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Abstract 

Objective: Paired trading is among the most well-known and oldest algorithmic trading 
systems. The efficiency and profitability of this system have been demonstrated in many 
studies conducted so far in financial markets. Paired trading is principally based on long-
run equilibrium relationships or reverting to the mean characteristic. In recent years, a 
large number of studies have been conducted on algorithmic trading using machine 
learning.  

Methods: In this research, the reinforcement learning method - an appropriate method for 
modeling and optimizing problems involving different long-run relationships - was used 
in order to select appropriate trading thresholds and time windows for the purpose of 
maximizing efficiency and minimizing negative risks in paired trading through adopting 
the co-integration approach. Results are obtained by applying a combination of 
reinforcement learning method and co-integration approach in paired trading. 

Results: Empirical results based on the intraday data of paired stocks showed that the 
reinforcement learning method used to design trading systems in paired trading had 
significant advantages over the other methods in previous works. 

Conclusion: A pair trading strategy with the proposed algorithm can be used as a neutral 
market strategy in all market conditions, including prosperity and recession, by investors 
and individual and institutional traders. Also, for future research, it is possible to consider 
transaction costs in a pair trading strategy.  
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  چكيده
ت كه كارايي و سـودآوري آن در بسـياري از   هاي معاملات الگوريتمي اس ترين سيستم ترين و قديمي معاملات زوجي از معروف :هدف

تـرين اصـل در معـاملات     مهـم . هايي كه تاكنون در بازارهاي مالي مختلف صورت گرفته است، اثبات و نشان داده شده اسـت  پژوهش
ي تـوجه  شـايان   تحقيقـات هاي اخير  از طرفي در سال. وجود روابط تعادلي بلندمدت يا همان خاصيت بازگشت به ميانگين است ،زوجي

  .روي معاملات الگوريتمي با استفاده از يادگيري ماشين صورت گرفته است
سازي مسائل با انواع مختلـف روابـط بلندمـدت مناسـب      سازي و بهينه در اين پژوهش از روش يادگيري تقويتي كه براي مدل: روش
هاي منفي  سازي ريسك سازي بازده و مينيمم ماكزيمم هدف باهاي زماني مناسب  هاي معاملاتي و پنجره انتخاب آستانه منظور بهاست، 

ي تركيبي از روش يادگيري تقويتي و رويكـرد  ريكارگ بهبا حاضر پژوهش . انباشتگي استفاده شده است در معاملات زوجي با رويكرد هم
  .شده است اجراانباشتگي در معاملات زوجي  هم

دهد كه استفاده از روش يادگيري تقـويتي در طراحـي    نشان مي ،منتخب  سهامروزي زوج  ي ديتاهاي درونرو نتايج آزمايش :ها يافته
  .، برتري چشمگيري داردشده انجامسيستم معاملات در معاملات زوجي نسبت به كارهاي قبلي 

بـازار اعـم از   عنوان استراتژي بازار خنثي در تمامي شـرايط   تواند به استراتژي معاملات زوجي با الگوريتم پيشنهادي مي :گيرينتيجه
هاي معـاملاتي   گرفتن هزينه نظر درتوان مي همچنين .استفاده شودگران حقيقي و حقوقي  گذاران و معامله سرمايه توسطرونق و ركود 

   .كرد پيشنهادآتي  هاي پژوهش موضعي براي عنوان را به در انجام معاملات در استراتژي معاملات زوجي
  
  .انباشتگي، نسبت سورتينو، فرايند بازگشت به ميانگين گيري تقويتي، هممعاملات زوجي، ياد: ها كليدواژه
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  مقدمه
از بازار مانند  وضعيتيدر هر سازد  قادر ميگر را  است كه معامله 2گذاري بازار خنثي يك استراتژي سرمايه 1معاملات زوجي

، 3ويـديامورتي (سـود كسـب كنـد    بالا يا پايين،  هاي هايي با نوسان حتي در دوره وهاي مجانبي  نزولي، صعودي يا حركت
از مزايـاي تفـاوت   كنـد و   هاي معادل لحـاظ مـي   خريد و فروش را روي دارايي زمان هماين استراتژي از آنجا كه ). 2004

  .گيرد هاي آربيتراژ آماري قرار مي كند، در گروه استراتژي و سود كسب مي بردهقيمتي بين آنها بهره 
 1980، رياضيات و فيزيك كه در اوايل دهه رايانهبه كار گروهي از دانشمندان علوم  عموماًپيدايش معاملات زوجي 

 4هورسـت گـوتزمن و روئـن   ،مطـابق گـاتو  . شـود  ند، نسبت داده مـي آمده بود گرد همميلادي در شركت مورگان استنلي 
بـين دو   5)بلندمـدت تعـادلي  (در روابط همبستگي ) گپ( گر هنگام مشاهده يك ضعف ، در معاملات زوجي، معامله)2006(

بـه   ،»جفـت «يك معناي انحراف قيمت دو دارايي از مقادير تعادلي آنهاست، با ايجاد پرتفويي از دو دارايي يا  دارايي كه به
طبـق  . كند اقدام ميشده است،  تر گرانو گرفتن موقعيت فروش در آن سهمي كه  تر ارزانيت خريد در دارايي موقعگرفتن 
 شد، هنگام بازگشت دو دارايي به تعادل بلندمدت خـود  مطرح) 2003( 7هيلرباندكه توسط  6»بازگشت به ميانگين«مفهوم 

از تفـاوت   ،از حركت بازار نظر صرفسود اين استراتژي . كنيم وس معامله را تكميل ميهاي معاملاتي معك موقعيت اتخاذبا 
  ).2004ويديامورتي، (شود  بين تغييرات قيمت در دو دارايي منتج مي

بيني تركيبـي،   اي، رويكرد پيش رويكرد فاصله: وجود دارد شده شناختهچهار رويكرد هاي معاملات زوجي  در استراتژي
 .شـده اسـت  انباشـتگي اسـتفاده    در ايـن پـژوهش از رويكـرد هـم    . انباشتگي قيمتي تصادفي و رويكرد همرويكرد تفاضل 

انباشتگي روابط اقتصادي بلندمـدت   در هم. بين متغيرهاي ناماناست 8انباشتگي در واقع مفهومي عمومي از ارتباطي مانا هم
  . شود ها برآورد و تحليل مي بين دارايي
. انتخاب يك زوج دارايي است كه روابط آمـاري بلندمـدتي دارنـد    ،در اجراي اين استراتژي گام كلي نخستين طور به

شود  ، پارامترهاي مدل تخمين زده مي)انباشتگي روابط هم(پس از انتخاب زوج سهام از طريق بررسي وجود روابط مربوطه 
هـاي دو   بين قيمـت  التفاوت مابهه حاصل از ك 9در مرحله طراحي معاملات مقدار استاندارد شده تفاضل قيمتي ،نهايتدر و 

با توجه به خاصيت بازگشت به ميـانگين و  . شود هاي مناسب ترسيم مي انجام معاملات و اتخاذ موقعيت براي ،دارايي است
حال اينكه در چه حدي از مقدار . مقدار تفاضل قيمتي در دو طرف مقدار ميانگين تغيير خواهد كرد ،بلندمدتروابط تعادلي 

