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 و با استفاده از انسيوار ـ  نيانگيم كرديسهام با رو  سبد يساز نهيبه
  شكار يجوو جست يفراابتكار تميالگور 

   3يحيي زارع مهرجردي ،2، محسن يوسفي1مرتضي الهي

جـوي افـق كـارا بـا     و حل مسئلة جست يبرافراابتكاري جديد راه حل يك مقاله،  نيا :چكيده
و بـا   اسـت  كي ـكوآدرات، سبد سـهام  يساز نهيبه ةلئمس .دهد واريانس ارائه ميـ  رويكرد ميانگين

 يها توان با روش يو نماست شده  ليتبدسخت   پي به ان ها، تيها و محدود ييتعداد دارا شيافزا
 يو فراابتكـار  يابتكـار  يهـا  از روش ،رو ني ـا از. دكـر ل آن را ح ي در زمان معقولاضيمرسوم ر

 تميسبد سهام به كمك الگور يساز نهيمقاله به به نيا .شود يمناسب استفاده م يراهكار منزلة به
قـدرت و دقـت حـل     يبررس ـمنظـور   بـه . پردازد يشكار م يجوو با نام جست يديجد يفراابتكار

در بـورس ايـران در بـازه زمـاني      بـزرگ شـركت   30بـا اطلاعـات    يمورد اي همطالع تم،يالگور
الگوريتم توانست با دقت و زمان خوبي مرز كاراي سـبد  . طراحي شد 1/3/1390الي  1/3/1389

 Hang Sangمنظور بررسي توانمندي الگوريتم، دو مثال معتبـر   به. را به دست آورد شده بررسي

، شـكار  يجـو و جست تميدهند كه الگور ينشان ميج نتا. نيز با الگوريتم حل شد Dax100و  31
براي حل مسـئلة   تواند يو م سرعت و دقت بالايي دارد ،سبد سهام يساز نهيحل مسائل به يبرا

  .جوي مرز كاراي سبد سهام استفاده شودو جست
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   مقدمه
و  كنـد گـذاري   گـذار قـرار اسـت در آن سـرمايه     كـه سـرمايه   سـت ها سبد سهام تركيبي از دارايي

دن كر در كنار بيشينه تواند ميهاست كه  سازي سبد به مفهوم انتخاب تركيبي بهينه از دارايي بهينه
وودسايد اورياخي، لوگـاس  (كند زمان كمينه  طور هم هريسك نرخ بازده را ب ،نرخ بازده مورد انتظار

بـه حسـاب   گـذاري   سـرمايه  ةحـوز ترين مسـائل   از مهمسازي سبد سهام  بهينه ).2011 و بيسلي،
يتز توانست وواريانس شهرت يافته است، ماركوـ  به مدل ميانگينكه اوليه  يبه كمك مدل. آيد مي

اهميت تعريف اين موضـوع از  . )2000 چنگ، بيسلي و شريها،(د كنا ارائه مفهوم سبد سهام كارا ر
كه حـداقل واريـانس در ازاي    امي كاراستگذاري، سبد سه آن جهت بود كه همواره براي سرمايه

، يتزومـاركو ( باشـد را داشـته  طور معادل حداكثر بـازده در ازاي ريسـكي معـين     هبازده معين و يا ب
1952.( 

سـازي نـرخ بـازده و     بـار توانسـت تلفيقـي از بيشـينه     يتز بـراي نخسـتين  ومـاركو  مدل گرچه
. هاي مسائل واقعي ناتوان است اما در برخورد با برخي محدوديت ،دكنئه ادن ريسك را اركر كمينه

و يـا حـداقلي بـراي     شـود تعداد دارايي موجود در سبد مطـرح   ي با ناممثلاً هنگامي كه محدوديت
له ئقادر بـه حـل مس ـ   ماركوويتز ةمدل اولي ،تعيين شده باشد ،يك داراييگذاري در  ميزان سرمايه
جـوي مـرز كـارا بـا     و هـا جسـت   علاوه بر اين ).2011وودسايد اورياخي و همكاران، ( نخواهد بود

بـه عبـارت   . هاي مرسوم رياضي تنها با تعداد اندكي دارايي در زماني مطلوب ممكـن اسـت   روش
 د معينـي از ح ـ سـبد شـده در   مطرح يها كه تعداد دارايينگامي جوي مرز كارا هو ديگر، در جست

سـخت   پـي  ان ةلئد و به مس ـنده كارايي خود را از دست ميهاي مرسوم رياضي  حل رود، راهبالاتر 
  .)2012 دنگ، لي و لو،( دشو تبديل مي

افـق كـارا بـه كمـك الگـوريتم فراابتكـاري        ةپژوهش حاضر به انتخاب سبد سهام كارا و ارائ
، محجوب و افتاده( افتاده و همكاران راجوي شكار و جست الگوريتم. پردازد جوي شكار ميو جست
جمعـي حيوانـات شـكارچي     جوي دسـته و با الهام از جست مطرح كردند كه )2010پناهي،  شريعت
جوي بيشه بـراي  و ها به سوي شكار و جست مبناي حركت گرگ بر ،مثال براي .ده استشطراحي 

بـا  گونه كـه شـكارچيان    همان. شود ميمسيرهاي متفاوت حل بررسي  ازيافتن آن، فضاي جواب 
مسيرهاي حل مختلف نيـز بـه    ند،كن تر مي محاصره را به دور شكار خود تنگ ةحلق ،زمان گذشت

خ پاس ـ ،و به كمك بازخورد گرفتن از حركت ساير اعضـاي گـروه   شود ميتر  مرور به پاسخ نزديك
اسـتفاده از الگـوريتم    ةنون پژوهشـي در زمين ـ تـاك ). 2010و همكـاران،   افتـاده ( يابند بهينه را مي

