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 چكیده
 و امگا نسبت ترکیبی مدل اساس بر تهران بورس بهادار اوراق در شده پذیرفته فعال یها شرکت سهام سبد سازی بهینه به مقاله این در

 طی تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 084 امر این برای است. شده پرداخته (MVOF) مارکوئیتز واریانس - میانگین

 از متشکل ترکیبی روش یک رو این از شد. پرداخته ها شرکت کردن فیلتر به ورودی های داده اساس بر و انتخاب 0933 تا 0934 یها سال

 ماشین و (MACD و RSI، ROC، SMA، EMA، WMA اندیکاتور 6) تکنیکال تحلیل بر مبتنی معاملاتی قواعد سازی بهینه روش

 شرکت 88 لذا شد. پرداخته خرید سیگنال ارائه و ها داده آموزش جهت (KNN و SVM، RF، BN، MLP) سطحی دو جمعی یادگیری

 طبقات تعداد و استفاده ترکیبی روش توسط شده فیلتر شرکت 88 از های داده آموزش برای شدند. انتخاب سهام سبد سازی بهینه جهت

 در را سهام سبد بازده بالاترین MVF مدل به نسبت OF مدل از استفاده میدهد نشان نتایج است. شده استفاده یادگیرنده 84 با مختلف

 در است. داده اختصاص خود به را گذاری سرمایه ریسک میزان ترین پایین MVF مدل که حالی در دارد. 0933 تا 0938 یها سال طی

 ریسک که حالی در است. دیگر های روش از بالاتر بسیار روش این در سهام سبد بازده شده مشاهده فوق، های مدل ترکیب با نتیجه

 کاهش آن در گذاری سرمایه ریسک و افزایش سهام سبد بازدهی MVOF مدل از استفاده صورت در لذا است. بوده کمتر ان گذاری سرمایه

 یابد. می
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 مقدمه -1

 بینی پیش زیبرانگ چالش مساله کی سهام بازار بینی پیش

 ستمیس کی اساساً سهام بازار رایز است، یزمان یها یسر

 واقع، در است. آشفته و صدا و سر پر و ایپو ،یرخطیغ

 یدادهایرو مانند یادیز عوامل ریتأث تحت سهام متیق

 نرخ ،یاقتصاد طیشرا شرکت، اخبار و ها استیس ،یاسیس

 راً،یاخ .ردیگ می قرار گذاران هیسرما حساساتا و بهره

 یریادگی یها مدل از یمختلف انواع محققان از یاریبس

 و اند برده کار به سهام بازار بینی پیش یبرا را ینیماش

 شیپ و بانیپشت بردار ونیرگرس مانند یبخش تیرضا جینتا

 .(2424 همکاران، و وانگ )اند کرده دیتول را یتصادف ینیب

 یفناور هسته عنوان به یمصنوع یعصب یها شبکه

 بازار ینیب شیپ یبرا گسترده طور به زین قیعم یریادگی

 تمام انیم در اند. گرفته قرار استفاده مورد سهام

 ،LSTM یعصب شبکه ق،یعم یریادگی های یفناور

 اغلب کانولوشن یعصب شبکه و قیعم هیلا چند پرسپترون

 با .شوند یم استفاده یمال یزمان یها یسر بینی پیش در

 بینی پیش در ینیماش یریادگی یها مدل یبرتر به توجه

 از قبل را ها مدل نیا محققان از یاریبس سهام، بازار

 اعمال سهام انتخاب شیپ ندیفرآ در سهام سبد لیتشک

 و )ژانگ کنند یم جادیا یبخش تیرضا جینتا که کنند یم

 تیفیک با سهام انتخاب شیپ واقع، در .(2408 همکاران،

 بازار در است. مهم اریبس یپرتفو موفق تیریمد یبرا بالا

 بازده کنند یم یسع معمولاً یفرد گذاران هیسرما سهام،

 وزن سپس و کنند نییتع را خود یگذار هیسرما سهام یآت

 )نایک، کنند نییتع یپرتفو ساختن یبرا را سهم هر نهیبه

2403). 

 سهام، انتخاب شیپ ندیفرآ از پس ن،یبنابرا

 را نهیبه یگذار هیسرما وزن دیبا نیهمچن گذاران هیسرما

 یتجار یگذار هیسرما انجام از قبل ،یانتخاب سهام هر یبرا

 اساس بر عمدتاً روش نیا .(2403 )چانگ، کنند محاسبه

 شامل یپرتفو مدرن یتئور است. ویپورتفول مدرن یتئور

 هر یپرتفو نهیبه وزن بهمحاس یبرا یمختلف های مدل

 های مدل شده، داده های ییدارا تحت است. ییدارا

 تحت هدف تابع چند ای کی سازی نهیبه یبرا ویپورتفول

 )قهرمانی شود می استفاده مختلف های تیمحدود طیشرا

 ،یپرتفو سازی نهیبه مسئله حل با .(2420 همکاران، و نهر

 مدل .دیآ می دست به ییدارا هر نهیبه گذاری هیسرما وزن

 سرآغاز عنوان به (MVF) تزیمارکوو انسیوار نیانگیم

 با را یپرتفو یساز نهیبه مدل کی و،یپورتفول مدرن یتئور

 حداقل به و ویپورتفول انتظار مورد بازده رساندن حداکثر به

 نیا .کند یم جادیا ویپورتفول گذاری هیسرما سکیر رساندن

 یپرتفو نشانگر که دهد می لیتشک را کارآمد مرز کی مدل

 مورد بازده تحت را کل سکیر کهیطور به است ییدارا

 سطح هر یبرا دهد. می کاهش شده نییتع شیپ از انتظار

 گذاری هیسرما یاستراتژ ییکارا مرز انتظار، مورد بازده از

 MV مدل حال، نیا با دهد. می ارائه را نهیبه

 مانند دارد، یعمل کاربرد یبرا یادیز یها تیمحدود

 یبرا یمحاسبات یدگیچیپ و ها هیفرض تیمحدود

 یمتعدد های مدل ن،یبنابرا تر. بزرگ اسیمق یها ییدارا

 کونو مثال، عنوان به است. شده ارائه مسائل نیا حل یبرا

 (MAD) مطلق انحراف نیانگیم مدل (0330) یامازاکی و

 ینیگزیجا یبرا مطلق انحراف از آن در که دادند، توسعه را

 و الکساندر کردند. استفاده سکیر اریعم عنوان به انسیوار

 خطر معرض در متوسط ارزش مدل کی (2442) ستایباپت

(VaR) مدل بیترک با MV مدل با VaR، شنهادیپ را 

 سطح کی تحت را شده تحمل ضرر VaR آن در که کردند

 انتخاب شیپ واقع، در .زند یم نیتخم نیمع نانیاطم

 سهام سبد تیریمد تیموفق یبرا بالا تیفیک با سهام

  (.2424 همکاران، و )وانگ است مهم اریبس

 تا است شده آن منجربه سهام سبد سازی بهینه اهمیت

 نام به OF و MVF مدل از ترکیبی مدل یک مقاله این در

MOVF به همزمان طور به مدل نیا گردد. ارائه 

 سکیر سازی نهیکم و سهام سبد بازده سازی نهیشیب

 سهام متیق یشارپ رشد از اجتناب با گذاری هیسرما

 شده آوری جمع های داده از منظور نیا یبرا .پردازد می

 یط تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ یها شرکت

 های هداد است. شده استفاده 0933 تا 0934 یها سال

 یرهایمتغ یورود دسته سه شامل شده آوری جمع

 ریاخ روز 044 یزمان یسر و یادیبن یرهایمتغ کال،یتکن

 گنالیس نییتا و ها داده آموزش .باشد می سهام متیق

 در .ردیپذ می انجام یبیترک روش کی توسط سهام دیخر
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 قیطر از یبورس فعال یها شرکت کردن لتریف اول مرحله

 کی از دوم، مرحله در و ردیپذ یم صورت کاتوریاند 6

 .شود می استفاده یسطح 2 یجمع یریادگی نیماش

 صادر دیخر های گنالیس براساس سهام سبد سازی نهیبه

 یکاتورهایاند و یسطح 2 یجمع یریادگی نیماش از شده

 و H&B، NSGA II روش 9 از استفاده با رفته، کار به

MOGWO بررسی به دوم بخش در .ردیپذ می انجام 

 با سهام سبد سازی بهینه با مرتبط تحقیقات پیشینه

 به سوم بخش در است. شده پرداخته مختلف های روش

-میانگین مدل شامل سهام سبد سازی بهینه های مدل ارائه

 مدل و (OF) امگا نسبت (،MVF) مارکوئیتز واریانس

 یادگیری ماشین روشهای همچنین و (MVOF) ترکیبی

 MOGWO و NSGA II های الگوریتم و سطحی دو جمعی

 و تحلیل و تجزیه به چهارم بخش در است. شده تشریح نیز

 های داده روی بر رویکرد سازی پیاده از حاصل نتایج ارائه

 در است. شده پرداخته ایران در فعال بورسی یها شرکت

 تحقیق اتی پیشنهادهای ارائه و گیری نتیجه به پنجم بخش

 است. شده پرداخته

 