صورت دو نوع  منظور كرد، به 10حد ضررعنوان  تفاضل قيمتي بايد موقعيت معاملاتي را باز كرد يا اينكه چه حدي را بايد به
ها از ميانگين تفاضل قيمتي، سود هر معاملـه و   فاصله آستانه. شود آستانه در دو طرف ميانگين تفاضل قيمتي مشخص مي

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Pairs trading 2. Neutral market 
3. Vidyamurthy 4. Gatev, Goetzmann and Rouwenhorst 
5. Long run equilibrium 6. Mean reversion 
7. Hillebrand 8. Stationary 
9. Spread 10. Stoploss 
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و  1هـاي زمـاني   طـور كلـي انتخـاب پنجـره     به. كند را تعيين مي) ها تن موقعيتبازكردن تا بس(مدت زمان انجام هر معامله 

  .نقش چشمگيري در ميزان سودآوري اين استراتژي دارد ،مناسب 2هاي آستانه
منظور ارزيابي عملكرد اين پرتفو با توجه به الگـوريتم   در اين پژوهش پس از تشكيل پرتفويي از دو سهام كانديد، به

سازي تـابع هـدف يعنـي     دنبال ماكزيمم به، در واقع. عنوان تابع هدف استفاده شده است نسبت سورتينو بهاز  ،يشنهادشدهپ
نسبت سورتينو . هاي غيرخطي و نهايتاً دستيابي به مدل بهينه هستيم نظرگرفتن يك سري محدوديت نسبت سورتينو با در
با اين تفـاوت   پردازد ميگذاري  حد تغيير در ريسك سرمايهبازده مورد انتظار به ازاي هر وابه محاسبة  ،مشابه نسبت شارپ

كه نسبت سـورتينو تنهـا تغييرپـذيري نـامطلوب را مبنـاي        يحال در كند، ميسي ركه نسبت شارپ تغييرپذيري بازده را بر
  . دهد ارزيابي قرار مي

تواننـد بـا    گيـري داشـته و مـي   هايي كه همانند انسان قابليـت فرا  هاي هوشمند، استفاده از ماشين با گسترش سامانه
موسـوم   3هـا بـه يـادگيري تقـويتي     يكي از اين روش. خود را افزايش دهند، فراگير شده است هاي هاكتشاف محيط، تجرب

ايـده اصـلي   . شود محسوب مي 4اي از يادگيري ماشين گيرد، ناحيه شناسي الهام مي يادگيري تقويتي كه از رفتار روان. است
و  5اصـلي عامـل   مؤلفـه يـادگيري تقـويتي از دو   . پـاداش اسـت  ـ   استراتژي جريمه نوعيدر واقع  ،پشت يادگيري تقويتي

خـود را   هاي هگيرد، تجرب يط زندگي كرده و با توجه به بازخوردي كه از محيط ميدر محعامل . تشكيل شده است 6محيط
  .كند يمروزرساني  هب

هـاي   تخمـين، پنجـره معـاملاتي، آسـتانه      بهينـه پنجـره   منظور انتخاب در اين پژوهش از روش يادگيري تقويتي به
ديگر، استراتژي معـاملات زوجـي    بيانبه . سازي نسبت سورتينو استفاده شده است ماكزيمم هدف با حد ضررمعاملاتي و 

 ها يشآزمانتايج . مدل شده است N-arm banditيعني مسئله  ،در قالب يكي از مسائل معروف در زمينه يادگيري تقويتي
هاي قبلي  نسبت به حالت  هاي منفي استراتژي زمان ريسك اين الگوريتم در بهبود بازده و كاهش هم شايان توجهاز قدرت 

  .كند حكايت مي

  پيشينه پژوهش
ارتبـاط  نيـز  هاي صورت گرفته است كه با پژوهش حاضـر   معاملات زوجي و يادگيري تقويتي دو ناحيه اصلي در پژوهش

همه ايـن  . يري استراتژي معاملات زوجي در ادبيات مطرح شده استكارگ بهتلفي براي توسعه و هاي كمي مخ روش. دارد
با اين حال ايده اصلي ورود به يك  تفاوت دارند،گيري تفاضل قيمتي و شدت بازگشت به ميانگين  رويكردها تنها در اندازه

كه تفاضل   سپس بستن موقعيت زماني ،وي باشدموقعيت، زماني است كه انحراف از ميانگين تفاضل قيمتي به حد كافي ق
  . يكردهاستروقيمتي نزديك به ميانگينش است، رفتار مشترك همه 

، بـر كـارايي و عملكـرد اسـتراتژي     انـد  هايي كه تاكنون در زمينه معاملات زوجي صورت گرفتـه  بسياري از پژوهش
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Time windows 2. Thersholds 
3. Reinforcement learning (RL) 4. Machine learning 
5. Agent 6. Environment 
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) 2006( 1هورسـت  توان بـه گـاتو، گـوئتزمن و رون    ميكه از اين بين  اند شده متمركزمعاملات زوجي در بازارهاي خارجي 

 استفاده كردند 1962 -2002 از اطلاعات روزانه بازده سهام در بازه ،استراتژي معاملات زوجيآزمون آنها براي . اشاره كرد
  . آوردند ستد بهرا براي هر سال از كل دوره نمونه  درصد 11با يك قانون معاملاتي ساده، بازده اضافي ساليانه بالاي  و

 بحثهاي معاملات الگوريتمي  هاي معاملاتي در سيستم طراحي قوانين و استراتژي در زمينهساليان زيادي است كه 
هايي كه در زمينه طراحي استراتژي در معاملات الگوريتمي و در ارتباط با پارامترهـاي   از جمله پژوهش. شود مي و تحقيق

صـورت گرفتـه    )و نحوه محاسبه بازده حد ضرريري كارگ بههاي معاملاتي، محل  انهانتخاب حدود آست مانند(مربوط به آن 
اسـاس دو سـطح آسـتانه، يـك      وي در بررسي خود يك قانون فروش را بـر . اشاره كرد) 2001( 2توان به ژانگ است، مي

از مسائل با مقادير  اي به حل مجموعه ،منظور دستيابي به سطوح آستانه بهينه به و تعيين كرد ،حد ضررقيمت هدف و يك 
 يري حركات براوني به مطالعه قانون فروش بهينهكارگ بهتحت يك مدل با ) 2005( 3ژو و ژانگ. دو سطح آستانه پرداخت

 .را تعيين كردندسطوح آستانه بهينه  ،از معادلات جبري و استفاده از تكنيك هموارسازي اي آنها با حل مجموعه. پرداختند
 بـراي  و بر مبناي يك انديكاتور احتمال شرطي به تعيين يـك قـانون پيـروي رونـد پرداختنـد     ) 2010( 4، ژانگ و ژوداي
  .را حل كردند HJB5 صورت دو منحني آستانه، معادلات دادن قانون معاملاتي بهينه به نشان

كنـد، بـا    روي ميپي OUبراي يك دارايي تركيبي كه از فرايند  )2010( 6برترام ،در ارتباط با سيستم معاملات زوجي
سازي  وي مشاهده كرد كه براي ماكزيمم. به انتخاب باندهاي مناسب پرداخت ،در نظر گرفتن زمان و يك فرمول تحليلي