و اين مقاله نخستين مطالعه است يافتن سبد سهام بهينه انجام نشده منظور  بهجوي شكار و جست
بـا وجـود    شـده  دهد كـه الگـوريتم ارائـه    بر آن، نتايج پژوهش نشان مي علاوه .استدر اين زمينه 
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ضـمن آنكـه در ايـن    . سرعت بالاي ارائة افق كاراي سبد سهام، از دقت بـالايي برخـوردار اسـت   
محاسـبه  جوي شكار با مـرز كـاراي اسـتاندارد    و مرز كاراي حاصل از روش جست ةفاصلپژوهش، 

  .شود مي
پيشينة پژوهش در دو بخش پيشينة . شود مرور مي دوم مقاله متون پيشينة پژوهش خشدر ب

قسمت اصلي . شود در بخش سوم روش پژوهش تشريح مي. دشو ظري و پيشينة تجربي ارائه مين
هـاي   يافتـه . كنـد   جوي شكار براي حل مسئله را تبيـين مـي  و هاي الگوريتم جست اين بخش گام

  .دشو پژوهش در بخش چهارم تشريح و در بخش پنجم نيز نتايج پژوهش ارائه مي

 مباني نظري 
در  پژوهشـگران بسـياري از   هاي پژوهشاصلي  ةيتز هستوواريانس ماركوـ  مدل ميانگين كنونتا

مزيت اصلي آن اما  ،است اي يتز مدل رياضي سادهوچه مدل اصلي ماركو اگر. اين حوزه بوده است
وودسـايد اوريـاخي و   (اسـت   شرايط واقعي بازار هاي جديد براي بررسي محدوديت قابليت افزودن

   ).2011همكاران، 
. سـت ها تابع هدف آن ،يتزوبراساس مدل ماركويافته  گسترش هاي در تمامي مدل قابل توجه ةنكت

از بـازده يـا    يگذاري براي سطح خاص كردن ميزان ريسك سرمايه ها، كمينه هدف اصلي اين مدل
هـا   اين مدل  ).2011وودسايد اورياخي، ( از ريسك است يبازده براي سطح مشخص دنكر بيشينه

در . 1هدفـه  سـازي چنـد   مـدل  .2، هدفه سازي تك مدل .1: كلي تقسيم كرد ةتوان به دو دست ميرا 
  .شود ارائه ميسازي سبد سهام  هبهين ةلئهاي رايج حل مس ادامه مدل

  هدفه سازي تك مدل
در قالـب يـك تـابع    ، كـردن ريسـك   كـردن سـود و كمينـه    بيشـينه  تابع هـدف  روش، دودر اين 

دو مـدل  در ادامه بـه  . ندشوكه هر دو تابع بهينه شوند  سازي مي مدل نحوي بهد و يا نگير ميقرار
هدفـه   هـاي تـك   سـازي  سازي سـبد سـهام كـه در قالـب مـدل      بهينه ةهاي حوز رايج در پژوهش

  .گردد اشاره مي، شوند بندي مي دسته

 .1 مدل
سـهام   ميزان ريسك حاصل از تركيب سبد )2000چنگ و همكاران، ( 1تابع هدف مدل . 1مدل 

تـوان   تنها يك نقطه را مي) محدوديت اول(ي بازده مشخص در به عبارت ديگر، .دكن را حداقل مي
د كه تركيب سبد هميشـه  شو مي سببمحدوديت دوم . يافت كه كمترين ريسك را به دنبال دارد

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1  . Multi-objective 
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هاي درون سـبد مقـداري بـين     دارايي شود كه موجب ميبرابر كل سرمايه باشد و محدوديت آخر 
  .را اختيار كنند 1تا  صفر
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  . 2 مدل
سـازي   بـه حـل و بهينـه   ، از مقدار صفر تا يك λ سطح با تغيير)2000چنگ و همكاران، ( 2مدل 
) شـركت ( بيشترين مقدار سود كه تنها متعلق به يك دارايي ،λ=  0 هنگامي كه. پردازد ميله ئمس

هاي ديگر نيز در تركيب خريـد   شركت ،1 تا λبا افزايش مقدار  .شود نتخاب ميجواب بهنيه ا است
ها در تركيب خريـد   اي از شركت تعداد قابل ملاحظه ،λ=1 و هنگامي كهكنند  ميسبد، سهم پيدا 

  .يابند ميحضور 
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0  )6رابطة  1iw≤ ≤      i=1,2,3…,N 

فـه، بـه   هد سـازي چنـد   هـاي مختلـف مـدل    با توجه بـه روش  اين روش .سازي چندهدفه مدل
بـراي حـل   هاي دقيق و فراابتكاري  روشاز و  پردازد مي سازي سبد سهام ة بهينهلئمس سازي مدل

  .شود آن استفاده مي

   . 3 مدل
ريسـك و   دنكـر  زمـان بـه حـداقل    هـم  صـورت  بـه ) 2010 آناگنوستوپولوس و ميمنيس،( 3 دلم

 انـد،  فراابتكـاري ايـن مـدل، كـه عمـدتاً      هاي حل روشدر  بنابراين، .پردازد ميسود  دنكر حداكثر
  .شود ميبهينه  تابع و كند ميزمان در جهت هر دو تابع هدف حركت  هم صورت به مجموعه جواب
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  پيشينة پژوهش
شـد و در   كيفـي پنداشـته مـي    يريسـك عـامل  ، يتزوماركوواريانس ـ  مدل ميانگين ةتا قبل از ارائ

نـوين   نظريـة تـوان سـرآغاز تحـولي در     يتز را مـي وگرچه مدل مـاركو . شد محاسبات منظور نمي
چنـگ و  ( هـاي بعـدي بـه تكامـل رسـيد      كه در مـدل  داردهايي  اما ضعف ،گذاري دانست سرمايه

