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 چكیده
بینی جهت حرکت قیمت، با استفاده از وضعیت گذشته بازار است.  های پیشتحلیل تکنیکال یکی از روش

باشد. در گذاری در چهارچوبی خارج از سبد سهام میهمواره یکی از نقایص تحلیل تکنیکال بررسی امکان سرمایه

ها، یکی از ی به گزینهبخش تنوعگذاری در قالب سبد سهام و است که سرمایه دییتأبازارهای مالی این نکته مورد 

های مهم تحلیل تکنیکال و استفاده  باشد. مقاله حاضر با به کار بردن مبانی و اندیکاتورهای کاهش ریسک میراه

گذاری مناسبی تشکیل و در پرداخته، تا بتواند سبد سرمایهاز الگوریتم ژنتیک به طراحی یک سیستم خبره 

های زمانی متفاوت بروزرسانی نماید. به جهت بررسی و اعتبارسنجی این سیستم از  صورت لزوم آن را در بازه

که شاخص   12/22/2031تا   12/10/2031سهم در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی بین  21های  داده

دهد که بازده  نشان می آمده دست بهاست. نتایج  شده  استفادهاین مدت سیر نزولی مشهودی داشته  کل در طول

ی بیشتر از استراتژی خرید توجه قابلبا استفاده از این سیستم با احتساب هزینه معاملاتی به میزان  آمده دست به

ی گذار هیسرماویتز و حتی سود حساب ها، پرتفوهای پیشنهادی حاصل از حل مدل مارک و نگهداری تمام دارایی

 .باشد در سیستم بانکی می
 

 .سبد سهام، سیستم خبره، الگوریتم ژنتیک، تحلیل تکنیکال هاي کلیدي: واژه
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 مقدمه -1
برای کسب سود، استراتژی خرید و  شده شناختههای های معاملات سهام یکی از روشدر بازار عموماً

یک شرکت و  وکار کسبهای انداز فعالیتچشم که یدرصورتتر دقیق طور بهباشد. نگهداری سهام می

گذاران سهام آن شرکت را خریداری کرده و برای مدت طولانی باشد، سرمایه دوارکنندهیامی آن ها رمجموعهیز

های ههای مالی استفاده از نوسانات قیمتی در بازگذاری در بازارهای دیگر سرمایهکنند. یکی از روشنگهداری می

شود. همواره طراحی یک از تحلیل تکنیکال استفاده می کار نیابرای  عموماًباشد که کوتاه می نسبتاًزمانی 

اقتصادی بسیار حائز اهمیت  ازنظرسازی نماید و سود دوفروشیخرخودکار  صورت بههای مالی سیستم که در بازار

ی رو به گسترش است ا ملاحظه قابلبا سرعت  2گر خودکار های معامله های اخیر استفاده از روش باشد. در سالمی

 0شود و در بیشتر موارد برمبنای تحلیل تکنیکال یاد می 1 با عنوان الگوریتمیک تریدینگ عموماًها  که از این روش

گذاری و رویکردی برای های سرمایه ای از روش اند. عبارت تحلیل تکنیکال یک عنوان برای دسته ریزی شده پایه

های زمانی آتی است، که بر مبنای اطلاعات گذشته بازار، نظیر قیمت و  بینی جهت حرکت قیمت در دوره پیش

شود. تحلیل تکنیکال در کنار تحلیل فاندامنتال دو رویکرد اصلی هستند که عمده  حجم معاملات انجام می

 نمایند. آتی قیمت استفاده می بینی جهت حرکتی ها را برای پیش گذاران حداقل یکی از این رویکرد سرمایه

 1های فراابتکاری در حوزه مالی مرتبط با ارزیابی کارایی الگوریتم شده انجامهمچنین بسیاری از مطالعات 

پذیری و قدرت جستجوی بالایی هستند. استفاده از این  هایی که دارای قابلیت انعطاف باشند. الگوریتم می

مطالعات  درگذشتهبرخلاف اینکه   شود. مشاهده می وفور بهمهندسی  های کامپیوتر و ها در حوزه الگوریتم

این حوزه  راًیاخ، شده انجامهای فراابتکاری در مباحث معاملات اتوماتیک  معدودی مرتبط با استفاده از الگوریتم