 تحقیق پیشینه -2

 سبد بهینه مسئله حل و سازی مدل به بیشماری محققان

 سبد سازی بهینه به که محققانی اولین جمله از اند. پرداخته

 کی (0380) پرلود بود. (0380) پرلود پرداخت سهام

 نیانگیم یپرتفو یساز نهیبه یبرا را یعمل تمیالگور

 کردیرو کی توسعه بر دیتاک با بزرگ، اسیمق در انسیوار

 یپرتفو یها مدل از یعیوس فیط یبرا کارآمد یمحاسبات

 او کرد. فیتوص ،یگذار هیسرما جامعه توسط استفاده مورد

 با توان یم را کیپارامتر تمیالگور چگونه که داد نشان

 و ریمتغ چند یمعرف با انسیکووار سیماتر کردن پراکنده

 نیا توان یم چگونه نکهیا و کرد کارآمد ،یاضاف تیمحدود

 و تسیفر کرد. بیترک هم با را نامرتبط ظاهر به کردیرو دو

 یمبتن یویپورتفول یساز نهیبه مدل کی (2443) همکاران

 یها فرصت تواند یم که کردند ارائه را دیجد بینی پیش بر

 بینی پیش از آنها کند. جذب را مدت کوتاه یگذار هیسرما

 سهام بازده بینی پیش یبرا یعصب شبکه یها کننده 

 با را ها شیآزما از یبزرگ مجموعه و کردند استفاده

 مدل یبررس یبرا لیبرز سهام بازار از یواقع یها داده

 که داد نشان جینتا دادند. انجام خود یپرتفو یساز نهیبه

 از بینی پیش بر یمبتن یپرتفو یساز نهیبه مدل

 نیانگیم مدل از و کرده استفاده مدت کوتاه یها فرصت

 داد. شکست را بازار شاخص و کرده عمل بهتر انسیوار

 را پراکنده معکوس انسیکووار نیتخم کاربرد (2406) یاو

 با تز،یمارکوو انسیوار حداقل یپرتفو یساز نهیبه یبرا

 یتجرب جینتا کرد. شنهادیپ ار یکیگراف کمند از استفاده

 مورب عناصر تا دارد لیتما یکیگراف کمند که داد نشان

 شیافزا با را شده برآورد معکوس انسیکووار سیماتر

 نیا رفع یبرا او بزند. نیتخم حد از شیب یساز منظم

 نهیبه سازی منظم میتنظ جهت دیجد روش کی مشکل،

 یواقع و یمصنوع یها داده یرو بر عملکرد و کرد یمعرف

 اتیادب در موجود انسیکووار یبرآوردگرها با را سهام بازار

 دیجد یها یاستراتژ که داد نشان و کرد سهیمقا

 همکاران و چونگ دارند. یخوب عملکرد یسبدگردان

 و یبند خوشه یبیترک روش از استفاده با (2402)

 آنها پرداختند. سهام سبد یساز نهیبه به کیژنت تمیالگور

 ای خوشه هیتجز قیطر از را سهام سبد از یسبد ابتدا

 از استفاده با سپس کردند. انتخاب گذاران هیسرما اطلاعات

 بر شده ابانتخ سهام وزن یساز نهیبه به کیژنت تمیالگور

 پرداختند. سهام سبد بازده سازی نهیشیب اساس

 ،ینیماش یریادگی روش دو (2408) همکاران و بن

 سازی نهیبه یبرا را متقابل یاعتبارسنج و سازی منظم

 عملکرد بر یمبتن یساز منظم آنها دادند. قیتطب ویپورتفول

(PBR) حل راه سمت به را حل راه که کردند یمعرف را 

 .کند یم تیهدا عملکرد در کمتر برآورد یخطا با مرتبط

 عنوان به توان یم را ها مدل نیا که دادند یم نشان آنها

 دیجد تیقطع عدم یها مجموعه با یقو یساز نهیبه مسائل

 نشان یبرا ای مقاله در (2408) همکاران و تا کرد. انتخاب

 توانند یم نیماش یریادگی یها کیتکن چگونه نکهیا دادن

 و یخط ونیرگرس از کنند، برآورده را یکم معاملات

 بینی پیش یبرا یبانیپشت یبردار ونیرگرس یها مدل

 یبرا سازی نهیبه کیتکن نیچند و سهام حرکت

 استفاده معاملات، رد سکیر کنترل و بازده سازی نهیبه

 و بینی پیش یساز مدل نیب شکاف وجود با کردند.
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 یبازده به یشنهادیپ یمعاملات یاستراتژ ،یواقع معاملات

 مدل کی (2403) همکاران و ایپاو .افتی دست یبالاتر

 در روزانه یتجار های یگذار هیسرما یبرا گیری میتصم

 یقیتلف کردیرو راستا نیا در کردند. شنهادیپ سهام بازار

 ویپورتفول انتخاب و (SVM) بانیپشت بردار نیماش ن،یب

 سود چه هر نکهیا جمله از داد. نشان را یتوجه قابل جینتا

 است. بهتر SVM باشد،عملکرد شتریب شده فیتعر هدف

 امکان یبرا یقو تیمحدود کی تواند می یدلال های نهیهز

 (2403) همکاران و سولین باشد. یشنهادیپ مدل یسنج

 به کیژنت تمیالگور و یمصنوع یعصب شبکه از استفاده با

 بینی پیش نهاآ هدف پرداختند. سهام سبد یساز نهیبه

 و یمصنوع یعصب شبکه از ستفادها با ندهیآ مسها ارزش

 هدف با کیژنت تمیالگور با سهام سبد یساز نهیبه سپس

 ارزش حداقل و سهام سبد بازده نیشتریب به یابیدست

 بود. سکیر

 کردند یبررس یا مطالعه در (2424) همکاران و نیپر

 توسعه از تواند یم ویپورتفول صیتخص چگونه که

 سود بزرگ اسیمق در یپرتفو یساز نهیبه یها تمیالگور

 تابع با تر دهیچیپ ویپورتفول یساز نهیبه یها برنامه آنها ببرد.

 و مهیجر توابع با یساز منظم دوم، درجه ریغ هدف

 مدل سه و گرفتند نظر در را یرخطیغ یها تیمحدود

 دادند: قرار بحث مورد را هوشمند یبتا یپرتفو یاصل

 و سک،یر یبند بودجه سبد برابر، سکیر سهم یپرتفو

 در (2424) همکاران و ژانگ .یپرتفو ترین متنوع

 سازی نهیبه یبرا را قیعم یریادگی های مدل ای مطالعه

 با را پرتفو وزن ماًیمستق آنها کردند. اتخاذ میمستق

 یجا به و کردند نهیبه مدل یپارامترها یروزرسان به

 های شاخص مبادله قابل وجوه منفرد، های ییدارا انتخاب

 مبادله کردند. معامله سهام سبد کی لیتشک یبرا را بازار

 قابل طور به ،ییدارا مختلف طبقات یها شاخص

 جینتا .داد یم کاهش را موجود یها ییدارا فیط یا ملاحظه

 یشیآزما دوره در را عملکرد نیبهتر مدل نیا که داد نشان

 لیتحل کی آنها است. داشته 2424 لیآور انیپا تا 2400

 زین یورود یها یژگیو ارتباط کردن روشن یبرا تیحساس

 به ای مقاله در (2424) همکاران و ابوصلاح دادند. انجام

 چارچوب در ویپورتفول یها تیمحدود گنجاندن یبررس

 یریادگی تمیالگور آنها پرداختند. مکرر یتیتقو یریادگی

 های ییدارا یرو بر مداوم یمعاملات اقدامات با را یتیتقو

 و ویپورتفول های تیمحدود و کردند سازی ادهیپ متعدد

 کنترل همزمان طور به را یمش خط بکهش یفراپارامترها

 انتخاب کی عنوان به یشن ساعت شکل شبکه نمودند.