امتر جديدي به نام ضريب حساسـيت  ويليام شارپ با تعريف پار ،1963در سال . )2000همكاران، 
شـارپ بـا    .)1987شـارپ،  ( دكـر ارائـه   »شاخصـي  مدل تك«عنوان  باعنوان ريسك، مدلي را  به

 بـارة در CMTو  CAPMعنـوان ريسـك، محـدوديت كـاربرد      بـه  (β) تشريح ضريب حساسـيت 
، هيبتـي  و اسـلامي بيـدگلي  (د كـر و محدوديت كاربرد در موارد تجربي را مرتفـع   تك اوراق تك

امـا هـر دو    ،هاي مـورد نيـاز بـود    شده سادگي و كاهش داده گرچه مزيت هر دو مدل ياد ).1375
از . )1378 ،يتلنگ ـ ي ودگلي ـب ياسـلام ( واقعي بود ها كاملاً غير كه برخي از آن ندمفروضاتي داشت

شارپ  گذاران در مدل اي بودن افق زماني سرمايه دوره توان به فرض يك اين مفروضات مي ةجمل
  .)2011وودسايد اورياخي و همكاران، ( دكراشاره 

را ارائـه   1اي هـاي سـرمايه   گذاري دارايـي  مدل قيمت 1970 ةراس در ده پس از مدل شارپ،
اسـلامي  (د كـر وي مشكل درنظرگرفتن منابع غيربازاري ريسك در مدل شارپ را برطـرف   .دكر

  ).1375، هيبتي و بيدگلي
سبد سـهام  سازي  بهينه ةلئسازي مس ترين گام را در مدل بالا، مهمتوان گفت كه سه مدل  مي
شـده بـا مسـائل واقعـي      هـاي ارائـه   ها به تطبيق مـدل  پژوهشها، بخشي از  پس از آن. برداشتند
توان به كمك تعداد مشخصي دارايـي   نشان داد كه نرخ بازده را مي مارينگر ،مثال رايب .پرداختند

 دست آورده ها و با تطابق بيشتري با شرايط واقعي ب دارايي ةفتن همنظر گر با دقتي نزديك به در
گذاران نيز نشـان داده بودنـد كـه سـبد      از آنجا كه سرمايه. )2009 سليماني، گلمكاني و سعيدي،(

هـاي   يكي از محدوديت ،بر داشته باشد دهند كه تعداد دارايي محدودي را در سهامي را ترجيح مي
  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1  . Arbitrager Pricing Theory 
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 دش ـهـا اضـافه    به مـدل  »محدوديت تعداد دارايي موجود در سبد«عنوان  باگذاري واقعي  سرمايه
  .)2011 وودسايد اورياخي،(

 ـ. هاي اوليـه افزودنـد   هاي واقعي بيشتري را به مدل هاي ديگر نيز محدوديت پژوهش  ةاز جمل
) 1976( ها محدوديت حداقل و يا حداكثر ميزان سرمايه در يك دارايي بود كه بيـل و فارسـت   نآ

. شده را معرفـي كردنـد   كار گرفته هاي به انواع محدوديت) 1391(قاسمي و نجفي  .آن پرداختندبه 
از دو هـا،   رفتـه در پـژوهش   كار بههاي  محدوديت در ميان ،هاي قوي امروزي نظريهدر بسياري از 
چنـگ و همكـاران،   ( آيـد  ها سخن به ميان مي ترين محدوديت عنوان مهم شده، به محدوديت ذكر

2000 .(  
نشـان دادنـد كـه وجـود محـدوديت ميـزان       ) 2006( لوييز توريبينو و سوآرز، مورال اسكودرو

و از توان حل آن  كند ميتبديل  سخت پي انكوآدراتيك را به  معادلةگذاري در يك دارايي،  سرمايه
محـدوديت فـوق،   له در حضـور  ئد كـه مس ـ كـر كيد أبر اين موضوع ت نيزچنگ  .كاهد شدت مي به

  ). 2000چنگ و ديگران،  ( پاسخي ناپيوسته خواهد داشت
هـاي جديـد و كـاراتر اختصـاص يافتـه اسـت كـه         له بـا روش ئهايي نيز به حل مس ـ پژوهش

هاي ابتكاري و فراابتكاري  هاي دقيق، و الگوريتم الگوريتم ةها را به دو دست توان آن كلي مي طور به
بـار در   بـراي نخسـتين  ) 2000( چنـگ و همكـارانش   .)2011اخي، وودسايد اوري( دكربندي  دسته

حـل   بـراي هـاي فراابتكـاري را    توان الگـوريتم  نشان دادند كه مي 2000پژوهشي جامع در سال 
جـوي  و در اين پژوهش از سه الگـوريتم فرابتكـاري ژنتيـك، جسـت     .استفاده كردناپيوسته  ةلئمس

دست آوردن سبد سـهام كـارا در شـرايط واقعـي اسـتفاده      ه ب برايسازي تبريدي  ممنوعه و شبيه
  .دندكر

از  ،هـاي واقعـي   سازي سبد سـهام كـارا تحـت محـدوديت     براي مدل )2003( كراما و اسكينز
زمان كاري مشابه بـا آن   طور هم نيز به )2003( دريگز و نيكل .دندكرسازي تبريدي استفاده  شبيه
  .بودمفروض در مسئله هاي  در نوع محدوديت با پژوهش كراما ندند كه تفاوت آكرارائه 

در ايـن   .دنـد كرله ارائه ئحل مس برايچنگ و همكارانش راه حلي به كمك الگوريتم ژنتيك 
چنگ، يانـگ  ( له با يك تابع وزني ميان نرخ بازده و ريسك جايگزين شدئپژوهش تابع هدف مس