. گيـرد  ميـانگين قـرار مـي    اطرافمتقارن  صورت بهسازي نسبت شارپ، باندهاي بهينه  بازده در هر واحد زماني و ماكزيمم
نتخاب باندهاي باريك و پهن در ميزان بازده و مدت زمان اجراي هر معامله بحث كردند ير اتأث دربارة) 2014( 7ژنگ و لي

سـازي ميـانگين    مـاكزيمم  هدف با OUو به بررسي باندهاي بهينه در قالب تابعي از هزينه معاملات و پارامترهاي فرايند 
هـاي كوكـاكولا و    ت روزانـه سـهام شـركت   سازي روش خود روي اطلاعا آنها با پياده. سود مورد انتظار بلندمدت پرداختند

  .هاي معمول دارد يشنهادشده آنها عملكرد بهتري از تمرينپمشاهده كردند كه استراتژي جديد  ،پپسي
فهـم، يـادگيري و    ،خودكـار و بـا الهـام از محـيط     صـورت  بـه رويكرد محاسباتي اسـت كـه    نوعييادگيري تقويتي 

 اينكـه  جـاي   هب حقيقت در ،تقويتي يادگيري از استفاده با شده يطراح عامل. دهد گيري در جهت هدف را انجام مي تصميم
منجـر   سـود  كـردن  حداكثر به كه را نظر مد عمل كند مي سعي به او گفته شود چه عملي براي انجام دادن مد نظر است،

 گيـري،  يمتصم مواقع در عملآن  انتخاب براي را مختلف هاي ياستس تواند مي عامل اين. آورددست  تجربه به با شود، مي
߳ سياست عمل، انتخاب براي متداول هاي ياستس جمله از. بگيرد نظر در −  ـ ،موارد از ߳ در كه است ݕ݀݁݁ݎ݃  را يعمل
1 در و  بوده عامل نظر از ارزش نيشتريب يدارا كه گزيند يبرم −  زانيم از مستقل و يتصادفصورت  به را يعمل موارد ߳

  .)1998، 8ساتون و بارتو( كند يم انتخاب آن ارزش

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Gatev, Goetzmann, and Rouwenhorst 2. Zhang 
3. Gue and Zhang 4. Dai, Zhang and Zhu 
5. Associated Hamilton-Jacobi-Bellman 6. Bertram 
7. Zeng, & Lee 8. Sutton, & Barto 
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كـه هـيچ شـناخت و    يكسري از متغيرهـا را   است با توجه به قدرت يادگيري و اينكه الگوريتم يادگيري تقويتي قادر

منظـور   از آن بـه  كنـد،  بنـدي  فرمـول  صـورت رياضـي   بـه  ،در دست نيسـت  يفي از محيط و ساختار حاكم بر آنهاتعر يشپ
هـاي حـوزه    در مسائل و تحليـل . شود هاي مختلف علوم استفاده مي از مسائل در شاخهبندي بسياري  ي و فرمولساز مدل

تواند بسيار مفيـد باشـد    يري اين الگوريتم ميكارگ بهيت و پويايي از اجزاي لاينفك آن محسوب شده و عدم قطعمالي نيز 
  .)1998ساتون و بارتو، (

سازي نسبت شارپ براي معاملات و مـديريت   و ماكزيمم Q-learning هاي از الگوريتم يتركيب) 2000( 1ژاو و چان
مدل خود پرداختنـد   آزمونعنوان تابع عملكرد به  يري سود مطلق و نسبت شارپ بهكارگ بهآنها با . پرتفوليو پيشنهاد كردند

ارهـاي سـهام   آنها سودمندي الگوريتم خود را بـا معـاملات در باز   .بهره بردندو در الگوريتم خود از مزاياي هر دو قسمت 
هـاي برمبنـاي يـادگيري     افـزايش بيشـتر عملكـرد سيسـتم     هدف با) 2007( 2لي، پارك، او و هونگ. خارجي نشان دادند

كارگيري مزاياي استفاده از چنـدين عامـل    هب رويكرد پيشنهادي آنها با. ارائه كردندمعاملات سهام  ي برايچارچوب ،تقويتي
Q-learning گذاري سهام، به انجام معاملات  تصميمات انتخاب و قيمت توأمانجام  برايزم هاي لا يله تعريف نقشوس به

  در شـرايط  انفعالات و  فعلي و يادگيري انواع مختلف ساز مدليادگيري تقويتي براي  از) 2001( 3ليوون . پرداختندسهام 
 مـاركوف كـه  فرايند  عنوان بهم را بيني قيمت سها وي مسئله پيش .بيني قيمت سهام استفاده كرد واقعي براي مسئله پيش

وي در بررسي خود از روندهاي قيمت سـهام  . ي الگوريتم يادگيري تقويتي بهينه كرد، در نظر گرفتمبنا بر آن راتوان  مي
روشـي بـراي   ) 2001( 4مـودي و سـافل  . پي براي بيان حالت در يـادگيري تقـويتي اسـتفاده كـرد     در و تغييرات قيمتي پي

كشـف   منظـور  بـه هاي معـاملاتي برمبنـاي يـادگيري تقـويتي مسـتقيم پيشـنهاد دادنـد و         ليو و سيستمسازي پرتفو بهينه
آنهـا در پـژوهش خـود نسـبت     . شود را ارائه كردنـد  ناميده مي RRL 5گذاري، الگوريتمي انطباقي كه  هاي سرمايه سياست

وجه به تحقيقات صورت گرفتـه در زمينـه طراحـي    با ت. كار گرفتند هسازي پرتفوليو ب شارپ و انحرافات منفي را براي بهينه
سازي پرتفو و انجام معاملات الگـوريتمي، در   منظور بهينه استراتژي معاملات زوجي و همچنين كاربرد يادگيري ماشين به

ر ثؤسازي استراتژي معاملات زوجي و انتخاب بهينه چهار پارامتر م ـ بهينه برايپژوهش حاضر از الگوريتم يادگيري تقويتي 
 . در طراحي استراتژي معاملاتي استفاده شده است

 شناسي پژوهش روش

  خطا تصحيح معادلات و انباشتگي هم
منظـور تحليـل    هاي آماري و به استاندارد در روش يعنوان ابزار به) 1981( 6انباشتگي نخستين بار از مقاله اوليه گرنجر هم

هـاي   روش. عمومي از ارتباطي مانا بـين متغيرهـاي ناماناسـت    انباشتگي در واقع مفهومي هم. مسائل اقتصادي مطرح شد
انجـام معـاملات زوجـي وجـود دارد كـه از ايـن بـين         درمنظور انتخاب زوج مناسب  انباشتگي به متعددي براي آزمون هم

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Gao, & Chan 2. Lee, Park, Lee, & Hong 
3. Won Lee 4. Moody and Saffell 
5. Recurrent Reinforcement Learning 6. Granger 



 24  ...با ،يتيتقو يريادگيبا استفاده از روش  يمعاملات زوجياستراتژسازينهيبه

 
راي در اين پژوهش از تست يوهانسون ب. اشاره كرد) 1988( 2و روش يوهانسون) 1987( 1گرنجر ـ  توان به روش انگل مي

