می 0/5برابر با  λدر ابتدا 
 

𝛌( نتایج اجراي مدل با 3جدول )  mازاي مقادیر مختلف  به     

US PSO GA معیار m 

0.876016 

0.878205 

0.880478 

0.001533  

0.880358 

0.885342 

0.889347 

0.003074  

0.891072 

0.894526 

0.896742 

0.002161  

Best fitness 

Average fitness 

Worst fitness 

StD 

m=10 

0.772224 

0.773579 

0.77499 

0.000858  

0.774985 

0.780125 

0.784028 

0.002724  

0.778393 

0.784029 

0.786864 

0.002605  

Best fitness 
Average fitness 

Worst fitness 

StD 
m=15 

0.668738 

0.670078 

0.672635 

0.001305  

0.674868 

0.678698 

0.684186 

0.003742  

0.675518 

0.678113 

0.680997 

0.001952  

Best fitness 
Average fitness 

Worst fitness 

StD 
m=20 

0.567454 

0.569764 

0.572346 

0.001647  

0.572376 

0.576005 

0.580968 

0.003362  

0.577194 

0.584173 

0.593163 

0.005218  

Best fitness 
Average fitness 

Worst fitness 

StD 
m=25 
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𝛌اي اجراي مدل با  ( نمودار مقایسه2شكل )  mبه ازاي مقادیر مختلف      

 

4-2-2- m  ثابت 𝛌 متغیر 

 شود: اجرا می 3/5و 1/5، 9/5، 1/5هاي  λازاي  شود و مدل به در نظر گرفته می 10برابر با  mدر این قسمت 

 

 𝛌به ازاي مقادیر مختلف      ( نتایج اجراي مدل با 4جدول )

US PSO GA معیار 𝛌 
0.257895 

0.260695 

0.263204 

0.00158 

0.271114 

0.276823 

0.282746 

0.004315 

0.268703 

0.274964 

0.284217 

0.005529 

Best fitness 
Average fitness 

Worst fitness 

StD 
λ =0.1 

0.517386 

0.518333 

0.520427 

0.000939  

0.519629 

0.523761 

0.529848 

0.003685  

0.524824 

0.530642 

0.537575 

0.003779  

Best fitness 
Average fitness 

Worst fitness 

StD 
λ =0.3 

0.910378 

0.916591 

0.923651 

0.004226  

0.925422 

0.933206 

0.941911 

0.00595  

0.947288 

0.956935 

0.966324 

0.005264  

Best fitness 
Average fitness 

Worst fitness 

StD 
λ =0.7 

0.997133 

1.00897 

1.021119 

0.008496  

1.011467 

1.02038 

1.039017 

0.007691  

1.054873 

1.089969 

1.114093 

0.015444  

Best fitness 
Average fitness 

Worst fitness 

StD 

λ =0.9 
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 𝛌به ازاي مقادیر مختلف      اي اجراي مدل با  ( نمودار مقایسه3شكل )

 

 بهتر دیگر روش دو از موارد ي همه در ناخودآگاه جستجوي الگوریتم از حاصل است، نتایج که مشخص همانطور

تر(  تر است و همچنین از ثبات بالاتري )از لحاظ انحراف معیار پایین است و به جواب بهینه نزدیک کرده عمل

 نسبت به دو الگوریتم ژنتیک و حرکت تجمعی ذرات برخوردار است.

 

 مقایسه الگوریتم جستجوي ناخودآگاه با سایر تحقیقات -4-3

جوي ناخودآگاه توسط انحراف معیار تابع هدف با سایر تحقیقات مقایسه در این بخش میزان ثبات الگوریتم جست

 شود:  می

 
 ها ي الگوریتم جستجوي ناخودآگاه با سایر الگوریتم ( مقایسه5جدول )

US 
 GAتركیب 

 و كوادراتیک
HDE MABC تحقیق سهام 

سهمی شانگهاي 15 0.00089     (5510چن ) 

