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  تشكر و قدرداني

  ...ૼن لم พীࢁඟ الࢠخوق، لم พীࢁඟ اॺخاॽق
اين پژوهش، استاد راهنماي  دريغهاي بي ها و كمك از تلاش ،دانممي واجببر خود  در اين چند سطر

، نهايت تشكّر و امتنان را داشته باشم و هرگز حق بزرگ ايشان بر محمد علي مولاييجناب آقاي دكتر 

همچنين از استاد مشاور . نمايم؛ كه به من راه زندگي و درس اخلاق نيز آموختندخويش را فراموش نمي

  .سپاسگزارمايشان،  كاربرديو  هاي دقيق، براي مشاورهمحمد جواد شيخآقاي دكتر جناب پژوهش، 

كارشناسي ارشد،  يدر ادامه از تمامي اساتيد گرانقدرم، از ابتدا تا كنون، و بالأخص اساتيد دوره

آموختم، اساتيدي همچون جناب آقاي دكتر اشرفي، جناب آقاي دكتر  بسيار كه از ايشان ،سپاسگزارم

شاگرد خوبي نخواهم بود بالأخص،  .شيخ، جناب آقاي دكتر موسوي شاهرودي و جناب آقاي دكتر پويان

را از ياد برده باشم، استادي كه به من اعتماد به  بزرگ اشرفيدكتر جناب آقاي ي صدر و زحمات سعهاگر 

  .نفس را آموخت

   ،عالم تبريزدكتر و دكتر بهرام گيري، آقايان دكتر راعي، دكتر آذر، دكتر تهراني،  يهااز مساعدت

مرا ، ريزيهاي برنامهكه با مشاوره بهرامياي دارم از سركار خانم دكتر همچنين، تشكر ويژه. سگزارمسپا

  .م ياري نمودنداوقات محدوددر استفاده از  ،هرچه بيشتر

نويسي هايشان جهت رفع مشكلات برنامهي همكارياسماعيل آتشپز، به واسطهمهندس آقاي جناب از 

كارشناس محترم گروه مديريت و حسابداري دانشگاه هاي در نهايت، زحمات و همكاري .پژوهش، قدردانم

نب مورد تقدير اينجا ،هاي زندگي هستنددوستانم كه گنجصنعتي شاهرود، آقاي حسين رحيميان، و نيز 

س مهدي مهندمهندس رضا ثوابي، باشد؛ آقايان مهندس مصطفي رهيده، مهندس فرهاد جعفري، مي

  .، و مهندس اشكان طالبيياناميرحسن مهندسكمالي، مهندس وحيد صادقي، 
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  چكيده
ها و نيز با وجود ادبيات غني آن، همچنان موضوعات و سؤالات بي در قياس با رشد روز افزون استفاده از پورتفوي

رو به رشد، نيازمند ي هايبه عنوان بازار ،بورس ايران هايهمچنين، بازار. پاسخ فراواني در اين زمينه وجود دارد

ي ابزاري مفيد و كارا هدف از اين پژوهش، ارائه. باشدميپاسخ به اين سؤالات و موضوعات در هاي بومي پژوهش

پژوهش، ضمن بررسي جامع ادبيات . براي كمك به متخصصين و محققين، در تئوريِ انتخاب پورتفوي است

، به مروري بر انواع پورتفويسازي نهانتخاب و بهيي هاي صورت پذيرفته در زمينهها و گسترشموضوع و پيشرفت

هاي ابتكاري، به اعمال چهار الگوريتم سازي پرداخته، با مناسب تشخيص دادن روشهاي بهينهمسائل و روش

بر  و رقابت استعماري) كوچ پرندگان(ميد، گروه ذرات- ژنتيك، تركيب ژنتيك و نلدرابتكاري جديد و پر كاربرد 

تا  ؛پردازدشركت برتر مي 50پورتفوي در بازار بورس اوراق بهادار تهران و از بين سهام سازي ي بهينهمسئله

در اين همچنين، . را انتخاب نمايد -به طور همزمان– بازده بيشينه وداراي ريسك كمينه  ،ي بهينهيسبدها

و كارايي بالاتر ي براي اثربخش ،ي چگونگي گزارشگري نرخ بازدهيجهت دستيابي به نتايجي در زمينهپژوهش، 

هاي ه كمك وروديبو از هر الگوريتم با استفاده به تشكيل دو پورتفوي مختلف ) ماهانه در مقابل سالانهبازدهي (

نيز خبرگان و  ،هاالگوريتمسه گروه ي عملكرد در ادامه، جهت سنجش و مقايسه. شودپرداخته مي سالانه و ماهانه

ها توسط آوري سبدهاي منتخب آن، به جمعآخر ي تعريفي از دو گروه، با ارائهبا يكديگركارهاي بازار بورس تازه

ها، چهل سبد هاي پژوهش، يعني هشت سبد منتخب الگوريتمي پورتفوييهكلّ. ، پرداخته خواهد شدپرسشنامه

ر تالار بورس گذاران فرديِ حاضر دي خبرگان و چهل و سه سبد منتخب سرمايهمنتخب كارگزاران به عنوان نمونه

-ي آزمون ياد مياي شش ماهه كه از آن با عنوان دورهدوره برشرايط واقعي بازار  دركارها، ي تازهبه عنوان نمونه

ها، سهام خريداري و به اما در بازار واقعي، طبق اين پورتفوي طور فرضيعبارت ديگر، به گردند؛ به شود، اعمال مي

هاي در نهايت، عملكرد هر سه گروه بر اساس مقياس. شوندنگهداري مي ،نهمدت شش ماه با استراتژي منفعلا

تعديل شده بر مبناي ريسك براي سنجش عملكرد پورتفوي، محاسبه شده، بر اساس فرضيات اصلي و فرعي 

، آماريهاي گيرند تا مقايسهقرار مي آزمون تعقيبي شفهو  عاملي-تحليل واريانس تكپژوهش، مورد آزمون آماري 

سازند كه تفاوت معناداري بين متوسط عملكرد نتايج آشكار مي. عملكرد اين سه گروه صورت پذيردمتوسط بين 



 ح 

ي آزمون، به ها وجود ندارد، همچنين هر دو رويكرد، در دورهسبدهاي منتخب خبرگان و متوسط عملكرد الگوريتم

ها در سرعت همگرايي الگوريتم. اندبالاتري دست يافته به بازدهي، طور متوسط بهتر از پورتفوي بازار عمل نموده

كارها، با متوسط عملكرد اين دو اما متوسط عملكرد تازه. باشدرسيدن به پاسخ بهينه نيز، مناسب و معقول مي

هاي آزمون تعقيبي شفه، مشخص شد كه متوسط عملكرد كه در بررسيرويكرد تفاوت معناداري دارد، به طوري

ماهانه (متغيرِ نوع اطلاعات ورودي . كارها بوده استها، در سطح معناداري بهتر از عملكرد تازهو الگوريتمخبرگان 

هاي پژوهش گيريها، نتيجهبا توجه به اين يافته. عملكرد سبدها ايجاد نكرده بود برمعناداري  أثيرنيز، ت) يا سالانه

به ي پورتفوي تأييد شد، ها با حل مسئلهها و سازگاري آند الگوريتماولاً، از آنجا كه عملكر: عبارتند از موارد ذيل

هاي پردازند، استفاده از روشمي... اكنون جهت تشكيل سبد به صرف منابع هنگفت مالي، انساني و خبرگان كه هم

كارايي بالاتر  وقادر به دستيابي به اثربخشي يكسان خبرگان  شود، و بدينوسيله،به شدت توصيه مي پژوهش

-ي تشكيل پورتفوي، آماتورها به تشكيل و نگهداري پورتفوي تشويق ميثانياً، با توجه به مزاياي عمده. خواهند بود

هاي پژوهش، شوند، اما از آنجا كه در پژوهش، نشان داده شد كه مهارتي در اين امر ندارند، استفاده از الگوريتم

ها كه توان ماليِ خريد و نگهداري سبدي بخشي از آن. ويكردي هوشمندانه استرها دست كم در بدو امر، براي آن

شوند تا به طور غيرمِستقيم، صاحب گذاري رهنمون ميهاي سرمايهسهام را ندارند نيز، به خريد سهام شركت

ده از اطلاعات ثالثاً، با توجه به عملكرد يكسان سبدهاي منتخب اطلاعات ماهانه و سالانه، استفا. پورتفوي شوند

در مقايسه با  ،اثربخشي يكسانبا حفظ  و تر و بنابراين كارايي بالاترسالانه، به دليل حجم محاسباتي پايين

ها صرفاً از كه الگوريتم، با توجه به آندر نهايت. شودگذاران و پژوهشگران توصيه ميهمتاهاي ماهانه، به سرمايه

تفاده نمودند، و عملكرد قابل قبولي در مقايسه با پورتفوي بازار و اطلاعات تاريخي جهت تشكيل پورتفوي اس

اطلاعات تاريخي در قيمت سهام است، و انعكاس ي بازار كارا كه بيانگر هضم خبرگان داشتند، شكل ضعيف فرضيه

 .گيرددر بازار بورس تهران زير سؤال رفته، تا حد زيادي مورد ترديد قرار مي

  G11 ; C63 ; C61: (JEL classification) هاي ادبيات اقتصادي ژورنالبندي بر اساس دسته
سازي بهينه، تئوري مدرن پورتفوي، )سبد سهام(سازي پورتفوي مديريت و بهينه :واژگان كليدي

ميد، الگوريتم گروه ذرات - ژنتيك و نلدر يتركيبالگوريتم ابتكاري و تكاملي، الگوريتم ژنتيك، 
)PSO( كارهاي بورسرقابت استعماري، خبرگان بورس، تازه، الگوريتم. 
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  مقالات مستخرج از پايان نامه فهرست
  ي چاپآماده ،مقالات چاپ شده و يا تأييد و پذيرش شده) الف

1.  Talebi, Arash, Mohammad Ali Molaei, (May, 2010) “ Application of Genetic 

Algorithm in Portfolio Optimization ” in the proceedings of the 1st International 

Conference of Business and Economics, Thessaloniki, Greece, pp. 668-682. 

 

2. Talebi, Arash, Mohammad Ali Molaei, and Mohammad Javad Sheikh (September, 

2010) “ Performance Investigation and Comparison of  Two Evolutionary Algorithms 

in Portfolio Optimization: Genetic and Particle Swarm Optimization” accepted, 

officially registered and will be published in the proceeding of the joint conference of 

IEEE and IACSIT, The 2010 Conference On Information and Financial Engineering 

(ICIFE 2010), September 17-19, 2010, Chongqing, China. 

 
تركيبيِ ژنتيك و -ابتكاري بررسي كاربرد الگوريتم ") 1389(مولايي، محمد علي، و آرش طالبي،  .3

بسته به پژوهشگاه پژوهشي جستارهاي اقتصادي وا- ي علمي، مجله"سازي پورتفويميد در بهينه- نلدر

 .89ي پاييز ي چاپ در شمارهدانشگاه، پذيرفته شده و آمادهحوزه و 

 

 ي كنفرانسي برگزيدهمقالهبه عنوان  )ICBE 2010(، در كنفرانس يونان 1ي شماره همچنين، مقاله

) Intenational Journal of Computational Economics and Econometrics(ي انتخاب و توسط مسئولين كنفرانس براي چاپ به مجله

  :باشدحامي كنفرانس، ارسال شد، كه اطلاعات آن بدين شرح مي

 

4. Talebi, Arash, Mohammad Ali Molaei, (As determined, would be published on 2011)   

“ Application of Genetic Algorithm in Portfolio Optimization ” , Intenational Journal of 

Computational Economics and Econometrics (IJCEE), United Kingdom. 
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  ي داورياستخراج شده از پژوهش و در مرحلهمقالات ) ب

5. Talebi, Arash, Mohammad Ali Molaei,  “Performing Complex Portfolio Selection 

Analysis with the aid of Particle Swarm Optimization Algorithm ” , Under review in the 

ISI Journal of Quantitative Finance, United Kingdom. 