در ) 1988(تـوان گفـت روش يوهانسـون     طور ساده مي هب. انباشتگي و شناسايي زوج دارايي استفاده شده است بررسي هم
اي مبتني بر رابطه بين رتبه مـاتريس و   به حالت چند متغير است كه از روش يك مرحله 3فولرـ   واقع تعميم آزمون ديكي

  . كند گي استفاده ميانباشت منظور بررسي هم هاي مشخصه آن به ريشه

  انباشتگي استراتژي معاملات زوجي با رويكرد هم
در واقـع ايـده   . شـود  ها برآورد و تحليـل مـي   انباشتگي روابط اقتصادي بلندمدت بين دارايي كه بيان شد، در هم طور همان

 ـ    انباشتگي آن است كه بسياري از سري اصلي در تجزيه و تحليل هم وده و رونـد تصـادفي   هاي زمـاني اقتصـادي نامانـا ب
اما ممكن است در بلندمدت يك تركيب خطي از اين متغيرها، همواره مانا بـوده و بـدون رونـد     ،افزايشي يا كاهشي دارند

  .شود انباشتگي در قالب سه قسمت اصلي ارائه مي در اين قسمت استراتژي معاملات زوجي با رويكرد هم. تصادفي باشد
در ايـن پـژوهش بـا اعمـال      .اسـت انتخاب زوج سـهام مناسـب    ،معاملات زوجي نخستين گام در اجراي استراتژي

اجـراي   بـراي   تـرين سـهام   بـه انتخـاب مناسـب    ،روندهاي گذشـته  از هاي بنيادي و اطلاعات اساس تحليل فيلترهايي بر
 ،اسـت ك بيشـتر  انباشتگي بين دو سهم از يك صنعت مشتر از آنجا كه احتمال وجود رابطه هم. شده استاقدام استراتژي 

موجود در يك صنعت و با اعمال معيارهايي مانند ميزان نقدشوندگي، ميزان سرعت معاملات   از بين سهام در اين پژوهش
از اطلاعـات قيمتـي زوج سـهام     حاضـر  در پـژوهش . شده اسـت  به انتخاب زوج سهام كانديد پرداخته ،و حجم معاملات

بانك صادرات، گسترش نفـت و  ـ   پالايش نفت تهران، بانك ملتـ   ت لاوانسايپا، پالايش نفـ   هاي ايران خودرو شركت
  .بانك انصار استفاده شده استـ  پتروشيمي شپديس و بانك صادراتـ  گاز پارسيان

منظور تخمين پارامترها و معادله  پس از انتخاب زوج سهام كانديد در مرحله قبل، معادلات تصحيح خطاي برداري به
 يمـدت  رابطـه كوتـاه   بايـد متناظر با هر رابطه بلندمدت اقتصـادي   ،قضيه گرنجر ربنا ب. شود ين زده ميتفاضل قيمتي، تخم

چگـونگي تعـديل    ECM چـرا كـه   ؛براي حصول به تعادل بلندمدت وجود داشـته باشـد   4تصحيح خطا سازوكارصورت  به
وجـود   سـازوكاري در واقـع اگـر   . دهد مي مدت براي حصول به رابطه تعادلي بلندمدت نشان متغيرهاي دستگاه را در كوتاه

اي در بلندمـدت ميـان    نداشته باشد كه متغيرها نسبت به عدم تعادل از رابطه تعادلي بلندمدت تعديل شوند، چنـين رابطـه  
هـاي   يژگـي ويكـي از  . است ECMانباشتگي مستلزم  هم ،كه نشان داده شد طور همان از اين رو. شود متغيرها برقرار نمي

. ير انحرافاتي است كه از تعادل بلندمـدت وجـود دارد  تأثانباشتگي آن است كه روند زماني آنها تحت  ارهاي هماساسي برد
گردد كه حداقل تغييرات برخي از متغيرها در جهت عكـس   يبازم بلندمدتاين اساس در صورتي يك سيستم به تعادل  بر

  .يجادشده، باشداعدم تعادل 
  :زير است به صورت Bو  A) دارايي يا سهام(متغيرروابط تعادلي بلندمدت براي دو 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Engle and Granger 
2. Johansen 
3. Dickey fuller test 
4. Error Correction Model (ECM) 
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௧ܣ∆  )1  رابطه = ௧ିଵܣ)ߙ − ௧ିଵܣߚ + (ߩ + ⋯+ ௧ߝ
௧ܤ∆  )2  رابطه = ௧ିଵܤ)ߙ − ௧ିଵܤߚ + (ߩ + ⋯+  ௧ߝ

 Bو  Aهـاي زمـاني متعلـق بـه سـهم       ربوط به سـري ترتيب فرايند نويز سفيد م به ௧ߝو  ௧ߝ ،2و  1هاي  رابطهدر 
را نشـان   Bو  Aتصحيح خطا در معادلات فوق براي دو سري زماني مربوط بـه سـهم    ميزانترتيب  به ߙو  ߙ .هستند

  .دهد را نشان ميانباشتگي  نيز ضريب هم ߚعنوان محدوديت ثابت در معادلات فوق است و پارامتر  به ߩپارامتر . دهند مي
تـوان   و مـي  شود ناميده ميبه روابط تعادلي بلندمدت اشاره دارد كه تفاضل قيمتي بالا،  روابطعبارت داخل پرانتز در 

  : بازنويسي كرد) ௧ߝ( و يك عبارت نوفه سفيد) ߤ( يعني يك ميانگين ،زير صورت به آن را

௧ିଵܣ	  )3  رابطه − ௧ିଵܤߚ + ߩ = ߤ	  ௧ߝ	+
توان  مي از اين رو،. طي زمان خواهد بود يانباشتگي، تفاضل قيمتي داراي ميانگين ثابت ا توجه به خاصيت هماكنون ب

  .زير تعريف كرد صورت بههاي معاملاتي روي آن،  منظور ترسيم و اتخاذ موقعيت مقدار استاندارد شده تفاضل قيمتي را به

ݎݐܽܿ݅݀݊݅  )4  رابطه = ݀ܽ݁ݎݏ − (݀ܽ݁ݎݏ)	ܦܶܵ(݀ܽ݁ݎݏ)݊ܽ݁݉  

اجراي استراتژي و تخمين پارامترها، طراحي اسـتراتژي معـاملات زوجـي و     برايپس از انتخاب زوج سهام مناسب 
در معاملات زوجي، طراحي استراتژي معاملات زوجي  ي بسيار مهمها در واقع يكي از بخش. اجراي آن مدنظر خواهد بود

   .استر بهينه پارامترهاي آن و تعيين مقادي
اجـراي   بـراي در واقع انتخـاب تواترهـاي مناسـب    : 1تخمين مجدد پارامترها برايانتخاب پنجره زماني مناسب  .1

 .است انباشتگي و تخمين مجدد معادله تفاضل قيمتي انباشتگي، تخمين پارامترها و ضرايب هم هم آزمون

