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بر  يمبتن يساز نهيبه تميسبد سهام با استفاده از الگور يساز نهيبه
    در بورس اوراق بهادار تهران) TLBO( يريادگيآموزش و 

   3شاهين رامتين نيا، 2رومينا عطرچي ،1ابوذر سروش

 مسـائلي اسـت كـه   تـرين   افـزايش بـازده و كـاهش ريسـك، همـواره يكـي از مهـم        :چكيده
سـازي سـبد    طولاني بهينـه  ةبا وجود سابق. كنند به آن توجه ميي مالي گذاران در بازارها سرمايه

معرفي شـده اسـت،    2010سازي مبتني بر آموزش و يادگيري كه در سال  سهام، الگوريتم بهينه
در ايـن پـژوهش،   . سـازي اسـت   بهينه مسائلحل  برايابتكاري،  هاي فرا يكي از كاراترين روش

مـاركوويتز، بـا    ةد سهام، در چـارچوب مـدل معرفـي شـد    سازي سب بهينه مسئلةسعي شده است 
بـدين منظـور، از    .شـود سـازي مبتنـي بـر آمـوزش و يـادگيري حـل        استفاده از الگوريتم بهينـه 

 كه داراي نقدينگي بالا بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده درشركت  20 ةروزان هاي بازدهي
نشـان   تحقيقدست آمده از اين  نتايج به. ه استاستفاده شد بودند، 1395تا  1391زماني  ةدر باز
 بـراي  هـا  نسبت بـه سـاير الگـوريتم   سازي مبتني بر آموزش و يادگيري،  دهد الگوريتم بهينه مي

  .، عملكرد بهتري داردسازي سبد سهام كارا و بهينه يافتن مرز
  
  
  

آمـوزش و  سـازي مبتنـي بـر     ارزش در معرض ريسك مشروط، الگوريتم بهينه :هاي كليدي واژه
ـ   هـاي فراابتكـاري، مـدل ميـانگين     سازي سبد سـهام، روش  يادگيري، بهينه
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  مقدمه
. گيرنـد  مـي هاي متعددي  تصميمگذاري ثروت خود  سرمايهدربارة مراحل زندگي،  طيردم اغلب م

 .كنـد ثروت افراد كمك مـي  ةترين بازارهايي است كه به تخصيص بهين سرمايه از جمله مهم بازار
منظـور   اندازها و نقدينگي بخـش خصوصـي بـه    آوري پس بورس اوراق بهادار از سويي مركز جمع

مكـان رسـمي و مطمئنـي     ،گذاري بلندمدت است و از سويي ديگر هاي سرمايه همالي پروژ ينتأم
تواننـد در ايـن محـل مناسـب و      ميكه افراد  شود محسوب مي اندازهاي راكد دارندگان پس براي

، نجـومي و  نويـدي (كـار بيندازنـد    هـا بـه   در شركت گذاري يهايمن، وجوه مازاد خود را براي سرما
، در نهايت اميد دارنـد بـا توجـه بـه ريسـك      هاي خود در تجزيه و تحليل افراد .)1388 ،ميرزازاده
گـذاري   دقيق تجزيه و تحليل سرمايه ةمطالع. كسب كنندگذاري، بازدهي متناسب با آن را  سرمايه

 شـود گـذار   مديريت بهتر و افزايش ثـروت سـرمايه   موجبتواند  و اصول مديريت سبد دارايي، مي
اي در مباحـث   ، اهميت ويژه1سازي سبد سهام بهينه ةمسئلرو،   از اين). 1392تهراني و نوربخش، (

سازي سبد سهام، مـدل   بهينه ةترين كارها در زمين يكي از اصلي. گذاري يافته است مالي و سرمايه
ي مـدل  و. كـرده اسـت  ارائـه   1952كه هري مـاركوويتز، در سـال    نام دارد 2واريانسـ   ميانگين

سازي متعارض ميـانگين و واريـانس در نظـر     ميان دو معيار بهينه اي زنهرا موا ميانگين ـ واريانس 
   هستندبازدهي و ريسك سبد سهام دهندة  نشانترتيب،  كه به است گرفته

تـوان از ميـان آنهـا بـه      مـي استوار است كـه   هايي فرضبر  يانس،وارـ   يانگينم ابتداييمدل 
 يـع توزاين است كـه   ياد شده، مدل ي ديگرها فرضاز  .گذار اشاره كرد بودن سرمايه گريز ريسك

هاست  از نرخ بازدهي دوم ةدرج تابع يك گذار، يهسرما يتمطلوبتابع  و است، نرمال ها ينرخ بازده
 ندرت اتفاق اين شرايط بهدر عمل ، )1996(ير و دا ياجبه اعتقاد ). 1389گركز، عباسي و مقدسي، (

  .داردنياز ، به تغييرات ملموسي ياد شدهافتد و مدل  مي
 و يسـازي نـرخ بـازده    ت تلفيقـي از بيشـينه  ستوان ،بار گرچه مدل ماركوويتز براي نخسـتينا
 .نـاتوان اسـت   ،هاي مسـائل واقعـي   ارائه كند، در برخورد با برخي محدوديت ريسك سازي كمينه