نتیجه  ( در مطالعه خود به این2333است. بر این اساس آلن و کارجالاینن ) قرارگرفتهگران  پژوهش موردتوجه

مبتنی بر تحلیل تکنیکال  5های معاملاتی رسیدند که الگوریتم ژنتیک روش مناسبی برای طراحی سیستم

کند به  ( با طراحی سیستمی که از الگوریتم ژنتیک استفاده می2339باشند. همچنین ماهفود و مانی ) می

. این مطالعه به دنبال اند افتهی دستمستقل پرداختند و به نتایج قابل قبولی  صورت به سهامبینی بازده آینده  پیش

تجربی نخواهد بود بلکه به دنبال طراحی یک سیستم  ازلحاظتئوری و چه  ازنظردفاع و یا رد تحلیل تکنیکال چه 

به جهت تنظیم خودکار فرایند مدیریت سبد سهام را انجام داده و کسب سود نماید. همچنین  صورت بهاست که 

 از الگوریتم ژنتیک استفاده خواهد شد. شده یطراحدر سیستم  مورداستفادهپارامترها و قوانین 

 

 پیشینه پژوهشمبانی نظري و مروري بر  -2
های تکنیکال در تلاش هستند تا روند آتی قیمتی را با استفاده از مطالعه رفتار قیمتی سهام  تحلیلگر

 لهیوس بهمعتقدند این امکان وجود دارد که تغییرات آینده در عرضه و تقاضا  ها آنبینی نمایند.  پیش درگذشته

گری تحت عنوان تحلیل  های معامله روش 2011تقریبی از سال  طور بهبینی شود.  اطلاعات گذشته قیمتی پیش

ه استفاده از آمریکا سابق متحده الاتیا(. در 2332تکنیکال وجود داشته است )بروک و لاکونیشوک و لبارون، 

ها که امروزه استفاده  خود این بازار قدمت دارد و بسیاری از این روش اندازه بههای تکنیکال در بازار سهام  تحلیل
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(. الکساندر 2332گذرد )بروک و لاکونیشوک و لبارون ،  می ها آنسال از استفاده  91شوند بیش از  می

های تحلیل تکنیکال و ابداع قوانین فیلترینگ شروع به  ( جزو اولین کسانی بود که با آزمون روش2392،2391)

با  بعداًآمدند ولی  های فیلترینگ سودزا به نظر می بررسی کارایی تحلیل تکنیکال نمود. در ابتدا این روش

 هزینه معاملاتی، نتیجه کار مناسب ارزیابی نشد. احتساب

منفی بوده  کاملاًمیلادی دیدگاه اساتید اکادمیک در رابطه با تحلیل تکنیکال  1111تقریبی تا سال  طور به

دارم و  نظر اختلافها  روشن من با چارتیست طور به "کند  ( در کتاب خود بیان می2302به شکلی که مالکیل )

شود. تحلیلگران تکنیکال خارج از دنیای  ای ناشی می از دلایل حرفه کاملاًشخصی نیست و  نظر اختلافاین 

های بسیاری در رابطه با کارایی تحلیل  ها و موافقت مخالفت ها سال. در آن "دانشگاهی و آکادمیک قرار دارند

 احتمالاًد که تحلیل تکنیکال دانان برتر اعتقاد داشتن حتی تعدادی از اقتصاد که یطور بهتکنیکال وجود داشت. 

اگرچه عمده مطالعات دانشگاهی  (.2303داشته است )شیلر، 2302ی را در سقوط بازار سهام در سال مؤثرنقش 

تحلیلگران تکنیکال در حال تجربه  حال نیباااند،  های تکنیکال اشاره داشته ی تحلیلناکارآمدبه  ها سالدر آن 

های مالی در انتشار  ها و روزنامه اند و عمده کارگزاری بوده تیاستر وال ازجملههای مالی،  دوران جدیدی در بازار

 اند. کرده فشاری می خصوصی پا صورت بهعمومی و چه  صورت بههای تحلیلگران تکنیکال چه  گزارش

اند که قبل  است، محققان به این نتیجه رسیده شده استفاده 9در بیشتر تحقیقات که از شاخص قدرت نسبی

 نسبت به استراتژی خرید و نگهداری سهام برتری دارد شده یطراحهای  از کسر هزینه معاملاتی روش

