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Abstract 

Objective: Portfolio optimization is one of the most important issues in investment. 
Harry Markowitz was the first person who applied risk with this regard. This issue was 
later studied from different perspectives, using various risk measures, optimization 
methods, and considering transaction costs. In this research, we aim to use the Krill Herd 
metaheuristic algorithm in portfolio optimization, and examine its possible advantages.  

Methods: In the present study, we try to solve the portfolio optimization problem and to 
find the efficient frontier using Krill Herd’s novel algorithm. We also consider three 
different measures for risk: variance, semi-variance, and expected shortfall. Our data 
consists of adjusted returns of the top fifty stocks in Tehran Stock Exchange from 2012 to 
2018.  

Results: At first, the efficient frontiers of the optimal portfolios, using different measures 
for risk were plotted. The relative similarity of the three plots indicates the stability of the 
Krill Herd Algorithm in obtaining efficient frontiers. Then, we observed that the Sharpe 
Ratios of this algorithm are higher than those of Imperialist Competitive and Particles 
Swarm Algorithms.  

Conclusion: The Krill Herd Algorithm has a better performance finding efficient frontier 
and optimized portfolios in comparison to the other common algorithms; therefore, it can 
be used instead of the other algorithms to obtain better results. 
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  چكيده
نخستين بار، هري ماركوويتز، ريسك را در اين مسئله بـه كـار   . گذاري استسازي سبد سهام از مهم ترين مسائل سرمايه بهينه :هدف

هزينـه  در نظـر گـرفتن   سازي و هاي بهينههاي مختلف از جمله معيارهاي گوناگون ريسك، روشپس از آن، اين موضوع از جنبه. برد
سازي سـبد سـهام   هاي ميگو در بهينهبر اين است كه روش فراابتكاري دستهدر اين پژوهش سعي . رد بررسي گرفته استمعاملات مو

  .استفاده گردد و مزاياي احتمالي آن بر شمرده شود
كـارا  سازي سبد سهام حل شده و مـرز   هاي ميگو، مسئله بهينه كمك الگوريتم جديد دسته در اين پژوهش تلاش شده است به :روش

هـاي ايـن پـژوهش،     داده .واريانس و ريزش مورد انتظار بررسـي شـده اسـت    همچنين ريسك با سه معيار واريانس، نيم. محاسبه شود
  .است 31/06/1396تا  01/07/1391تر بورس از تاريخ  شركت فعال 50هاي تعديل شده سهام  بازده
واريانس و ريزش مورد انتظار رسـم شـده   -معيارهاي ريسك واريانس، نيمدر ابتدا مرزهاي كاراي پرتفوهاي بهينه بر اساس : ها يافته
هاي هاي شارپ به دست آمده از روش دسته سپس نسبت. دارد ثبات الگوريتم در يافتن آن شباهت تقريبي سه مرز كارا، نشان از. است

  .ت به آن ها ارجحيت داردنسب شود كه مشاهده مي هاي رقابت استعماري و تجمعي ذرات مقايسه شده و ميگو با روش
تـري  هاي مرسوم عملكـرد به هاي ميگو در يافتن مرز كارا و پرتفوهاي بهينه در مقايسه با ساير الگوريتمالگوريتم دسته: گيري نتيجه

  .تر دست يافتها كرد و به نتايجي مطلوبتوان آن را جايگزين اين روشداشته و مي
 
  
  .واريانس هاي فراابتكاري، ريزش مورد انتظار، نيم الگوريتمسازي سبد سهام،  و، بهينههاي ميگ الگوريتم دسته :ها كليدواژه

  
  

هاي ميگو با  كمك الگوريتم فراابتكاري دسته سازي سبد سهام به بهينه). 1397(تهراني، رضا؛ فلاح تفتي، سيما؛ آصفي، سپهر : استناد
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  مقدمه
از آنجا كه نگهداري يـك  . نگهداري اوراق بهادار با ريسك كمتر و بازدهي بالاتر است ،گريز گذاري ريسك يهطبيعت سرما
هـاي   بخشي در دارايي گذاران به تنوع سرمايه كند، معمولاً گذار تحميل مي تنهايي ريسك بالايي را به سرمايه ورقه سهم به