ن ميزا رايب هنگامي كه محدوديت تعداد دارايي موجود در سبد مطرح شود يا حداقلي براي مثال،
نخواهـد   مسـئله ماركوويتز قادر به حـل   ةگذاري در يك دارايي تعيين شده باشد، مدل اولي سرمايه

كـه تعـداد     هنگـامي  موضـوع،  بـر ايـن   عـلاوه  ).2011، وودسايد اورياخي، لوكاس و بيسـلي ( بود
كـارا   وجـوي مــرز   جسـت و  تبديل شـده  3سخت .پي ـ ان ةمسئلباشد، به  زياد مسئلههاي  دارايي

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Portfolio Optimization 
2. Mean-Variance Model 
3. Non-deterministic polynomial-time hard (NP-Hard) 
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بـراي حـل    ،بنـابراين ). 2012و لـو،   ندنگ، لـي ( پذير نخواهد بود امكان هاي متداول روشتوسط 
  .شود مياستفاده  1هاي فراابتكاري سازي سبد سهام در اين حالت، از روش بهينه ةمسئل

سـازي  هاي بهينـه استفاده از مدل زيادبا توجه به اهميت  كهدنبال آن است  پژوهش حاضر به
 2012سازي مبتني بـر آمـوزش و يـادگيري كـه در سـال       كمك الگوريتم بهينه ها، بهسبد دارايي

ايـن   .كنـد سازي سبد سهام اقـدام   بهينه مسئلهمطرح شد، نسبت به حل  و همكارانش رائوتوسط 
گيرد، در مقايسـه بـا    آموزش و يادگيري افراد در يك كلاس درس الگو مي فرايندالگوريتم كه از 
، ساوسـاني و  رائـو (و كـارايي مناسـبي دارد    ساختار كمابيش جديدكاري هاي فراابت ساير الگوريتم

  ).2012، واخاريا
پژوهش  ةسپس مروري بر پيشين شود؛ ميدر ادامه، ابتدا به بيان مباني نظري تحقيق پرداخته 

ها، نتـايج  شناسي پژوهش و تجزيه و تحليل داده بيان روشضمن  ،در بخش بعد. گيردصورت مي
  . خواهد شدز اين تحقيق ارائه دست آمده ا به

  پژوهش ةپيشين
واريانس توسط هـري مـاركوويتز   ـ   مدل ميانگين ارائةتر مطرح شد، تا قبل از  طور كه پيش همان

مـاركوويتز  . گـذاران نقـش بسـته بـود     ، تصوري كيفي از ريسك در ذهـن سـرمايه  1952در سال 
ايـن مـدل سـرآغاز تحـول     . كندئه صورت كمي ارا توانست براي نخستين بار مفهوم ريسك را به

بعـدي   ةيافت ـ هـاي توسـعه   داشت كـه در مـدل   هايي ضعفگذاري بود، اما  سرمايه ةعظيم در نظري
اولين تغيير مشهور و مطـرح شـده در ايـن    ). 2000، اهياراچنگ، مايدي، بيسلي و ش(برطرف شد 

محـور مطـرح    حساسيتگيري ريسك با رويكرد  اندازهبراي ، شاخصي بود كه ويليام شارپ، رابطه
شود، به شارپ امكان معرفي مـدل   اين شاخص كه با نام ضريب حساسيت يا بتا شناخته مي .كرد
 2اي  هـاي سـرمايه   گذاري دارايي پس از مدل شارپ، مدل قيمت). 1987شارپ، (عاملي را داد  تك

رف كرد راس معرفي شد كه مشكل در نظر گرفتن منابع غيربازاري ريسك در مدل شارپ را برط
 سـازي  مـدل  ةدر زمين ـ عمـدة مطالعـات  هـا،   پس از اين مـدل  ).1375اسلامي بيدگلي و هيبتي، (

 ـ    بهينه  افـزودن كردنـد بـا    تـلاش جديـدي شـد و بيشـتر افـراد      ةسـازي سـبد سـهام، وارد مرحل
تـرين   از اصـلي . تـر كننـد   را بـه دنيـاي واقعـي نزديـك     ها ، آنيادشدههاي  هايي به مدل محدوديت
وودسـايد  (سهام بود   اي اضافه شده به مدل، محدوديت تعداد مشخص دارايي در سبده محدوديت
نيز محدوديت حداقل و حداكثر ميزان سرمايه  )1976( بيل و فارست). 2011، و همكاران اورياخي

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Metaheuristic Methods 
2. Capital asset pricing model (CAPM) 
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ماركوويتز اضافه شده  ةها به مدل اولي امروزه بيشتر اين محدوديت. در يك دارايي را مطرح كردند
و در بسـياري   نام دارد 1مقيدهاي  لفهؤواريانس با مـ   كه مدل ميانگيناست  شكل داده را و مدلي

  .شود ميها استفاده  از پژوهش
سـازي سـبد سـهام     بهينـه  ةمسئلشدن فضاي  شده به مدل، به غيرخطي هاي اضافه محدوديت