فاما نظریه بازار کارا را بیان نمود که در آن  2321(. همچنین در سال 2321؛ جنسن و بنینگتون،2302)بوهان،

 شد. می دییتأهای بدون کارایی  مفید بودن تحلیل تکنیکال در بازار

ها در رابطه  ی بهتر مبانی آن نتایج برخی از تحقیقریکارگ بهتر تحلیل تکنیکال و  ی دقیقساز مدلبا  مرور به 

بروک و همکاران در مقاله خود با به کار بردن  2332در سال  که یطور بهنمود.  با تحلیل تکنیکال متفاوت می

کند.  بینی تغییرات قیمت سهام کمک می ل به پیشهای آماری به این نتیجه رسیدند که تحلیل تکنیکا آزمون

درصد  31گیری شد که نزدیک به از پرسشنامه در انگلستان نتیجه استفادهی با دانشگاههمچنین در یک تحقیق 

به نتایج  کاملاًهای ارز خارجی در تصمیمات خود  گذاری در بازار های سرمایه گذاران و مدیران شرکت سرمایه

مدت به  شکل  های زمانی کوتاه دهند و کارایی تحلیل تکنیکال در بازه نیکال اهمیت میحاصل از تحلیل تک

در  آمده عمل بههای (. بر اساس بررسی2331آلن، باشد )تیلور و مدت می های زمانی بلند ی بیشتر از بازهتوجه قابل

شوند استفاده از حداقل گزارش نمیهای بنیادی تغییر چندانی ندارند و یا بازارهای مالی دنیا، مواقعی که متغیر

رود و همچنین تحلیل تکنیکال امکان کسب سودهای  معیارهای چارتی از مفیدترین ابزارها به شمار می

(. یکی از دلایل مفید بودن 2000کند )محمدی،شوندگی بازار کمک مینقد  بهی را فراهم آورده و توجه قابل

 زارهای مالی دنیاست.تحلیل تکنیکال بقای این نوع تحلیل در با

تحقیق منجر به  59تعداد  شده انجامتحقیق  35، از 1111تا سال  شده انجامی بر اساس مطالعات طورکل به

تحقیق منجر به ارزیابی منفی تحلیل تکنیکال و سایر تحقیقات نیز به نتیجه  11ارزیابی مثبت تحلیل تکنیکال، 
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توانیم مطالعات  ی میطورکل به(. 1111اند)پارک و ایروین،  خنثی در رابطه با کارایی تحلیل تکنیکال رسیده

 بندی نماییم: های زیر تقسیم حوزه تحلیل تکنیکال را به دسته شده انجام

  اند. این دسته از مطالعات بیشتر جنبه آموزشی دارند. مطالعاتی که به توسعه علم تکنیکال پرداخته (2

های  ها را با سایر روش و آن  بینی قواعد تکنیکال پرداخته مطالعاتی که به بررسی قدرت پیش (1

 .کنند بینی مقایسه می پیش

 پردازند. ابتکاری می های فرا های معاملاتی بهینه با استفاده از الگوریتم مطالعاتی که به طراحی سیستم (0

سازی پارامترهای مربوط به  ری به دنبال بهینهابتکا های فرا مطالعاتی که با استفاده از الگوریتم (1

در  شده انجامباشند. بیشتر مطالعات  می مسئلههای موجود در  های تکنیکال و یا سایر پارامتر اندیکاتور

 .اند متمرکزشدهاین حوزه انجام 

 

ابتکاری با تحلیل تکنیکال پا به عرصه تحقیقات علمی نهاد.  های فرا ترکیب الگوریتم 1111از سال  مرور به

پرداختند که  2مدت های معاملاتی کوتاه به طراحی روش ( با استفاده از الگوریتم ژنتیک1111پوتویا و همکاران )

در  آمده دست بهگذاشته است ولی نتایج نتایج بسیار مطلوبی بر جای  0این دسته از معاملات در دوره یادگیری

ابتکاری در حل مسائل مربوط به  های فرا مزایای استفاده از الگوریتم ازجمله باشد. مطلوب نمی 3دوره تست

به را  قبول قابلتری جواب بهینه و یا یک جواب  ه ها در زمان کوتا سازی، این است که این دسته از الگوریتم بهینه