 شد. ظاهر ییدارا تیریمد یبرا یعیطب

 عملکرد ای مطالعه در (2420) همکاران و هان

 انتخاب شیپ در را قیعم یریادگی و نیماش یریادگی

 و،یپورتفول لیتشک در آنها دادند. قرار سهیمقا مورد سهام

 با را قیعم یریادگی و نیماش یریادگی بازگشت بینی پیش

 شیپ با همراه ویپورتفول سازی نهیبه شرفتیپ بر دیتاک

 شرفتهیپ مدل داد نشان جینتا کردند. بیکتر بازده، ینیب

 نیبهتر جنگل یتصادف بینی پیش با انسیوار نیانگیم

 ای مطالعه در (2420) همکاران و چن دارد. را عملکرد

 تا کردند ادغام کارها نمونه انتخاب در را سهام بینی پیش

 یبیترک مدل کی آنها بکشد. ریتصو به را ندهیآ یها یژگیو

 توسعه سهام متیق ینیب شیپ یبرا IFAXGBoost نام به

 نیانگیم مدل در IFAXGBoost بینی پیش مدل دادند.

 گسترده های شیآزما .ستا شده گنجانده انسیوار

 و کاچمارک داد. نشان را یشنهادیپ روش یاثربخش

 های کیتکن که دادند نشان ای مطالعه در (2420) همکاران

 یسازها نهیبه توسط شده هیارا ویپورتفول سازی نهیبه

 یمراتب سلسله سکیر یبرابر و تزیمارکوو انسیوار نیانگیم

(HRP،) ساخته های یپرتفو شده لیتعد سکیر با بازده 

 نیماش یریادگی ابزار با شده انتخاب شیپ از سهام با شده

 یبرا یتصادف جنگل روش از آنها دهد. می شیافزا را

 کردند. استفاده انتظار مورد یاضاف بازده مقطع بینی پیش

 های متیق یزمان یسر از یلیتحل (،2420) همکاران و سن

 هند سهام بازار مختلف بخش 3 از برتر سهام پنج یخیتار

 و دادند انجام 2424 دسامبر 90 تا 2406 هیژانو 0 از را

 و یواقع بازده ساختند. را کی هر یبرا نهیبه ویپورتفول

 که هستند بالا وهایپرتفول از کی هر شده بینی پیش

 در (2420) یسام است. مدل یبالا دقت دهنده نشان

 یندهایفرآ اساس بر را یمتعدد های یبند طبقه ای مطالعه

 تیرضا نییتع منظور به نظارت بدون نیماش یریادگی

 یبرا گذاری هیسرما قابل بهادار اوراق ای ها ییدارا بخش
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 کی با را یشنهادیپ یویپورتفول او کرد. ارائه ،یپرتفو سهم

 منظور به خاص، یزمان بازه کی یبرا یتصادف کار نمونه

 ،یپرتفو عملکرد و شارپ نسبت ،یپرتفو بازده نییتع

 نمود. سهیمقا

 به یمفهوم چارچوب کی (2420) همکاران و شوندنر

 گسترش یبرا (ASRP) یقیتطب یمتوال سکیر یبرابر نام

 کی عنوان به (HRP) یمراتب سلسله سکیر یبرابر

 HRP عملکرد آنها کردند. ارائه ییدارا یابتکار صیتخص

 و کیاستات درخت بر یمبتن یها روش ریسا با را استاندارد

 به که یبند یسر بر یمبتن یها وشر نیهمچن و ،یقیتطب

 ها لیتحل و هیتجز کردند. سهیمقا ستند،ین یمتک ها درخت

 یبرا درخت بر یمبتن یها نیگزیجا شتریب که داد نشان

HRP در شده استفاده یوندیپ تک یبند خوشه از HRP بر 

 و پراساد .کنند یم عمل بهتر شده لیتعد سکیر اساس

 اوراق بورس یها ییدارا از ای مطالعه در (2420) همکاران

 و کردند استفاده پرتفو ساخت یبرا (NEPSE) نپال بهادار

 هینظر بر یمبتن نیانگیم انسیوار مدرن چارچوب از

 هر به صیتخص یبرا نهیبه وزن افتنی یبرا ویپورتفول

 کردند یسع آنها نمودند. استفاده یپرتفو در ییدارا

 که را مدرن ویپورتفول هینظر یها یکاست و ها تیمحدود

 مسئله حل یبرا ندهیآ یقاتیتحق یکارها یبرا یا هیپا

 نیماش یریادگی یها کیتکن از استفاده با یساز نهیبه

 (2420) همکاران و کانلن کنند. یبررس بود، خواهد

 عامل بر یمبتن یویپورتفول یساز نهیبه و نیماش یریادگی

 بر یمبتن عوامل که افتندیدر آنها کردند. یبررس را

 با را یتر فیضع رابطه خودکار رمزگذار یعصب یها شبکه

 نسبت جیرا یها مشخصه با شده یساز مرتب یوهایپرتفول

 یجناب .دهند یم نشان ج،یرا ابعاد کاهش یها کیتکن به

 را یقو ینیماش یریادگی روش کی ای مطالعه در (2420)

 در ارزش چارچوب در و کالا نهیبه سبد انتخاب یبرا

 کرد. ارائه ،ینگینقد با شده لیتعد (LVaR) خطر معرض

 هیتجز و بازار سکیر یساز مدل تمیالگور از او منظور بدبن

 یها کیتکن از استفاده با یگذار هیسرما سبد لیتحل و

 همکاران و ساکار کرد. استفاده یتیتقو ینیماش یریادگی

 یها جنبه نیب تعادل جادیا هدف با ای مطالعه (2420)

 را PSO یبرتر آنها دادند. انجام یمحاسبات هوش و اقتصاد

 سهام روند و متیق بینی پیش سهام، سبد یساز نهیبه یبرا

 یامدهایپ همراه به سهام بازار با مرتبط یها جنبه ریسا و ،

PSO همکاران و نیم دادند. قرار لیتحل و هیتجز مورد را 

 تحت یدیبریه یقو یپرتفو یها مدل ای مقاله در (2420)

 شنهادیپ را مشترک یضیب تیقطع عدم یها مجموعه

 مقاوم یها مدل در یمتفاوت سکیر یارهایمع و کردند

 را LSTM و XGBoost آنها گرفتند. نظر در را یدیبریه

 تمیالگور کی و نموده اعمال فراپارامترها یریادگی یبرا

 تیقطع عدم های مجموعه فیتوص یبرا یبند وشهخ

 دادند. توسعه

 اصلی های ویژگی گرفته صورت مطالعات اساس بر

 است: زیر شرح به مقاله

 سبد سازی بهینه ترکیبی مدل یک از استفاده 

 سهام

 ماشین مبنای بر ترکیبی روش یک از استفاده 

 خرید سیگنال ارائه در جمعی یادگیری

 حل در ابتکاری فرا های الگوریتم از استفاده 

 مسلئه

 

 تحقیق روش -3

 فعال یها شرکت سهام سبد سازی بهینه به مقاله این در

 شده پرداخته تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 متشکل سهام سبد سازی بهینه برای نظر مورد مدل است.

 این از است. گذاری سرمایه در مختلف مدل دو ترکیب از

 سهام سبد سازی بهینه برای شده داده توسعه مدل رو

 نسبت و (MV) واریانس - میانگین های مدل ترکیب شامل

 اختصاری نام به مقاله این در که است (OF) امگا

(MVOF) کار به هدف توابع مدل این در .شود می شناخته 

 سهام، سبد بینی پیش بازده سازی بیشینه شامل رفته

 و سهام سبد در گذاری سرمایه ریسک سازی کمینه

 این برای است. سهام سبد عادی غیر بازده سازی بیشینه

 اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 084 اطلاعات امر،

 انتخاب تحلیل و تجزیه جهت و آوری جمع تهران بهادار

  است. شده

 اوراق بورس در مختلف یها شرکت وجود به توجه با

 که فیلترهایی اساس بر فعال یها شرکت ابتدا تهران بهادار
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 بر سپس و انتخاب است، شده صادر انها از خرید سیگنال

 پرداخته سهام سبد سازی بهینه به MVOF مدل اساس

 واریانس میانگین های مدل تشریح به ادامه در شد. خواهد

(MV،) امگا نسبت مدل (OF) ترکیبی مدل و (MVOF) 

 است. شده پرداخته

 

 سهام سبد سازی بهینه های مدل -3-1

 بینی پیش با واریانس میانگین مدل

 مدرن، مالی نظریه پیشرو عنوان به (0383) مارکوئیتز

 راه یک که کرد معرفی را (MV) واریانس میانگین مدل

 سبد بازده کردن حداکثر بین سازی بهینه برای ریاضی حل

 در گذاری سرمایه ریسک رساندن حداقل و انتظار مورد

 مختلفی های مدل مارکوئیتز مدل توسعه با بود. سهام سبد

 و یو توسط جدید چارچوب یک آن در که مدآ پدید

 یافته توسعه مدل این در شد. ارائه (2424) همکاران

 گرفته نظر در MV مدل در نیز سرمایه بازگشت بینی پیش

 در است. یافته شهرت (MVF) مدل به که است شده

 ارائه زیر شرح به MVF هدفه چند سازی بهینه مدل نتیجه

 است: شده

(0)     ∑∑        

 