  

ي عملكرد سه الگوريتم بررسي و مقايسه "مولايي، محمد علي، محمد جواد شيخ و آرش طالبي،  .6

تحت ، "سازي پورتفويميد در انتخاب و بهينه- ابتكاري گروه ذرات، ژنتيك و تركيب ژنتيك و نلدر

 .دانش و توسعه، دانشگاه فردوسي مشهدپژوهشي - ي علميمجله بررسي و داوري در

  ارسال ي، آمادهمقالات استخراج شده از پژوهش) ج

7.  “Performing Complex Portfolio Selection Analysis with the aid of Imperialist 

Competitive Algorithm ”  

8. “Modern Portfolio Theory and Optimization: Performance of Classic and Heuristic 

Methods” 

سازي پورتفوي با رويكردهاي كلاسيك و مروري بر تئوري مدرن پورتفوي، مزايا، معايب، و بهينه " .9

 "ابتكاري

 ها شدهبه كسب آن نائل ،ي پژوهش حاضرمؤلف، مفتخر است موارد زير را نيز كه به واسطه) د

  :است، اعلام دارد

  .ي كاري، براي داوري مقالات در زمينهISI (Quantitative finance(ي رسمي از مجله يدعوتنامه .1

-، براي داوري مقالات در زمينهJournal of Business and Economics  يرسمي از مجله يدعوتنامه .2

 .ي كاري

المللي تخصصي بين سازي پورتفوي در اولين وبيناري بهينهبراي برگزاري نشست در زمينهرسمي  يدعوتنامه .3

  .الگوريتم رقابت استعماري



 ك 

 فهرست مطالب
 صفحه                                                                            عنوان                                                     

 ز  ................................................................................................................................ چكيده
 ط  ........................................................................................ نامه پايان از مستخرج مقالات فهرست
 ص  .................................................................................................................... اشكال فهرست
 ر  ..................................................................................................................... جداول فهرست

 1 .......................................................................................................... قيتحق اتيكلّ :اول فصل
 2 ................................................................................................................................ مقدمه)   1-1
 3 .......................................................................................................................... مسئله انيب)   1-2
 6 .......................................................................................... قيتحق انجام هيتوج و تياهم ضرورت،)   1-3
 8 ........................................................................................................................ قيتحق هدف)   1-4
 9 ................................................................................................ قيتحق اتيفرض و سؤالات نييتب)   1-5

 9 ............................................................................................................... قيتحق سؤالات   )1-5-1
 9 .............................................................................................................. قيتحق اتيفرض   )1-5-2

 9 ........................................................................................................ ياصل اتيفرض)   1-5-2-1
 11 ...................................................................................................................... قيتحق روش)   1-6

 11 ............................................................................ مسئله حل يبرا يابتكار يها روش كرديرو   )1-6-1

 11 ................................................................................................................... يمتدولوژ   )1-6-2

 13 ...................................................................................................................... قيحقت قلمرو)   1-7

 13 ................................................................................................................... مشابه قاتيتحق)   1-8

 15 .................................................................... پژوهش جينتا از كنندگان استفاده و قيتحق يدهاكاربر)   1-9

 16 .......................................................................................... پژوهش ديجد يها جنبه و ينوآور)   1-10

 17 ..................................................................يتخصص يها واژه و ميمفاه اصطلاحات، مختصر فيتعر)   1-11

 21 .............................................................................. قيتحق ي نهيشيپ و موضوع اتيادب :دوم فصل

 22 .............................................................................................................................. مقدمه)   2-1

 24 ................................................................ يتخصص يها واژه و ميمفاه اصطلاحات، ي گسترده فيتعر)  2-2

 31 ...................................................................................................... ها آن منشأ و سكير انواع)   2-3



 ل 

 31 .................................................................... يسنّت يگذار هيسرما دگاهيد از سكير يبند دسته   )2-3-1

 31 ................................................................................................... بهره نرخ سكير)   2-3-1-1

 32 ................................................................................................ ينقدشوندگ سكير)   2-3-1-2

 32 ............................................................................................... ديخر قدرت سكير)   2-3-1-3

 32 ......................................................................................................... بازار سكير)   2-3-1-4

 32 ...................................................................................................... يتجار سكير)   2-3-1-5

 33 .......................................................................... يگذار هيسرما سكير سك؛ير به گريد دگاهيد   )2-3-2

 34 ............................................................................................... كيستماتيس سكير)   2-3-2-1

 35 ................................................. )بازار پسماند اي ماندهيباق فرابازار،( كيستماتيرسيغ سكير)   2-3-2-2

 36 ............................................................................................ يگذار هيسرما سكير كاهش   )2-3-3

 36 ........................................................................ كيستماتيرسيغ سكير حذف و كاهش)   2-3-3-1

 37 ...................................................................................... كيستماتيس سكير كاهش   )2-3-3-2

 38 ......................................................................................................... يپورتفو ديجد ي هينظر   )2-4

 38 ............................................................. نياديبن اتيفرض و ريتفس شرح، خچه،يتار :ماركويتز مدل   )2-4-1

 41 ........................................................................................يپورتفو انتظار مورد بازده)   2-4-1-1

 41 .................................................................................................... يپورتفو سكير)   2-4-1-2

 46 ........................................................ يآت عيوقا پردازش برابر در شده يسپر عيوقا پردازش   )2-4-1-3

 47 ................................................................................. تزيماركو مدل نياديبن اتيفرض)   2-4-1-4

 MPT ............................................................................... 47 دگاهيد از يگذار هيسرما انتخاب نديفرآ)   2-5

 50 ............................................................................................................ يپورتفو يساز نهيبه)   2-6

 51 .................................................... مربوط قاتيتحق ي نهيشيپ بر يمرور و تزيماركو مدل يها گسترش)   2-7

 APT( .......... 51( تراژيآرب يگذار متيق يتئور و بازار مدل ،)CAPM( يا هيسرما يها ييدارا يگذار متيق مدل   )2-7-1

 53 ...................................................................................... يشاخص-چند و يشاخص-تك مدل   )2-7-2

 57 ............................................................................ مختلط حيصح عدد يخط يزير برنامه مدل   )2-7-3

 58 ....................................................................... مختلط حيصح عدد يخط ريغ يزير برنامه مدل   )2-7-4

 59 ............................................................................ يتصادف-يفاز يها يورود با تزيماركو مدل   )2-7-5

 60 .................................................................. يمال رفتار مباحث كرديرو با تزيماركو مدل گسترش   )2-7-6

 60 ....................................................................................... رانيا در گرفته انجام يها پژوهش   )2-7-7

 60 ............................................................... گذاري سرمايه انتخاب براي عصبي هاي شبكه)   2-7-7-1

 61 .................................................................. نهيبه يپورتفو انتخاب براي ژنتيك الگوريتم)   2-7-7-2

 61 ..................... سكير اريمع عنوان به ريسك معرض در ارزش از استفاده با نهيبه يپورتفو انتخاب)   2-7-7-3

 61 ...................................................................... نهيبه يپورتفو انتخاب براي يفاز كرديرو)   2-7-7-4

 62 ..................................................... نهيبه يپورتفو انتخاب براي يآرمان يزير برنامه كرديرو)   2-7-7-5



 م 

 62 ...................................................................... )يگذار هيسرما سبد( سهام سبد عملكرد يريگ اندازه)   2-8

 62 ....................................................................................................................... مقدمه   )2-8-1

 63 ..................................................................................... سهام سبد عملكرد يابيارز چارچوب   )2-8-2

يابيارز موانع و ها روش ي سهيمقا همراه به سك،ير يمبنا بر شده ليتعد سهام، سبد عملكرد يابيارز يها روش   )2-8-3
 .......................................................................................................................................... 64 

 65 ............................................... )شارپ اريمع اي RVAR( يريرپذييتغ به پاداش نسبت اسيمق)   2-8-3-1

 RVOL( ............................................................... 65( يريپذ نوسان به پاداش نسبت اسيمق)   2-8-3-2

 66 ..................................................................................... جِنسن يتفاضل بازده اسيمق)   2-8-3-3

 M2 ......................................................................................................... 67 اسيمق)   2-8-3-4

 68 ............................................................................................. يابيارز نسبت اسيمق)   2-8-3-5

 68 ................................................................................... مركبّ يها اسيمق ي سهيمقا)   2-8-3-6

 69 .............................. يگذار هيسرما سبد عملكرد يريگ اندازه يها تيمحدود و موانع مشكلات،)   2-8-3-7

 70 ....................................................................................................................... سازي بهينه)   2-9

 70 ....................................................................................................................... مقدمه   )2-9-1

 72 ......................................................................... ها آن يبند ميتقس و سازي بهينه مسائل انواع   )2-9-2

 72 ...................................................................................... خطا و يسع با يساز نهيبه)   2-9-2-1

 72 ................................................................................................ تابع با يساز نهيبه)   2-9-2-2

 73 ............................................................................ يبعد چند و يبعد تك يساز نهيبه)   2-9-2-3

 73 ........................................................................... ستايا يساز نهيبه و ايپو يساز نهيبه)   2-9-2-4

 73 ....................................................................................... دينامق و ديمق يساز نهيبه)   2-9-2-5

 73 ................................................................................... گسسته و وستهيپ يساز نهيبه)   2-9-2-6

 74 .........................................................................  ارهيمع چند و ارهيمع تك يساز نهيبه)   2-9-2-7

 74 .................................................................................... سازي بهينه هاي روش و ابزارها انواع   )2-9-3

 74 ........................................................................................................ ها كيكلاس)   2-9-3-1

 75 ................................................................................................ ابتكاري هاي روش)   2-9-3-2

 78 ........................................................................................................ قيتحق روش :سوم فصل

 79 .............................................................................................................................. مقدمه)   3-1

 80 ................................................................................................................... ژنتيك الگوريتم)   3-2

 80 ................................... يپورتفو يساز نهيبه يبرا تميالگور نيا انتخاب علّت و ستيچ كيژنت لگوريتما   )3-2-1

 82 ......................................................................................................... كيژنت يعملگرها   )3-2-2

 82 .................................................................................................. مثل ديتول عملگر)   3-2-2-1

 83 ..........................................................................................................ژنتيك هاي مؤلفه   )3-2-3



 ن 

 86 ................................................................................................................ ميد-نلدر الگوريتم)   3-3

 86 ................................ يپورتفو يساز نهيبه يبرا تميالگور نيا انتخاب علّت و ستيچ ميد-نلدر الگوريتم   )3-3-1

 86 ............................................................................. ميد-نلدر الگوريتم عملكرد روش بر يمرور   )3-3-2

 87 ........................................................................................... ميد- نلدر و ژنتيك) هيبريد( بيترك)   3-4

 89 ........................................................................... )پرندگان كوچ اي ذرات انبوه( ذرات گروه الگوريتم)   3-5

 89 .............................. يپورتفو يساز نهيبه يبرا تميالگور نيا انتخاب علّت و ستيچ ذرات گروه الگوريتم   )3-5-1

 PSO ............................................................................................. 89 عملكرد روش بر يمرور   )3-5-2

 PSO ..................................................................................... 94 كد شبه اي زهيتميالگور فيتوص   )3-5-3

 96 ....................................................................................................... ياستعمار رقابت تميالگور)   3-6

 96 ....................... يپورتفو يساز نهيبه يبرا تميالگور نيا انتخاب علتّ و ستيچ ياستعمار رقابت الگوريتم   )3-6-1

 97 ....................................................... آن ياساس ميمفاه و ياستعمار رقابت عملكرد روش بر يمرور   )3-6-2

 97 ............................................................................ استعمار ي پديده بر تاريخي مروري)   3-6-2-1

 99 .............................................. ياستعمار رقابت تميالگور عملكرد ي نحوه و اصول بر مروري)   3-6-2-2

 108 .................................................................................................... قيتحق اتيفرض و سؤالات)   3-7

 108 ........................................................................................................... قيتحق سؤالات   )3-7-1

 108 .......................................................................................................... قيتحق اتيفرض   )3-7-2

 108 .................................................................................................... ياصل اتيفرض)   3-7-2-1

 109 ....................................................................................................... استفاده مورد يرهايمتغ)   3-8

 110 ....................................................... ها يپورتفو عملكرد يابيارز يبرا شارپ اسيمق انتخاب علّت   )3-8-1

 110 ................................................................................................................ يآمار ي جامعه)   3-9

 110 ....................................... آن سهام نيب از سبد ليتشك جهت بورس بازار يها شركت يآمار ي جامعه )3-9-1

 111 ....................................... سبد ليتشك جهت تهران بورس بازار يها شركت يِآمار ي نمونه)   3-9-1-1

 116 ........................................................................... تهران بورس بازار خبرگان يآمار ي جامعه   )3-9-2

  117 ................................................................... تهران بورس بازار خبرگان يآمار ي نمونه)   3-9-2-1
  117 .................................................................................... تعيين اندازه ي نمونه)   3-9-2-1-1    

  117 .......................................................................... روش سريع اما غير دقيق)  9-2-1-1-1- 3       
  117 ................................................................................ قضيه ي حد مركزي)  9-2-1-1-2- 3       
  118 ......................................................................................... روابط آماري)  9-2-1-1-3- 3       

نمونه گيري با جايگذاري از يك جامعه ي محدود و يا بدون جايگذاري از يك جامعه ي )  3-9-2-1-1-3-1          
  118 ........................................................................................................................... نامحدود
  118 .................................. محدودي نمونه گيري بدون جايگذاري از يك جامعه )  3-9-2-1-1-3-2          



 س 

  119 .............................................. روش هاي برآورد انحراف معيار جامعه)  3-9-2-1-1-3-2-1             
  121 ......................................................................................... روش نمونه گيري)  3-9-2-1-2    

 122 ........................................................ تهران بورس بازار )يآماتورها( يكارها تازه يآمار ي جامعه   )3-9-3

  122 ............................................... تهران بورس بازار) يآماتورها( يكارها تازه يآمار ي نمونه)   3-9-3-1
  122 ..................................................................................... تعيين اندازه ي نمونه)   3-9-3-1-1   
 123 ......................................................................................... روش نمونه گيري)   3-9-3-1-2   

 126 ............................................................................................................ ها داده و اطلاعات)   3-10

 126 .......................................................... برتر شركت پنجاه ي سالانه سكير و بازده نرخ اطلاعات   )3-10-1

 127 ............................................................ برتر شركت پنجاه ي ماهانه سكير بازده نرخ اطلاعات   )3-10-2

 128 .............................................. سبدها آزمون يبرا برتر شركت اهپنج ي ماهانه بازده نرخ اطلاعات   )3-10-3

 129 ................................................................................... ها داده و اطلاعات آوري جمع ابزار   )3-10-4

 129 ......................................................................... بازده نرخ اطلاعات وريآ جمع ابزار)   3-10-4-1

 129 .......................... آماتورها و خبرگان يليتشك يسبدها يها داده و اطلاعات آوري جمع ابزار)   3-10-4-2

 129 ...................................................................................... يپورتفو يساز نهيبه ي مسئله وديق)   3-11

 131 ......................................... اتيفرض آزمون و ها داده ليتحل محاسبات، ي نحوه ق،يتحق روش اتيجزئ)   3-12