گیری در (. در برخی مواقع به دلیل نیاز به بالا بودن سرعت تصمیم1112داموا و استفاندیس،دهند )پاپا می دست

تر از رسیدن به  کمتر بسیار مفید زمان مدترابطه با انجام معاملات، رسیدن به جوابی نزدیک به جواب بهینه در 

آید  می به دستهای فراابتکاری  باشد که این هدف با استفاده از الگوریتم تر می طولانی زمان مدتجواب بهینه در 

ی الگوریتم ژنتیک، ریکارگ به( با 1122(. لین و یانگ)1112و نتایج مطلوبی را در بر دارد )پاپاداموا و استفاندیس،

ر خوبی دست یافتند. های شمعی به نتایج بسیا های بیشتر و حتی فرموله کردن الگو استفاده از اندیکاتور

باشد. در مطالعه  های بازار با احتساب هزینه معاملاتی سودزا می در تمام روند آمده دست بهسیستم  که یطور به

به  شده انجاممبانی تحلیل تکنیکال مطالعات  تر کاملتر و  ی دقیقساز مدلشود با  ( مشاهده می1122)جورلهو، 

( با استفاده از 1122پور و موسوی ) شوند. اصفهانی تکنیکال نائل می نتایج بهتری در رابطه با بهبود تحلیل

بهره  21های تحلیل تکنیکال از معیار ریسک با استفاده از نسبت شارپ ریزی ژنتیک برای تولید روش برنامه

ملاتی جستند که نتایج قابل قبولی را با توجه به در نظر گرفتن ریسک در تمام شرایط بازار با احتساب هزینه معا

( سیستم 1111ی نسبت شارپ همانند مطالعه پوتوین و همکاران)رینظرگبه دنبال داشته است. ولی بدون در 

باشد. مطالعاتی نیز در این راستا از الگوریتم تجمع  های نزولی و یا یکنواخت کارا می فقط در روند آمده دست به

در  ها آنسازی وزن و اهمیت  دیکاتور تکنیکال و بهینهاند که با استفاده از چندین ان ذرات چند هدفه بهره برده

؛ 1122اند )بریزا و نوال،  های حداکثر سازی سود و نسبت شارپ به نتایج خوبی رسیده گیری، با معیار تصمیم

های تکنیکال  ابتکاری و اندیکاتور های فرا ی الگوریتمریکارگ بههای اخیر مطالعات با  (. در سال1121رادیروم،

های  که سیستم شده انیباند. همچنین  ده و قابل قبولی را ساخته های معاملاتی سود بیشتر، سیستم تبمرا به
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(.در مطالعات 1121اند )رادیروم، باشند نتایج بهتری را به دنبال داشته معاملاتی که دارای اندیکاتور حجم می

تحلیل  که یطور به شده استفادهای مالی نیز ه های تکنیکال در تحقیقات از نسبت تر نیز علاوه بر اندیکاتور جدید

اند که نتایج مطلوبی به  تکنیکال را با تحلیل بنیادین در راستای طراحی سیستم معاملاتی بهتر ترکیب کرده

 (.1125دنبال داشته است)سیلوا، 

 

 شناسی پژوهش روش -3

تا   12/10/2031سهم در بورس اوراق بهادار از تاریخ  21های روزانه معاملات در این مطالعه از داده

ی موردبررساطلاعات و تغییرات قیمتی را  شده یطراحسیستم  هرروز باگذشتاست.  شده استفاده 12/22/2031

یا نگهداری در رابطه با خرید سهام جدید، فروش  شده فیتعرها و قوانین از پیش به فرمول با توجهقرار داده و 

خلاصه در شکل شماره یک  طور بههای قیمتی . مراحل بررسی دادهنماید  گیری میسهام قبلی اقدام به تصمیم

 شود.مشاهده می

 

 
 

 گذاري خرد اي سبد سرمایه شماي کلی سازوکار مدل چند دوره -1شكل 

آیا دارایی در سبد 

سیگنال فروش 

 دارد؟

 شروع

آیا سرمایه 

باقی مانده 

 است؟

آیا دارایی 

سیگنال خرید 

 دارد؟

 فروشعدم خرید یا 

تعیین وزن 

 سهام
خرید سهام با توجه 

به سرمایه باقی 

 مانده

 