   

 

   

 

(2)     ∑   ̂ 

 

   

 

(9)     ∑    ̅

 

   

 

       

(0) ∑  

 

   

   

(8)                      
 

   و   سهم در گذاری سرمایه درصد    فوق مدل در

 همچنین است. گذاری سرمایه برای موجود سهام کل تعداد

 شده بینی پیش بازده  ̂  ،  و   سهم دو بین کواریانس     

 از شده بینی پیش خطای میانگین ̅   نهایت در و   سهم

 به مقاله این که آنجایی از است.   سهم در گذاری سرمایه

 بورس فعال یها شرکت سهام در گذاری سرمایه بررسی

  ̂  لذا ،پردازد می (0933 تا 0934) سال 04 طی ایران

 ̅   و ماه( )هر زمانی دوره در   سهم شده بینی پیش بازده

 منتهی ماه 64 در گذاری سرمایه بینی پیش خطای میانگین

 مقدار گردد. می تعریف (0933 تا 0938) یها سال به

  ̂        رابطه از گذاری سرمایه بینی پیش خطای

 در   سهم واقعی بازده مقدار    آن در که آید؛ می بدست

 کرد بیان میتوان امر این نتیجه در است. بررسی مورد دوره

 سبد گذاری سرمایه ریسک سازی کمینه به (0) رابطه

 شده بینی پیش بازده سازی بیشینه به (2) رابطه سهام،

 عادی غیر بازده سازی بیشینه به (9) رابطه سهام، سبد

 در توام طور به (9) و (2) رابطه لذا .پردازد می سهام سبد

 است. واقعی بازده به شده بینی پیش بازده نزدیکی صد

 درصد مجموع کند می تضمین (8) و (0) رابطه

 نشود. بیشتر 0 مقدار از سهام سبد در گذاری سرمایه

 

 بینی پیش با امگا مدل

 کیشادو و نگیتیک توسط بار نیاول (OF) امگا نسبت

 جادیا یبرا ای گسترده طور به سپس، شد. یمعرف (2442)

 شناخته های تیمحدود از رایز ،شود می استفاده سهام سبد

 صورت به امگا نسبت کند. می اجتناب شارپ نسبت شده

 :شود می فیتعر ریز

(6) 𝜔  
 ( 

 
)   

 [   
 
]
    

 

 انتظار مورد به بازده میتقس آستانه   فوق رابطه در

 اغلب و دهد می نشان را (انی)ز منتظره ریغ و )درآمد(

 بازگشت    .ردیگ می میتصم گذاران هیسرما توسط

 عیتوز به امگا نسبت که ییآنجا از است.   سهم تصادفی

 یزمان آمده دست به حل راه دارد، ازین ییدارا بازده احتمال

 از شیب و یریسوگ به باشد، قینادق احتمال عیتوز نیا که

 همکاران، و )کاپسوس شود می لیتبد نانهیب خوش حد

 نیبدتر (2400) همکاران. و کپسوس ن،یبنابرا (.2400

 امگا مدل و کرد یمعرف مشکل نیا حل یابر را امگا نسبت

 :باشد می ریز شرح به را

(2)      
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(8) 𝛿(∑   ̅ 
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(3)   
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(04) ∑  

 

   

   

(00)   
                              

(02)                        

 

 یافته تخصیص سهام سبد از درصدی    فوق روابط در

 سبد مدل سازی خطی جهت کمکی متغیر     ،  سهم به

 در است. مدل ریسک بازده ترجیح دهنده نشان 𝛿 سهام،

 64 ،4.8 با برابر ترتیب به   و   ،   ،𝛿 مقادیر مقاله این

 مدل دو ترکیب با است. شده گرفته نظر در 0 و 4 ماه،

 کرد: بیان زیر شرح به را نهایی مدل توان می فوق،

(09)      

(00)     ∑   ̂ 

 

   

 

(08)     ∑    ̅

 

   

 

       

(06)    (∑   ̂ 

 

   

)  
 

   
∑  

  

   

   

(02)     ∑   ̂ 

 

   

                 

(08) ∑  

 

   

   

(03)                      
(24)                        
 

 سبد سازی بهینه به مقاله این در فوق، مدل به توجه با

 امگا - واریانس -میانگین ترکیبی مدل اساس بر سهام

(MVOF) بورس در شده پذیرفته فعال یها شرکت برای 

 منظور به ادامه در است. شده پرداخته تهران بادار اوراق

 از تهران بهادا اوراق بورس فعال یها شرکت کردن فیلتر

  تا 0934 یها سال طی شده پذیرفته شرکت 084 اطلاعات
 

 است. شده گرفته بهره 0933

 

 بورسی فعال یها شرکت کردن فیلتر -3-2

 در بازار روند بینی پیش و سهام سبد انتخاب روش این در

 اساس بر صعودی( یکنواخت، نزولی، بازار )روند آینده روز

 بود: خواهد ورودی داده نوع سه

 روز 044 در شرکت هر بازدهی زمانی سری -0

 جاری روز به منتهی

 ،یانیپا متی)ق جاری روز در تکنیکال متغیرهای -2

 حجم معامله، دفعات تعداد داران،یخر تعداد

 روز ارزش روزانه، معاملات ارزش معاملات،

 شرکت( هر سهام تعداد و P/E نسبت شرکت،

 جاری روز در شرکت هر بنیادی متغیرهای -9

 دلار، د،یجد طرح سکه م،یقد طرح سکه متی)ق

 (وروی نفت، طلا، شاخص،

 آنها سهام که هایی شرکت فوق، اطلاعات اساس بر

 و تجزیه جهت باشد، شده معامله ماه در روز یک حداقل

 گردد. می انتخاب تحلیل

 

 خرید سیگنال تعیین و ها داده آموزش -3-3

 یک از قبل، بخش در ورودی اطلاعات نوع سه اساس بر

 همچنین و بازار روند بینی پیش جهت ترکیبی روش

 شده استفاده نگهداری یا و فروش خرید، سیگنال تعیین

 شامل: ها روش این است.

 تحلیل بر مبتنی معاملاتی قواعد سازی بهینه 

 تکنیکال

 سطحی )دو جمعی یادگیری ماشین از استفاده 

HHEL) 

 6 اساس بر که اول مرحله در و (0) شکل با مطابق

 MACD و RSI، ROC، SMA، EMA، WMA اندیکاتور

 ،شود می پرداخته بورسی فعال یها شرکت کردن فیلتر به

 فوق اندیکاتور سه در حداقل شرکتی سهام که صورتی در

 روز در خرید برای سهم آن کند، صادر را خرید سیگنال

 در و (2) شکل با مطابق گرفت. خواهد قرار توجه مورد آتی

 اساس بر جمعی یادگیری ماشین از نیز دوم مرحله

 و بازار روند بینی پیش به بودن همجنس غیر و همجنس
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 خرید سیگنال ارائه جهت ها سهام نهایی کردن فیلتر

 مدل نوع 8 از یادگیری ماشین این در شد. خواهد پرداخته

 جنگل پشتیبان، بردار )ماشین نظیر همگن غیر یادگیری

 و MLP عصبی شبکه همسایه، ترین نزدیک -K تصادفی،

 خطای کاهش برای است. شده استفاده بیزین( شبکه

 یادگیری مدل L از یادگیری ماشین این در محاسباتی

 منجربه امر این است. شده استفاده بخش هر در موازی

 بر ادامه در گردد. می خرید سیگنال ارائه در خطای کاهش

 یینها گنالیس ،یریادگی های روش جینتا عیتجم اساس

 بخش این در و گرددیم صادر ینگهدار ای و فروش د،یخر

 مدل عنوان به (یوزن نیانگی)م تیاکثر یرا روش زین

 .شود می استفاده یسطح دو یجمع یریادگی یینها
 

 
 كالیتكن لیتحل بر یمبتن یمعاملات قواعد یساز نهبهی -1 شكل
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 (HHEL سطحی )دو جمعی یادگیری ماشین از استفاده -2 شكل

 

 پشتیبان بردار ماشین یادگیری روش (SVM) 