تبـديل بـه    مسـئله بسياري، ايـن  موارد كرد؛ به نحوي كه در  را بسيار مشكل   شد و حل آنمنجر 
پـذير   امكـان هاي مبتني بر مشـتق و رياضـيات    سخت شد و حل آن توسط روش .پيان ـ   ةمسئل
كردنـد بـا    تلاشكه كرد ، اشاره )2008(شاو، ليو و كوپمن  ةتوان به مطالع در اين راستا، مي .نبود

احمـد و  تحقيقـات ويلمـا،   . را حل كنند، اما با شكست مواجه شدند ة ياد شدهمسئلروش لاگرانژ، 
از جملـه تحقيقـات   ) 2010(و مـوييني   ، آنو گولپينـار ) 2009(، برتسيما و شـيودا  )2008(نماسر 
رو   از ايـن . هسـتند هاي دقيـق   سازي سبد سهام با روش بهينه ةمسئلحل  ةخورده در زمين شكست

ر د. هـاي فراابتكـاري رفتنـد    بـه سـراغ الگـوريتم   بسياري دار، افراد  هاي محدوديت براي حل مدل
هـاي   ، بـراي نخسـتين بـار الگـوريتم    )2000( و همكـارانش  در اين زمينه، چنـگ اوليه تحقيقات 

كـار   بـه  مسـئله را بـراي حـل    4وجوي ممنوعه و جست 3شده سازي ، تبريد شبيه2فراابتكاري ژنتيك
 و مامـانيس  ، آگنوتوپولوس)2009( ي، گلمكاني و سليميپژوهشگران ديگري مانند سليمان. بردند

را با استفاده از الگوريتم ژنتيـك حـل    مسئلههاي مختلفي از  مدل ،)2011(هونگ   و هان) 2010(
الگوريتمي بـر   پژوهش خوددر  )2007( فرناندز و گومز). 1394، قدوسي، تهراني و بشيري(كردند 

الگـوريتم اجتمـاع    )2009( و كـورا  دادنـد پيشنهاد  مسئلههاي عصبي براي حل اين  مبناي شبكه
  .پيشنهاد كرد مسئلهبراي حل  پرندگان را

 گذاري مناسب در سـبد  طراحي مدل سرمايه«عنوان با در تحقيقي ) 1377(در ايران نيز راعي 
، بـا همكـاري   1389و همچنين در سال  »)هاي عصبي شبكه(سهام با استفاده از هوش مصنوعي 

وش حركـت تجمعـي   سازي پرتفوي سهام با اسـتفاده از ر  بهينه«عنوان  باعلي بيكي، در تحقيقي 
بـا روش   مسـئله نيز به حـل ايـن   ) 1394( و همكارانش قدوسي .، به اين موضوع پرداخت»ذرات

  .شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند سازي تبريد شبيه
 ةمسـئل حـل   بـراي  هـاي فراابتكـاري   طور كه بيان شد، در تحقيقات زيادي از الگوريتم همان

اما تا كنون در هيچ تحقيقي، اين  ؛كردن مرز كارا استفاده شده استسازي سبد سهام و پيدا  بهينه
بـا توجـه بـه    . سازي مبتني بر آموزش و يادگيري حل نشده اسـت  الگوريتم بهينه كمك به مسئله
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Cardinally constrained mean variance (CCMV) 
2. Genetic algorithm 
3. Simulated annealing 
4. Taboo search 
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هـاي   از الگوريتم مندي بهرههاي دنياي واقعي به آن،  افزودن محدوديت ةدر نتيج ،پيچيدگي مدل
سـازي مبتنـي بـر آمـوزش و      بهينـه  با توجه بـه برتـري الگـوريتم   . ستاناپذير  فراابتكاري اجتناب

  مـدل ارائـه  اسـت  شده  تلاش هاي فراابتكاري، در اين پژوهش يادگيري نسبت به ساير الگوريتم
  . شده با استفاده از اين الگوريتم حل شود

 شناسي پژوهش روش

  معيارهاي سنجش ريسك
نوسـان و   ين،بنابرا .ندارد يكنواختيت و روند ثابت و اس يرمتفاوت، متغ يها سهام در دوره يبازده

 ،و نوسـان  ييرپـذيري با توجه به تغ. زمان است يسهام در ط يبازده يجزء جدانشدن ييرپذيري،تغ
 ـ يها بازده دوره سـهام،   تـي آ يهـا  نسـبت بـه بـازده    ينـان عـدم اطم . يسـتند ن مطمـئن  يـز ن يآت

  .كند ميهمراه  يسكرا با ر گذاري يهسرما

گيـري ريسـك،    هاي مختلف اندازه ها و سنجه كارگيري روش با به كند وهش تلاش مياين پژ
گيري ريسـك،   هاي موجود براي اندازه ها و سنجه بدين منظور از روش. انجام دهدتحقيق جامعي 

واريانس و همچنين ارزش در معرض ريسـك مشـروط    واريانس، انحرافات مطلق از ميانگين، نيم
  .استفاده شده است

  يانس وار
شـود،   مـي ريسك كلي سهام از آن اسـتفاده   گيري اندازه برايمعياري كه ترين  و بديهي نخستين