 تعیین وزن سهام

 

 

No action 
 

 

 دارایی فروش

 خیر
 

 خیر
 

 خیر

 بله

 بله
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کند تا زمانی که تمام کامل طی می طور بهدر شکل شماره یک را  شده مشخصسیستم مسیر  هرروزدر ابتدای 

شامل سه  شده یطراح بگیرند. سیستمی قرار موردبررسشرایط خرید و یا فروش  ازنظرهای موجود در مدل سهم

 باشد:بخش اصلی زیر می

 باشند.هایی که در سبد موجود میبررسی وجود شرایط فروش برای دارایی (2

 باشند.هایی که خارج از سبد میداراییبرای بررسی وجود شرایط خرید  (1

 ی که شرایط خرید دارند.سهامتعیین وزن سهم یا  (0

 

گیری در رابطه با خرید، فروش و یا نگهداری سهام یک سیستم امتیازدهی مطابق رابطه یک به جهت تصمیم

الگوریتم فراابتکاری تعیین خواهند شد. این سیستم  لهیوس بهاست که برخی از پارامترهای آن  شده گرفتهدر نظر 

و یک مختص به هر قانون با یک متغیر صفر  ها آنشود که رخ دادن و یا رخ ندادن شامل مجموعه قوانینی می

. دسته اول گروهی از قوانین هستند که شود یماست. سیستم امتیازدهی شامل سه دسته قوانین  شده دادهنشان 

باشد. این دسته از قوانین اثر خود را در صورت  بیانگر احتمال صعود قیمت در آینده نزدیک می ها آنرخ دادن 

بیانگر شرایط نامناسب جهت ورود  ها آنوانینی هستند که رخ دادن دهند. دسته دوم قکسر رابطه یک نشان می

های صفر و یک، اثر خود را در مخرج کسر مربوط متغیر صورت بهبه یک معامله خواهد بود. این دسته از قوانین 

 به رابطه یک نشان خواهند داد.

 

                                                                   (                  2رابطه 
  

∑            
 
   

∑            
 
   

 

 

 :که یطور به

  
 ام. tام در دوره  kبرای دارایی  شده محاسبه: امتیاز  

 ام.             kمرتبط با سهام  ، tام در زمان  i: متغیر صفر و یک مربوط به رخ دادن یا ندادن قانون       

 ام. k، مرتبط با سهام tام در زمان  j: متغیر صفر و یک مربوط به رخ دادن یا ندادن قانون       

 ام. i: متغیر مربوط به وزن یا اهمیت قانون   

 ام. j: متغیر مربوط به وزن یا اهمیت قانون   

 : تعداد قوانین دسته اول. 

 دوم.: تعداد قوانین دسته  

  افزار متلب مشاهده شد که  نرم لهیوس بهلازم به ذکر است که پس از طراحی سیستم و اجرای آن 
همواره یک   

 کنیم: گیری در مورد انجام یک معامله از قوانین زیر استفاده می منحنی پیوسته است لذا برای تصمیم

}(                                                                                   1رابطه 

       
خرید                       

 

      
بستن معامله              
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آورد.  به دسترا    و     ،  ،    توان مقادیر مناسب برای متغیرهای با استفاده از الگوریتم ژنتیک می

 ها آناز  هرکدامهمچنین در کنار این سیستم امتیازدهی دسته سومی از قوانین وجود خواهد داشت که رخ دادن 

kبدون توجه به مقدار

tR  منجر به بسته شدن یک معامله خواهد شد. این سه دسته از قوانین به شرح جدول

 شماره یک خواهند بود.