 131 .................................... )يعامل-تك اي( طرفه-كي انسيوار-ليتحل يآمار آزمون يستيچ و انتخاب   )3-12-1

 133 .................................................................................. شفه يبيتعق آزمون انتخاب)   3-12-1-1

 135 ........................................................... قيتحق يها افتهي  و  اطلاعات ليتحل و هيتجز :چهارم فصل

 136 .................................................. يگروه درون يبند رتبه و يابتكار يها تميالگور از حاصل يسبدها)   4-1

 136 . نهيبه پاسخ به دنيرس يبرا يابيارز تابع ينمودارها و نهيبه يپارامترها منتخب، يسبدها :كيژنت تميالگور   )4-1-1

 دنيرس يبرا يابيارز تابع ينمودارها و نهيبه يپارامترها منتخب، يسبدها :ديم-نلدر_كيژنت يبيترك تميالگور   )4-1-2
 141 ........................................................................................................................ نهيبه پاسخ به

 پاسخ به دنيرس يبرا يابيارز تابع ينمودارها و نهيبه يپارامترها منتخب، يسبدها ):PSO( ذرات گروه تميالگور   )4-1-3
 145 .................................................................................................................................. نهيبه

 به دنيرس يبرا يابيارز تابع ينمودارها و نهيبه يپارامترها منتخب، يسبدها ):ICA( ياستعمار رقابت تميالگور   )4-1-4
 149 ........................................................................................................................... نهيبه پاسخ

 155 .................................. سبد ليتشك در مختلف يورود اطلاعات با ها تميالگور ي سهيمقا و يبند رتبه   )4-1-5

 157 .................................................................................................... خبرگان يليتشك يسبدها)   4-2

 158 .................................................................................................. كارها تازه يليتشك يسبدها)   4-3

 161 ................................................................................................................. اتيفرض آزمون)   4-4

 161 ................................................................................. اتيفرض آزمون و  يآمار فرض فيتعر   )4-4-1



 ع 

 161 ............................................................................ ياصل اتيفرض يآمار فرض فيتعر)   4-4-1-1

 162 ............................................................................................ ياصل اتيفرض آزمون  ) 4-4-1-2

 163 .......................................................... ها آن آزمون و يفرع اتيفرض يآمار فرض فيتعر   )4-4-1-3

 172 ....................................................................................................... قيتحق سؤالات به پاسخ  ) 4-5

 172 .................................................................................................. آن به پاسخ و اول سؤال   )4-5-1

 174 .................................................................................... ها آن به پاسخ و سوم و دوم سؤالات   )4-5-2

 174 .............................................................................................. آن به پاسخ و چهارم سؤال   )4-5-3

 175 ............................................. ها افتهي اساس بر ييها هيتوص و پژوهش يها افتهي رامونيپ يبررس و بحث) 4-6

 180 ........................................................................... شنهادهايپ و يريگ جهينت خلاصه، : پنجم فصل

 181 ........................................................................ پژوهش يها افتهي و مسئله از يا خلاصه و مقدمه)   5-1

 182 .................................................................................................................... يريگ جهينت)   5-2

 183 .......................................................................... مشابه قاتيتحق با پژوهش يها افتهي ي سهيمقا)   5-3

 183 ........................................................................................................ قيتحق يها تيمحدود)   5-4

 184 .................................................................. پژوهش جينتا از كنندگان استفاده و قيتحق يكاربردها)   5-5

 185 .......................................................................................... پژوهش ديجد يها جنبه و ينوآور)   5-6

 186 ............................................................................................ يآت قاتيتحق يبرا ييشنهادهايپ)   5-7

 188 ............................................................................................................ ضمائم و ها وستيپ

 189 .................................... شارپ اريمع و ها تميالگور ،يساز نهيبه تحت هدف تابع يسينو برنامه متن) الف وستيپ

 189 .................................................................................................................... هدف تابع .1)الف

 195 .................................................................................................... پرندگان كوچ ساز نهيبه .2)الف

 197 ................................................................................................ استعماري رقابت ساز نهيبه .3)الف

 202 ..................................................... آزمون ي دوره در شارپ نسبت و معيار انحراف بازده، ي محاسبه .4)الف

 204 ......................................................................... پورتفوي ريسك و انتظار مورد بازده ي محاسبه .5)الف

 211 ...................... يساز نهيبه يبرا دهيچيپ نسبتاً يبعد – سه توابع از ييها مثال ياضير ي رابطه و شكل) ب وستيپ

 سازمان ،1388 اسفندماه 15 ي مورخه يبند رتبه قالب در تهران، بورس بازار در فعال يكارگزار 87 فهرست) ج وستيپ
 212 ............................................................................... يبند رتبه نيا يارهايمع و تهران بهادار اوراق بورس

 213 .......................................................................................... .ها يكارگزار يبند رتبه يارهايمع .1)ج

 216 ............................................................................................. .كارگزاران يبند رتبه و فهرست .2)ج



 ف 

 و خبرگان يبرا هياول ي نمونه منتخبان كد فهرست همراه به نمونه حجم نييتع به مربوط محاسبات جداول) د وستيپ
 220 .................................................................................................................................. .آماتورها

 220 ................................................................................ سالانه يرهايمتغ اساس بر حجم – خبرگان .1)د

 221 ................................................................................ ماهانه يرهايمتغ اساس بر حجم – خبرگان .2)د

 222 .............................................................................. سالانه يرهايمتغ اساس بر حجم – كارها تازه .3)د

 223 .............................................................................. ماهانه يرهايمتغ اساس بر حجم – كارها تازه .4)د

 224 ............................................................... يآمار ي نمونه عنوان به منتخب كارگزاران ياسام فهرست .5)د

 225 ............................ بازار يآماتورها و كارگزاران از سهام سبد ليتشك جهت) جدول( پرسشنامه ي نمونه) ه وستيپ

 SPSS ..................................................................... 228 افزار نرم يها ليتحل يخروج يآمار جداول) و وستيپ

 229 .................................................................................................... شفه يبيتعق آزمون جدول .2)و

 230 .................................................... )نينو اقتصاد بانك: مثال( سهم كي اطلاعات و بازده از يا نمونه) ز وستيپ

 پژوهش، تيريمد از يپژوهش ،"ايران بهادار اوراق بورس تر فعال شركت پنجاه سنجش براي چارچوبي" ي مقاله) ح وستيپ
 231 ............................................................. .1377 تهران، بهادار اوراق بورس سازمان ياسلام تيريمد و توسعه

 238 ................................................................................................................... مĤخذ و منابع

 238 ................................................................................................................... فارسي مراجع )الف

 239 ................................................................................................................. انگليسي مراجع ) ب

  
   



 ص 

  لاشكا فهرست
 31 ................................................................................ بازار ييكارا يتجمع سطوح مراتب سلسله. 1-2 شكل

 37 ................................. كل سكير آن، تبع به و كيستماتيرسيغ سكير كاهش بر سهام يبخش تنوع اثر. 2-2 شكل

 38 ............. كل سكير آن، تبع به و يپورتفو كيستماتيس سكير كاهش بر سهام يالملل نيب يبخش تنوع اثر. 3-2 شكل

 42 ......................................................................................... يهمبستگ بيضر مختلف حالات. 4-2 شكل

 49 ........................................................................... گذار هيسرما يتفاوت يب يها يمنحن ي نقشه. 5-2 شكل

 49 ................................................................................................... يگذار هيسرما يكارا مرز. 6-2 شكل

 تفاوتي بي منحني بالاترين با) تزيماركو يكارا مرز( گذاري سرمايه مختلف هاي گزينه منحني دادن قطع. 7-2 شكل
 50 ..................................................................... گذار هيسرما ي نهيبه يپورتفو به يابيدست جهت گذار سرمايه

 77 ............................................................................... جامع ي نهيبه و يمحلّ يها نهيبه مفهوم. 8-2 شكل

 77 .................................................................... يساز نهيبه يبرا دهيچيپ نسبتاً توابع از ييها مثال. 9-2 شكل

 85 ................................................................................................... كيژنت تميالگور فلوچارت. 1-3 شكل

 88 ................................................................................................ ميد-نلدر الگوريتم فلوچارت. 2-3 شكل

 PSO ...................................................... 94 كد شبه يفنّ نام با PSO  تميالگور يها گام از ي خلاصه. 3-3 شكل

 PSO .......................................................................................... 94 تميالگور از يريتصو يينما. 4-3 شكل

 PSO .................................................................................................... 95 تميالگور فلوچارت. 5-3 شكل

 99 ............................................................. مستعمرات بر استعمارگران طرف از جذب سياست اعمال. 6-3 شكل

 101 ................................................... مستعمرات ميتقس و هياول يها يامپراطور يريگ شكل يچگونگ. 7-3 شكل

 102 ...................................................................................... مستعمره و استعمارگر يجا رييتغ. 8-3 شكل

 102 ............................................................... ها تيموقع رييتغ از پس مستعمرات و يامپراطور كل. 9-3 شكل

 104 .......................................................................................... .استعماري رقابت كلي شماي. 10-3 شكل

 105 ............................................................................................... ضعيف  امپراطوري سقوط. 11-3 شكل

 ICA ..................................... 106 كد شبه يفنّ نام با ياستعمار رقابت تميالگور يها گام از يا خلاصه. 12-3 شكل

 107 ................................................................................... ياستعمار رقابت تميالگور فلوچارت. 13-3 شكل

 114 .................................... 1383 اسفندماه از گذشته، سال پنج براي تهران بورس كل شاخص نمودار. 14-3 شكل

 114 ................... 1383 اسفندماه از گذشته، سال پنج براي تهران بورس برتر شركت پنجاه شاخص نمودار. 15-3 شكل

 125 ...................................................................................... نمونه حجم ي محاسبه فلوچارت. 16-3 شكل



 ق 

 127 .............................. دوره شش برتر، شركت پنجاه ي سالانه بازده نرخ درصد متوسط يا لهيم نمودار. 17-3 شكل

 128 ...................... دوره كي و هفتاد برتر، شركت پنجاه ي ماهانه بازده نرخ درصد متوسط يا لهيم نمودار. 18-3 شكل

 137 .....................................................................ماهانه ك،يژنت اساس بر يابيارز تابع ريمس نمودار. 1-4 شكل

 138 .................................................................... سالانه ك،يژنت اساس بر يابيارز تابع ريمس نمودار. 2-4 شكل

 142 ....................................................... ماهانه د،يم_نلدر_كيژنت اساس بر يابيارز تابع ريمس نمودار. 3-4 شكل

 142 ....................................................... سالانه د،يم_نلدر_كيژنت اساس بر يابيارز تابع ريمس نمودار. 4-4 شكل

 146 ...................................................................... ماهانه ،PSO اساس بر يابيارز تابع ريمس نمودار. 5-4 شكل

 146 ...................................................................... سالانه ،PSO اساس بر يابيارز تابع ريمس نمودار. 6-4 شكل

 150 ......................................................... ماهانه ،ياستعمار رقابت اساس بر يابيارز تابع ريمس نمودار. 7-4 شكل

 150 .........................................................سالانه ،ياستعمار رقابت اساس بر يابيارز تابع ريمس نمودار. 8-4 شكل

 در بازار سبد بازده با سهيمقا در آزمون، مورد ماه شش در ها تميالگور ي ماهانه بازده نرخ درصد متوسط  نمودار. 9-4 شكل
 174 ............................................................................................................................ مشابه ي دوره

 
 
 
   



 ر 

  جداول فهرست
 14 ..................... سهام يپورتفو يساز نهيبه و ليتشك انتخاب، ي نهيزم در يخارج يها پژوهش نيمهمتر. 1-1 جدول

 15 ...................... سهام يپورتفو يساز نهيبه و ليتشك انتخاب، ي نهيزم در يداخل يها پژوهش نيمهمتر. 2-1 جدول

 115 ................................... پورتفوي انتخاب جهت تهران بورس برتر شركت پنجاه تيفعال ي حوزه و نام. 1-3 جدول

 137 ...................................................... يپورتفو يساز نهيبه ي مسئله با سازگار كيژنت يپارامترها. 1-4 جدول

 139 ................... ماهانه بازده اطلاعات اساس بر ك،يژنت الگوريتم  يپورتفو در) درصد( سهام نسبت و سهام. 2-4 جدول

 140 .................... سالانه بازده اطلاعات اساس بر ك،يژنت الگوريتم يپورتفو در) درصد( سهام نسبت و سهام. 3-4 جدول

 141 ........................................ يپورتفو يساز نهيبه ي مسئله با سازگار د،يم_نلدر_كيژنت يپارامترها. 4-4 جدول

 143 ....... ماهانه بازده اطلاعات اساس بر د،يم_نلدر_كيژنت الگوريتم يپورتفو در) درصد( سهام نسبت و سهام. 5-4 جدول

 144 ....... سالانه بازده اطلاعات اساس بر د،يم-نلدر_كيژنت الگوريتم يپورتفو در) درصد( سهام نسبت و سهام. 6-4 جدول

 145 ....................................................... يپورتفو يساز نهيبه ي مسئله با سازگار ،PSO يپارامترها. 7-4 جدول

 148 ..................... ماهانه بازده اطلاعات اساس بر ،PSO الگوريتم يپورتفو در) درصد( سهام نسبت و سهام. 8-4 جدول

 148 ..................... سالانه بازده اطلاعات اساس بر ،PSO الگوريتم يپورتفو در) درصد( سهام نسبت و سهام. 9-4 جدول

 149 ........................................ يپورتفو يساز نهيبه ي مسئله با سازگار ،ياستعمار رقابت يپارامترها. 10-4 جدول