  .شود ميزير محاسبه  صورت به واريانس نام دارد كه

=  )1رابطة  ∑ ( − )
 

 هـا  دورهتعداد  ها و  ميانگين بازدهي ̅، iبازدهي سهم   ،ماi انحراف معيار سهم  ،كه در آن
  .است

  يانگيناز م انحراف مطلق
 ةي ـكل يگـر، د سـوي را نشـان دهـد و از    يپراكندگ سو يك است كه از ايندنبال  شاخص، به ينا

  .شود ميصورت زير محاسبه  اين شاخص ريسك به. مشاهدات را در نظر داشته باشد

=   )2رابطة 
| − ̅|

 

  .ستها دورهتعداد  ها و  ميانگين بازدهي ̅ام، iبازدهي سهم   كه در آن،
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  يانسوار يمن

كمتر هاي  بازدهيانحرافات  يااز مجموع انحرافات نامطلوب  يانسوار يمنشاخص ريسك نامطلوب 
  .آيد يدست م به ميانگين، ياز نرخ بازده

=  )3رابطة  { − ̅, 0 } 
هايي اسـت   تعداد دوره Tو  ها دورهتعداد  ها،  ميانگين بازدهي ̅ام، iبازدهي سهم   كه در آن،

  .كه در آنها بازدهي كمتر از ميانگين است

  ارزش در معرض ريسك مشروط

 صورت بهزماني مشخص  ةي را در يك دورپرتفو، حداكثر زيان احتمالي 1ارزش در معرض ريسك
ي پرتفوديگر، ارزش در معرض ريسك مبلغي از ارزش  بيانبه . كند ي و در قالب عدد بيان ميكم

سـطح  (زمـاني مشـخص و بـا ميـزان احتمـال معـين        ةرود ظرف مدت يـك دور  را كه انتظار مي
   .كند يمدست برود، مشخص  از) درصد α-1اطمينان 

ر با معرفـي معيـار ارزش در   ارزش در معرض ريسك، آرتزن هاي ها و ضعف با توجه به كاستي
هـاي ارزش در معـرض ريسـك را     معرض ريسك احتمالي، معياري را معرفي كـرد كـه نارسـايي   

مشـهور  دار نيـز   هاي ريسك مورد انتظار و واريانس دنباله اين الگو و معيار كه به نام. پوشش دهد
كـرد، بـه خـوبي     هايي مواجه مي هايي كه ارزش در معرض ريسك را با كاستي ، تمام ويژگياست
و  تـر  بـزرگ هايي كـه   ميانگين وقوع ريسك :است شدهتعريف  بدين شرحاين معيار . گيرد يبرمدر

از ميـانگين توزيـع بـازده متغيـر      درصد αديگر،  بيانبه  .هستندفراتر از ارزش در معرض ريسك 
   از ارزش در معرض ريسك تر بزرگتصادفي 

يـري  گ انـدازه   مدت هاي كوتاه زير براي دوره رابطةاز طريق ارزش در معرض ريسك احتمالي 
  .شود مي

=  )4رابطة  √2 − ̅  
واريـانس    و در توزيع نرمـال  αمقدار متناظر احتمال  حداكثر خطاي مد نظر،  αكه در آن 

  .استسبد مد نظر 
شود؛ يعني هماننـد ارزش در معـرض ريسـك     استفاده مي 5ة ندمدت از رابطهاي بل براي دوره

  :بنابراين داريم. گيريم را در نظر مي  ≠ 0 هاي بلندمدت براي دوره
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Value at risk 
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=  )5رابطة  √2 − = √2 − ̅  
ارزش در معرض ريسك  روزه بيش از T ةاحتمال زيان در يك دور كند كه مياين مقدار بيان 

  ).1390ملائي و همكاران، ( استدرصد  α ،باشداحتمالي 

  سازي پژوهش هاي بهينه مدل
  واريانسـ  مدل ميانگين

بـراي تخمـين ريسـك، از واريـانس      در اين مدل براي تخمين بازدهي مورد انتظار، از ميانگين و
  .شود استفاده مي

	  )6رابطة   

	  )7رابطة 
  )8رابطة 

s.t. 

wi=1

n

i=1

 

≤  )9رابطة  0	 = 0,1, …	
  سازي مبتني بر آموزش و يادگيري الگوريتم بهينه

ابتـدا   و همكـارانش  رائوتوسط  2011، در سال 1سازي مبتني بر آموزش و يادگيري ريتم بهينهالگو
اما حدود يك . طراحي كامپيوتري مطرح شد مسائلكمك كامپيوتر، براي حل  طراحي به ةدر مجل

تـر   سازي مبتني بر آموزش و يادگيري را در مقياس گسترده الگوريتم بهينه محققان سال بعد، اين
  .معرفي كردند هاي اطلاعاتي دانش ةدر مجل يتر عمومي مسائلي و برا

هاي فراابتكـاري كـه    سازي مبتني بر آموزش و يادگيري، بر خلاف ساير روش الگوريتم بهينه
ايـن  . يـادگيري در كـلاس درس الگـو گرفتـه اسـت      فراينـد انـد، از   معمولاً از طبيعت الگو گرفته