 

 شده یطراح ستمیمورداستفاده در س نیسه دسته قوان -1ل جدو

 دسته اول

 01شاخص قدرت نسبی از محدوه زیر  خروج

 به بالای میانگین متحرک بلندمدت مدت کوتاهحرکت میانگین متحرک 

 مدت حرکت قیمت به بالای میانگین متحرک کوتاه

 مدت صعودی بودن میانگین متحرک بلند

 اندیکاتور استوکستیککراس در  

 افزایش نسبی در حجم معاملات

 دسته دوم
 حرکت یکنواخت میانگین بلندمدت

 حرکت بدون روند قیمت

 دسته سوم

 فعال شدن حد سود

 فعال شدن حد ضرر

 21خروج شاخص قدرت نسبی از محدوده بالای 

 

پردازد. باشند میدر سبد سهام موجود میهایی که  بنابراین در مرحله اول سیستم به بررسی وضعیت دارایی

و با احتساب هزینه معاملاتی سود یا  شده فروختهدارایی شرایط فروش داشته باشد،  که یدرصورتدر این مرحله 

های موجود در سبد شرایط فروش را نداشته از دارایی کدام چیه که یدرصورتگردد. زیان حاصله محاسبه می

ی خارج از پرتفو خواهد پرداخت. در این مرحله اگر سهامی برای خرید مناسب ها سهمباشند سیستم به بررسی 

ای که باید به خرید دارایی اختصاص دهد با توجه به در رابطه با میزان سرمایه شده یطراحباشد آنگاه سیستم 

از مقادیر  گیرینماید. برای انجام این تصمیم گیری میاقدام به تصمیم شده یطراحیک سازوکار از قبل 

   برای آمده دست به
 شود.مطابق روابط زیر استفاده می  

 

}                                                    (                           0رابطه 

    
        

    
        

    
        

 

 

 شود.ام اختصاص داده می Kنسبتی از کل دارایی هستند که برای خرید سهام  W1 ،W2  ، W3 که یطور به
 



   انجمن مهندسي مالي ايران  - گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي ه ـفصلنام

11  

 

 3131بهار / منهو بیستشماره  / تمشهسال 

W1 باشد. همچنین  گذاری میگذار راغب به سرمایهحداقل نسبتی از دارایی است که سرمایهW3   حداکثر

با توجه به  W3و  W1است. مقادیر  ریپذ هیتوجی در سبد سهام بخش تنوعباشد که بنا بر اصل نسبتی از دارایی می

در نظر می W3و  W1را میانگین  W2شود. همچنین پذیری وی تعیین میگذار و میزان ریسکهای سرمایهویژگی

ایم. همچنین مقادیر مناسب درصد در نظر گرفته 11و  25، 21گیریم. در این مطالعه این مقادیر را به ترتیب 

توان به خواهند آمد. پس از تعیین نسبتی از دارایی که می به دستتوسط الگوریتم ژنتیک  dو  a ،b ،cبرای 

کند، به این شکل  خرید سهام اختصاص داد سیستم با توجه به میزان نقدینگی موجود اقدام به خرید سهام می

 شده نییتع اندازه بهبرای خرید سهام کاندید باشد، آنگاه  ازیموردنکه اگر موجودی نقد بیشتر از میزان نقدینگی 

برای خرید سهام کاندید  ازیموردنشود. ولی اگر موجودی نقد کمتر از میزان نقدینگی  خریده می موردنظرهام س

 شود.از سهام کاندید خریداری می مانده یباقباشد، آنگاه تنها به میزان موجودی نقد 

 

 سازي الگوریتم ژنتیکپیاده -4
باشیم. برای آوردن مقادیر مناسب برخی پارامترها نیازمند استفاده از الگوریتم ژنتیک می به دستبه جهت 

های موجود را به دو قسمت تقسیم کرده و در مرحله اول با استفاده از الگوریتم ژنتیک بارها و انجام این مهم داده

به مقدار مناسب برای هر  تاًینهارده تا بارها مدل را حل کرده و مقادیر مختلف را برای پارامترهای کاندید چک ک

که در شکل شماره دو مشخص است در مرحله یادگیری مقادیر پارامترهای مجهول  طور همانپارامتر برسیم. 

و سپس با استفاده از همین مقادیر سیستم برای یک بار در دوره بعدی  آمده دست بهالگوریتم ژنتیک  لهیوس به

 شود. تست می

 
 گذاري خرد اي سبد سرمایه ها و تست مدل چند دوره سازي پارامتر سازوکار بهینه -2شكل 
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 (NFE11الگوریتم ژنتیک ) لهیوس بهي ساز نهیبهنمودار تغییرات بازده سیستم در طول  -3شكل

 

باشد که برای دوره ترینینگ و دوره تست هرکدام  روز می 991در این مطالعه  مورداستفادههای  کل داده

 اجراشدهاست. همچنین این مدل با دارایی اولیه معادل یک میلیون واحد پولی  شده دادهروز اختصاص  001

 است.