 بانظارت یادگیری های روش از کیی پشتیبان بردار ماشین

 استفاده رسیونرگ و بندی طبقه برای آن از که است

 است جدیدی نسبتاً های روش جمله از روش این .کنند می

 های روش به نسبت خوبی کارایی اخیر های سال در که

 کاری مبنای است. داده نشان بندی طبقه برای تر قدیمی

 و است ها داده خطی بندی دسته SVM کننده بندی دسته

 گردد انتخاب خطی شود می سعی ها داده خطی تقسیم در

 پیدا معادله حل باشد. داشته بیشتری اطمینان حاشیه که

 که QP های روش وسیله به ها داده برای بهینه خط کردن

 دار محدودیت مسائل حل در ای شده شناخته های روش

 اینکه برای خطی تقسیمِ از قبل گیرد. می صورت تندهس

 کند بندی دسته را بالا پیچیدگی با های داده بتواند ماشین

 بردهبالاتر خیلی ابعاد با فضای به φ تابع وسیله به ها داده

  .شود می
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 تصادفی جنگل (RF) 

 یبرا یبیترک یریادگی روش کی تصادفی جنگل

 یساختار اساس بر که باشد، یم ونیرگرس ،یبند دسته

 زمان یرو بر م،یتصم درخت یاریبس شمار از متشکل

 یبرا ای (یبند )کلاس ها کلاس یخروج و آموزش

 .کنند یم کار مجزا، شکل به درخت هر یها بینی پیش

 مجموعه در که میتصم درختان یبرا یتصادف یها جنگل

 هستند. مناسب شوند، یم برازش شیب دچار یآموزش

 میتصم درخت از بهتر معمولا یتصادف جنگل عملکرد

 هم داده نوع به یحد تا عملکرد بهبود نیا اما است،

  دارد. یبستگ

 

 K- همسایه ترین نزدیک (KNN) 

K- که است ناپارامتری آمار متد یک همسایه ترین نزدیک 

 هر در .ودش می استفاده رگرسیون و آماری بندی طبقه برای

 فضای در آموزشی مثال ترین نزدیک شامل K حالت دو

 استفاده مورد نوع به بسته آن خروجی و باشد می ای داده

 طبقه حالت در است. متغیر رگرسیون و بندی طبقه در

 محاسبه به ،K برای شده مشخص مقدار به توجه با بندی

 کنیم مشخص را آن برچسب میخواهیم که ای نقطه فاصله

 رای تعداد به توجه با و میپردازد نقاط ترین نزدیک با

 نقطه برچسب با رابطه در همسایه، نقاط این حداکثری

 فاصله این محاسبه برای کنیم. می گیری تصمیم نظر مورد

 از یکی که کرد استفاده مختلفی های روش از میتوان

 حالت در است. اقلیدسی فاصله ها، روش این ترین مطرح

 خروجی کی از آمده بدست مقادیر میانگین نیز یونرگرس

 اساس بر الگوریتم این محاسبات که آنجا از باشد. می آن

 عملکرد بهبود به تواند می ها داده سازی نرمال است فاصله

 .کند کمک آن

 

 عصبی شبكه MLP 

 یعصب یها شبکه از ای دسته ه،یلا چند پرسپترون

 هیلا سه حداقل شامل MLP کی است. شخوریپ یمصنوع

 هیلا کی و پنهان هیلا کی ،یورود هیلا کی است: گره

 است نورون کی گره هر ،یورود یها گره جز به .یخروج

 MLP.کند یم فادهاست یخط ریغ یساز فعال تابع کی از که

 یبرا بازپرداخت نام به شده نظارت یریادگی کیتکن از

 یساز فعال و آن متعدد یها هیلا .کند یم استفاده آموزش

 زیمتما یخط پرسپترون کی از را MLP آن یخط ریغ

 به که کند زیمتما را ییها داده تواند یم واقع در .کند یم

 شبکه در یریادگی .ستندین کیتفک قابل یخط صورت

 از قطعه هر پردازش از پس اتصال وزن رییتغ با یعصب

 با سهیمقا در یخروج در خطا زانیم براساس ها، داده

 با یریادگی از که نمونه نیا .دهد یم رخ انتظار مورد جهینت

 تمیالگور میتعم و عقب به بازگشت قیطر از و نظارت

 .شود می انجام یخط پرسپترون در مربعات حداقل

 

 بیزین شبكه (BN) 

 واقع در که ،یزیب یها شبکه یدرباره یمقدمات و یکل دهیا

 هستند، احتمال هینظر و گراف هینظر شاخه دو از یبیترک

 و یعل روابط دهنده نشان عمدتا ها شبکه نیا .شود می انیب

 شبکه کی گراف ساختار .باشند می رهایمتغ انیم یمعلول

 شبکه یرهایتوأممتغ احتمال عیتوز یصورتبند یبرا یزیب

 یمدلها باشد، معلوم گراف ساختار کهیهنگام .رود یم اربک

 مورد در بینی پیش و استدلال یبرا توانندیم یاحتمالات

 ساختار بودن نامشخص صورت در و بکارروند رهایمتغ

 ساختار یریادگی به توانیم مدلها نیا از استفاده با گراف،

 مورد در بینی پیش و استدلال آنگاه و پرداخت مدل

 شبکه ساختار خودکار یریادگی یبرا داد. انجام را رهایمتغ

 های روش از یکی ن،یماش یریادگی های تمیالگور در یزیب

 شده نهاده بنا رهایمتغ نیب یوابستگ نییتع هیپا بر یاصل

 مانند یادیز یارهایمع ها یوابستگ نیا نییتع یبرا است.

 ارها،یمع نیا از استفاده با اند. شده یطراح یآنتروپ اریمع

 دهیسنج گرید یرهایمتغ به نسبت ریتغم هر یوابستگ

 ای آستانه کی از شان یوابستگ اریمع که آنها و شود می

 نییتع از پس .شود می انتخاب والدها عنوان به بود، شتریب

 مشاهده قابل کامل طور به رهایمتغ همه مقدار اگر ساختار،

 یتعداد گرفتن شامل یمعمول احتمال نیتخم از باشند،

 مجموعه نیا در دادیرو کی اتفاقات عدادت شمردن و نمونه

 مشاهده قابل رهایمتغ از یبعض اگر .شود می استفاده نمونه

 توان می ینورون شبکه کی آموزش از استفاده با نباشند،

 گرفت. ادی را یشرط احتمالات جداول ریمقاد
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 سهام سبد سازی بهینه های روش -3-3

 توسط نگهداری یا و فروش خرید، سیگنال ارائه از پس

 بر سهام سبد سازی بهینه بایستی شده، ارائه ترکیبی روش

 روش سه امر این برای پذیرد. صورت MVOF مدل اساس

 الگوریتم و NSGA II الگوریتم (،H&B) نگهداری و خرید

MOGWO است. شده برده کار به 

 

 نگهداری و خرید روش (H&B) 

 یا کاهش در تغییر گرفتن نظر در بدون روش این در

 خرید به اقدام سال ابتدای در قیمت، سهام بازده افزایش

 مطالعه مورد ریزی برنامه افق انتهای تا و شده سهم

 .شود می نگهداری

 

 الگوریتم NSGA II 

 سازی ینهبه های الگوریتم مشهورترین و کارآمدترین از یکی

 2 بمغلو نا سازی مرتب ژنتیک الگوریتم چندهدفه،

(NSGA II) .و ترین سریع از یکی الگوریتم این است 

 به نسبت که است سازی بهینه های الگوریتم توانمندترین

 بوده برخوردار کمتری عملیاتی پیچیدگی از ها روش سایر

 و کردن( غلبه )عدم تسلط عدم اصل از استفاده با و

 آورد می دست به را پارتو بهینه نقاط ازدحام فاصله محاسبه

 اهداف توابع تغییرات حوزه در مطلوبی گستردگی از که

 موردنظر طراحی انتخاب آزادی طراح، به و برخوردارند

 در دهد. می شده ینهبه های طراحی یانم از را خود

NSGA II، پراکندگی و گرایی نخبه حفظ زمان هم طور به 

 گام هر در جدید جمعیت انتخاب است. قرارگرفته مدنظر

 از استفاده با و بوده استوار غلبگی اصل بر روش این

 بهترین حل، گام هر در جمعیت بندی رتبه و گرایی نخبه

 دو اگر رود. می بعد گام به و برگزیده را مغلوب نا های جواب

 آن در باشند، داشته وجود    و    سازی یشینهب هدف تابع

 مغلوب را y  جواب ، x جواب ،y و x  جواب دو برای صورت

( )   باشیم داشته اگر (   ) کند می  و ( )   

  ( ) ( )   اینکه یا ( )     و ( )   

  ( )  مناسب توزیع رعایت برای همچنین .( )   