دهـد را مـدل    آمـوزان رخ مـي   براي معلـم و دانـش   ي كه طي يك كلاس درسفرايندالگوريتم، 
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Teaching-learning based optimization (TLBO) 
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اين مدل مبتني بر دو بخش يا . گيرد كند و از اين مدل براي پيدا كردن جواب بهينه كمك مي مي
 ةخروجـي الگـوريتم در هـر مرحلـه نيـز، نمـر       .اسـت ) آموز دانش(و يادگيري ) معلم(آموزش  گام

تـر تشـريح    يئصورت جز به گاموريتم در هر در ادامه اين الگ. آموزان و سطح دانش آنهاست دانش
  .شود مي

  توليد جمعيت اوليه
صـورت تصـادفي در فضـاي     سري نقاط تشكيل شده و به اين الگوريتم، ابتدا يك ةدر اولين مرحل

سـپس   ؛آموزان كلاس درس هستند اين نقاط در حقيقت، همان دانش. شوند ميپخش  مسئلهحل 
مختصاتي كه هر يك از نقاط دارند، مقدار تابع هـدف بـراي    و مسئلهبا توجه به تابع هدف اصلي 
آمـوزان كـلاس و    دانـش  ةاين مقادير تابع هدف در حقيقت نمر. شود هر يك از نقاط محاسبه مي

، هـا  هشـود توزيـع نمـر    كم شود، فرض مـي  مسئلهكه از جامعيت   بدون اين. ستسطح دانش آنها
  .باشد 1اي شكل مطابق شكل  توزيع زنگوله

  
  توليد جمعيت اوليه و انتخاب معلم. 1شكل 

عنوان معلم در نظر  آموز كلاس به طور كه در شكل نشان داده شده است، بهترين دانش همان
  .شود ميآغاز  1آموزش گامحال . شود گرفته مي

  آموزش گام
عنوان معلـم در نظـر گرفتـه     ، بهدارداي كه بهترين وضعيت را از نظر تابع هدف  نقطه گامدر اين 

صورت است كه تمـام نقـاط     به اين گامسازي اين  مدل. كند شده و شروع به آموزش ديگران مي
با اين . كنند معلم حركت مي ةديگر كه همگي وضعيت بدتري نسبت به معلم دارند، به طرف نقط

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Teaching phase 

  دانش آموزان كلاس هاي هنمر

MA 

TA 

  فراواني
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هاي فراابتكـاري،   الگوريتمدر  چونالبته . رود معلم پيش مي ةحركت، ميانگين توزيع به سمت نقط
شـود، ايـن حركـت     صورت تصادفي استفاده مي بررسي نقاط به برايساز  همواره از عامل تصادفي

توزيـع   ةصورت خلاصه، براي هر نقط ـ به. داردسازي  توزيع به سمت معلم نيز، يك عامل تصادفي
   .برقرار است 10رابطة ، مانند 
=  )10رابطة  ( − ) 

عامـل آمـوزش معلـم     معلم و  ةمختصات نقط  ؛1و  0يك عدد تصادفي بين   در آن،كه 
  . شود ميانتخاب  2 و 1صورت تصادفي از ميان اعداد  هكه ب است

 ري نسـبت بـه   مقدار تابع هدف بهت ـ پس از انجام عمليات بالا براي هر نقطه، اگر 
  .دهد را نشان ميآموزش  گام، تغييرات رخ داده در 2 شكل .شود جايگزين آن مي ،داشته باشد

 

 
  آموزش گامتغيير سطح دانش كلاس در . 2شكل 

  
  .شود مي آغاز 1يادگيري گام، گام بعد از اين

  يادگيري گام
به . شود سازي مي آموزان يك كلاس از يكديگر شبيه ري دانشاز الگوريتم، يادگي گامدر اين 

صورت تصادفي انتخاب  آموز ديگر به آموزان، يك دانش صورت كه، به ازاي هريك از دانش اين
آموز اول وضعيت بهتري از نظر تابع هدف داشته  آموز دوم، از دانش سپس اگر دانش شود؛ مي

آموز دوم  صورت، دانش  اين كند و در غير  دوم حركت ميآموز  سمت دانش آموز اول به  باشد، دانش
  .رود ميآموز اول  به سمت دانش

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Learning phase 

TA 

MA 

  آموزان كلاس دانش هاي تمام هنمر

 MB فراواني

TB 
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 را گـام ايـن  . سازي الگـوريتم، داراي عامـل تصـادفي اسـت     تنوع براياين حركت نيز طبع  به
  .صورت زير نشان داد آموز به توان براي هر دانش مي

=  )11رابطة  − − ( ) ≥ ( )+ − ( ) < ( )  

شده و در صورت برقـرار بـودن الگـوريتم     بعد از اين مرحله نيز شرايط اختتام الگوريتم بررسي
الگـوريتم  مراحـل  ، 3 شـكل  .شـود  مـي ار تكـر  بار ديگـر صورت، حلقه   اين در غير ؛يابد خاتمه مي