همكـارانش رويكـردي را    گـذاري، سـليماني و   سازي نسـبت سـرمايه   مدل براي .)2009 و چنگ،
سـليماني، گلمكـاني و   ( دند كه به مدل چنگ شباهت داشـت كراساس الگوريتم ژنتيك طراحي  بر

  .)2009 سعيدي،
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سـازي   رويكردي كه از تركيب الگوريتم متاهيوريسـتيك شـبيه   ةبا ارائ) 2003( مارينگر و كلر
هاي  دن داراييكر را با جايگزينسبد سهام كارا  ةلئدست آمده بود، مسه تكاملي ب ةتبريدي و نظري

  .دندكربهتر در سبد سهام حل 
 ســازي ســبد ســهام از الگــوريتم فراابتكــاري بهينــه بــراي توانســت 2012در ســال گوانــگ 

  .)2011 ژو، ونگ، ونگ و چن،( دكناستفاده  1سازي ازدحام ذرات بهينه
ايـران بـه كمـك    سازي سبد سهام بـازار بـورس    هايي كه به بهينه از جمله نخستين پژوهش

 ازكه  ،دكرزاده و همكارانش اشاره  عبدالعلي ةتوان به مقال مي اند، هاي فراابتكاري پرداخته الگوريتم
زاده  يعبدالعل(استفاده كردند سهام كارا در بازار بورس ايران  سبد ةلئالگوريتم ژنتيك براي حل مس

چهار حالت مختلف تعريف شـده و  در اين مطالعه براي الگوريتم ژنتيك،  .)1382 ،يعشق و ريشه
  .مسئله براي حالات مختلف حل شده است

سـازي سـبد    هجوي هارموني بـراي بهين ـ و راعي و همكارش از الگوريتم جست 1389در سال 
در ايـن مطالعـه از رويكـرد     .)1389 ،يگيب يعل ي وراع( دندكرسهام در بازار بورس ايران استفاده 

نقطه توسط الگوريتم، مرز كاراي سبد به دسـت   50شده و با يافتن واريانس استفاده  نيمـ  ميانگين
   .آمده است

راعي و همكارانش انجام دادند مرز كاراي سبد سهام با  1389در پژوهش ديگري كه در سال 
 ـ ي، محمـدي و راع ـ(سازي حركت تجمعي ذرات به دست آمد  الگوريتم بهينه  .)1389 ،يگ ـيب يعل

جوي مرز كارا و هاي مختلف به جست شود و در حالت ايران اجرا ميهاي بورس  الگوريتم روي داده
جـوي مـرز كـارا در زمـان     و دهد كه الگوريتم براي جسـت  نتايج پژوهش نيز نشان مي. پردازد مي

  .مناسب، از دقت خوبي برخوردار است
 ـ بـراي هاي بسياري  پژوهش . اسـت  انجـام شـده  هـاي فراابتكـاري    كـار بـردن الگـوريتم   ه ب

اند با دقت مناسـب نسـبت    هاي فراابتكاري توانسته اند كه الگوريتم پيشين نشان داده هاي پژوهش
   ).2000چنگ و ديگران، (د له، به حل آن بپردازنئبه راه حل دقيق رياضي مس

هـاي   ريـزي خطـي مسـئله، روش    هاي برنامه شده براي حل مدل هاي ارائه علاوه بر الگوريتم
ريزي آرماني نيز ارائه شده كه اسلامي بيدگلي و تلنگـي   برنامهسازي مسئله با  متعددي براي مدل

براي توضيح مختصر اين ). 1378اسلامي بيدگلي و تلنگي، ( اند ها پرداخته ترين آن به تشريح مهم
هـاي   دن محـدوديت كـر  ريزي آرماني علاوه بـر بـرآورده   برنامه  روش نيز بايد اشاره كرد كه روش

گرچـه در  . پـردازد  هـا مـي   دهـي بـه آن   گذار و اولويـت  اي سرمايهه خطي مسئله به بررسي آرمان
 ريزي آرماني در مسائل اين حوزه بـه اثبـات رسـيده اسـت     هاي مختلف، توانمندي برنامه پژوهش

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1  . PSO 
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بـراي مثـال،   . اما اين روش نيز بـا مشـكلاتي همـراه اسـت     ،)2001 ميترا، گواتام و كيرياكيس،(
 گذار اسـت  هاي سرمايه يتواول بارةني، اطلاعات تفصيلي درريزي آرما براي برنامه مهم ةزمين پيش

هايي بـراي رفـع    بنابراين، اخيراً پژوهش. دكن هايي همراه مي جوي جواب را با دشواريو كه جست
  ).1391دوست،  آذر، راموز و عاطفت(شده ارائه شده است  مشكلات مطرح

  پژوهشوش ر
جـوي  و اين پژوهش با استفاده از الگـوريتم جسـت  گونه كه پيش از اين نيز بدان اشاره شد،  همان

  .شود جوي شكار تشريح ميو در اين بخش الگوريتم جست .پردازد شكار به يافتن مرز كارا مي
 ).2010و همكـاران،   افتـاده ( ابداع كردنـد  شافتاده و همكاران را شكارجوي و جستالگوريتم 

  .استت شكارچي به سوي شكار جمعي حيوانا گرفته از حركت دسته آن الهام ةاولي ةايد
جوي شكار براي حل مسئلة سبد سهام بهينه را و كارگيري الگوريتم فراابتكاري جست علت به

، شده در مسئلة پژوهش. هاي مورد نياز دانست بايد در شباهت فراوان فضاي مسئله و ساختار پاسخ
هـا را   ذاري در شـركت گ ـ هـا ميـزان سـرمايه    شود كه هريـك از آن  مرز كارا از نقاطي تشكيل مي

. گذاري را بيشينه كننـد  كه در ازاي مقدار معيني از ريسك، سود سرمايه طوري د بهكن  مشخص مي
شده در بيشه اسـت و شـكارچيان    مثابة شكارهاي پنهان ها، به به عبارت ديگر، نقاط بهينه يا پاسخ