انباشـتگي،   در طول مدت زمان پنجره معاملاتي، ضـرايب هـم   انباشتگي، در صورت وجود هم: 2پنجره معاملاتي .2
 .مقادير پارامترها و معادله تفاضل قيمتي صادق خواهند بود

هـاي   منظور صـدور سـيگنال   ههايي در بالا و پايين ميانگين تفاضل قيمتي ب آستانهبه ): Δ( هاي معاملاتي آستانه .3
 .اشاره دارد ها معاملاتي و گرفتن موقعيت

منظور بستن موقعيـت   كه به Δهاي  تر از آستانه هايي در دو طرف ميانگين تفاضل قيمتي و پهن ستانهآ: حد ضرر .4
هاي استراتژي معاملات زوجي در رانـده   يكي از ريسك. شوند هنگام ضرر و جلوگيري از ضرر بيشتر استفاده مي

ضـرر را   بهينه موقعيت حد كه اين اهميت تعيين استشدن طولاني مدت تفاضل قيمتي از ميانگين بلندمدتش 
 .دهد نشان مي

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Estimation window 
2. Trading window 
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كـه در ايـن     يحـال  در ،در مطالعات قبلي اغلب از مقاديري ثابت و مشخص براي اين چهـار پـارامتر اسـتفاده شـده    

شده سازي نسبت سورتينو استفاده  ماكزيمم هدف باانتخاب مقادير بهينه اين پارامترها و  برايپژوهش از يادگيري تقويتي 
يك از پارامترهاي طراحي معاملات، عامـل بـا   هر جاي تخصيص مقاديري ثابت براي  هب RLيري كارگ بهع با در واق. است
 ،پردازش و استفاده از اطلاعات گذشـته، در هـر بـار بـاز و بسـته شـدن پرتفـو        خود در فرايند پيش هاي هيري تجربكارگ به

 ـ . كند انتخاب ميخود  هاي و اكتشاف ها هپارامترهاي بهينه را با توجه به تجرب صـورت   هواضح است كه اين چهار پـارامتر ب
يري الگوريتم يـادگيري تقـويتي و عملكـرد آن در    كارگ بهچگونگي  دربارةتوضيحات كامل . توانند مقداردهي شوند پويا مي

  .قسمت بعدي ارائه شده است
ورتي كـه تفاضـل قيمتـي يكـي از     در اجراي استراتژي با انحراف تفاضل قيمتي از مقدار تعادل بلندمدت خود، در ص

هاي خود  هاي معاملاتي را براي پرتفوي دارايي ه زماني را لمس كند، موقعيتربالا يا پايين مربوط به آن دو Δهاي  آستانه
و پس از وقوع يكي از دو حالت اصلاح انحراف و بازگشت تفاضل قيمتي به ميانگين خود يـا   بازكرده) در اينجا دو دارايي(

اطلاعـات و تـابع ارزش   بار ديگر حال . شود هاي معكوس، موقعيت معاملاتي بسته مي ضرر با اتخاذ موقعيت از حدبا عبور 
كه اشـاره   طور همان. كند گيري مي تصميم ياد شده مقداردهي به چهار پارامتر براي دوبارهشده و الگوريتم  روز بهالگوريتم 

 توأمبع هدف و معياري براي سنجش عملكرد الگوريتم با در نظر گرفتن عنوان تا از نسبت سورتينو به ، در اين پژوهششد
   .شده استبازده و ريسك استفاده 

يط زندگي كـرده و بـا توجـه بـه     در محعامل . اصلي عامل و محيط تشكيل شده است مؤلفهيادگيري تقويتي از دو 
رسمي در يادگيري تقويتي، عامـل در هـر    طور به. كند يمروزرساني  هخود را ب هاي هگيرد، تجرب بازخوردي كه از محيط مي

يابـد و   يم ـانتقال ) ′ݏ(از فضاي اعمال خود و انجام آن به حالت بعدي ) ܽ(قرار داشته، با انتخاب عملي  ݏلحظه در حالت 
م عمل و انجا ݏآمده، تجربه خود از حضور در حالت  دست بهسپس بر اساس پاداش . كند از محيط دريافت مي) ݎ(پاداشي  تخمين (در آن حالت  شده انجامتجربه عامل تخمين ارزشي از حالت مد نظر و عمل  روزرساني به. كند يمروزرساني  هرا ب ܽ

  :شود كار گرفته مي هعمل رابطه زير ب ـتخمين ارزش حالت  روزرساني بهبراي . است) عمل ـارزش حالت 

  آمده به دستپاداش  ×نرخ يادگيري + تخمين قبلي   →  تخمين جديد

 ߙدر ابتـداي زنـدگي عامـل، مقـدار     . يابـد  يمبوده و با افزايش زمان كاهش  [0,1]عددي بين ) ߙ(يادگيري ميزان 
عمل خـود   ـميزان اهميت عامل در تخمين ارزش حالت   بايد ي نداشته وا تجربهاست، چرا كه عامل در ابتدا  1نزديك به 

با افزايش زمان، از آنجا كه عامل در هر تغيير حالـت، بـازخوردي از   . زياد باشد كند، به بازخوردي كه از محيط دريافت مي
ير بـازخورد از محـيط را در   تـأث عمـل خـود اهميـت بيشـتري داده و      ـگيرد، بهتر است به تخمين ارزش حالت   محيط مي

خوبي  يط، رفتار محيط را بهتواند در طول زندگي خود در مح بنابراين عامل مي. هاي جديد كاهش دهد ينتخم روزرساني به
  .كردن پاداش خود اتخاذ كند بيشينه برايي مختلف، بهترين تصميم را ها حالتشناسايي كرده و در 

 نـوعي  در واقـع  N-arm bandit. اسـت  n-arm bandit مسـئله يكي از مسائل معروف در زمينه يادگيري تقويتي، 
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عنـوان   با هر دفعه كشيدن اهرم مربوط به دستگاه بازي، امتيـازي بـه  . اهرم تشكيل شده است Nوسيله بازي است كه از 

در يادگيري تقـويتي بـراي طراحـي يـك      مسئلهاز اين . شود يمو نمايش داده  گرفته تعلقجايزه توسط دستگاه به بازيكن 
در قالب يك محيط، عاملي طراحـي   n-arm bandit مسئلهديگر با مدل كردن  بيانبه . شود يمعامل فراگيرنده استفاده 

فضاي حالت، فقط از يـك حالـت    مسئلهدر اين . آورد به دستكند تا بتواند بيشترين امتياز ممكن از بازي با دستگاه را  يم
در هر مرحله عامل پس از انتخاب اهـرم، كشـيدن آن و   . ي دستگاه هستندها شود و فضاي اعمال، تعداد اهرم يمتشكيل 
تواند اهرم ديگري را براي كشيدن انتخاب كرده، بكشد و امتيـاز دريافـت    يمگردد كه  يبازمتياز، دوباره به حالتي گرفتن ام

كند كه براي عامل مشخص نيست، عامل در هر مرحله سـعي   يماز آنجا كه امتيازي دريافتي از توزيع خاصي پيروي . كند
دهد،  يم به دستافي، اهرمي را كه ميانگين ميزان امتياز بيشتري ك هاي هآوردن تجرب دست بهكند با اكتشاف محيط و  يم