  .دهد آموزش و يادگيري را نشان مي ةسازي بر پاي بهينه
 

  
  سازي مبتني بر آموزش و يادگيري  فلوچارت الگوريتم بهينه. 3شكل 

  )2012(رائو و همكاران : منبع
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  الگوريتم رقابت استعماري

تكامـل   ةادفي اسـت كـه از ايـد   الگوريتم مبتني بر جمعيت تص ـ نوعيالگوريتم رقابت استعماري، 
كشـور اسـتعمارگر همـراه بـا      چنـد در ايـن الگـوريتم،   . بشر الهام گرفته استاجتماعي ـ   سياسي
سـازي   بهينـه  ةعمـومي بـراي حـل مسـئل     ةبهين ـ ةنقطي يافتن وجو جست، به هاي خود همستعمر

واقـع ايـن    در ؛ كنـد  مـي كار را آغـاز  ين الگوريتم ابتدا با چندين كشور در حالت اوليه ا. دپردازن مي
 ؛شـوند  مـي  بندي طبقه دسته كشورها به دو. شوند هاي محتمل مسئله محسوب مي پاسخ ،كشورها

خواص بنيـادي نهفتـه    ،در طبيعت اين الگوريتم. كشورهاي استعمارگر و كشورهاي تحت استعمار
ي، رقابـت و  زسـا  سياست جذب يا همگون. روند شمار مي بهپايه و اساس تعريف الگوريتم  واست 

الگوريتم با الگوبرداري از اين . رقابت استعماري هستند از اركان مهم الگوريتم ،ب استعماريلاانق
هـاي رياضـي،    بنـدي آنهـا در مـدل    روند تكاملي اجتماعي، فرهنگي و اقتصادي كشورها و قالـب 

ئله را در يك هاي مس جواب الگوريتم ياد شده. صورت الگوريتم ايجاد كرده است عملگرهايي را به
  .رسد تدريج بهبود داده و درنهايت به جواب بهينه مي را به آنهادهد و  تكرار قرار مي ةحلق

  هاي پژوهش يافته
تـر بـورس اوراق بهـادار     شـركت فعـال   20هاي  مربوط به قيمت ةروزان هاي در اين پژوهش، داده

دگي، حجم و تعداد معاملات تهران كه توسط سازمان بورس بر مبناي معيارهايي مبتني بر نقدشون
آنهـا، بـه    ةشـد  هاي تعديل بازدهي ةاستخراج شده و پس از محاسب شود، ميثير بر بازار منتشر أو ت

سـازي مبتنـي بـر آمـوزش و يـادگيري اقـدام        سازي سبد سهام با استفاده از الگوريتم بهينه بهينه
  . شود مي

هـاي   مـدل   شده در بخـش  مطرح هاي طبق مدل ،سازي سبد سهام ذكر است كه بهينه شايان
سازي براي هر يك از معيارهاي سنجش ريسك  گيرد و اين بهينه سازي پژوهش صورت مي بهينه

 شده هاي انتخاب ، شركت1 جدول. شود مي مطرح شده در بخش معيارهاي سنجش ريسك انجام
  . دهد ن مياي كه در اين پژوهش استفاده شده است را نشا ساله هاي پنج و آمار توصيفي داده

گيـري   رويكرد انـدازه  چهارآموزش و يادگيري با  ةسازي بر پاي در اين پژوهش، الگوريتم بهينه
واريانس و ارزش در معرض ريسك مشروط اجرا  ريسك واريانس، انحرافات مطلق از ميانگين، نيم

 ـنتـايج آن  و ارائـه شـده   دسـت آمـده از ايـن الگـوريتم      است كه در ادامه، نتايج بهه شد ا سـاير  ب
  . شود مقايسه ميهاي فراابتكاري متداول  الگوريتم
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  آماري پژوهش ةآمار توصيفي نمون .1جدول

ها انحراف معيار بازدهيها ميانگين بازدهي نام شركت نماد  رديف  
001829259/0023587188/0 ايران ترانسفو بترانس  1  
000979059/0027841371/0 ايران خودرو خودرو  2  
001043591/001641613/0 بانك صادرات وبصادر  3  
000257262/0024007114/0 بانك ملت وبملت  4  
000845969/001913976/0 معادن و فلزاتةتوسع ومعادن  5  
001562097/0032070167/0 سايپا خساپا  6  
001642137/0019303643/0 مليةگذاري توسعسرمايه وبانك  7  
000952616/0016102411/0 معدني و صنعتي گل گهر كگل  8  
001339063/0016016805/0 گذاري صندوق بازنشستگيسرمايه وصندوق  9  
022289053/0  -000021631/0 گذاري غديرسرمايه وغدير  10  
001102671/0024358258/0 گذاري صنعت نفتسرمايه ونفت  11  
001543431/0026646099/0 صنايع آذراب فاذر  12  
000968511/0017267351/0 تانفولاد خوزس فخوز 13  
000695989/0017533661/0 اصفهانةفولاد مبارك فولاد  14  
000426472/0024499759/0 گروه بهمن خبهمن  15  
001550085/0020153504/0 گروه مپنا رمپنا  16  
001020100/0024682401/0 ليزينگ رايان سايپا ولساپا  17  
000243858/0015743141/0 مخابرات ايران اخابر  18  
-  معدني و صنعتي چادرملو  كچاد  19 000097259/0  023895372/0  
000544451/0017081822/0 ملي صنايع مس ايران فملي  20  
  