سهمی شانگهاي 19  0.00114    (5515همکاران )ما و  

 (5510رویز و همکاران ) FTSEسهمی  18   0.00256 

 (5518تحقیق پیش رو ) سهمی بورس تهران 10    0.000858

 

ها برخوردار  طور که مشخص است الگوریتم جستجوي ناخودآگاه از ثبات بالاتري نسبت به سایر الگوریتم همان

 است.
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 گیري و پیشنهادات آتی نتیجه -5
رسد و  الگوریتم جدید  هاي تحقیق به تایید می ( فرضیه1( و )9دست آمده در جداول ) به نتایج بهبا توجه 

توان از  جستجوي ناخودآگاه از عملکرد بهتري نسبت به دو الگوریتم ژنتیک و حرکت تجمعی ذرات داراست و می

تواند مورد  که این سبد می وريط طور اثربخشی استفاده نمود، به این الگوریتم در تعیین سبد سهام بهینه به

حقیقی و گذاران  گذاري موجود در بورس اوراق بهادار تهران، سرمایه هاي سرمایه ي مدیران صندوق استفاده

قرار    ي تحقیق و پژوهش در مسائل مالی، مندان به حوزه علاقه و همچنین گران ، تحلیلبازار سرمایهحقوقی 

الگوریتم جستجوي ناخودآگاه از ثبات بالاتري نسبت به تحقیقات مشابه ( 0گیرد. همچنین با توجه به جدول )

 تر است. برخوردار است و انحراف معیار تابع هدف آن از سایرین پایین

سازي سبد سهام و نیاز به بهبود مداوم این مساله، کاربرد آن در دنیاي واقعی  با توجه به اهمیت مساله بهینه

توان براي تحقیقات آتی دن الگوریتم جستجوي ناخودآگاه، پیشنهادات زیر را میو همچنین با توجه به جدید بو

 مرتبط با این تحقیق مطرح کرد:

 برتر بورس و اوراق بهادار  شرکت 95 فرابورس، هاي شرکت مثال عنوان به دیگر، آماري هاي نمونه با مساله حل

 .صنایع مختلف بین اي مقایسه انجام و صنایع به بازار بندي یا تقسیم تهران و
 بندي بازار سرمایه  محدودیت حداقل مقدار معامله و محدودیت بخشهاي دیگر از قبیل   وارد کردن محدودیت

 ي معامله براي خرید و فروش. و همچنین جدا کردن هزینه

 واریانس، ارزش در معرض ریسک و بتاي سهم.   -هاي دیگر ریسک مانند نیم استفاده از معیار 

  الگوریتم جستجوي ناخودآگاه براي سایر مسائل پیچیده مالی مانند تشکیل سبد شاخصی.بکارگیري 

 هاي ابتکاري و فراابتکاري. ي عملکرد الگوریتم جستجوي ناخودآگاه با سایر الگوریتم انجام مقایسه 
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18

. Measurement Matrix 
19

. Sigmoid Function 
20

. Frequency Statistic  
21

. Gupta, Mehlawat & Saxena  
22

 نظر در را سهامی حداکثر و حداقل یک پرتفوی تشکیل جهت در معمولا گذاری سرمایه مدیران که واقعی دنیای در شرایط گرفتن نظر در با -

 گذاری سرمایه سقف بورس، ضوابط طبق اینکه مضافا. است شده منظور پرتفوی در سهم 7 حداقل دادن قرار هدف با درصد 51 سقف گیرند، می

 درصد 51 معادل حداکثر سهم یک مورد در استثنائا و پرتفوی روز ارزش درصد 51 معادل حداکثر سهم یک در گذاری سرمایه های صندوق

 را حداقلی میزان یک پرتفوی، در سهم یک کردن وارد هنگام به دهند می ترجیح گذاری سرمایه مدیران دیگر، سوی است از پرتفوی روز ارزش

  . باشد داشته وجود پرتفوی در موجود سهام کلیه بر نظارت امکان و نشود بیشتر بهینه حد از پرتفوی در موجود سهام تعداد تا گیرند نظر در

 