 فاصله عنوان با مفهومی از الگوریتم این در ها جواب چگالی

 کردن مرتب برای یطورکل به .شود می استفاده ازدحام

 جواب هر ،ها مغلوب نا سطوح اساس بر   اندازه با جمعیتی

 شود می مقایسه جمعیت در موجود دیگر های جواب تمام با

 خیر. یا شود می مغلوب جواب آن که شود مشخص تا

 و غالب کدام یچه که دارد وجود حل تعداد یک یتدرنها

 از مرز اولین ها، جواب این لذا شوند نمی همدیگر مغلوب

 به ها جواب این دهند. می تشکیل را مغلوب نا مرزهای

 های جواب تعیین برای شوند. می داده انتقال    مجموعه

 اول مرز در موجود های جواب بعدی، مرزهای در موجود

 دوباره فوق فرایند و شود می گرفته نادیده موقت طور به

 شده منتقل    مجموعه به ها جواب بار این و شود می تکرار

 همه برای روند این کنند. می کسب را دوم رتبه و

 معیارهای از یکی دارد. ادامه جمعیت مغلوب نا های جواب

 پارتو، بهینه مرز به رسیدن درراه تکاملی الگوریتم موردنظر

 های جواب مجموعه در ها جواب یگستردگ و تنوع حفظ

 ها مغلوب غیر کردن مرتب درواقع باشد. می آمده دست به

 و بهتر های جواب به رسیدن جهت در است ای رویه

 این در گستردگی و تنوع حفظ درصدد هم تنوع یسممکان

 فاصله توسط کار این الگوریتم این در باشد. می ها جواب

 فاصله کمتر مقدار شود. می انجام صورت این به ازدحام

 در ها جواب بیشتر تراکم کننده یانب جواب، یک ازدحامی

 در که هایی جواب بعد، مرحله برای است. آن اطراف

 ازدحامی بافاصله یگرد عبارت به یا تر کم تراکم با ای ناحیه

 پراکندگی و تنوع کار این با شوند. انتخاب هستند، بیشتر

 بکار از هدف شود. می بیشتر آمده دست به های جواب در

 در تنوع ایجاد ،NSGA II در ازدحام فاصله گیری

 تراکم میزان دهنده نشان و بوده جمعیت های جواب

 ازدحام فاصله است. مشخص جواب یک کنار در ها جواب

 به مختص و صعودی صورت به شده مرتب های جواب برای

 آید. می دست به (20) رابطه از   مجموعه

(20) 

  (  )    (  )    

  (  )

 [
  ( 

   )    ( 
   )

  ( 
 )    ( 

 )
]

 [
  ( 

   )    ( 
   )

  ( 
 )    ( 

 )
]            

 

 برای ازدحام فاصله میزان (  )   بالا، رابطه در

 فرزندان، و والدین جمعیت ادغام از پس است.    جواب
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 در که 8 و 2 های گام و شده انجام مغلوب نا سازی مرتب

 ،04 گام اساس بر .شود می اجرا شوند می داده توضیح زیر

 و مغلوب نا مجموعه آخرین از زیرمجموعه یک ایجاد برای

 فاصله معیار از بعدی، جمعیت اندازه یادشدنز علت به

 :شود می استفاده ازدحام

 های جواب با   اندازه به    اولیه جمعیت :0 گام

 دهید، قرار     و کنید ایجاد تصادفی

    به توقف، شرط برقراری عدم صورت در :2 گام

 بازگردید،

 دودویی، ای مسابقه انتخاب عملگر از استفاده با :9 گام

 کنید، انتخاب    جمعیت از والد  

 روی بر جهش و تقاطع عملگرهای اعمال با :0 گام

   اندازه به    فرزندان جمعیت ،   جمعیت

 کنید، ایجاد

 ،         دهید قرار :8 گام

 تعین برای مغلوب نا بندی رتبه روش از :6 گام

 استفاده    جمعیت در    پارتو های مجموعه

 کنید،

 ،    و        دهید قرار :2 گام

|    | که زمانی تا :8 گام  |  |   : 

 اضافه      جمعیت به را    مجموعه های جواب الف.

 و کنید،

 .      دهید قرار ب.

 فاصله اساس بر را    مجموعه های جواب :3 گام

 کنید، مرتب نزولی صورت به و ازدحام

    های جواب اولین از |    |   اندازه به :04 گام

 و دهید، انتقال      جمعیت به

 بازگردید. 2 گام به و       دهید قرار :00 گام
 

 

 NSGA II الگوریتم کد شبه -3 شكل
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 الگوریتم MOGWO 

 خانواده به متعلق Canis Iupus خاکستری گرگ

Candidae .راس در شکارچیان خاکستری های گرگ است 

 زنجیره راس در آنها که معنی این به باشند، می غذایی هرم

 ترجیح عمدتا خاکستری های گرگ باشند. می غذایی

 طور به گروه اندازه کنند. زندگی گروهی طور بع تا دهند می

 یک و نر یک شامل رهبران است. گرگ 8-02 متوسط

 Alpha شود. می گفته Alpha ها آن به که باشند می ماده

 خواب، محل شکار، مورد در ها گیری تصمیم اصلی مسئول

 گروه به Alpha تصمیمات است. ... و شدن بیدار زمان

 دموکراتیک های رفتار از برخی حال این با شود؛ می اعلام

 سایر از Alpha یک آن در که است شده مشاهده نیز

 با گله کل اجتماعات، در کند. می تبعیت گروه در ها گرگ

 گرگ کنند. می تایید را Alpha خود، داشتن نگه پایین

Alpha رو دستورات زیرا است، نیز غالب گرگ به مرسوم 

 به مجاز تنها alpha های گرگ شود. اجرا گروه توسط باید

 است این توجه قابل نکته باشند. می گله در گیری جفت

 بهترین بلکه نیست، گله عضو ترین قوی لزوما Alpha که

 سلسله در سطح دومین است. گله در مدیریت نظر از عضو

 های گرگ Beta است. Beta خاکستری های گرگ مراتب

 سایر یا گیری تصمیم در Alpha به که هستند دستی زیر

 یا نر میتواند Beta گرگ کنند. می کمک گله تصمیمات

 یا مرگ صورت در Alpha جایگزین بهترین او و باشد ماده

 را Alpha های فرمان و دستورات Beta است. او شدن پیر

 دهد. می Alpha به را بازخوردها و کرده اجرا گله سراسر در

 گرگ مراتب سلسله در طبقه نترین پایی Omega گرگ

 کند. می ایفا را قربانی نقش Omega گرگ است. خاکستری

 بالا سطح های گرگ همه از باید Omega های گرگ معمولا

 که هستند هایی گرگ آخرین آنها کنند. پیروی غالب و

 یا Alpha یک گرگ که صورتی در دارند. خوردن غذا اجازه

Omega ،او به نباشد Delta های گرگ گویند. می Delta 

 Omega بر آنها حال این با باشند. Beta و Alpha تابع باید

  هستند. غالب

 ها، گرگ اجتماعی مراتب سلسله ریاضی سازی مدل در

(𝛼) Alpha گرفته نظر در حل راه ترین مناسب عنوان به 

 سومین و دومین Delta (δ) و Beta (β) متعاقبا شود. می

 کاندید های حل راه بقیه هستند. مناسب های حل راه

 شکار، انجام برای شوند. می فرض ( ) Omega صورت به

 کنند. محاصره و پیدا را طعمه باید خاکستری های گرگ

 به طعمه اطراف در را ها گرگ های موقعیت زیر معادلات لذا

 کند. می روز

(22)  ⃗⃗  |     ⃗⃗ ⃗⃗  ( )    ( )| 

(29)   (   )    ( )      ⃗⃗  

 

⃗⃗   هستند. ضرایب های بردار    و    فوق رواب در ⃗⃗   

 های گرگ موقعیت بردار    و شکار موقعیت بردار

 و محاصره بین تعادلی معادله یک این است. خاکستری

 فرایند طی باید جستجو شعاع بنابراین است. شکار

 دو به مربوط معادلات منظور این برای شود، سازی بهینه

 است. زیر شرح به فوق روابط در شده استفاده ضریب

(20)           ⃗⃗⃗      

(28)        ⃗⃗  ⃗ 

 

 سازد می قادر را خاکستری های گرگ فوق، معادلات

 نتیجه در کنند. روز به طعمه اطراف در را خود موقعیت

 شود. می استفاده زیر معادلات شکار، انجام برای

(26)   ⃗⃗   |          |  ⃗⃗   |          |  ⃗⃗  

 |          | 

(22)               ⃗⃗                ⃗⃗      

          ⃗⃗   

(28)    (   )  
           

 
 

 

 نتایج تحلیل و تجزیه -4

 و جمعی یادگیری ماشین ترکیبی روش ارائه از پس

 مدل اساس بر سهام سبد سازی بهینه های روش همچنین

 در نتایج تحلیل و تجزیه به بخش این در ،MVOF ترکیبی

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت

 پذیرفته شرکت 084 اساس این بر است. شده پرداخته

 تا 0934 های سال طی تهران بهادار ساوراق بور در شده

 یسر) متغیر دسته سه با مرتبط های داده و انتخاب 0933

 روز به یمنته روز 044 در شرکت هر یبازده یزمان

 ،یانیپا متی)ق یجار روز در کالیتکن یرهایمتغ ی،جار

 معاملات، حجم معامله، دفعات تعداد داران،یخر تعداد
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 و P/E نسبت شرکت، روز ارزش روزانه، معاملات ارزش