   .ندهاي اوليه تا رسيدن به نقطة بهينه يا همان شكار مثابة پاسخ نيز به

 جوي شكارو شرح كلي الگوريتم جست
 )2010( افتـاده و همكـاران   شـدة  اساس رويـة ارائـه   بر شكارجوي و جستالگوريتم در اين بخش 

ها به اين صورت است كه ابتدا مكان شـكار   حركت حيواناتي مثل شيرها و گرگ. دشو تشريح مي
كـه حلقـه    طوري بهشوند  نزديك ميآرامي به شكار  زنند، سپس از اطراف به را در بيشه تخمين مي

  .محاصره اطراف شكار خود ببندند
د شـكار بـه او   كن ـدر طول حركت شكارچيان به سوي شكار، هر كدام از شكارچيان كه حس 

د تـا  شو اين كار بارها تكرار مي .دكن شكارچيان را به مكان تقريبي هدايت مي ةتر باشد بقي نزديك
  .افتد شكار كه راهي براي گريز ندارد به دام مي ،تنهاي در. دشوتر  محاصره تنگ ةحلق

له را  بيشه و جـواب بهينـه را شـكار در نظـر بگيـريم،      ئهاي شدني مس حال اگر فضاي جواب
شوند نيز نقـش شـكارچيان را خواهنـد     هاي تصادفي كه در اطراف فضاي شدني تعريف مي جواب

  .دكنن  ترتيب ذكر شده حركت مي داشت كه به
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. شكار واقعي، دو تفـاوت عمـده وجـود دارد    شرايط شده با الگوريتم طراحيشرايط  در مقايسة
مشـخص   ،توانند مكان شكار را ببينند امـا در مسـائل   نخست اينكه در شكار واقعي شكارچيان مي

دومين تفاوت اين است كه در شكار واقعي، طعمـه بـا   . بهينه دقيقاً كجا قرار دارد ةكه نقط نيست
كـه   حالي در ،دكن و براي گريز از مهلكه تلاش مي دهد مييط خطر، تغيير وضعيت شدن از شرا آگاه

  .كند بهينه ثابت است و مكانش تغييري نمي ةدر مسائل، نقط
 رويارويي با مشكلبراي . اند راه حل ارائه داده دودر توضيح اين دو نكته، افتاده و همكارانش 

ازنـدگي تعريـف شـده اسـت كـه در هـر مرحلـه        بهينـه، تـابع بر   ةاول يعني آگاهي از مكان نقط
نكـردن   دوم نيز بايد گفت كـه تغييـر   نداشتن در مورد انطباق. استمكان نسبي هدف  ةدهند نشان

تـر   جو را سـاده و در مقايسه با فرار طعمه در شكار واقعي، مسلماً كار جست ،مكان پاسخ در مسائل
تـوان از مزايـاي    نتيجه مورد دوم را مي در. بيابد پاسخ بهينه را تواند ميتر  سريع الگوريتمد و كن مي

 .در مقايسه با شرايط واقعي شكار به حساب آورد ،مسائلشرايط نسبي 

  جوي شكار و هاي الگوريتم جست گام
   اولگام 

اين پارامترها  ةاز جمل. دشون  له تعيين و مقداردهي ميئچند پارامتر مهم و اساسي مس ،در آغاز حل
MML در هـر . اسـت  گـام  در هـر  1فهوم حداكثر حركت به سوي رهبر شكارچياناست كه به م 

 شـكارچيان  تصادفي، ميزان دقيق حركـت بـه سـوي رهبـر     در يك عدد MMLمرحله، با ضرب 
 ةها را تا رسيدن به نقط نيز متغيري است كه تعداد تكرار گام 2ها يا تعداد دوره EN .دشو تعيين مي

هاي اوليـه   يا پاسخ 3كه گروه شكارچياناست،  HGاز جمله پارامترهاي مهم  .دكن بهينه تعيين مي
  .)2010، و همكاران افتاده( دهد را نشان مي

   گام دوم
جمعيت  منزلة ها به گردد كه در ساير الگوريتم گروه شكارچيان تعيين مي ةدر اين مرحله مكان اولي
اي است كه بهترين تركيـب   تعيين نقطه ،لهئمس از آنجا كه پاسخ اين .شود اوليه نيز از آنها ياد مي

له، جواب تصـادفي اوليـه   ئهاي موجود در مس دهد، به تعداد شركت ميها را نشان  از سهام شركت
. هاي فضاي جواب تقسيم شوند ، شكارچيان خواهند توانست در تمام گوشهنتيجه در. شود توليد مي

   .اند تقسيم شدهسبت به الگوريتم اصلي نتري  صورت هوشمندانه ه، شكارچيان ببدين ترتيب
  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1  . Maximum Movement to the Leader 
2  . Epoch Number 
3  . Hunting Group 
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  گام سوم
د و شـو  هاي اوليه توسط يك تابع برازندگي بررسي مـي  از جواب يكوضعيت هر  سوم، ةدر مرحل

 ة، هم ـشـكارچيان  پس از تعيـين رهبـر  . دشو گام تعيين ميدر آن  شكارچيان رهبر ،بهترين پاسخ
و عددي تصادفي كه در گام يك بدان اشاره شد، به سـمت   MMLشكارچيان با توجه به پارامتر 

 .)2010، و ديگران افتاده( دكنن  گام حركت ميآن  شكارچيان رهبر

)  )10رابطة  )( )/ L

i i i i
x x rand mml x x= + × × −  

 ام رهبـر  iپـارامتر  نسـبت بـه   چگونـه   ،ام هـر شـكارچي   iدهـد كـه پـارامتر     نشان مي 10 ةرابط
شـكارچيان در   ام رهبـر  iپارامتر . دكن آمده تغيير مي دست هتصادفي ببه عدد و با توجه  شكارچيان