 151 ...... ماهانه بازده اطلاعات اساس بر ،ياستعمار رقابت الگوريتم يپورتفو در) درصد( سهام نسبت و سهام. 11-4 جدول

 152 ...... سالانه بازده اطلاعات اساس بر ،ياستعمار رقابت الگوريتم يپورتفو در) درصد( سهام نسبت و سهام. 12-4 جدول

ماهانه بازده اطلاعات اساس بر ،يابتكار الگوريتم چهار منتخب يها يپورتفو در) درصد( سهام نسبت و سهام. 13-4 جدول
 ............................................................................................................................................ 153 

سالانه بازده اطلاعات اساس بر ،يابتكار الگوريتم چهار منتخب يها يپورتفو در) درصد( سهام نسبت و سهام. 14-4 جدول
 ............................................................................................................................................ 154 

 155 ......... سالانه و ماهانه اطلاعات منتخب – ها تميالگور منتخب يسبدها ياكتساب و انتظار مورد اطلاعات. 15-4 جدول

 156 .............. شارپ اريمع اساس بر مختلف، يورود اطلاعات با يپورتفو ليتشك در ها تميالگور يبند رتبه. 16-4 جدول

 تعداد( ييهمگرا سرعت اساس بر و يپورتفو ليتشك در مختلف، يورود اطلاعات با ها تميالگور ي سهيمقا. 17-4 جدول
 157 ................................................................................................................. )ييهمگرا زمان – نسل

 159 ...................................................................... خبرگان سبد ياكتساب و انتظار مورد اطلاعات. 18-4 جدول

 160 .................................................................... كارها تازه سبد ياكتساب و انتظار مورد اطلاعات. 19-4 جدول

 163 .............. ياصل اتيفرض آزمون يبرا ANOVA از استفاده با SPSS افزار نرم ليتحل ي جهينت برگردان. 20-4 جدول



 ش 

 164 ... يفرع اتيفرض آزمون يبرا شفه يبيتعق آزمون از استفاده با SPSS افزار نرم ليتحل ي جهينت برگردان. 21-4 جدول

 171 ...................................................................................... اتيفرض يآمار آزمون ي جهينت. 22-4 جدول

 173 ..................................................... بازار يپورتفو بازده با يابتكار يها روش يبازده ي سهيمقا. 23-4 جدول

 



 

  

  

  

 



 

  

  ی ূ਼࡛࣪قپࣂඇඎه       و    ड़وરوع     ادیّات
  

  

 



 

  

  

  

 



 روش ূ਼࡛࣪ق                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           १وم ઔधل

96 

 1الگوريتم رقابت استعماري)   6- 3

سازي الگوريتم رقابت استعماري چيست و علّت انتخاب اين الگوريتم براي بهينه   )1- 6- 3
  پورتفوي

همانگونه كه از نام . سازي تكاملي استهاي بهينهيكي از جديدترين الگوريتم الگوريتم رقابت استعماري

استعمار بنا نهاده شده  يسياسي پديده-يند اجتماعيآبر مبناي مدلسازي فر اين الگوريتم ،آيدبر ميآن 

هاي تكاملي از جمله از اين جهت در نوع خود يك الگوريتم جديد و قابل رقابت با ساير الگوريتم. است

از جهت كاربرد نيز تا كنون  .باشدمي ...لوني مورچگان و وك، پرندگانكوچ هاي ژنتيك، الگوريتم الگوريتم

... سازي از جمله در مهندسي برق، كامپيوتر، صنايع، مكانيك، و بهينه يدر حل مسائل زيادي در زمينه

نوآوري و  يكارايي بالاي آن، بيشتر به جنبهعلاوه بر دليل استقبال بالا از اين الگوريتم . استفاده شده است

 1387اين الگوريتم در سال  .گرددميباز سازي بهينه يحوزه اب بودن آن براي متخصصينجديد و جذّ

. معرفي شد و توجه بسياري از متخصصين را به خود جلب نموده است) 1387آتشپز، (توسط آتشپز 

كه هنوز باشد، به طوريسازي مسائل مديريتي، مالي و اقتصادي بسيار نو ميكاربرد اين روش در بهينه

اين الگوريتم علاوه بر نو بودن داراي . سازي پورتفوي يافتاز آن در بهينهتوان هيچ كاربردي نمي

خصوصيات ديگري از جمله كارايي بالا، سرعت مناسب، پارامترهاي دروني متنوع جهت دستكاري براي 

  .سازي پورتفوي بوده استي اصلي انتخاب آن براي بهينهاست كه انگيزه... بهبود پاسخ و 

براي  يهاي امپرياليستي الهام گرفته شده است، الگوريتم  مدلسازي رياضي رقابت ازاين الگوريتم كه 

كشورها . شود ليه شروع ميطور خلاصه، اين الگوريتم، از چندين كشور در حالت اوه ب. جستجوي عام است

زي سا له هستند و معادل كروموزوم در الگوريتم ژنتيك و ذره در بهينهئهاي ممكن مسدر حقيقت جواب

. و مستعمره )امپرياليست(استعمارگر :شوند ي كشورها، به دو دسته تقسيم مي همه .گروه ذرات هستند

سازي،  در راستاي محورهاي مختلف بهينه) سازي همگون(كشورهاي استعمارگر با اعمال سياست جذب 
                                                 
1 Imperialist Competitive Algorithm 
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سازي،  رقابت امپرياليستي در كنار سياست همگون. شكند كشورهاي مستعمره را به سمت خود مي

معمولاً (ي بهينهشود كه كشورها به سمت  دهد و باعث مي ي اصلي اين الگوريتم را تشكيل مي هسته

  .مطلق تابع حركت كنند )مينيمم

به استعمار به عنوان جزئي لاينفك از سير تكامل تاريخي انسان نگريسته شده و از در اين روش، 

عمره و نيز كل تاريخ، به عنوان منبع الهام يك چگونگي اثرگذاري آن بر كشورهاي استعمارگر و مست

چگونگي مدلسازي رقابت در ادامه . محاسبات تكاملي استفاده شده است يالگوريتم كارا و نو در زمينه

خلاصه بر جوانب  يابتدا مرور شود؛داده ميتوضيح  سازي الگوريتم امپرياليستي، و نيز چگونگي پياده

ثير آن بر تكامل اجتماعي سياسي أهاي تاريخي مربوط به استعمار و ت مختلف تاريخي و بعضي از پديده

  .گيرندهاي مختلف آن مورد بررسي قرار مي ارائه شده و بخش ،الگوريتم، سپس شود انسان ارائه مي

  مروري بر روش عملكرد رقابت استعماري و مفاهيم اساسي آن   )2- 6- 3

  استعمار يمروري تاريخي بر پديده  ) 1- 2- 6- 3
خارج از قلمرو شناخته  يقدرت و نفوذ يك كشور در حوزه يامپرياليزم، در لغت به سياست توسعه

گذاري مستقيم و يا از طريق تواند كشور ديگر را به طور قانون يك كشور مي. شود شده براي آن، اطلاق مي

لب استعمار نو خوانده مورد اخير اغ. هاي غير مستقيم، مثل كنترل كالاها و مواد خام، كنترل كند روش

كشورهاي استعمارگر رقابت شديدي را براي به استعمار كشيدن مستعمرات همديگر نشان . شود مي

از لحاظ  و مستعمره كشورهاي استعمارگر يخود باعث رشد و توسعه ياين رقابت به نوبه ،دادند مي

  .ت، مجبور به توسعه بودندزيرا كشورها براي داشتن امكان رقاب سياسي، نظامي و اقتصادي گرديد

كشور مستعمره، فقط در  ...گيري از منابع زميني، انساني و  تر، استعمارگران با بهره هاي قديمي در حالت

با  ،عدهاا بام. كنند يا نه مهم نبود كه آيا مستعمرات پيشرفت ميصدد افزايش قدرت خود بودند و اين

نفوذ خود، به نوعي از اقبال عمومي  يتعمارگران براي ادامهفزايش ارتباط ميان ملل و رشد انساني، اسا
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به هرحال مستقل از اثرات و تبعات مثبت و منفي آن، استعمار به . نيز احتياج پيدا كردند) حمايت مردمي(

ناپذير به هاي جبرانوارد كردن خسارت يند ذاتي در تاريخ بشر ايجاد شد، و در عينِآعنوان يك فر

در بعضي موارد اثرات مثبتي را نيز براي  ،)خصوصاً زيربناهاي فرهنگي(ي يك كشور زيربناهاي اساس

چنين  ي است،جايگزينو گيري  نوع جديدي از استعمار در حال شكلامروزه،  .1مستعمره داشت يكشورها

زماني خواهد بود كه يك دنياي تك ) هاي امپرياليستي رقابت(رسد كه حد توقف اين روند  به نظر مي

رقابت ي چنين روندي است كه الگوريتم  بر پايه. قطبي داشته باشيم، با يك امپرياليست قدرتمند

 .استگذاري شده  پايهاستعماري 

ن قرار داشتند، خارج معمولي تمد يهكه در يك در بعضي از كشورها را ،سازي، استعمار از ديد بهينه

مينيمم بهتر از  يمينيمم ديگر برد كه در بعضي موارد وضعيت اين حوزه يها را به يك حوزهكرده و آن

ا به هر حال اين حركت مستلزم پيشروي مستعمره در راستاي ام. موقعيت قبلي كشور مستعمره بود

تر بود، يعني از ميان رفتن بعضي از گي به سمت يك امپرياليست قويمحورهاي مختلف اقتصادي و فرهن

در اين شكل، مستعمره . دهد اين وضعيت را به خوبي نشان مي 6- 3شكل . ساختارهاي فرهنگي و اجتماعي

مينيمم خارج شده و وارد يك ناحيه مينيمم ديگر  يسازي از يك ناحيه سياست همگون يدر نتيجه

اي كه بابت اين حركت پرداخت شده  به هر حال هزينه. باشد عيت بهتري را دارا ميشود كه در آن وض مي

-ادامه. گر در راستاي محورهاي مختلف اقتصادي، سياسي و اجتماعي است است، نزديكي به كشور استعمار

  .تواند به جذب كامل كشور مستعمره در كشور استعمارگر بيانجامد اين حركت مي ي
                                                 

،  )اندونزي(هند، هندوچين، مالزي، هند شرقي : ها عبارتند ازاقدامات اصلاحي آنبرخي از مستعمرات مهم تاريخ، استعمارگران و  ١

هاي زبان سيس مدارس در راستاي سياست جذب نيز اقداماتي نظير تأ. ي بريتانيا، فرانسه، بريتانيا و هلند بودندكه به ترتيب مستعمره

سيستم  يتوسعه، قراري نظام جديد بهداشتيبر هاي خودسرانه، مالياتداري و  لغاي برده، اآهن و خط تلگرافاحداث جاده، راهخارجي، 

سركوب مجرماني ، شد زنان كه براي نشان دادن وفاداري به شوهر انجام مي بيوه خودسوزيِ منسوخ كردن رسوم و عاداتي چونو آبياري 

  .انجام پذيرفت افزايش حداقل سن ازدواج براي دخترانو  كردند كه به نام مذهب، دزدي و جنايت مي
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  اعمال سياست جذب از طرف استعمارگران بر مستعمرات. 6-3 شكل
  1387آتشپز، : منبع 

  ي عملكرد الگوريتم رقابت استعماري اصول و نحوهمروري بر   ) 2- 2- 6- 3
تصادفي كه هر كدام از  يليههاي تكاملي، اين الگوريتم، نيز با تعدادي جمعيت او همانند ديگر الگوريتم

به عنوان امپرياليست  تعدادي از بهترين عناصر جمعيت. شود شوند؛ شروع مي ناميده مي "كشور"ها يك آن

استعمارگران بسته . شوند جمعيت نيز به عنوان مستعمره، در نظر گرفته مي يباقيمانده. شوند انتخاب مي

قدرت كل هر امپراطوري، به هر . كشند سمت خود مي خاص؛ به يبه قدرتشان، اين مستعمرات را با روند

و مستعمرات آن، ) مركزي يبه عنوان هسته(آن يعني كشور امپرياليست  يدو بخش تشكيل دهنده

وع قدرت كشور مدر حالت رياضي، اين وابستگي با تعريف قدرت امپراطوري به صورت مج. بستگي دارد

   .تن قدرت مستعمرات آن، مدل شده اسدر صدي از ميانگي يامپرياليست، به اضافه

اي كه  هر امپراطوري. شود شروع مي آنهاليه، رقابت امپرياليستي ميان هاي او گيري امپراطوري با شكل

و يا حداقل از كاهش نفوذش (ق عمل كرده و بر قدرت خود بيفزايد نتواند در رقابت استعماري، موفّ

بقاي يك امپراطوري، وابسته به  ،بنابراين. حذف خواهد شد رقابت استعماري، ي، از صحنه)جلوگيري كند

در نتيجه، . ها خواهد بودهاي رقيب، و به سيطره در آوردن آن قدرت آن در جذب مستعمرات امپراطوري

تر افزوده شده و هاي بزرگ هاي امپرياليستي، به تدريج بر قدرت امپراطوري در جريان رقابت

 كشور مستعمره

مكان 
جديد 
كشور 
 مستعمره

استعمارگر
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ها براي افزايش قدرت خود، مجبور خواهند شد تا  امپراطوري. خواهند شدتر، حذف  هاي ضعيف امپراطوري

 .مستعمرات خود را نيز پيشرفت دهند

تر خواهند شد و شاهد يك نوع  ها نزديك ا گذشت زمان، مستعمرات، از لحاظ قدرت به امپراطوريب