 در شرکت هر یادیبن یرهایمتغ و شرکت( هر سهام تعداد

 دلار، د،یجد طرح سکه م،یقد طرح سکه متی)ق یجار روز

 این از است. شده آوری جمع ((وروی نفت، طلا، شاخص،

 سال 04 طی اطلاعات بیشترین دارای که هایی شرکت بین

 طول در شرکت سهام در معامله یک حداقل و بوده اخیر

 انتخاب ها داده آموزش برای است؛ شده انجام ماه یک

 مذکور شرایط دارای شرکت 248 رو این از است. گردیده

 اند. شده انتخاب ها داده آموزش جهت و بوده
 

 

 
 MOGWO الگوریتم کد شبه -4 شكل

 

 ها شرکت توسط خرید سیگنال ارائه و ها داده آموزش

 است. پذیرفته صورت (0930 تا 0934) اول سال 8 برای

 رفته کار به امر این برای ترکیبی روش یک بخش این در

 اساس بر شرکت 248 کردن فیلتر به اول، مرحله در است.

 تحلیل بر مبتنی معاملاتی قواعد سازی بهینه روش

 RSI، ROC، SMA، EMA، WMA اندیکاتور 6) تکنیکال

 در حداقل که هایی شرکت است. شده پرداخته (MACD و

 باشند، کرده صادر را خرید سیگنال فوق اندیکاتور سه

 ماشین یک سویی از گردند. می انتخاب آموزش جهت

 روش L از متشکل (HHEL) سطحی دو جمعی یادگیری

 آموزش جهت (KNN و SVM، RF، BN، MLP) یادگیری

 های شرکت کردن فیلتر با است. شده برده کار به ها داده

 اند. شده انتخاب شده نهایی فعال شرکت 88 بورسی، فعال

 یادگیری، های روش مناسب طبقات تعداد به دستیابی برای

 تعداد و شده گرفته نظر در 2 و 6 ،8 ،0 ،9 طبقات تعداد

 همچنین است. گردیده لحاظ 84 طبقه هر در ها یادگیرنده

 بیترت به بودن ینزول و یصعود روند نییتع آستانه مقدار

 (0) جدول .است شده گرفته نظر در ضرر %2 و سود 2%

 شده ینیب شیپ و دهید آموزش یها  داده نیب یهمبستگ

 تعداد در را جمعی نیماش یریادگی از آمده دست به

 دهد. می نشان مختلف طبقات

 تعداد که زمانی شود می مشاهده (0) جدول اساس بر

 آموزش های  داده بین همبستگی باشد، 2 با برابر طبقات

 ماشین یادگیری از آمده دست به شده بینی پیش و دیده

Start 
Initialize Random Population 

and Parameters 

Calculate Fitness Value of 

Wolfs (Alpha, Beta, Delta) 

𝐺   𝑀𝑥 𝑖𝑡 Update wolfs Current 

Positions 

Update Parameters 

Calculate Fitness Value of 

Wolfs (Alpha, Beta, Delta) 

Update Wovels Current 

Positions 

End 

Yes 

No 
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 با برابر و خود حالت بهترین در سطحی دو جمعی

 بر ماشین یادگیری نتایج (8) شکل گیرد. می قرار 4.3322

 دهد. می نشان HHEL روش اساس

 

 یادگیری مختلف طبقات در شده بینی پیش و دیده آموزش های داده بین همبستگی مقایسه -1 جدول

 Validation Training Test All طبقه

9 4.28268 4.30980 4.84282 4.8896 

0 0 4.33693 4.8996 4.3232 

8 4.33402 4.33638 4.38366 4.3320 

6 4.33483 4.33030 4.38323 4.3390 

2 4.33628 4.33383 4.33833 4.3322 

 

 
 HHEL روش با ها داده تست و ارزیابی آموزش، برای خطی رگرسیون نمودار -5 شكل

 

 آموزش خوبی به ها  داده ورودی، های  داده حجم به توجه با

 دهد. می ارائه نیز دقیقی بسیار نتایج ماشین یادگیری و اند دیده

 همچنین و است متقارن صفر حدود در آن خطای که طوری به

 به شده بینی پیش و دیده آموزش های  داده بین همبستگی

 با مطابق سطحی دو جمعی ماشین یادگیری از آمده دست

 است. 4.3322 با برابر تقریبا (8) شکل

 در شده فیلتر بورسی شرکت 88 های داده آموزش از پس

 ترکیبی مدل با مطابق سهام سبد سازی بهینه به بخش، این

MVOF میانگین (8) تا (6) شکل رو این از است. شده پرداخته 

 روش سه توسط سال هر مختلف های ماه در را سهام سبد بازده

H&B، NSGA II و MOGWO (6) شکل در دهد. می نشان 

 میانگین (2) شکل در ،OF مدل در سهام سبد بازده میانگین

 (8) شکل در نهایت در و MVF مدل در سهام سبد بازده

 شده ارائه MVOF ترکیبی مدل در سهام سبد بازده میانگین

 از استفاده گردد، می مشاده شده کسب نتایج با مطابق است.

 بالاتری سهام سبد بازده کسب منجربه MVOF ترکیبی مدل

 حالی در این است. MVF و OF های روش از یک هر به نسب

 مدل در سازی بهینه روش سه هر از آمده بدست نتایج که است

MVOF اند. داده اختصاص خود به را سهام سبد بازده بالاترین 
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 OFدر مدل  1333تا  1335های  میانگین بازده سبد سهام در سال -6شكل 

 

توان بیان کرد، میانگین کل  می OFبا بررسی مدل 

% با  02.82برابر با  H&Bسال در روش  8سبد سهام طی 

% ثبت شده است. در این حالت  042.08بازگشت سرمایه 

های  گذار اقدام به خرید و نگهداری سهام شرکت سرمایه

ها  از تمامی سهام طور مساوی فیلتر شده کرده و به

خریداری و نگهداری کرده است. با استفاده از الگوریتم 

NSGA II  82.82میانگین نرخ بازده سبد سهام برابر با  %

میانگین بازده سبد  MOGWOو با استفاده از الگوریتم 

 % بدست آمده است.  23.80سهام برابر با 

مد  MVF( و زمانی که استفاده از مدل 2در شکل )

سال در روش  8نظر است، میانگین کل سبد سهام طی 

H&B  بدست آمده است که مقداری  02.62برابر با %

دارد. همچنین میانگین بازده سبد سهام  OFبالاتر از روش 

مقدار  NSGA IIبرای الگوریتم  MVFدر استفاده از مدل 

درصد بوده  84.86مقدار  MOGWO% و الگوریتم  82.29

سازی سبد  در بهینه OFدهد مدل  ن میاست. این نشا

 سهام از منظر بازده سبد سهام کارایی بالاتری دارد.

 سازی بهینهجهت  MVOFدر این مقاله از روش ترکیبی 

های دو مدل را در بر  سبد سهام استفاده شده است که مزیت

دارد. بر این اساس میانگین بازده کل سبد سهام در روش 

H&B  الگوریتم  02.38برابر با ،%NSGA II  82.83برابر با  %

باشد. با مقایسه  % می 88.44برابر با  MOGWOو الگوریتم 

توان بیان کرد کارایی مدل  بازده سبد سهام در سه مدل می

MVOF .بسیار بالاتر از دو مدل دیگر است 
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در بیشینه سازی بازده سبد  OFاز انجایی که مدل 

نسبت  MVFسهام از کارایی بالاتری برخوردار است، روش 

گذاری کمتری است. در جدول  به آن دارای ریسک سرمایه

های مختلف  ( میانگین بازده سبد سهام در روش2)

سازی به همراه میانگین ریسک و بازده سرمایه نشان  بهینه

 داده شده است.
 