Lگام با هر
iX /شكارچي با  هر و مكان جديد 

iX د و شو مجدداً اين گام تكرار مي .اند متمايز شده
رهبـر بـراي گـام بعـدي تعيـين      يـك  قبل،  ةهاي مرحل پاسخ ةتابع برازندگي براي هم ةبا محاسب

نسـبت بـه    εمشخصـي مثـل    ةشكارچيان در فاصل ةد تا همشو اين روند آنقدر تكرار مي. دشو مي
 دكن ـ  نقش تابع برازندگي را ايفا مي ،حاضر تابع هدف مدل ةلئدر مس .قرار بگيرند شكارچيان رهبر

  ).2010افتاده و ديگران، (

   گام چهارم
 ـ ، تصحيح مكان شكارچيان منظور به ،ام نهاييدر گ مجـدداً بررسـي   آمـده   دسـت  هبهينگي پاسـخ ب
تكـرار   گـام سـوم  شـده و   ة پخـش از طعماي مشخص  شكارچيان در فاصله منظوربدين . دشو  مي
چنانچه مجدداً همان نقطه . شود انجام مييافتن از صحت شكار  اطمينانمنظور  اين كار به. شود  مي

شمايي از مراحل الگوريتم شكار  1شكل  .آمده است دست هها بλازاي يكي از  حاصل شد، پاسخ به
  ).2010افتاده و ديگران، ( دكن را بازگو مي

  

  
  جوي شكارو يند الگوريتم جستافر. 1 شكل
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 بنابراين،. پيشينة نظري تشريح شداستفاده شده است كه در بخش  2، از مدل پژوهشدر اين 
روي افـق كـارا    ةبهين ـ ةنقط ـ ،هـا  λو به تعـداد  شود ميهاي فوق تكرار  تمامي گام ،λ ازاي هر به

 .خواهيم داشت

  هاي پژوهش يافته
  موردي ةطالعم

دسـت آوردن  ه ب براي جوي شكار،و مبناي الگوريتم جست شده بر ارائه اين قسمت به كاربرد روش
. پـردازد  مـي  1/3/1390الـي   1/3/1389در بازه زماني  ،بورس ايرانبزرگ شركت  30مرز كاراي 

 ـ آن، ةسـال  يك ةاز قيمت روزانه در دور ،شركت  ميانگين بازده و انحراف معيار بازده هر دسـت  ه ب
  .توان ديد مي 1ل در جدورا اطلاعات اين . آمده است

  1/3/1390 تا 1/3/1389 يدر بازه زمان رانيشركت بورس ا 30 يها داده. 1 جدول

  نام  رديف
  شركت

  ميانگين
  بازده 

  انحراف 
  نام   رديف  معيار بازده

  شركت
  ميانگين 
  بازده

  انحراف
  معيار بازده

  0/02085  0/00321  ومعادن  16  0/01788  0/00273  اخابر  1
  0/02488  0  وكار  17  0/02007  0/00292  فملي  2
  0/03763  0/00469  خبهمن  18  0/03326  0/00138  فولاد  3
  0/0205  0/0045  وبانك  19  0/0511  0  كچاد  4
  0/02066  0/0045  شفن  20  0/0206  0/0024  وپارس  5
  0/04092  0  شبهرن  21  0/04216  0/00318  وغدير  6
  0/02328  0  حفاري  22  0/01864  0/00162  وبملت  7
  0/02193  0/0035  بترانس  23  0/02472  0/00055  رمپنا  8
  0/02797  0/00257  شاراك  24  0/05112  0  كگل  9
  0/02338  0/00391  ونيكي  25  0/03012  0/00265  خسايپا  10
  0/01732  0/0029  وتوسم  26  0/02514  0/0049  خودرو  11
  0/03124  0/00399  وصندوق  27  0/01865  0/0004  شپنا  12
  0/05206  0/00438  وساپا  28  0/01672  0/00095  ونوين  13
  0/02135  0/00129  ورنا  29  0/01672  0/00095  فخوز  14
  0/0186  0  سفارس  30  0/01721  0/00241  شخارك  15
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  الگوريتم شكاركد  شبه
كـد بـا    شبهحاضر،  منظور فهم بهتر مدل به. دشو الگوريتم ارائه مي 1كد حل، شبه راهمنظور مرور  به

  :شود صورت زير بيان مي بهنويسي  هاي موجود در برنامه دور از پيچيدگي زبان ساده و
  

Begin 
   While λ ≤ 1 

       شكارچيان ةتعيين محل اولي

       For i=1 to EN 
         For k = 1 to HG 

          Compute  f ( KX ) 
         End For 

          تعيين رهبر اين گام

  For each hunter 

   k

j
X  = k

j
X +(MML × Rand ×( L

j
X - k

j
X )) 

  End For 
       End For 

      λ=λ+∆λ 
   End While 

End 

دهد با اين  ها نشان مي آزمايش .شده است  در نظر گرفته 500 مقدار EN براي كد، شبهاين در 
د شپيش از اين نيز در توضيح الگوريتم شكار اشاره . دكرتوان به دقت مناسبي دست پيدا  عدد مي

 معـرف كـه   HG. شـود  طي مـي  λهايي است كه در ازاي هر  تعداد گام ةدهند اين متغير نشان كه
در نظـر   30 مقـدار  يعني ،ها تعداد شركت ة، به اندازاستهاي اوليه  تعداد شكارچيان يا تعداد جواب

  .شده است گرفته
MML توانـد طـي    يزان حداكثر گامي است كه هر شكارچي در هر گام ميم ةدهند نيز نشان

شـده تعـداد    ضمن آنكـه در حـل ارائـه   . شده است برآورد 11 از رابطةمذكور  ةلئد و در حل مسكن
100 =lambda بوده است.  