هـاي   نويسي شده است و داده افزار متلب برنامه سازي با استفاده از نرم بهينه گفتني است، روند
شده استخراج شـده   صورت تعديل به tseclient 2.0افزار  در اين مقاله، با استفاده از نرم كاررفته به

  .است

 TLBOآمده از الگوريتم  دست به ةسبد دارايي بهين
سبد روي آن  10سازي مبتني بر آموزش و يادگيري، يك مرز كارا شامل  با اجراي الگوريتم بهينه

شـاخص شـارپ،    لحـاظ سبد، بهترين سـبد از   10گيري شاخص شارپِ اين  با اندازه. دست آمد به
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سـازي   دست آمده از طريق الگوريتم بهينـه  ، مرز كاراي به4شكل . عنوان سبد بهينه معرفي شد به
  .دهد مبتني بر آموزش و يادگيري را توسط هر چهار مدل مفروض نشان مي

  

 
  مرزهاي كاراي الگوريتم مبتني بر آموزش و يادگيري. 4شكل

  
ايـن پـژوهش،    ةهاي چهارگان يتم براي هر يك از مدلدست آمدن مرز كاراي الگور پس از به

 صـورت  و سبدهاي بهينه بـه  شد هاي كارا محاسبه هر يك از مرز ةگان هاي ده شاخص شارپ سبد
كمابيش سبد، چهار شود، بازدهي مورد انتظار هر  مي مشاهدهطور كه  همان .دست آمد به 2جدول 

گيري شده بـراي سـبدهاي    وعي ريسك اندازهرويكرد، به ن چهاريكسان است و عامل تفاوت اين 
مدل، ايـن تفـاوت   چهار گيري ريسك در هر  كه با توجه به تفاوت معيار اندازه استدست آمده  به

  .مورد انتظار بود
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  TLBOدست آمده از الگوريتم  به ةهاي بهين سبد .2جدول 

 ****CVaR مدل ***MAD مدل   **MSV مدل *MVمدل   نماد  رديف

  16/0  15/0 12/0 15/0 بترانس  1
  00/0  01/0 00/0 00/0 خودرو  2
  0.06  18/0 07/0 07/0 وبصادر  3
  00/0  00/0 00/0 00/0 وبملت  4
  00/0  01/0 01/0 00/0 ومعادن  5
  09/0  03/0 05/0 04/0 خساپا  6
  21/0  19/0 21/0 18/0 وبانك  7
  09/0  03/0 06/0 15/0 كگل  8
  17/0  19/0 20/0 18/0 وصندوق  9
  00/0  00/0 00/0 00/0 غديرو  10
  00/0  00/0 01/0 02/0 ونفت  11
  00/0  01/0 05/0 06/0 فاذر  12
  11/0  05/0 10/0 03/0 فخوز  13
  00/0  00/0 01/0 01/0 فولاد  14
  00/0  00/0 00/0 00/0 خبهمن  15
  09/0  13/0 10/0 11/0 رمپنا  16
  00/0  00/0 00/0 00/0 ولساپا  17
  00/0  01/0 00/0 00/0 اخابر  18
  00/0  00/0 00/0 00/0 كچاد  19
  00/0  00/0 00/0 00/0 فملي  20

  0014/0  0014/0 0014/0 0014/0 بازدهي مورد انتظار
  02/0  01/0 01/0 01/0 هر مدلريسكشاخص 

  07/0  18/0 17/0 13/0 شاخص شارپ
  واريانس ميانگين ـ نيم**   ميانگين واريانس* 

  ارزش در معرض ريسك شرطي****   اتميانگين ـ قدر مطلق انحراف*** 

  رقابت استعماريبا الگوريتم  TLBOالگوريتم  ةسبد سهام بهين ةمقايس
 ةمسـئل سازي مبتني بر آمـوزش و يـادگيري در    منظور بررسي و ارزيابي عملكرد الگوريتم بهينه به

انجـام   بـراي . شود ميمقايسه  1سازي سبد سهام، اين الگوريتم با الگوريتم رقابت استعماري بهينه
سازي مبتني بر آموزش و  الگوريتم بهينه ،يكسان ةبا جمعيت اولي ياد شده  اين مقايسه، از الگوريتم

 ،شـود  سازي سبد دارايـي اسـتفاده مـي    يافتن مرز كارا و بهينه برايپاسخ،  40يادگيري و جمعيت 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Imperialism competition algorithm 
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ن مقايسه در جدول اي ةنتيج. گردد هاي بهينه با يكديگر مقايسه مي سپس شاخص شارپ اين سبد
، عملكـرد الگـوريتم   شـود  مـي  مشاهدهطور كه  همان .صورت خلاصه نمايش داده شده است به 3

سـازي شـده در ايـن پـژوهش،      مدل پيـاده  چهارسازي مبتني بر آموزش و يادگيري، در هر  بهينه
ه بـراي  گيري شد با توجه به شاخص شارپ اندازه. نسبت به الگوريتم رقابت استعماري برتري دارد