واحد در دنيا داشته حد نهايي رقابت استعماري، زماني است كه يك امپراطوري . همگرايي خواهيم بود

 .مراتي كه از لحاظ موقعيت، به خود كشور امپرياليست، خيلي نزديك هستندعباشيم با مست

  هاي اوليه دهي امپراطوري شكل   )2-1- 2- 6- 3
هاي  از متغير ايآرايه ؛هاي مسئله است يافتن يك جواب بهينه بر حسب متغير ،سازي، هدف در بهينه

 در. شود وزوم ناميده ميمدر الگوريتم ژنتيك اين آرايه، كرو. شوندشوند، ايجاد مي  كه بايد بهينه مسئله

  :باشدميn× 1 اي بعدي، يك كشور، آرايه nسازي ي بهينهدر يك مسئله. شوداينجا نيز كشور ناميده مي

)3-4(  Country = [P1,P2, …, PNvar] 

سازي توسط الگوريتم معرفي شده، ما به دنبال بهترين كشور  در حل يك مسئله بهينه ،در حقيقت

يافتن اين كشور در حقيقت معادل يافتن . هستيم) سياسي ـ هاي اجتماعيكشوري با بهترين ويژگي(

  .كنند هاي مسئله است كه كمترين مقدار تابع هزينه را توليد ميربهترين پارامت

در شروع، تعدادي كشور . شودمشخص ميارزيابي  با تابع PSOند ژنتيك و هماني يك كشور  هزينه

ها به عنوان ي تابع ارزيابي، تعدادي از آنها به واسطهي آنشوند، سپس، بر اساس برآورد هزينهتوليد مي

اي ها، مستعمرات و كشورهتعيين تعداد امپراطوري(شوند امپراطوري و بقيه به عنوان مستعمره انتخاب مي

، سپس با استفاده از عملگرهاي تصادفي و در نظر )اوليه، از پارامترهاي مسئله بوده، در اختيار كاربر است

  .شوندها، مستعمرات بين آنها تقسيم ميهاي امپراطوريگرفتن هزينه

الگوريتم رقابت استعماري شروع و تقسيم مستعمرات ها تمام امپراطوري يليهبا داشتن حالت او ،

 7- 3شكل   .يابد روند تكامل در يك حلقه قرار دارد كه تا برآورده شدن يك شرط توقف، ادامه مي. شود مي
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همانگونه كه در اين شكل نشان داده شده . دهد ليه را نشان ميهاي او گيري امپراطوريچگونگي شكل

 ،1ريالست شماره در اين شكل، امپ. تر، تعداد بيشتري مستعمره دارندهاي بزرگ امپراطوري، است

   .ترين تعداد مستعمرات را دارد ترين امپراطوري را ايجاد كرده است و بيش قوي

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
  

  هاي اوليه و تقسيم مستعمرات گيري امپراطوري چگونگي شكل. 7-3 شكل
 1387آتشپز، : منبع 

و توضيحات پيش از آن،  6-3عملگر ديگر اين الگوريتم سياست جذب است كه پيشاپيش در شكل 

  .شرح داده شد

  جايي موقعيت مستعمره و امپرياليست هجاب   )2-2- 2- 6- 3
در بعضي موارد نتايج  ،ساختارهاي اجتماعي سياسي كشور مستعمرهسياست جذب در عين نابودي 

عمال اين سياست به نوعي از ا يدر نتيجه هابعضي از كشور. مثبتي را نيز براي آنها در پي داشت

به عبارت ديگر جذب شدگان (آموختگان  دانشخودباوري عمومي دست يافتند و پس از مدتي همان 

هاي نمونه. ت خود براي رهايي از چنگال استعمار پرداختندبه رهبري ملّبودند كه ) فرهنگ استعماري

از سوي ديگر نگاهي به فراز و نشيب . توان در مستعمرات انگليس و فرانسه يافت فراواني از اين موارد را مي

1امپراطوري  

2امپراطوري  

3امپراطوري  

 nامپراطوري 
1مستعمرات امپراطوري  
2مستعمرات امپراطوري  
3مستعمرات امپراطوري  

 nمستعمرات امپراطوري 
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نظامي  –دهد كه كشورهايي كه زماني در اوج قدرت سياسي  ها به خوبي نشان مي چرخش قدرت در كشور

ند، پس از مدتي سقوط كردند و در مقابل كشورهايي سكان قدرت را در دست گرفتند كه زماني هيچ بود

به اين صورت عمل  ،تاريخي در الگوريتم معرفي شده يدر مدلسازي اين واقعه. دقدرتي در دست نداشتن

عمرات بعضي از اين مستاست شده است كه در حين حركت مستعمرات به سمت كشور استعمارگر، ممكن 

كمتري را نسبت به  يبه نقاطي در تابع هزينه برسند كه هزينه(به موقعيتي بهتر از امپرياليست برسند 

در اين حالت، كشور استعمارگر و كشور  ،)كنند مقدار تابع هزينه در موقعيت امپرياليست، توليد مي

-مير در موقعيت جديد ادامه مستعمره، جاي خود را با همديگر عوض كرده و الگوريتم با كشور استعمارگ

سازي بر  اين كشور امپرياليست جديد است كه شروع به اعمال سياست همگونمرتبه،  و اين يابد

در اين . نشان داده شده است 8-3تغيير جاي استعمارگر و مستعمره، در شكل . كند مستعمرات خود مي

نشان  تر امپرياليست دارد، به رنگ تيره اي كمتر از خود ي امپراطوري، كه هزينه شكل، بهترين مستعمره

  .دهد ها، نشان مي ، كل امپراطوري را پس از تغيير موقعيت9- 3شكل . داده شده است

  

تغيير جاي استعمارگر و مستعمره. 8-3 شكل  
  1387آتشپز، : منبع                        

كل امپراطوري و مستعمرات پس از تغيير موقعيت ها. 9-3 شكل  
  1387آتشپز، : منبع                                      
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  قدرت كل يك امپراطوري   ) 2-3- 2- 6- 3
درصدي از قدرت كل  يقدرت يك امپراطوري برابر است با قدرت كشور استعمارگر به اضافه

  :كل يك امپراطوري داريم يبدين ترتيب براي هزينه. مستعمرات آن

T.C.n = Cost (imperialistn) +ξ mean {cost (colonies of empiren)}        )3-5(  
  :كه در اين معادله داريم

T.C.n = ام   n هزينه كل امپراطوري  
ξ = شود عددي مثبت است كه معمولاً بين صفر و يك و نزديك به صفر در نظر گرفته مي .  

 حكومت يكل يك امپراطوري، تقريباً برابر با هزينه يشود كه هزينه باعث مي ،ξدرنظر گرفتن  كوچك

مستعمرات يك  يثير ميزان هزينهأيز باعث افزايش تن ξشود و افزايش ) كشور امپرياليست(مركزي آن

  .مقدار مناسبي است ξ=  5/0ها، سازيدر اكثر پياده .شود كل آن مي يامپراطوري در تعيين هزينه

  رقابت استعماري   )2-4- 2- 6- 3
اي كه نتواند بر قدرت خود بيفزايد و قدرت رقابت خود را از دست بدهد، در جريان  هر امپراطوري

بدين . پذيرد اين حذف شدن، به صورت تدريجي صورت مي. هاي امپرياليستي، حذف خواهد شد رقابت

تر، اي قويه هاي ضعيف، مستعمرات خود را از دست داده و امپراطوري معني كه به مرور زمان، امپراطوري

، فرض  براي مدل كردن اين واقعيت. افزايند اين مستعمرات را تصاحب كرده و بر قدرت خويش مي

بدين ترتيب، در تكرار . ترين امپراطوري موجود است كنيم كه امپراطوري در حال حذف، ضعيف مي

تصاحب اين  ترين امپراطوري را برداشته و براي ضعيف مستعمرات ازمورد الگوريتم، يك يا چند 

ترين مستعمرات مذكور، لزوماً توسط قوي. كنيم ها ايجاد مي مستعمرات، رقابتي را ميان كليه امپراطوري

با تصاحب  .هاي قويتر، احتمال تصاحب بيشتري دارند امپراطوري، تصاحب نخواهند شد، بلكه امپراطوري

 10- 3شكل  .رسد يتم نيز به پايان ميها، عمليات اين مرحله از الگورمستعمره توسط يكي از امپراطوري

  .دهد شماي كلي اين بخش از الگوريتم را نشان مي
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  هاي ضعيف سقوط امپراطوري   )2-4-1- 2- 6- 3
هاي ضعيف به تدريج هاي امپرياليستي، خواه ناخواه، امپراطوري همانگونه كه بيان شد، در جريان رقابت

توان براي  شروط متفاوتي را مي. افتد تر مي هاي قوي سقوط كرده و مستعمراتشان به دست امپراطوري

 گردد، يك امپراطوري زماني حذف شده تلقي مياصليدر الگوريتم . سقوط يك امپراطوري در نظر گرفت

در اين شكل، . دهد به خوبي نشان مياين مسئله را  11- 3شكل . كه مستعمرات خود را از دست داده باشد

به علت از دست دادن كليه مستعمراتش، ديگر قدرتي براي رقابت ندارد و بايد از ميان  4امپراطوري شماره 

  .ها حذف شود امپراطوري يبقيه

  
  
  
  
  
  
  
  

هاي ديگر را  امپراطوريتر، با احتمال بيشتري، مستعمرات  هاي بزرگ امپراطوري: شماي كلي رقابت استعماري. 10-3 شكل
  .كنند تصاحب مي

  1387آتشپز، : منبع 
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، به علت از دست دادن كليه مستعمراتش، ديگر قدرتي براي 4ضعيف؛ امپراطوري شماره   سقوط امپراطوري. 11-3 شكل
  ها حذف شود امپراطوري يرقابت ندارد و بايد از ميان بقيه

 1387آتشپز، : منبع 
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  همگرايي  ) 2-5- 2- 6- 3
. يابد الگوريتم مورد نظر تا برآورده شدن يك شرط همگرايي، و يا تا اتمام تعداد كل تكرارها، ادامه مي

كشورها  يها، سقوط كرده و تنها يك امپراطوري خواهيم داشت و بقيه امپراطوري يتي، همهپس از مد

ي مستعمرات، توسط  آل جديد، همه اين دنياي ايده در. گيرند تحت كنترل اين امپراطوري واحد، قرار مي

كشور  يهاي مستعمرات، برابر با موقعيت و هزينه ها و هزينه شوند و موقعيت يك امپراطوري واحد اداره مي

، بلكه ميان وجود ندارد مستعمراتخود ميان  در اين دنياي جديد، نه تنها تفاوتي. امپرياليست است

ي كشورها، در عين  به عبارت ديگر، همه. شودتفاوتي مشاهده نمي نيز يستمستعمرات و كشور امپريال

رقابت امپرياليستي به پايان رسيده و به عنوان  ،در چنين موقعيتي. حال، هم مستعمره و هم استعمارگرند

، نشان داده 12-3شبه كد مربوط به الگوريتم در شكل . شود الگوريتم متوقف مي ،يكي از شروط توقف

ي مطالب رقابت منبع كليه(كشد فلوچارت اين الگوريتم را به تصوير مي 13-3، همچنين شكل استشده 

 )هاي پژوهش در پيوست الف ارائه شده استي روشنويسي همهمتن برنامه). (1387آتشپز، : استعماري

  
  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
  
  
  

 ICAبا نام فنّي شبه كد  هاي الگوريتم رقابت استعماري اي از گام خلاصه. 12-3 شكل
  1387آتشپز، : منبع

 .هاي اوليه را تشكيل بدهي تصادفي بر رو تابع انتخاب كرده و امپراطوريچند نقطه )1(
 ).سازيسياست همگون(مستعمرات را به سمت كشور امپرياليست حركت بده  )2(
اي كمتر از امپرياليست داشته باشد، اي در يك امپراطوري وجود داشته باشد كه هزينهاگر مستعمره )3(

  .جاي مستعمره و امپرياليست را با هم عوض كن
ست و مستعمراتش از طريق ي امپرياليي كل يك امپراطوري را با در نظر گرفتن هزينههزينه )4(

 .حساب كن 5-3ي معادله
اي كه بيشترين را به امپراطوريترين امپراطوري را انتخاب كرده و آنيك مستعمره از ضعيف )5(

 .احتمال تصاحب را دارد، بده
 .هاي ضعيف را حذف كنامپراطوري )6(
است، شرايط توقف تا رسيدن به شرايط توقفي كه كاربر از پيش تعيين كرده  4-2هاي تكرار گام )7(

... ، ميزان جمعيت، تغيير در تابع هدف و)k(تواند بر اساس زمان الگوريتم، تعداد دفعات تكرار مي
 .تعيين شود
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  رقابت استعماريالگوريتم  فلوچارت. 13-3 شكل
 1387آتشپز، : منبع 

 بلي

 خير

 پايان

قيود و معيارها همگراست؟توجه به آيا با   

 آن امپراطوري را حذف كن
 بلي

اي كه را به امپراطوريترين امپراطوري را انتخاب كرده و آنيك مستعمره از ضعيف
.بيشترين احتمال تصاحب را دارد، بده  

 .ي كل يك امپراطوري را حساب كنهزينه

 جاي مستعمره و امپرياليست را با هم عوض كن

 بلي

-سياست همگون(حركت دادن مستعمرات به سوي امپراطوري مربوطه 
)سازي  

اوليه هايتشكيل امپراطوري  

 شروع

اي اي در يك امپراطوري وجود دارد كه هزينهآيا مستعمره
باشد؟كمتر از امپراطوري خود داشته   