0.5MML  )11رابطة  HG=  
  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1  . Pseudocode 
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سازي و يافتن مرز كـارا   براي بهينه 2از مدل  ،نگس له همانند بورس هنگئسازي مس در مدل
  .توان ملاحظه كرد مرز كاراي مورد نظر را مي 2  در شكل. استفاده شده است

 RAM 2G گيگـاهرتز و  2/2 ةبـا پردازنـد   اي روش رايانهگفتني است براي يافتن اين مرز از 
له را در ئآمـده بـراي مس ـ   دست همرز كاراي ب. ثانيه به طول انجاميد 9/16استفاده شد و زمان حل 

  .دكرتوان مشاهده  مي 2 شكل
  

  
  دست آمده از الگوريتم شكار همرز كاراي ب .2 شكل

  
نقاطي  2  د، در جدولكرآمده حاصل  دست هتري از مرز كاراي ب براي آنكه بتوان تحليل واضح

منحنـي كـارا،   هر نقطه روي . شده استهاي مختلف، به تصوير كشيده  λ ازاي طور نمونه و به به
  .دست آمده استه ب λازاي هر  هاي مختلف است كه به تركيبي بهينه از سهام شركت ةدهند نشان

  شكار يجوو جست تميآمده از الگور دست هچند پاسخ ب .2 جدول
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 درصد 84بايست  مورد انتظار باشد مي 0048/0برابر  هيهنگامي كه بازد 2  جدول 1در رديف 
يعنـي   18 ةآن بـه شـركت شـمار   درصد   14و  »خودرو«يعني  11 ةشمار از كل سرمايه به شركت

  .ه شده استتخصيص داد »خبهمن«

  آزمون كارايي
در اين مقالـه نيـز بـه    . استكارگيري هر الگوريتم، بررسي ميزان كارايي آن  هترين نكته در ب مهم

كـارايي   .)2000همكاران، چنگ و ( شود اشاره ميشده  حل دو مثال از معتبرترين مراجع استخراج
  .بررسي شده استنمودار و جدول فاصله از استاندارد  ةوسيل اين روش به

 ـ نـگ هHang Sang 31  شاخص. 1 : 1شده در اين آزمون شامل كار گرفته هاطلاعات ب نگ، س
  .استشركت  85 ةبرگيرند آلمان كه در DAX100 شاخص. 2؛ داردشركت  31كه 
  

 
 جوي شكار و مندي الگوريتم جست توان ةنمودار مقايس .3 شكل

  نگس هنگ Hang Sang 31  براي شاخص
  

شاخص فوق و ميانگين بازده و انحراف  دونقطه روي خط كاراي  2000اطلاعات فوق شامل 
شـده در بـازه    اين اطلاعات از قيمت هفتگي بازارهاي قيـد  .هاست از استاندارد هر يك از شاخص

   .استخراج شده است 1997الي سپتامبر  1992 سزماني مار
 
  

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
  : اند آزمون كارايي از آدرس زير برداشت شده اطلاعات. 1

 http://people.brunel.ac.uk/mastjjb/jeb/orlibportinfo.html   
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ـو گرفتـه     
 X انحراف
آمـده از   ت 

 آيد ست مي

 

ــــــــــــــ

  كار براي 

همكـارانش الگـ
 Xاستاندارد، اگر

دسـت هق كارامد ب
دسته  مرز كارا ب

ـــــــ ...فاده از

جوي شكو  جست
  مان

هش چنـگ و ه
انحرافات از ان

ه همان خط افق
ودي پرتفوي تا

  ف استاندارد

و با استف انسيوار

انمندي الگوريتم
آلم DAX100 ص

شده در پژو ارائه
دست آورده ي ب

ف از استاندارد كه
خطي افقي و عمو

  .ت

انحراف ةمحاسب ة

و ـ  نيانگيم كرديو

تو ةنمودار مقايس
شاخص

از مدل حراف،
براي .)2000ان،
، انحرافاشدن ب

خ ةمينيمم فاصل
. 

شده است تصوير

ةنحو .5 شكل

سهام با رو  سبد 

نم .4 شكل

محاسبة ميزان انح
چنگ و همكارا(

بازده آن Y ي و
م از است،دقيق

)2000مكاران،
ت5 هوم در شكل

يساز نهيبه

  
براي مح

( شده است
معيار پرتفوي

هاي د روش
چنگ و هم(

اين مفه
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جوي شكار با مرز و مرز كاراي حاصل از روش جست ةفاصلشده،  با توجه به روش تشريح داده
، مقدار اين فاصله را براي دو آزمون كارايي 3 دولج. صورت دقيق محاسبه شد بهكاراي استاندارد 

دهند كه الگوريتم از دقت بالايي براي ارائه  آمده نشان مي دست مقادير به. دهد شده، ارائه مي انجام
  .مرز كارا برخوردار است

  ييآزمون كارا يدر بررس تميالگور ياطلاعات اجرا .3  جدول
  نام
  تعداد نقاط  )ثانيه(سرعت   بورس شاخص

  روي مرز كارا
  ميانگين انحراف
  از استاندارد

  ميانه انحراف
  از استاندارد

  انحراف ةبيشين
  استاندارداز 

Hang sang 31 46/5  50  00000034/0  00000007/0  00000179/0  

DAX 100 78/38 50 00000053/0 00000034/0 00000179/0  
  و پيشنهادها گيري نتيجه

 الگـوريتم  اسـتفاده از  بـا  واريـانس و ـ  را با رويكرد ميـانگين  پژوهش حاضر مرز كاراي سبد سهام
دست آوردن مرز كارا با روش مـذكور  ه منظور ب به .دست آورد بهشكار  جويو جديدي با نام جست