يافته و اهميت انتخـاب اهرمـي كـه تـاكنون تخمـين       كاهشيادگيري عامل  ميزان ،با افزايش تعداد تكرارها. انتخاب كند
  . يابد يمارزش بيشتري دارد، افزايش 

آمـده در معـاملات زوجـي يـك      دسـت  بهن سود ايده گرفت و براي بيشينه كرد N-arm bandit مسئلهتوان از  يم
عوامـل غيرقطعـي فراوانـي     دستخوشاز آنجا كه تغيير رفتار دو سهم در طول زمان . يادگيري تقويتي طراحي كرد ،عامل

تقـويتي   رسد طراحي يك عامل يادگيري يم به نظر، نيستساده خيلي كارآمد  ينويز صورت بهكردن اين عوامل  است و مدل
  .باشدهاي سنتي  ير آن تا حد خوبي مدل كند، كارآمدتر از روشتأثوامل غيرقطعي مختلف را مستقل از نوع كه بتواند ع

شده انتخاب كنـد و   يانببراي پارامترهاي  يشود، عامل بايستي مقدار مناسب يمدر اين حالت زماني كه يك پرتفو باز 
بنابراين حالت عامـل، زمـان   . عنوان پاداش در نظر بگيرد بهآمده را  دست بهشدن پرتفو، ميزان نسبت سورتينو  پس از بسته

فضاي اعمال عامل، شامل چهـار پـارامتر   . دهند باز شدن هر پرتفوي است كه در حقيقت همگي يك حالت را تشكيل مي
 يكعمل خود مقداري براي هر  ـبيان شده است كه عامل در هنگام باز شدن پرتفو بايستي براساس تخمين ارزش حالت 

 ـ  آمـده، تخمـين ارزش حالـت    دسـت  بهاز پارامترها انتخاب كرده و پس از بسته شدن پرتفو، با استفاده از نسبت سورتينو 
بايستي مقداري براي هـر   n-arm banditدر زمان باز شدن هر پرتفو مشابه  ،ديگر بيان به. كند روزرساني بهعمل خود را 

پارامترهاي بيان  شود، ارزش انتخاب اين مقادير براي يمزماني كه پرتفو بسته شده انتخاب كند و  يانبيك از چهار پارامتر 
و چهار  بازشدهدوباره پرتفويي  كهماند  يمگردد و منتظر  يبازمشود و عامل دوباره به حالت اوليه خود  مي روزرساني بهشده 

از . انـد  سسته و مقـادير دو پـارامتر دوم پيوسـته   كه بيان شد، مقادير دو پارامتر اول گ طور همان .مقدار ديگر را انتخاب كند
ضـرر را بـا در نظـر     ، مقادير دو پارامتر دلتا و پـارامتر حـد  است، فضاي اعمال گسسته n-arm bandit مسئلهآنجا كه در 

ز ا يـك هـر  . استشده، گسسته  يانبحال مقادير تمام چهار پارامتر . كنيم گسسته مي) واحد 5/0مثال  طور به(گرفتن دقتي 
 n-arm bandit مسـئله در واقع نماينـده يـك اهـرم در    (شود  پارامترها، يك عمل محسوب مير مقداهاي تمام  جايشگت
. كنيم سازي مي ، عامل را طراحي كرده و شبيه n-arm bandit مسئلهمعادلات زوجي مشابه  مسئلهسازي  با مدل). هستند
هـاي قبلـي را نشـان     عامل يادگيري تقويتي نسبت به ساير روشثر بودن روش پيشنهادي طراحي ؤآمده، م دست بهنتايج 
  :الگوريتم اين روش در زير آورده شده است. دهد مي
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Algorithm 1 (RL Pairs Trading) 

Input: Stock A, Stock B 

1. Initialization: 
×ସ݁ܿܽݏ݊݅ݐܿܽ .2 ← ,×ଵߜ] ,×ଵݏݏ݈ݐݏ ݊݅ݐܽ݉݅ݐݏ݁ ,×ଵݓ݀݊݅ݓ ݊݅ݐܽݎ݁ݐ݂݅݉ݑ݊ [×ଵݓ݀݊݅ݓ݃݊݅݀ܽݎݐ ←  ݊݅ݐܽݎ݁ݐ݂݅ݎܾ݁݉ݑ݊ݔܽ݉
3. For ݁݁݀ݏ݅ ←  ݊݅ݐܽݎ݁ݐ݂݅݉ݑ݊	ݐ	1
 choose action based on epsilon greedy policy ← ݊݅ݐܿܽ   .4
,݊݅ݐܿܽ)performaction ← ݀ݎܽݓ݁ݎ   .5 ,ܣ  (ܤ
6.   action update(ܽܿ݊݅ݐ,  (݀ݎܽݓ݁ݎ
7. end 
݊݅ݐݎݏ	݊ݎݑݐ݁ݎ .8  .݅ݐܽݎ

Output: Sortino Ratio 

  
 ـ اين فضا شامل چهار. شود ي اوليه ميمقداردهدر الگوريتم فوق، ابتداي فضاي اعمال بر اساس آنچه اشاره شد،  ارامتر پ

انتخـاب   سپس تعداد تكرارهاي كافي بـراي آمـوزش عامـل   . ضرر است پنجره تخمين، پنجره اجرا، مقدار دلتا و مقدار حد
߳گيري  يمتصماجرايي، ابتدا بر اساس سياست  1در ادامه براي هر دوره .شود مي − تجربـه عامـل،    بر اساسو  ݕ݀݁݁ݎ݃

سـپس بـر اسـاس    . شـود  پارامتر فوق در قالب يك عمل عامل انتخاب مـي  عمل مناسب يعني انتخاب يك مقدار از چهار
عنوان بازخورد محيط پيرامون عامل به  و به شده محاسبه، مقدار نسبت سورتينو مد نظر در قالب پاداش شده ارائهمتدولوژي 

در مرحله قبل، تجربه  شده افتو مقدار پاداش دري actionupdateدر ادامه عامل با استفاده از تابع . شود آن بازگردانده مي
مقـدار   ،در انتها بـا خاتمـه الگـوريتم   . شود يم روزرساني بهاز چهار پارامتر اشاره شده  يكعمل هر  ـ  عامل از مقدار ارزش
  .شود هاي ورودي به عنوان خروجي بازگردانده مي آمده به ازاي بررسي تمام داده دست بهنسبت سورتينو كل 

هاي قيمتي  و اجراي استراتژي معاملات زوجي از دادهارزيابي عملكرد الگوريتم پيشنهادي  در اين پژوهش به منظور
سـايپا،  ـ هاي ايـران خودرو ـ  شامل سهام زوج شركت ،هاي منتخب در بورس اوراق بهادار تهران سهام شركت 2روزي درون

پتروشيمي شپديس ـ   گاز پارسيان بانك صادرات، گسترش نفت وـ   پالايش نفت تهران، بانك ملتـ   پالايش نفت لاوان
  . استفاده شده است 30/08/1394 تا 30/02/1394بانك انصار مربوط به بازه زماني شش ماهه ـ  و بانك صادرات