واريـانس و   نـيم ـ   واريـانس، ميـانگين  ـ   هـاي ميـانگين   در روش 01/0هر روش، اين الگـوريتم،  
الگـوريتم   ةانحرافات مطلق در مقدار شاخص شارپ سبد بهينه، نسـبت بـه سـبد بهين ـ   ـ   ميانگين

  .رقابت استعماري برتري دارد
  ICAو  TBLOهاي  مقايسه عملكرد الگوريتم .3جدول 

 TLBO ICA الگوريتم

 MV MSV MAD CVaR MV MSV MAD CVaR مدل

 0/0014 0/0014 0/0014 0/0014 0/0014 0/0014 0/0014 0/0014 بازدهي انتظاري سبد بهينه

 0/0211 0/0084 0/0088 0/0114 0/0199 0/0078 0/0082 0/0107 ريسك انتظاري سبد بهينه

 0/07 0/17 0/16 0/12 0/07 0/18 0/17 0/13 شاخص شارپ سبد بهينه
  

 رقابت استعماريو  TLBOهاي  توسط الگوريتم مسئلهزمان حل  ةمقايس
هاي فراابتكاري اهميت فراوانـي دارد، زمـان    كه زمان اجراي الگوريتم در الگوريتم  با توجه به اين

سازي مبتني بر آموزش و يادگيري و الگوريتم رقابـت اسـتعماري در    هاي بهينه مورد نياز الگوريتم
 شايان. دشگيري و مقايسه  افزار متلب اندازه تاك در نرمـ   ر مدل با استفاده از دستور تيكچهاهر 

 كمـك  بـه يكسـان و   ةآماري، با تعداد جمعيت اولي ةذكر است كه هر دو الگوريتم، روي يك جامع
، الگـوريتم مـورد   شـود  مشاهده مـي  طور كه همان .سازي شدند افزاري يكسان پياده سيستم سخت

 مسـئلة بـراي پيـدا كـردن سـطح كـاراي       لازمر اين مقاله، عملكرد بهتري از نظر زمان بررسي د
  .، الگوريتم بهتري باشدمسئلهرسد براي حل اين  سازي سبد دارايي دارد و به نظر مي بهينه

 ICAو  TLBOهاي  زمان اجراي الگوريتم ةمقايس. 4 جدول

 TLBOICA  الگوريتم
 MV MSV MAD CVaR MV MSV MAD CVaR  مدل

زمان اجراي 
 )ثانيه( لگوريتما

194/41 201/94 214/50 218/88 253/55 271/42 311/24 305/14 
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  گيري و پيشنهادها نتيجه
سـازي مبتنـي بـر آمـوزش و      الگوريتم بهينه با استفاده ازسازي سبد دارايي  در اين مقاله، به بهينه
در ايـن تحقيـق از چهـار سـنجه و معيـار      سازي سبد سهام،  منظور بهينه به. يادگيري پرداخته شد

واريـانس و ارزش در معـرض ريسـك     واريانس، انحرافات كـل از ميـانگين، نـيم   (ارزيابي ريسك 
هـري   ةمدل معرفـي شـد   كمك بهسازي سبد سهام  بهينه ةمسئلهمچنين، . استفاده شد) مشروط

حـل   برايوزش و يادگيري سازي مبتني بر آم استفاده از الگوريتم بهينه .سازي شد مدلماركوويتز 
الگوريتم بار  در اين مقاله براي اولين و سازي نشده بود سازي سبد سهام تا كنون پياده بهينه ةمسئل

دسـت آمـده، حـاكي از كـارايي و      نتايج به. كار گرفته شد در بورس اوراق بهادار تهران بهياد شده 
هـاي   سـبد  ةمقايس ـبـا  . هاستد داراييدست آوردن سطح كارايي از سب توانايي اين الگوريتم در به
مشـاهده  دست آمده توسط اين الگوريتم و الگوريتم رقابت اسـتعماري،   بهينه و مرزهاي كاراي به

سازي مبتني بر آموزش و يادگيري، عملكرد نسبتاً بهتري دارد؛ چراكـه   شود كه الگوريتم بهينه مي
ري از شاخص ارزيابي عملكرد پرتفوليـوي  دست آمده توسط اين الگوريتم، مقدار بالات هاي به سبد

 در شـرايط كـاملاً   ياد شدههاي  زمان اجراي الگوريتم ةهمچنين، با مقايس. كسب كردند را شارپ
 ةمسـئل حـل   بـه زمـان كمتـري    در در ايـن تحقيـق   منتخـب يكسان، مشاهده شد كه الگـوريتم  

مبتني بـر آمـوزش و يـادگيري،    سازي  و در نتيجه الگوريتم بهينه پردازد ميسازي سبد سهام  بهينه
  .آورد دست مي سبد سهام بهتري را در زمان كمتري نسبت به الگوريتم رقابت استعماري به

، داراي سازي مبتني بر آمـوزش و يـادگيري   هتوان نتيجه گرفت كه الگوريتم بهين بنابراين مي
 . است مسئلهحل اين  براي كارايي و توانايي مناسب
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