 خير

؟ردوجود دا ايبدون مستعمره آيا امپراطور  

 خير



 

  

 ଢලඹূ    ࣱلൎه    و    اطلاعات  و ূحभییا   ূ਼࡛࣪ق  
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سبدهاي منتخب، پارامترهاي بهينه و نمودارهاي ): ICA(الگوريتم رقابت استعماري   ) 4- 4-1
  تابع ارزيابي براي رسيدن به پاسخ بهينه 

  .دهدي پورتفوي را نشان مي، سازگار با مسئلهرقابت استعماري، پارامترهاي الگوريتم 10-4جدول 

 سازي پورتفوي ي بهينه ازگار با مسئلهپارامترهاي رقابت استعماري، س. 10-4جدول 

  محاسبه شده توسط مؤلف: منبع
ي بهينه را توسط پيموده شده توسط تابع ارزيابي براي رسيدن به نقطه مسير 8-4و  7-4هاي شكل

. دهنداستفاده نموده است، نشان مي الگوريتم رقابت استعماري و به تفكيك نوع اطلاعاتي كه الگوريتم

نمودار تابع ارزيابي بر اساس  8- 4نمودار تابع ارزيابي بر اساس اطلاعات ورودي ماهانه، و شكل  7-4شكل 

  .طلاعات ورودي سالانه استا

نيز به ترتيب پورتفوي منتخب رقابت استعماري ماهانه و رقابت  12- 4و  11-4همچنين، جداول 

اعداد جداول بيانگر اولاً سهامي كه بايد در پورتفوي انتخاب شوند و . دهنداستعماري سالانه را نشان مي

  .باشندثانياً مقدار هر سهم در پورتفوي مي

نيز به ترتيب پورتفوي منتخب هر چهار الگوريتم ابتكاري را در كنار يكديگر، با  14-4و  13-4جداول 

نتايج بازده مورد انتظار و ريسك  15- 4همچنين، جدول . دهندهاي ماهانه، و سالانه، نشان ميداده

ي ماههي شش ها، به همراه متوسط بازده اكتسابي اين سبدها در دورههاي منتخب الگوريتمپورتفوي

 99/0 ضريب ميرايي 500 تعداد كل مستعمرات

 02/0 هاضريب اتحاد امپراطوري 10 تعداد استعمارگران

 ماهانه 10000/ سالانه 3500 ها تعداد نسل 3/0 پارامتر نرخ انقلاب مستعمرات

سازي ضريب جذب و همگون
  مستعمرات

شرط (محدوديت و تأخير زماني  2
 )توقف

 نامحدود

ي ضريب جذب و زاويه
 سازي مستعمراتهمگون

شرط (محدوديت تعداد نسل   5/0
 )توقف

 نامحدود

ضريب تأثير قدرت مستعمرات 
 ξدر قدرت كل امپراطوري، زتا 

محدوديت دقت تغيير در تابع  02/0
  )شرط توقف(هدف 

6-10  
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ي آزمون و عدد عملكرد سبدها بر اساس معيار آزمون و نيز به تفكيك هر ماه، انحراف معيار بازده دوره

  .1دهد، را نمايش ميRVARشارپ يا 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  نمودار مسير تابع ارزيابي بر اساس رقابت استعماري، ماهانه. 7-4 شكل
  محاسبه شده توسط مؤلف: منبع 

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  نمودار مسير تابع ارزيابي بر اساس رقابت استعماري، سالانه. 8-4 شكل
  محاسبه شده توسط مؤلف: منبع 

    

                                                 
  .ارائه شده است الفي محاسبات در پيوست نويسي مربوط به كليّههاي برنامهي انجام محاسبات و فايلنحوه ١
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  در پورتفوي الگوريتم رقابت استعماري، بر اساس اطلاعات بازده ماهانه) درصد(سهام و نسبت سهام . 11-4 جدول
پورتفوي منتخب 
 رقابت استعماري

پورتفوي منتخب  نام و رديف شركت
 استعماريرقابت 

پورتفوي منتخب نام و رديف شركت
 رقابت استعماري

 نام و رديف شركت

0   فرآورده هاي نسوز آذر.35

 

0   پتروشيمي.سر.18

 

66/6   ايران خودرو. 1

 
25/1   كالسيمين.36

 

0  توسعه.سر.19
 صنعتي 

 

0   ايران خودرو ديزل.2

 

0   كربن ايران.37

 

0   رنا.سر.20

 

74/2   نوينبانك اقتصاد .3

 
02/5   كف.38

 

66/6  صنعت.سر.21
 بيمه

 

0   پارس دارو.4

 

0   گازلوله.39

 

0  وصنعت.سر.22
 معدن

 

79/1   پتروشيمي آبادان.5

 

0   بهمن  گروه.40

 

57/1   غدير.سر.23

 

66/6   پتروشيمي خارك.6

 
 صنعتي سديدگروه.41  66/6

 

0  گروه.سر.24
 بهشهر

 

0   پتروشيمي فارابي.7

 

66/6   و ماشين سازي  لوله.42

 

0   مسكن.سر.25

 

0   تجهيز نيروي زنگان.8

 
0  سازي نيرومحركه ماشين.43

 

0  ومعادن.سر.26
 فلزات

 

0   تراكتورسازي.9

 

0   محورسازان.44

 

0   ملي.سر.27

 

0   چادرملو.10

 
0   معادن روي ايران.45

 

09/2   نفت.سر.28

 

0   حيان دارو جابرابن.11

 
0   ايرانمعادن منگنز .46

 

0   سيمان تهران.29

 

04/4   زامياد.12

 
66/6   مهركام پارس.47

 

0  فارسسيمان.30
 وخوزستان

 

66/6   سايپا.13

 

66/6   موتوژن.48

 

42/2   شهد ايران.31

 

0   سايپا ديزل.14

 
66/6   نفت بهران.49

 

66/6   صنعتي بهشهر.32

 

0   بازنشستگي. سر.15

 
19/5   نفت پارس.50

 

0   صنعتي دريايي.33

 

0   بوعلي. سر.16

 
    31/5   فارسيت درود.34

 

2   پارس توشه. سر.17

 
  محاسبه شده توسط مؤلف: منبع
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  الگوريتم رقابت استعماري، بر اساس اطلاعات بازده سالانه در پورتفوي) درصد(سهام و نسبت سهام . 12-4 جدول
پورتفوي منتخب 
 رقابت استعماري

پورتفوي منتخب  نام و رديف شركت
 استعماريرقابت 

پورتفوي منتخب نام و رديف شركت
 رقابت استعماري

 نام و رديف شركت

0   فرآورده هاي نسوز آذر.35

 

0   پتروشيمي.سر.18

 

0   ايران خودرو. 1

 
66/6   كالسيمين.36

 

0  توسعه.سر.19
 صنعتي 

 

0   ايران خودرو ديزل.2

 

0   كربن ايران.37

 

0   رنا.سر.20

 

0   بانك اقتصاد نوين.3

 
0   كف.38

 

0  صنعت.سر.21
 بيمه

 

66/6   پارس دارو.4

 

0   گازلوله.39

 

0  وصنعت.سر.22
 معدن

 

0   پتروشيمي آبادان.5

 

0   بهمن  گروه.40

 

0   غدير.سر.23

 

0   پتروشيمي خارك.6

 
 صنعتي سديدگروه.41  0

 

66/6  گروه.سر.24
 بهشهر

 

0   پتروشيمي فارابي.7

 

66/6   و ماشين سازي  لوله.42

 

0   مسكن.سر.25

 

3/4   تجهيز نيروي زنگان.8

 
0  سازي نيرومحركه ماشين.43

 

0  ومعادن.سر.26
 فلزات

 

66/6   تراكتورسازي.9

 

0   محورسازان.44

 

0   ملي.سر.27

 

66/6   چادرملو.10

 
0   معادن روي ايران.45

 

0   نفت.سر.28

 

0   حيان دارو جابرابن.11

 
66/6   معادن منگنز ايران.46

 

0   سيمان تهران.29

 

0   زامياد.12

 
66/6   مهركام پارس.47

 

0  فارسسيمان.30
 وخوزستان

 

45/2   سايپا.13

 

66/6   موتوژن.48

 

0   شهد ايران.31

 

0   سايپا ديزل.14

 
66/6   نفت بهران.49

 

66/6   صنعتي بهشهر.32

 

0   بازنشستگي. سر.15

 
66/6   نفت پارس.50

 

0   صنعتي دريايي.33

 

0   بوعلي. سر.16

 
    66/6   فارسيت درود.34

 

66/6   پارس توشه. سر.17

 
  محاسبه شده توسط مؤلف: منبع
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اطلاعات ( - منتخب اطلاعات ماهانه و سالانه –ها  اطلاعات مورد انتظار و اكتسابي سبدهاي منتخب الگوريتم. 15-4 جدول
  )باشند به صورت درصد مي - بازده، ريسك و انحراف معيار -

ردي
  ف

نام الگوريتم و 
اطلاعات ورودي 

  مورد استفاده

بازده 
مورد 

انتظار 
پورتفو

ي 
  )سالانه(

ريسك 
پورتفو

ي 
  )سالانه(

بازده 
مورد 

انتظار 
پورتفوي

  )ماهانه( *

ريسك 
*پورتفوي

  )ماهانه( *

بازده 
اكتساب

ي 
بهمن 

88  

بازده 
اكتساب

ي 
اسفند 

88  

بازده 
اكتسابي 
فروردي

  89ن 

بازده 
اكتسابي 
ارديبهش

  89ت 

بازده 
اكتساب

ي 
خرداد 

89  

بازده 
اكتساب
ي تير 

89  

متوسط 
بازده 
اكتساب

ي شش 
  ماهه

انحراف 
معيار 
بازده 
اكتساب

ي شش 
  ماهه

عملكرد 
سبد بر 
اساس 
RVA

R  

  11/1  57/3  31/5  34/10  91/0  08/4  70/8  02/5  83/2  27/4  80/0  51/52  83/28  ژنتيك ماهانه  1
ژنتيك   2

 سالانه
53/29  44/50  90/0  90/4  72/3  08/6  52/6  52/4  70/0

-  
51/11  27/5  00/4  98/0  

نلدر_ژنتيك  3
  ميد ماهانه-

35/28  55/45  98/0  83/2  92/1  35/2  50/9  03/3  31/1  72/8  47/4  65/3  86/0  

نلدر_ژنتيك  4
  ميد سالانه-

99/35  09/28  12/2  50/5  57/1  47/10  48/8  58/3  29/0  73/9  69/5  42/4  98/0  

5  PSO 
  ماهانه

77/41  17/35  96/0  83/3  20/1  48/4  01/11  62/1  12/1  29/10  96/4  59/4  78/0  

6  PSO 
  سالانه

85/33  27/30  02/2  65/5  30/1  19/8  08/8  16/3  42/0
-  

09/10  07/5  29/4  87/0  

رقابت   7
استعماري 
  ماهانه

94/32  07/47  00/3  34/2  18/2  28/3  13/8  06/2  02/2  15/11  80/4  89/3  89/0  

رقابت   8
استعماري 
  سالانه

99/35  09/28  32/2  31/5  57/1  47/10  48/8  58/3  29/0  73/9  69/5  42/4  98/0  

  محاسبه شده توسط مؤلف: منبع

   سبدها با اطلاعات ورودي مختلف در تشكيل  ي الگوريتم بندي و مقايسه رتبه   )5- 4-1
 RVARها را بر اساس مقياس شارپ يا هاي منتخب الگوريتمبندي پورتفوينتايج رتبه 16- 4جدول 

سازي، و از نقطه نظر سرعت همگرايي نيز قابل همچنين نتايج حاصله، صرفاً از بعد بهينه. دهدنشان مي

نوع از مقايسه، در نظر گرفتن شاخص تعداد نسل براي رسيدن به پاسخ كه قواعد اين اند؛ به طوريمقايسه

ها تري نسبت به تعداد نسلگيرد و عامل مهماما آنچه اخيراً بيش از پيش مورد توجه قرار مي. بهينه است

ي تشكيل همانند مسئله(هايي كه زمان اهميت دارد سازيبالأخص در بهينه-براي سنجش سرعت است 

شاخصِ مدت زمان دستيابي به  - )هاسازي پورتفوي پيش از ايجاد تغييرات اساسي در قيمتنگامسبد و به

هاي بنيادي و ماهيتي دارند و تعداد هاي مختلف، تفاوتها در روشچرا كه نسل(باشد پاسخ بهينه مي

ون تعداد ست. باشدهاي مختلف، نمينسل، ملاك مناسبي براي سنجش سرعت در شرايط استفاده از روش
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با جزئيات كامل ارائه  17- 4نتايج هر دو مقايسه در جدول ). باشدنسل در دقيقه نيز، مؤيد همين نكته مي

 CPUبا حافظه و - نتايج اين جدول بر اساس محاسبات با يك كامپيوتر معمولي خانگي (شده است 

  ).است -معمولي

  اطلاعات ورودي مختلف، بر اساس معيار شارپ ها در تشكيل پورتفوي با بندي الگوريتم رتبه. 16-4 جدول
عملكرد سبد بر اساس  نام الگوريتم و اطلاعات ورودي مورد استفاده

RVAR  
  ي عملكرديرتبه

  اول 1075/1 ژنتيك ماهانه
  دوم 9808/0 ژنتيك سالانه

  سوم 9806/0 رقابت استعماري سالانه
  چهارم 9804/0  ميد سالانه-نلدر_ژنتيك
  پنجم 8856/0 استعماري ماهانهرقابت 