اسـتفاده   1/3/1390الـي   1/3/1389در بورس ايران در بازه زمـاني   بزرگشركت  30هاي  از داده
نقطـه،   100هـر يـك از ايـن    . نقطه به دست آمد 100وسيلة  ، مرز كارا بهλ=100از آنجا كه  .شد

دهد كـه ميـزان    ده در بورس ايران را به نحوي نشان ميش شركت ياد 30گذاري در  نحوة سرمايه
به عبارت ديگر، به دسـت  . ازاي مقدار معين از ريسك حداكثر كند گذاري را در  بازده سبد سرمايه

دهـد تـا در هـر وضـعيتي از      گـذار مـي   آوردن مرز كارا با دقت بـالا، ايـن فرصـت را بـه سـرمايه     
آمده در قالـب   دست هب مرز كاراي نتايج. د را حداكثر كندپذيري، ميران بازده مورد انتظار خو ريسك
  .ارائه شد 2در جدول بررسي چند نقطه بر روي مرز كارا  با و 2ي در شكل نمودار
شـده در متـون موضـوع     نمونة مـوردي ذكـر  دو از توانمندي الگوريتم، ميزان منظور بررسي  به

دوم نمونـة  و  داردشـركت   31نگ، كه س هنگ Hang Sang 31 اول شاخصنمونة  .استفاده شد
آمده از الگوريتم  دست مقايسة نتايج به. استشركت  85 ةبرگيرند آلمان كه در DAX100شاخص 

دهد كه الگوريتم توانسته در مدت زمـاني   ، نشان مي4و  3با نتايج استاندارد در نمودارهاي شكل 
بـا مقايسـة نتـايج    . را بـه دسـت آورد   بالا، مرز كاراي ايـن دو شـاخص   كوتاه و دقتي بسيار  بسيار

هـاي   ، در مقابل نتايجي كه چنگ و همكارانش از به كار بردن الگـوريتم 3آمده در جدول  دست به
به  ،)2000چنگ و همكاران، ( سازي آنيلينگ به دست آوردند جوي ممنوعه و شبيهو ژنتيك، جست
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مقايسة نتايج جدول . تأييد كرد جوي شكار را در حل مسئلهو توان قدرت الگوريتم جست جرئت مي
 6ثانيه تا كمتـر از   470دهد كه علاوه بر آنكه سرعت حل از  شده نشان مي با نتايج پژوهش ياد 3

 DAX100شـاخص  ثانيـه در   40ثانيه تـا كمتـر از    9500و از ، Hang Sang 31در شاخص  ثانيه
هزار برابر كاهش يافته  100نيز در هر دو شاخص  استاندارد از انحراف نيانگيمبهبود يافته است، 

  .است
د، شها اشاره  ترين آن به مهم پيشينة تجربي كه در يهاي با پژوهش ة پژوهش حاضردر مقايس

دست آوردن سبد سهام كارا از الگـوريتم شـكار   ه ب برايحاضر، نخستين پژوهشي است كه  ةمقال
و  Hang Sang 31دو مثال معتبـر  ون كارايي الگوريتم، منظور آزم علاوه بر آن، به .دكن  استفاده مي

Dax100 صـورتي دقيـق ميـزان     اسـتفاده از آزمـون كـارايي فـوق، بـه     . حل شـد  تميبا الگور زين
با وجود نيـاز پـژوهش   . سازد را براي حل مسائل معيار نمايان مي شده مندي الگوريتم استفاده توان

توان يافت  معيار، كمتر پژوهشي در بورس ايران را ميبه اثبات توانمندي الگوريتم در حل مسائل 
 ةفاصلشده،  افزون بر مزيت ياد. مندي الگوريتم خود پرداخته باشد كه به روش فوق به اثبات توان

محاسبه شـد، كـه در اغلـب    جوي شكار با مرز كاراي استاندارد و مرز كاراي حاصل از روش جست
اي  هاي رايانـه  ها، گرچه ويژگي سيستم علاوه بر اين .ها به بررسي بصري اكتفا شده است پژوهش
دهد كـه   شده در مقالات مختلف، متفاوت است، اما بررسي نتايج مطالعة موردي نشان مي استفاده
برخـوردار   ييسرعت بالااز سبد سهام،  سازي نهيحل مسائل به يشكار، برا يجوو جست تميالگور
   .است

شـده بررسـي    بودن الگوريتم فراابتكاري اسـتفاده  جديد نوآوري ديگر پژوهش حاضر را بايد در
تـازگي ابـداع شـده، مقالـة حاضـر را       جوي شـكار بـه  و از آنجا كه الگوريتم فراابتكاري جست. كرد
   .هايي به حساب آورد كه از آن بهره گرفته است توان در زمرة نخستين پژوهش مي

در شـود   ، پيشـنهاد مـي  كـارا  سـبد سـهام   ةلئدر حـل مس ـ  الگـوريتم منـدي   با توجه به تـوان 
محـدوديت حـداقل ميـزان     .به مدل افزوده شـود هاي شرايط واقعي  هاي آتي، محدوديت پژوهش
از جملـة ايـن   هـا در سـبد بهينـه     گذاري در يك سهم و محدوديت حداكثر تعداد شـركت  سرمايه

هاي بعدي  هشتوان پيشنهاد كرد كه در پژو شده، مي هاي ياد علاوه بر محدوديت .هايند محدوديت
هـاي حـداكثر    همچون محدوديت ،)1391قاسمي و نجفي، (هاي مطرح در مسئله  تمامي محدوديت

منـدي   فروش استقراضي و محدوديت حفظ تنوع بخشي پرتفوي نيز به مسئله افزوده شود و توان
  .هاي پيشين مقايسه شود ها با الگوريتم الگوريتم جديد در حل تمامي محدوديت
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