محاسبه معادله تفاضل قيمتي از مقايسه روند قيمتي دو سـري زمـاني    در نهايتبا توجه به اينكه تخمين پارامترها و 
يري كـارگ  بـه شود، اين دو سري زماني را با تبديل آنها به فواصل زماني پنج دقيقه و  حاصل ميمربوط به قيمت دو دارايي 

هـاي   تبديل كرده و از اين سـري  پذير يسهمقا هايي گسسته و  عنوان نماينده آن، به سري آخرين قيمت در هر پنج دقيقه به
اطلاعات قيمتي مربوط به آخرين قيمت براي هر  كه ذكر است شايان. كنيم ها استفاده مي منظور انجام آزمايش گسسته به

  .آورد نوين استخراج شده است افزار ره سهم در فواصل زماني پنج دقيقه از نرم
خـودرو و سـايپا نشـان داده شـده      هاي ايران هاي درون روزي مربوط به زوج سهام شركت در شكل زير سري قيمت

  .كنند صورت تاريخي يكديگر را دنبال مي وج سهام بهشود، روند حركتي ز كه مشاهده مي طور همان. است

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Episode 
2. Intraday price 



 1، شماره21، دوره1398تحقيقات مالي،   29

 

 
   خودرو و سايپا هاي ايران روزي سهام شركت هاي درون قيمت. 1شكل 

 هاي پژوهش يافته

 بـا  آن از حاصـل  نتايج مقايسه و پيشنهادي هاي طراحي شده، به ارزيابي عملكرد الگوريتم در اين قسمت با انجام آزمايش
 قسـمت  در يشنهادشـده پ الگـوريتم  بدين منظور. شود پرداخته مي زوجي معاملات در RL الگوريتم از استفاده بدون حالت
شـرايط   نخست در ادامه. كنيم مي آزمايش مختلف سهام  زوج روي مشخص پارامترهاي و شرايط گرفتن نظر در با را قبل
منظور اعتبارسنجي الگـوريتم پيشـنهادي    به آزمون پايايي و ها يشآزما انجام به پس از آن تشريح شده و ها يشآزما انجام

  .خواهد شد تحليل و بررسي آمدهدست  به نتايج در انتهاي اين قسمت نيز. شود ميپرداخته 
 بـا  زوجـي  معـاملات  اسـتراتژي  سـازي  بهينه براي الگوريتم يك پيشنهاد پژوهش اين هدف شد، بيان كهطور  همان

 .است سورتينو نسبت سازي	ماكزيمم آن هدف تابع هك است تقويتي يادگيري الگوريتم از استفاده

 پنجـره  حدضـرر،  معـاملاتي، هـاي   آسـتانه  پـارامتر  چهـار  مقادير پوياي انتخاب براي تقويتي يادگيري الگوريتم از ما
 تقـويتي  يـادگيري  الگـوريتم  در ورودي عنـوان  به كه پارامتر چهار اين مقادير. ايم	كرده استفاده تخمين پنجره و معاملاتي

 : صورت زير است ، بهروند مي كار هب

 .معيار انحراف 5/0 دقت با تفاضل قيمتي و ميانگين طرف دو در معيار انحراف 5/2 فاصله در معاملاتيهاي  آستانه •

 .معيار انحراف 5/0 دقت با تفاضل قيمتي و ميانگين طرف دو در معيار انحراف چهار فاصله در حدضررهاي  آستانه •

 .دقيقه 10 دقت با و دقيقه 120 تا 5 بازه در معاملاتي پنجره •

 .دقيقه 10 دقت با و دقيقه 600 تا 60 بازه در تخمين پنجره •

 از يـك  هـر  بـراي  مقـدار  يك انتخاب با) train(تكرار  بار هر در تقويتي يادگيري الگوريتم ،شد اشاره كهطور  همان
 هـا  هتجرب يريكارگ به در RL استراتژي چگونگي ϵ و α ارامترپ دو با. پردازد يم محيط شناسايي و ارزيابي به ،پارامتر چهار

 α=0/5 ,ϵ=1 مقـادير  از مقالـه  اين هاي سازي يهشب تمامي انجام در. شود يم تعيينآنها  نسبت و ها اكتشاف و) ها يادگيري(
 آموزش مفاهيم آن در كه تقويتي يادگيري الگوريتم ماهيت به توجه با. است شده استفاده تقويتي يادگيري الگوريتم براي
 در است، برخوردار زيادي بسيار اهميت از معاملات، انجام براي تصميم اتخاذ منظور به محيط در آن تجربه كسب و عامل
معـاملات   انجـام  بـراي  مانـده  بـاقي  درصـد  25 و) insample( داده آموزش عنوان به ها داده درصد 75 از ها يشآزما تمام

)outsample (ستا شده استفاده. 
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بـورس   درهاي موجود  سهم ترين شده شناخته از همگي داده كه زوج چند از پژوهش اين در ،شد كه اشاره طور همان

ـ   خـودرو  ايـران  سـهام  زوج روي ها يشآزما اجراي از حاصل در ادامه نتايج. است شده استفاده ،هستند اوراق بهادار تهران
 اسـتراتژي  اجـراي  نتـايج  3و  2 هـاي  شـكل . نشـان داده شـده اسـت    30/08/1394 تا 30/02/1394 زماني بازه در سايپا

 380 تخمـين  پنجـره  ثابـت  مقـادير  با با دو روش استفاده از الگوريتم پيشنهادي و insampleقسمت  در زوجي معاملات
 نشـان  ررض ـ حـد  و Δهـاي   آسـتانه  بـراي  ترتيـب  به را معيار	 انحراف 3 و 5/1 مقادير و دقيقه 80 معاملاتي پنجره دقيقه،
 از ثابـت و بـا اسـتفاده    مقـادير  بـا  زوجـي  معاملات استراتژي اجراي نتايج 5و  4 هاي شكل ترتيب در ادامه نيز به. دهد	مي

  . دهد	مي نشان outsampleقسمت  در را تقويتي يادگيري الگوريتم

  
  ) insample(هاي آموزش  هاي معاملاتي روي داده انديكاتور و موقعيت .2شكل 

  سايپا با روش پارامترهاي ثابتـ خودرو  سهام ايران براي زوج

 
  )insample( هاي آموزش هاي معاملاتي روي داده انديكاتور و موقعيت .3شكل 

  سايپا با روش پيشنهاديـ خودرو  براي زوج سهام ايران 

  

   outsampleهاي  هاي معاملاتي روي داده انديكاتور و موقعيت .4شكل 
  سايپا با روش پارامترهاي ثابتـ  خودرو براي زوج سهام ايران
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   outsampleهاي  هاي معاملاتي روي داده انديكاتور و موقعيت .5شكل 

  سايپا با روش پيشنهاديـ  خودرو براي زوج سهام ايران

 و معـاملاتي  يهـا  پنجره طول RL الگوريتم از استفاده حالت در شود يم مشاهده 5و  3 هاي شكل در كه طور همان
 كـه  بـازخوردي  بـه  توجـه  بـا  عامـل  توسط و متغير بوده دوره هر در حدضررها و معاملاتيهاي  آستانهفاصله  طور همين
  .كند يم تغيير) است سورتينو نسبت سازي ماكزيمم واقع در كه تابع هدف سازي ماكزيمم جهت در( كرده دريافت