مرتبه با  591حدود  شده یطراحشود عملکرد سیستم که در شکل شماره سه مشاهده می طور همان

این شکل جامعه تصادفی  بر اساسشده است.  قرارگرفتهمترهای مختلف طبق الگوریتم ژنتیک مورد آزمون پارا

درصد بازده به همراه داشته است که در طول اجرای  99الگوریتم حدود  لهیوس بهدر مرحله اول  دشدهیتول

الگوریتم  لهیوس بهاز حل مدل  درصد رسیده است. با استخراج متغیرهای حاصل 91/29الگوریتم این مقدار به حد 

 001شود که این سیستم برای دوره  ژنتیک و اجرای مجدد سیستم در دوره تست طبق نمودار زیر مشاهده می

در شکل شماره چهار  شده یطراحدرصد به همراه داشته است. عملکرد سیستم  22/19روزه بازده معادل 

 است. مشاهده قابل

است. همچنین در هر دوره با توجه به  مشاهده قابلها  در شکل شماره چهار روند نمودار خالص ارزش دارایی

توان متوجه شد که در برخی مواقع سیستم اقدام به خرید حجم بالایی سهام کرده و  هیستوگرام دارایی نقد می

هیچ سهامی در  اند قرارگرفته هم یروها  های کوتاهی که هیستوگرام و نمودار خالص ارزش دارایی حتی در دوره

روز تمام  001سبد وجود نداشته و سیستم همه دارایی خود را نقد کرده است. در انتهای دوره تست پس از 

گردد. برای مقایسه بهتر نحوه  و بازده سیستم محاسبه می شده فروختهخودکار  صورت بهی موجود در سبد ها سهم

شود. در شکل شماره پنج  بکار گرفته می موردمطالعهحاصل از دوازده سهم وزن  عملکرد سیستم، شاخص هم

که  طور همانی رسم شده است. موردبررسی ها سهم وزن همها در کنار شاخص  نمودار خالص ارزش دارایی

کند اما در  در زمان حرکات صعودی به بازار ورود کرده و کسب بازده می شده یطراحشود سیستم  مشاهده می

 شود. ها را نقد کرده و کمتر متضرر می رخ دادن حرکات نزولی بازار بیشتر دارایی هنگام
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ی توجه قابلهای زمانی نسبت  به شکل شماره چهار مشخص است که حجم دارایی نقد در برخی بازه توجه با

، سود حاصل از دارایی که در شده یطراحباشد. لازم به ذکر است که در محاسبه بازده حاصل از سیستم  می

درصد فقط حاصل از عملکرد  22/19نقد بوده است، محاسبه نشده و بازده  صورت بههای زمانی متفاوت  بازه

 باشد.  سیستم می

 

 
 (.1121/44در کنار هیستوگرام دارایی نقد )سود خالص=  ها ییدارانمودار خالص ارزش  -4شكل

 

 
 در مطالعه. مورداستفادهي ها سهموزن  در کنار شاخص هم ها ییدارانمودار خالص ارزش  -5شكل
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با استفاده از  حل مدل مارکویتز، شش سبد متفاوت که سه  شده یطراحدر راستای ارزیابی بیشتر سیستم 

شود. سه سبد  واریانس است تشکیل می لهیوس بهواریانس و سه سبد  سبد آن حاصل از حل مدل با استفاده از نیم

 شود. الذکر شامل حل مدل با سه هدف بیشترین ریسک، ریسک متوسط و کمترین ریسک می فوق

های دادهشود.  واریانس مشاهده می  مرز کارای حاصل از حل مدل مارکویتز با استفاده از نیم  9در شکل 

باشد. در در دوره یادگیری می مورداستفادههای عادل دادهروز اول، م 001برای حل مدل مارکویتز  مورداستفاده

که مشاهده می طور همانایم. پرداخته شده یطراحی به مقایسه بازده حاصل از سیستم طورکل بهجدول شماره دو 

 باشد.های مختلف منفی میشود بازده تمام سبدهای حاصل از حل مدل مارکویتز به روش
 

 
 حل مدل مارکویتز با احتساب نیم واریانس. مرز کارا حاصل از 4شكل

 