PSOششم 8654/0 سالانه  
  هفتم 8553/0 ميد ماهانه-نلدر_ژنتيك

PSOهشتم 7848/0 ماهانه  
  محاسبه شده توسط مؤلف: منبع
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تعداد (ها با اطلاعات ورودي مختلف، در تشكيل پورتفوي و بر اساس سرعت همگرايي  ي الگوريتم مقايسه. 17-4 جدول
  )زمان همگرايي –نسل 

نام الگوريتم و 
اطلاعات ورودي مورد 

  استفاده

تعداد كل
هاي طي نسل

شده در حل 
  مسئله

مدت زمان
پيمودن كل 

ها نسل
  )تقريبي(

تعداد نسل
در دقيقه 

  )تقريبي(

تعداد نسل 
تا رسيدن 
به پاسخ 

بهينه 
  )تقريبي(

مدت زمان 
رسيدن به 

پاسخ بهينه 
  *)تقريبي(

بر  رتبه
اساس 

كمتر بودن 
-تعداد نسل
-هاي بهينه
  سازي

بر  رتبه
اساس 

كمتر بودن 
-زمان بهينه
  سازي

 40دقيقه و  5  50 82/8 دقيقه17 150  ژنتيك ماهانه
  ثانيه

  پنجم  چهارم

  سوم  پنجم  دقيقه 11  110 71/10 دقيقه14 150 ژنتيك سالانه
ميد -نلدر_ژنتيك

  ماهانه
 30و  دقيقه 5  40 5/7 دقيقه20 150

  ثانيه
  ششم  سوم

ميد -نلدر_ژنتيك
  سالانه

  چهارم  ششم  دقيقه 16  150 37/9 دقيقه16 150

PSO 35ساعت و5 100  ماهانه
  دقيقه

ساعت و  1  25 29/0
  دقيقه 27

  هشتم  دوم

PSO 9ساعت و5 100  سالانه
  دقيقه

 3ساعت و  1  20 32/0
  دقيقه

  هفتم  اول

رقابت استعماري 
  ماهانه

  دوم  هشتم  دقيقه 12  9000 23/769 دقيقه13 10000

رقابت استعماري 
  سالانه

 8دقيقه و  5  3000 33/583 دقيقه6 3500
  ثانيه

  اول  هفتم

  محاسبه شده توسط مؤلف: منبع

  سبدهاي تشكيلي خبرگان   )4-2
بازده نتايج بازده مورد انتظار و ريسك پورتفوي تشكيلي خبرگان، به همراه متوسط  18- 4جدول 

-ي آزمون به تفكيك و به طور متوسط، انحراف معيار بازده دورهي شش ماههاكتسابي اين سبدها در دوره

توجه نماييد كه در . 1دهد، را نمايش ميRVARي آزمون و عدد عملكرد سبدها بر اساس معيار شارپ يا 

هيچگونه مطابقتي بين كدها و اند و اين پژوهش، كارگزاران با كدهاي كاملاً تصادفي نمايش داده شده

. بندي كارگزاران توسط سازمان بورس است، وجود نداردشماره رديف فهرست پيوست ج، كه فهرست رتبه

                                                 
  .ارائه شده است الفي محاسبات در پيوست نويسي مربوط به كليّههاي برنامهي انجام محاسبات و فايلنحوه ١
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  پاسخ به سؤالات تحقيق  ) 4-5
فرضيات اصلي به عبارتي، اند؛ با توجه به فرضيات مربوطه پاسخ داده شده 4و  3، 2در عمل، سؤالات 

كه البتّه، مجدداً و با توجه به  4و  3، 2بودند به سؤالات ها، پاسخي پژوهش و فرضيات فرعي مربوط به آن

  .شود، پرداخته مي1نتايج آزمون فرضيات، در اين بخش به تبيين پاسخ اين سؤالات و همچنين سؤال 

  سؤال اول و پاسخ به آن   )4-5-1
پرداخت و سازي پورتفوي سهام هاي ابتكاري به انتخاب و بهينهتوان با استفاده از روشآيا مي .1

 ي پورتفوي چگونه است؟ها با مسئلهسازگاري اين روش

باشد و در اين تحقيق، نه تنها با يك با توجه به نتايج پژوهش، پاسخ به بخش اول سؤال مثبت مي

  . سازي پورتفوي سهام پرداخته شدروش ابتكاري، بلكه با چهار روش ابتكاري به انتخاب و بهينه

ل و سنجش سازگاري، مؤلف تحقيق مشابهي را يافت كه در صدد سنجش در پاسخ به بخش دوم سؤا

سازگاري مدل خود با موضوع بر آمده بودد، اما متأسفانه، در آن پژوهش، صرفاً به نظر سنجي در مورد 

به نظر )! 1387پژوهش مربوط به رضايي پندري، (مدل براي نشان دادن سازگاري، پرداخته شده بود 

  . جويي برآمديمبنابراين، در صدد چاره. علمي نبوده، قابل اتكاء نيستمؤلف، اين رويكرد 

كارها و در سطح خبرگان، خود گواهي بر اين مدعاست كه اولاً كسب ميانگين عملكردي برتر از تازه

كارهاست، هاي موجود و آنچه عرف بازار تازهرويكرد با مسئله سازگار بوده است، دست كم، نسبت به روش

اري بيشتري از خود نشان داده است و با خبرگان نيز عملكرد مشابهي را نشان داده، كه نشاني از سازگ

  .سازگاري است

هاي ي بازدهي روششود، مقايسههايي كه براي سنجش اين سازگاري پيشنهاد ميثانياً يكي از راه

. دهداين مقايسه را نشان مي نتايج 23-4جدول . ي آزمون استابتكاري با بازده پورتفوي بازار طي دوره

ها هر ماهه، بهتر از بازده طور كه در اين جدول نشان داده شده است، بازده هر كدام از الگوريتمهمان
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در نهايت نيز، متوسط بازده هر ). به جز در خرداد ماه و نيز چند مورد معدود(پورتفوي بازار بوده است 

ها، اين بهتر بوده است؛ به طوري كه حتيّ در چهار مورد از الگوريتمالگوريتم از متوسط بازده پورتفوي بازار 

ي بازده متوسط ماهانه). جدول را ببينيد 8و  4، 2، 1سطرهاي (رسد هم مي% 1اختلاف به مرز حدود 

فقط در خردادماه رابطه معكوس (ها نيز در پنج ماه از شش ماه، بهتر از پورتفوي بازار بوده است الگوريتم

ي آزمون، در ي شش ماههها را در دورهي الگوريتممتوسط بازده ماهانه 9-4همچنين، شكل ). است بوده

گذارد، همانطور كه در شكل مشخص است، در اكثر مواقع، متوسط كنار بازده پورتفوي بازار به نمايش مي

ي هاي ابتكاريِ پژوهش، با مسئلهبنابراين، روش. ها، بالاتر از بازده پورتفوي بازار قرار داردبازده الگوريتم

 . 1اندپورتفوي سازگاري خوبي از خود نشان داده

  هاي ابتكاري با بازده پورتفوي بازار ي بازدهي روش مقايسه. 23-4 جدول
نام الگوريتم و اطلاعات   رديف

  ورودي مورد استفاده
بازده اكتسابي 

  88بهمن 
بازده اكتسابي 

  88اسفند 
بازده اكتسابي 

  89فروردين 
بازده اكتسابي 

  89ارديبهشت 
بازده اكتسابي 

  89خرداد 
بازده اكتسابي 

  89تير 
متوسط 
بازده 

اكتسابي 
  شش ماهه

  31/5  34/10  91/0  08/4 70/8 02/5 83/2  ژنتيك ماهانه 1
  27/5  51/11  - 70/0  52/4 52/6 08/6 72/3 ژنتيك سالانه 2
ميد-نلدر_ژنتيك 3

  ماهانه
92/1 35/2 50/9 03/3  31/1  72/8  47/4  

ميد-نلدر_ژنتيك 4
  سالانه

57/1 47/10 48/8 58/3  29/0  73/9  69/5  

5 PSO 96/4  29/10  12/1  62/1 01/11 48/4 20/1  ماهانه  
6 PSO 07/5  09/10  - 42/0  16/3 08/8 19/8 30/1  سالانه  
رقابت استعماري 7

  ماهانه
18/2 28/3 13/8 06/2  02/2  15/11  80/4  

رقابت استعماري 8
  سالانه

57/1 47/10 48/8 58/3  29/0  73/9  69/5  

متوسط عملكرد   9
  هاالگوريتم

04/2  29/6  61/8  21/3  60/0  19/10  16/5  

  33/4  88/9  67/2  93/0  8/7  78/3  9/0  پورتفوي بازار  10
  محاسبه شده توسط مؤلف: منبع

                                                 
براي پاسخ به سازگاري وجود ي آماري و آزمون آن توجه شود كه به دليل يكتايي پورتفوي بازار طي هر دوره، امكان تعريف فرضيه  ١

ي تك عددي پورتفوي بازار را از نظر آماري صحيح ها با جامعهعددي الگوريتم 8ي ي نمونهبه عبارت ديگر، مؤلف، مقايسه .ندارد
  .مطرح شد سؤال اين مسئله به صورتاي براي آن طراحي نشد و ندانست؛ به همين دليل فرضيه
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مورد آزمون، در مقايسه با بازده سبد بازار در  ها در شش ماه ي الگوريتم نمودار  متوسط درصد نرخ بازده ماهانه. 9-4 شكل
  )محاسبه شده توسط مؤلف: منبع (ي مشابه  دوره

  ها سؤالات دوم و سوم و پاسخ به آن  ) 4-5-2
-تازه -خبرگاني - ابتكاري(ي انتخاب پورتفوي گانهي هركدام از رويكردهاي سهجايگاه و رتبه .2

 ، در انتخاب سبد سهام چگونه است؟)كارها

هاي ابتكاري، كارها و روشبه واقع، بين عملكرد سبدهاي تشكيلي سهام توسط خبرگان، تازه آيا .3

 تفاوت معناداري وجود دارد؟

هاي ابتكاري، عملكرد مشابهي داشتند، با توجه به فرضيات اصلي و فرعي، رويكردهاي خبرگان و روش

عملكردي بهتر از پورتفوي بازار  دو، ازو اصل تعدي، آن 23-4، 22- 4ول اهمچنين، با توجه به جد

همچنين، اين رويكردها، تفاوت معناداري با عملكرد آماتورها داشته، به مراتب بهتر از آنان . برخوردار بودند

  :به عبارت رياضي خواهيم داشت. عمل كردند

= عملكرد خبرگان هاي ابتكاري عملكرد الگوريتم   كارهاعملكرد تازه <<  

  و پاسخ به آن سؤال چهارم  ) 4-5-3
 ، بر عملكرد سبد مؤثر است؟)بين دو حالت ماهانه و سالانه(آيا نوع اطلاعات ورودي تشكيل سبد  .4
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  هاي پژوهش  اي از مسئله و يافته مقدمه و خلاصه  ) 1- 5
اين تخصيص  گذاري از اهميت بالايي برخوردار است؛چگونگي تخصيص منابع و انتخاب نوع سرمايه

در اين . باشدباشند، بسيار مهم ميي كشورها ميبهينه، بالأخص در بازارهاي مالي كه عامل رشد و توسعه

سازي پورتفوي سهام و با استفاده سازي تخصيص منابع، با عنوان انتخاب و بهينهپژوهش، به نوعي از بهينه

  .هاي ابتكاري پرداخته شداز الگوريتم

ميد، -ابتكاري ژنتيك، تركيب ژنتيك و نلدر صلي پژوهش، ضمن اعمال چهار روشبا توجه به هدف ا

سازي پورتفوي با به ي انتخاب و بهينهو الگوريتم رقابت استعماري بر مسئله) كوچ پرندگان(گروه ذرات

كارگيري اطلاعات بازده و ريسك سالانه و ماهانه، سعي در يافتن بهترين تركيب و نسبت سهام در 

همچنين . ها شد، تا پورتفوي به طور همزمان داراي بالاترين بازده و كمترين ريسك ممكن باشدويپورتف

در نهايت، سبدهاي تشكيلي خبرگان و . شددر پژوهش به بررسي كارايي نوع اطلاعات ورودي پرداخته 

كور و متوسط اي بين عملكرد چهار روش ابتكاري مذآوري شدند تا مقايسهكارهاي بازار نيز جمعتازه

  . كارها نيز، در شرايط واقعي بازار، صورت پذيردعملكرد سبد خبرگان و تازه

  :هاي الگوريتمي نتايج زير حاصل شدندسازيبا آزمون فرضيات و بهينه

هر سه گروه سبد منتخب اطلاعات ماهانه،  –هاي ابتكاري تفاوت معناداري بين عملكرد سبدهاي روش

و خبرگان بازار مشاهده نشد، همچنين هر دو گروه  -سالانه و يا بدون توجه به نوع اطلاعات ورودي

اي شش ماهه بود، بهتر از پورتفوي بازار، عمل كرده ي آزمون كه دورهها و خبرگان، در دورهالگوريتم
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هاي سازي پورتفوي، مورد تأييد يافتهاي ابتكاري، با تشكيل و بهينههبه علاوه، سازگاري الگوريتم. بودند

  . باشدپژوهش مي

كارها، در تشكيل سبد، عملكرد موفقي نداشتند و عملكرد دو گروه خبرگان و گروه سوم، يعني تازه

  .كارها بودها، در سطح معناداري برتر از عملكرد تازهالگوريتم

، بر عملكرد سبدهاي منتخب تأثير معناداري )سالانه يا ماهانه بودن(در نهايت، نوع اطلاعات ورودي 