   .است بيان شده 1 جدول در ها يشآزما اجراي از حاصل نتايج خلاصه

  سايپا با استفاده ازدرو ـ خو سازي روي زوج سهام ايران نتايج شبيه. 1جدول 
 الگوريتم پيشنهادي و روش پارامترهاي ثابت 

 RLحالت با استفاده از الگوريتم   حالت معمولي با پارامترهاي ثابت

 )60،600(متغير در بازه 380  )دقيقه(طول پنجره تخمين 
 )5/0 ، 5/2(متغير در بازه   5/1)انحراف معيار( Δ )5،120(متغير در بازه 80)دقيقه(اندازه پنجره معاملاتي 

 )1،4(متغير در بازه 3  )انحراف معيار(حدضرر 
 insample outsample insample  outsample 

 % 19 % 2/39 % 4/5 % 5/10 بازده

 089/0 202/0 2/0  89/0نوسانات منفي

 % 152 % 5/104 % 2/43 % 28بازده ساليانه

 9/7 78/6 13/1  21/0نسبت سورتينو

 121 223  38 97تعداد معاملات

 %0016/0 %0018/0 %0014/0 % 001/0ميانگين بازده در هر معامله

 5/45 75 145 170)دقيقه(ميانگين زمان هر معامله 

 الگـوريتم  از اسـتفاده  بـا  وجـي ز معاملات اجراي چشمگير برتري نتايج ،شود يم مشاهده 1 جدول در كههمان طور 
 از اسـتفاده  بـا  حاصـل  بـازده  مقـدار  كـه  طوري به ؛دهد نشان مي معمولي با پارامترهاي ثابت حالت به نسبت را پيشنهادي
 بـا پارامترهـاي ثابـت    حالـت  به نسبت محسوسي برتري outsample و insample حالت دو هر در پيشنهادي الگوريتم

 برابـر بـا    insampleحالـت  در RL بـراي  دهد، يم نشان را منفي هاي يسكر و بازدهتوأمان  كه نيز سورتينو نسبت. دارد
 اين نيز outsample حالت در. استبه دست آمده  21/0 )با پارامترهاي ثابت(معمولي  حالت براي كه يدرحال، است 78/6

كـه در بـازه زمـاني     اسـت ايـن   توجه  شاياننكته  .است 13/1 معمول حالت براي و 9/7 پيشنهادي الگوريتم براي نسبت
   .درصد بوده است -7/20و  -4/26ترتيب  خودرو و سايپا به هاي ايران بررسي، بازدهي سهام شركت
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 افـزايش  معـاملات  تعـداد  ،يـادگيري تقـويتي   الگوريتم از استفاده حالت در كه است اهميت حائز نكته اين طرفي از

   .است معاملات اجراي در زماني يها پنجره و ها آستانه بودن متغير يلدل به خود اين كه است داشته چشمگيري
 هـاي  داده كمـك  بـه  عامـل  يادگيري براي تكرار بار 100 از ها يشآزما تمام درما  كهكرد  توجه نكته نيز اين به بايد

insample در بـا . اسـت  كـرده  ارزيابي و مشاهده را حالت فضاي كل از حالت 100 عامل كه امعن بدين يم،ا كرده استفاده 
 عامـل  يهـا  انتخاب برايمسئله  حالت فضاي كل ،آنها دقت و شده بررسي پارامتر چهار از يك هر مقادير بازه گرفتن نظر
 محـيط  از بهتـري  شناخت و درك به عامل ،تكرارها تعداد يشبا افزا طبع به كه است حالت 50000 حدود ،تكرار بار هر در

  .يابد يم بهبود نتايج و رسيده

 آزمون پايايي

 يبـه درسـت   مختلـف  هـاي  يطمح و ها يورود شرايط در تواند يم سيستم يك كهاست  يا درجه كلي آزمون پاياييطور  به
 سيسـتم  قدرت بررسيمنظور  به آزمايش انجام هاي محيط و موردها توسعه از انجام آزمون پايايي هدف واقع در. كند عمل
 الگـوريتم  از اسـتفاده  بدون حالت با نتايج مقايسه و ها آزمايش انجام براي داده زوجج پن از مقاله اين در منظور بدين. است
RL )شود مشاهده مي 2 جدول در آمدهدست  به نتايج. شده است استفاده الگوريتم قدرت بررسي و )با پارامترهاي ثابت .  

 از اسـتفاده  بـا  زوجي معاملات انجام از حاصل بازده و سورتينو نسبت ،ها زوج تمامي در دهد كه مي اين جدول نشان
 زوج در خصـوص  پيشنهادي الگوريتم پاياييدهنده  نشان خود اين كه داشته برتري معمولي حالت به نسبت ، RLالگوريتم

  .است مختلف صنعت يها گروه از و مختلف هاي سهم

  گيري نتيجه
 حـد  معـاملاتي، هاي  آستانه پارامتر چهار براي شخصم و ثابت مقادير از اغلب قبلي تحقيقات در ،شد اشاره كهطور  همان
 ايـن  بهينـه  مقـادير  انتخـاب  بـراي  پژوهش اين در كه يحال در ،است شده استفاده تخمين پنجره و معاملاتي پنجره ضرر،

 روش يريكـارگ  بـه  بـا  واقـع  در .شده است استفاده تقويتي يادگيري از ،سورتينو نسبت سازي	ماكزيممهدف  با و پارامترها
 يريكـارگ  بـه  بـا  عامـل  معـاملات،  طراحـي  پارامترهـاي  از يـك هر  براي ثابت مقدار تخصيص جاي هب يادگيري تقويتي،

 بهينـه  پارامترهاي ،پرتفو شدن بسته و باز بار هر در گذشته، اطلاعات از استفاده و پردازش	پيش فرايند در خود هاي هتجرب
 الگـوريتم  ايـن  چشمگير عملكرد ،شده انجام هاي يشآزما نتايج. كند	مي ابانتخ خود هاي اكتشاف وها  هتجرب به توجه با را
هاي قبلي صورت گرفته در اجراي اين استراتژي بـا پارامترهـاي    پژوهش به نسبت را زوجيمعاملات  استراتژي اجراي در

   .دهد نشان ميثابت 
ژي بازار خنثي در تمامي شرايط بازار اعم از عنوان استرات تواند به استراتژي معاملات زوجي با الگوريتم پيشنهادي مي

 هاي پژوهش براي پيشنهاد ارائه منظور به .استفاده شودگران حقيقي و حقوقي  گذاران و معامله سرمايه توسطرونق و ركود 

 .كـرد هاي معاملاتي در انجـام معـاملات در اسـتراتژي معـاملات زوجـي اشـاره        گرفتن هزينه نظر در به توان مي آتي نيز
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بررسي كـرده  توان عملكرد رويكرد فازي را در انتخاب مقادير بهينه براي پارامترهاي طراحي معاملات زوجي  همچنين مي

  .در اين پژوهش مقايسه كرد شده و نتايج را با الگوريتم پيشنهاد
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