 

 شده یطراح  . مقایسه عملكرد سیستم2جدول

 بازده حاصل)درصد( نوع روش محاسبه اوزان سبد 

 

 

استراتژي خرید و 

 نگهداري
 

 

 

حل مدل مارکویتز با استفاده از نیم 

 واریانس

 -09/19 بیشترین ریسک

 -22/21 ریسک متوسط

 -15/3 کمترین ریسک

حل مدل مارکویتز با استفاده از 

 واریانس

 -09/19 بیشترین ریسک

 -22/21 ریسک متوسط

 -11/91 کمترین ریسک

 +29/9 وزن هم یموردبررسهای  بازده شاخص دارایی

 +22/19 - شده یطراحبازده سیستم 
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 و بحث گیري نتیجه -5

با  گذاران هیسرماشود. بندی میتقسیم 20و غیرفعال 21فعال دودستههای مالی به مدیریت سید سهام در بازار

را انتخاب کرده که بتوانند حرکات شاخص را دنبال نمایند. بر  رفعالیغ صورت بهاین هدف مدیریت سبد سهام 

ای بیشتر از شاخص وجود ندارد؛ بنابراین اند که امکان کسب بازدهها بر این ایدهاساس تئوری گشت تصادفی آن

هایی تحت عنوان خرید و نگهداری سهام بهره برده و سبد سهامی را متشکل از تعداد زیادی ستراتژیاز ا ها آن

-ای بیشتر از شاخص بهتوان بازدهگذاران با این ایده که میگزینند. در نقطه مقابل دسته دیگر سرمایهسهم برمی

 نمایند. فعال را دنبال می صورت بهدست آورد، مدیریت سبد سهام 

های تحلیل تکنیکال به طراحی یک سیستم این مطالعه با استفاده الگوریتم ژنتیک، مبانی و اندیکاتور در

با استفاده از الگوریتم  شده یطراحفعال به مدیریت سبد سهام بپردازد. سیستم  صورت بهکه  شده پرداختهخبره 

تا ترکیب مناسبی از مقادیر پارامترهای  هاجراشدژنتیک در یک بازه زمانی مشخص )دوره یادگیری( بارها و بارها 

پارامترها، این سیستم در بازه زمانی دیگری )دوره  میتنظموجود در سیستم محاسبه گردد. پس از محاسبه و 

ی توجه قابلتست( مورد آزمون و آزمایش قرار گرفت و مشخص شد که بازده حاصل از این سیستم به مقدار 

 باشد.ی در سیستم بانکی میگذار هیسرمانگهداری سهام  و حتی بازده های خرید و بیشتر از استراتژی

 شده یطراح، مدل مدیریت سبد سهام فعال (2321)نگتونیجنسن و بن ( و2302)بوهانهای مشابه مطالعه

توانست نسبت به استراتژی خرید و نگهداری سهام بهتر عمل نماید. در مقایسه با این مطالعات که هزینه 

های معاملاتی، مدل بهتری را ارائه گیری و کسر هزینها لحاظ نکرده بودند، مطالعه حاضر با در نظرمعاملاتی ر

( که تنها در دوره یادگیری نتایج بسیار 1111داده است. همچنین در مقایسه با مدل مطالعه پوتویا و همکاران)

عاملاتی مطالعه حاضر در هر دو دوره دست نیاورده، مدل ممطلوبی داشته و در دوره تست نتایج مناسبی را به

 ی عمل نموده است.خوب بهیادگیری و تست 

های تحقیقاتی بسیاری مباحثی است که در ایران شکاف ازجملهگر خودکار های معاملهحوزه طراحی سیستم

های بهتر استفاده توان از ترکیب مبانی تکنیکال و فاندامتنال جهت طراحی سیستمدارد. در تحقیقات آتی می

 رساختیزی ورودی به سیستم خبره جهت انجام معامله، خروجی یک سیستم دیگر با ها سهمنمود به شکلی که 

تواند در کارایی هرچه بهتر  های خبره میفندامنتالی باشند. همچنین استفاده از منطق فازی در طراحی سیستم

 ها اثرگذار باشد.این سیستم
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