 
 MVOFدر مدل  1333تا  1335های  میانگین بازده سبد سهام در سال -8شكل 

 

 های مختلف گذاری و بازگشت سرمایه در سال میانگین بازده سبد هام، ریسک سرمایه -2جدول 

 OF MVF MVOF روش بهینه سازی مدل

 میانگین بازده سبد سهام

H&B 02.82 % 02.62 % 02.30 % 

NSGA II 82.82 % 82.29 % 82.83 % 

MOGWO 23 .80 % 84.86 % 88.44 % 

 میانگین ریسک سرمایه گذاری

H&B 0.40 % 0.40 % 4.38 % 

NSGA II 0.64 % 0.24 % 0.63 % 

MOGWO 9.09 % 9.36 % 9.02 % 

 میانگین بازگشت سرمایه

H&B 042.08 044.29 044.22 

NSGA II 008.32 008.60 006.08 

MOGWO 028.42 026.88 028.83 
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( در صورت استفاده از مدل 2مطابق با جدول )

MVOF  بازدهی سبد سهام افزایش و ریسک

یابد. این مدل مزیت دو  گذاری در آن کاهش می سرمایه

مدل دیگر را با یکدیگر همراه دارد. هم چنین بر اساس 

بالاتری بازده سبد  MOGWOنتیج جدول فوق، الگوریتم 

سهام را بدست اورده است. این در حالی است که ریسک 

% است. با بررسی 9.02با  گذاری در این حالت برابر سرمایه

بالاتری  MOGWOنتایج سه مدل ارائه شده الگوریتم 

گذاری بدست  بازده سبد سهام را با بالاترین ریسک سرمایه

 آورده است.

گذاری را در  ( میانگین ریسک سرمایه3شکل )

های مختلف بهینه سازی  های مختلف و توسط روش مدل

 دهد. نشان می

توان بیان کرد ریسک  ( می3بر اساس شکل )

به شدت  0933تا  0938های  گذاری در بین سال سرمایه

افزایش یافته و این امر به دلیل رشد شارپی قیمت سهام 

ها بازده  های بورس ایران بوده است. در این سال در شرکت

ها بوده است. جهت  سبد سهام نیز بالاتر از دیگر سال

گذاری  سرکایهمقایسه بازده سبد سهام و همچنین ریسک 

( ارائه 04های ) شکل 0933تا  0938های  در بین سال

 شده است.

 MOGWO( الگوریتم 04مطابق با نتایج شکل )

های مورد بررسی  بالاترین بازده سبد سهام را در کلیه مدل

دارد. این در حالی است که  MVOFو  OF ،MVFشامل 

ت. گذاری در استفاده از این روش بالاتر اس ریسک سرمایه

سازی سبد سهام از  جهت انتخاب یکی از سه روش بهینه

گیری چند شاخصه تاپسیس استفاده شده  روش تصمیم

است. مطابق با نتایج کسب شده و استفاده از روش 

گیری چند هدفه تاپسیس، وزن مطلوبیت هر یک از  تصمیم

 ( نشان داده شده است.9ها در جدول ) روش

 NSGA IIتم مطابق با تحلیل تاپسیس، الگوری

 MVOFسازی سبد سهام برای مدل  کاراترین روش بهینه

 باشد. می

 

 
 1333تا  1335های  های مختلف طی سال گذاری در مدل میانگین ریسک سبد سرمایه -3شكل 
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 های مختلف مدلگذاری و بازگشت سرمایه در  میانگین بازده سبد سهام، ریسک سرمایه -11شكل 

 

 های بهینه سازی سبد سهام وزن مطلوبیت روش -3جدول 

 وزن مطلوبیت میانگین بازگشت سرمایه گذاری میانگین ریسک سرمایه میانگین بازده سبد سهام روش بهینه سازی

H&B 02.30 % 4.38 % 044.22 4.0603 

NSGA II 82.83 % 0.63 % 006.08 4.6046 

MOGWO 88.44 % 9.02 % 028.83 4.8980 

 

 نتیجه گیری -5

های فعال  در این مقاله به بهینه سازی سبد سهام شرکت

پذیرفته شده در اوراق بهادار بورس تهران بر اساس مدل 

واریانس مارکوئیتز  - ترکیبی نسبت امگا و میانگین

(MVOF پرداخته شده است. برای این امر )شرکت  084

های  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

های ورودی به  انتخاب و بر اساس داده 0933تا  0934

ها پرداخته شد. از این رو یک روش  فیلتر کردن شرکت

سازی قواعد معاملاتی  ترکیبی متشکل از روش بهینه

، RSI ،ROCاندیکاتور  6)مبتنی بر تحلیل تکنیکال 

SMA ،EMA ،WMA  وMACD و ماشین یادگیری )

( KNNو  SVM ،RF ،BN ،MLPجمعی دو سطحی )

ها و ارائه سیگنال خرید پرداخته شد.  جهت آموزش داده

سازی سبد سهام انتخاب شدند.  شرکت جهت بهینه 88لذا 
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شرکت فیلتر شده توسط  88های از  برای آموزش داده

 84ستفاده و تعداد طبقات مختلف با روش ترکیبی ا

یادگیرنده استفاده شد. در نتیجه این تحلیل مشخص 

باشد همبستگی بین  2گردید زمانی که تعداد طبقات 

بینی شده بسیار بالا و خطای  های اموزش دیده و پیش داده

های از  باشد. لذا بعد از آموزش داده محاسباتی آن کمتر می

ها و  جهت تست داده 0933ا ت 0938های  های سال داده

استفاده گردید.  MVOFبهینه سازی سبد سهام با مدل 

ابزارهای به کار رفته برای بهینه سازی سبد سهام شامل 

و  NSGA II(، الگوریتم H&Bروش نگهداری و خرید )

دهد استفاده از  بود. نتایج نشان می MOGWOالگوریتم 

بد سهام را بالاترین بازده س MVFنسبت به مدل  OFمدل 

دارد. در حالی که مدل  0933تا  0938های  در طی سال

MVF گذاری را به خود  ترین میزان ریسک سرمایه پایین

های فوق،  اختصاص داده است. در نتیجه با ترکیب مدل

مشاهده شده بازده سبد سهام در این روش بسیار بالاتر از 

ان گذاری  های دیگر است. در حالی که ریسک سرمایه روش

 MVOFدر صورت استفاده از مدل کمتر بوده است. لذا 

گذاری در آن  هیسرما سکیو ر شیسبد سهام افزا یبازده

 گریکدیرا با  گریدو مدل د تیمدل مز نی. اابدی کاهش می

 تمیجدول فوق، الگور جیبر اساس نت نیهمراه دارد. هم چن

MOGWO بازده سبد سهام را بدست اورده است.  یبالاتر

حالت  نیگذاری در ا هیاسرم سکیاست که ر یدر حال نیا

، مشاهده شد جیمطابق با نتاهمچنین  % است.9.02برابر با 

 هیبازده سبد سهام را در کل نیبالاتر MOGWO تمیالگور

دارد.  MVOFو  OF ،MVFشامل  یهای مورد بررس مدل

گذاری در استفاده از  هیسرما سکیاست که ر یدر حال نیا

از سه روش  یکیروش بالاتر است. جهت انتخاب  نیا

چند شاخصه  یریگ میسبد سهام از روش تصم یساز نهیبه

 تمیالگور س،یتاپس لیمطابق با تحل استفاده شد. سیتاپس

NSGA II یسبد سهام برا ینهسازیروش به نیکاراتر 

 .است 4.6046با وزن مطلوبیت  MVOFمدل 

های  شود از روش منظور بهبود مقاله پیشنهاد می به

یادگیری ماشین متفاوت و استفاده از زنجیره مارکوف 

های فعال  بینی قیمت سهام و انتخاب شرکت جهت پیش

های فرا ابتکاری  بورسی استفاده شود. همچنین الگوریتم

جدید به منظور دستیابی به بازده سبد بالاتر با ریسک 

 شود. هاد میتر نیز پیشن پایین
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Abstract 

In this paper, the stock portfolio of active companies listed on the Tehran Stock Exchange is optimized 

based on the combined model of omega ratio and mean-variance Markowitz (MVOF). For this 

purpose, 480 companies listed on the Tehran Stock Exchange during the years 1390 to 1399 were 

selected and based on the input data, the companies were filtered. Hence a combined method 

consisting of trading rules optimization method based on technical analysis (6 indicators RSI, ROC, 

SMA, EMA, WMA and MACD) and two-level collective learning machine (SVM, RF, BN, MLP and 

KNN) for Data training and purchase signal presentation were addressed. Therefore, 85 companies 

were selected to optimize the stock portfolio. To teach the data, 85 companies filtered by the combined 

method were used and the number of different classes with 50 learners was used. The results show that 

using the OF model compared to the MVF model has the highest stock portfolio returns during the 

years 1395 to 1399. While the MVF model has the lowest investment risk. As a result, by combining 

the above models, the stock portfolio return in this method is much higher than other methods. While 

the investment risk was lower. Therefore, if the MVOF model is used, the return on the stock portfolio 

will increase and the investment risk in it will decrease. 

 

Keywords: Omega Ratio Model, Markowitz Mean-Variance Model, Two-Level Collective Learning 

Machine, Ultra-Innovative Algorithm. 
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