   . نداشت

  گيري نتيجه  ) 2- 5
سازي سبد سهام تأييد و هاي ابتكاري در انتخاب و بهينههاي پژوهش، كاربرد الگوريتمبا توجه به يافته

وي بازار گواهي است بر ها در برتري مستمر نسبت به پورتفعملكرد موفق اين الگوريتم. شودتوصيه مي

  . پوشي و غير قابل انكار استها با مسئله، كه غير قابل چشمادعاي سازگاري آن

توانند به كه ميشود، اول خبرگان؛ به دليل آنها، بالأخص به دو گروه توصيه مياستفاده از اين روش

هاي پژوهش به استفاده از روشي ، و تنها به واسطه...جاي صرف منابع هنگفت مالي، انساني، زماني و 

اي كه با صرف منابع كمتر، يعني كارايي بالاتر، اثربخشي يكساني ي شروع مناسبي دست يابند؛ نقطهنقطه

گذاري خود را افزايش دهند، به كارها؛ تا عملكرد سرمايهدوم تازه. ها به همراه خواهد داشترا براي آن

  .شودها توصيه مي، رويكردهاي پژوهش به آنهاي كار با پورتفويدليل فقدان تجربه

ها، با توجه به عدم تأثير ماهانه يا سالانه بودن اطلاعات ورودي در عملكرد اي ديگر از يافتهدر نتيجه

شوند، چرا كه اين نوع از اطلاعات با حجم سبدهاي تشكيلي، اطلاعات سالانه براي تشكيل سبد توصيه مي

ي خود كمتر، يعني كارايي بالاتر، به اثربخشي يكساني با همتاهاي ماهانهگردآوري و محاسباتي بسيار 

  .)باشدكه البتّه اين اثربخشي در سطح بسيار مطلوبي مي(يابند دست مي



   ඵවری و پࣂඛുھادخلاઔध                                                                                                                                                                                                                                                                                              ங ،ଏل پ࣊ࡔم  

183 

كه، با توجه به عملكرد مناسب سبدهايي كه فقط از اطلاعات تاريخي براي تشكيل ي آخر آننتيجه

ار كارا در بازار بورس تهران، زير سؤال رفته، مصداق داشتن آن در بهره برده بودند، شكل ضعيف تئوري باز

- بود، ميبه عبارت ديگر، اگر اين فرضيه بر بازار تهران حاكم مي. گيردبازار تهران، مورد ترديد قرار مي

شد و بايستي اطلاعات تاريخي در قيمت سهام رخنمون كرده، به تبع آن قيمت آتي، و بازدهي تعديل مي

. كردنديي كه صرفاً با استفاده از اطلاعات تاريخي تشكيل شده بودند، عملكرد مناسبي كسب نميسبدها

اند، بلكه در اكثر موارد از پورتفوي بازار بهتر و در كه، نه تنها اين سبدها عملكرد نامناسبي نداشتهحال آن

   .1اندحد عملكرد خبرگان عمل نموده

  با تحقيقات مشابههاي پژوهش  ي يافته مقايسه   )3- 5
ي مشابه، استفاده از روش الگوريتم ژنتيك بود، كه به مرز كارايي بهتر از حل كلاسيك تنها پيشينه

اين پژوهش نيز ضمن تأييد كارايي ژنتيك، گامي فراتر گذاشته، در عمل نيز . ماركويتز دست يافته بود

تايج آزمون حاكي از سازگاري و عملكرد مناسب ن. دهداي بر روي اين مرز كارا را مورد آزمون قرار مينقطه

  .ي پورتفوي استژنتيك در حل مسئله

ها در ي يافتهي مشابهي براي مقايسههاي پژوهش، در حل اين مسئله كاملاً نو بوده، پيشينهديگر روش

  .باشددست نمي

 هاي تحقيق   محدوديت  ) 4- 5

كارهاي بازار بورس تشكيلي خبرگان و تازه ترين مشكل، عدم دسترسي به اطلاعات و سبدهايعمده

ها حاضر به افشاي سبدهاي خود و تكميل كه حتي پس از برقراري ارتباط، بسياري از آنبود، به طوري

اي نيز اعتقادي به صرف بخشي از زمان خود جهت تكميل پرسشنامه جدول پورتفوي نبودند؛ عده

                                                 
  .هاي پژوهش، در بخش آخر فصل قبل صورت پذيرفته استاي پيرامون اين مباحث و يافتهبحث گسترده ١
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  منابع و مĤخذ

  مراجع فارسي )الف

، "معرفي الگوريتم رقابت استعماري"ي كارشناسي ارشد، ، پايان نامه)1387(، .آتشپز گَرگَري ا .1
 . ي مهندسي برق، دانشگاه تهرانمركز عالي هوش مصنوعي و مهندسي كنترل دانشكده

، انتشارات "ريزي خطيتحقيق در عمليات، مفاهيم و كاربردهاي برنامه"، )1385(، .آذر ع .2
 .سمت، تهران

تحليل آماري، چاپ : ، جلد دوم"كاربرد آن در مديريت آمار و  "، )1385(، .، و مؤمني م.آذر ع .3
 .نهم، انتشارات سمت، تهران

ي ، ترجمه")گذاريمديريت سبد سرمايه(مديريت سبد سهام"، )1380(، .پاركر جونز چ .4
 .ي دانشگاهي، تهرانعليزاده، چاپ اول، انتشارات جامعهمحمد شاه

  وي ي ول ف رت پ  اب خ ت ان  راي ب  ي اض ري  دل م  ي طراح"د، ي كارشناسي ارش، پايان نامه)1377(، .تلنگي ا .5
 .ي مديريت، دانشگاه تهران، دانشكده"ازي ف  زي ري ه ام رن ب  طق ن م از  اده ف ت اس ا ب  ه ن ي ه ب

  ت ري دي م در  ري ي گ  م ي م ص ت  وي گ ال  ن ي ي ب وت  ي طراح"ي دكتري، ، رساله)1379(، .ي م ان اش ك  ان اري ج ح .6
ي مديريت، دانشگاه ، دانشكده")DSS(  ي ات اطلاع  اي ه م ت س ي س  ك م ك  ه ب ادار ه ب  اوراق  وي ف ورت پ

 .تهران

: شناسي پژوهش كمي در مديريت روش"، )1383(، .، و آذر ع.م.، الواني س.فرد حدانايي .7
 .ناشراقي، تهرا - ، چاپ اول، انتشارات صفّار"رويكردي جامع

ي قوانين و گذاري سهام، همراه با كليهي قيمتبورس، سهام ، نحوه"، )1383(، .دواني غ .8
، چاپ سوم، ناشر مؤسسه حسابرسي و "مقررات سازمان بورس اوراق بهادار و بورس فلزات

 .خدمات مالي دايا رايان، تهران

  اده ف ت اس ا ب  ام ه س د ب س در  ب اس ن م  ذاري گ ه اي رم س  دل م  ي طراح"ي دكتري، ، رساله)1377(، .ر  ي راع .9
 .ي مديريت ، دانشگاه تهران، دانشكده")  ي ب ص ع  اي ه ه ك ب ش(   ي وع ن ص م  وش ه از

، چاپ دوم، انتشارات سمت، "مديريت سرمايه گذاري پيشرفته"، )1387(، .، و تلنگي ا.ر  ي راع .10
 .تهران
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-Valueانتخاب سبد سهام بهينه مبتني بر "ي كارشناسي ارشد، پايان نامه ،)1387(، .رحمتي م .11

at-Risk ي مديريت، ، دانشكده"هاي فراابتكاريبه عنوان معيار ريسك و با استفاده از الگوريتم
 .دانشگاه تهران

ي يك مدل رياضي براي انتخاب ارائه"ي كارشناسي ارشد، نامه، پايان)1387(، .رضايي پندري ع .12
ي اقتصاد و مديريت ، دانشگاه تربيت ، دانشكده"ريزي آرمانيپرتفوي سهام با استفاده از برنامه

 .مدرس

 ار ي ع م  ه س ار  اده ف ت اس ا ب  وي ف ورت پ  اب خ ت ان  ه ل ئ س م"ي كارشناسي ارشد، نامه، پايان)1386(، .ر.سارنج ع .13
ي ، دانشكده "ران ه ت ادار ه ب  اوراق  ورس ب در  ي دگ ون دش ق ن و  ي ازده ب ار ي ع م  راف ح ،ان  ي ازده ب  ن ي گ ان ي م

 .مديريت، دانشگاه تهران

ي مدلي به منظور انتخاب سبد سهام در ارائه"ي كارشناسي ارشد، نامه، پايان)1386(، .شريفي س .14
، ")شركت برتر 50دي ي مورمطالعه(گيري چند معياره ي تصميمبازار بورس اوراق بهادار به وسيله

 .ي مديريت، دانشگاه تهراندانشكده

ي ، دانشكده"سازيهاي بهينهانواع روش"، سمينار كارشناسي ارشد، )1386(، .م.كلامي هريس س .15
 .مهندسي برق، دانشگاه فردوسي مشهد

  ن ي ب از  ام ه س د ب س  ك ي  اب خ ت ان "ي كارشناسي ارشد، نامه، پايان)1385(،  .ن  ري خ ت اس  دّي م ح م .16
  ازي سه ن ي ه ب  دل م از  اده ف ت اس ا ب  ران ه ت ادار ه ب  اوراق  ورس ب در  ده ش  ه ت رف ذي پ  اي ه  ت رك ش  ام ه س
 .ي مديريت، دانشگاه تهراندانشكده "ك ي ت ژن  م ت وري گ ال

چارچوبي "، )1377(هران، مديريت پژوهش، توسعه و مديريت اسلامي سازمان بورس اوراق بهادار ت .17
 .تهران "تر بورس اوراق بهادار ايرانبراي سنجش پنجاه شركت فعال

  http://www.mefa.gov.ir/laws/dbpindex.asp?DN=4  :  سايت وزارت امور اقتصادي و داراييوب .18

 http://www.irbourse.com :بهادار تهران سايت سازمان بورس اوراق وب .19
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Abstract 
 
Contrary to the growing use of portfolios and in spite of the rich literature on the 

subject, there are some problems and unanswered questions. Besides, Iran’s stock 

markets, as developing and growing maekrts, need native researches to answer the 

problems and unanswered questions. The aim of this work is to be a useful instrument 

for helping finance practitioners and researchers with the portfolio selection problem. 

While reviewing Modern Portfolio Theory’s (MPT) literature, this study describes the 

advances and developments in the field of portfolio selection and optimization, and also 

investigates optimization methods. Then, heuristic methods are determined efficient 

methods due to the advantages they hold, and therefore, four of them, which happen to 

be of the most efficient and newest ones, are selected to resolve the portfolio selection 

problem with the objective of simultaneous risk minimization/return maximization in 

Tehran Stock Exchange market and from the stocks of listed 50 top companies. 

Moreover, to investigate the variable of input data (Annual vs. Monthly) on portfolios 

performance of efficiency and effectiveness dimensions, two different portfolios are 

selected via each algorithm and each input data (Annual vs. Monthly). Thereafter, in 

order to survey the performance of algorithms, experts and amateurs altogether, experts 

and amateurs are defined by the author in the first step and then their would-be 

portfolios are gathered using a questionnaire. All portfolios of this research, including 

eight portfolios of algorithms-input data, forty of the brokers as the representatives of 

experts and forty-three of individual investors who are present at stock market, defined 

as amateurs, are applied to the real data of stock market for a six-month period, called 

test period; in other words, in real market, stocks are bought and hold hypothetically for 

six months according to the portfolios in an inactive strategy. Finally, the performances 

are calculated according to risk-adjusted indices, and then, main and subsidiary research 

hypotheses are examined accordingly and via ANOVA and Scheffe’s Post Hoc tests as 

statistical procedures. The results indicate that there is not a significant difference 

between experts and algorithms’ performance. Moreover, both have achieved better 

returns in contrast to market portfolio during the test period. Algorithms’ convergence 

speeds are also reasonable. But, amateurs’ mean performance is in a significant 

difference in contrast to the previous groups, as it turns out, by performing Post Hoc test 

of Scheffe, experts’ and algorithms’ performance was significantly better than amateurs. 

Findings also show that the variable of input data, did not have any effects on the 



 

 
 

portfolios performances. Thus, the conclusions are: 1. As the algorithms were 

compatible and consistent with the portfolio selection problem, experts, who are 

invoking enormous human and financial resources to construct portfolios, are advised to 

employ the algorithms instead. Following this recommendation, same effectiveness is 

resulted while leading to more efficiency. 2. Amateurs are highly recommended to 

construct and hold portfolios instead of individual stocks, but as they were shown not to 

have a good hand in portfolio construction, using the algorithms is a wise action, at least 

in the beginning, those who are not capable of constructing portfolios, are leaded to 

buying investment corporations’ stocks to be a part of their portfolios indirectly. 3. As 

the input data did not cause any difference in performance, using annual input data is 

advised to the researchers and investors; because it needs fewer calculations and 

therefore, more efficiency while maintaining the same effectiveness in contrast to its 

monthly counterpart. 4. As the algorithms only used historical data to construct the 

portfolios, and they achieved a good performance in contrast to the experts and the 

market portfolio, the weak form of efficient market hypothesis, which approves 

digestion and reflection of historical data in stock prices, seems of no effect and is under 

question in Tehran Stock market.  

 

JEL classification: C61; C63; G11  
 

Key words: Portfolio management and optimization; Modern portfolio theory 

(MPT); Evolutionary and heuristic optimization; Genetic Algorithm; GA-Nelder-

mead hybridized algorithm; Particle Swarm Optimization (PSO); Imperialist 

competitive Algorithm; Stock market Experts; Stock market Amateurs.  
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