. كننـد  مـي اقـدام  هاي مختلف ريسك و بازده  وراق بهادار با ويژگيمالي خريداري شده روي آورده و به تشكيل سبدي از ا
اسـاس   هاي موجود در سبد سهام بر شد، با انتخاب و تعديل داراييمطرح گذاري كه توسط ماركوويتز  نظريه نوين سرمايه

. از ريسـك اسـت   يخصكردن بازده مورد انتظار با داشتن مقدار مش سازي سبد يا بيشينه دنبال بهينه هاي آماري، به تكنيك
تـرين تـوازن ميـان     گيري، مطلـوب  هاي موجود در هر تصميم ي است كه طي آن با توجه به محدوديتفرايندسازي  بهينه

تـوان   سبد سهام مطلوب را مـي واقع در ). 1395پور و احمدي مقدم،  زاده يزدي، فلاح تقي(شود  علايق متضاد مشخص مي
  ).2011، 1اورياخي، لوكاس و بيسليـ  وودسايد(گذاري تعادل برقرار كند  سرمايه كه بين ريسك و بازدهكرد سبدي تعريف 

واريانس شهرت يافت كه در آن بازدهي با معيار ميانگين و ريسك ـ   توسعه داد، به مدل ريسكي كه ماركوويتز مدل
اي از سـبدهاي سـهام را    وعه، مجمچند سهام مشخصتوان از  اين مدل مي كمك به. شود گيري مي با معيار واريانس اندازه

چنـگ،  (تشكيل داد كه با داشتن سطح مشخصي از بازدهي، كمترين ريسك را دارند؛ اين مجموعه مرز كارا ناميـده شـد   
گيرد، از جمله اينكه همه  را در نظر مي ها سازي ماركوويتز يك سري فرض اما مسئله بهينه). 2000، 2مياد، بيسلي و شريها

هـا نرمـال    دهند، يا اينكه توزيع بازده دارايي اساس دو معيار ريسك و بازده انجام مي هاي خود را بر بگذاران انتخا سرمايه
 ،مـدل مـاركوويتز  در گرفتن ترجيحاتي ماننـد نقدشـوندگي    ناديده به هاي متعددي اين در حالي است كه در پژوهش. است

ال بودن بازده مـورد انتظـار در بسـياري از مسـائل     همچنين فرض نرم). 1391خواجوي و غيوري مقدم، (است  شدهانتقاد 
دهنـد كـه شـكل تـابع توزيـع احتمـال داراي دو انتهـاي         تحقيقات زيادي نشان مي ،واقع در. دنياي واقعي صحيح نيست

  ).1388عباسي، تيمورپور و برجسته ملكي، (تر نسبت به تابع نرمال است  ضخيم
سـازي و   واريانس قادر بـه حـل مسـئله بهينـه    ـ   كم باشد، مدل ميانگين ها كه تعداد دارايي  حالتي ، دري ديگراز سو

اما بـا افـزايش   ). 1393افشار كاظمي، فلاح شمس و كارگر، (شدني است  هاي رياضياتي حل تعيين مرز كارا از طريق مدل
، 3دنگ، لـي و لـو  (د شو سخت تبديل ميـ . پي . سازي به مسئله ان ها و گذشتن از حد مشخصي، مسئله بهينه تعداد دارايي

  .دهد هاي فراابتكاري سوق مي ويژه الگوريتم هاي عددي و به چنين وضعي پژوهشگران را به استفاده از روش). 2012
هـاي فراابتكـاري مختلـف     سازي سبد سهام، به استفاده از الگوريتم بهينه براي بسياري اخير، محققان هاي طي سال

را  4هاي ميگـو  سازي دسته بار روش فراابتكاري جديدي به نام الگوريتم بهينهتين نخسپژوهش حاضر براي . اند روي آورده
، كردنـد  مطـرح  2012گنـدمي و علـوي در سـال    كـه  را اين الگوريتم . گيرد كار مي سازي سبد سهام به بهينه مسئلهبراي 

در ايـن  ). 2012، 5گندمي و علوي(هاي ميگو الهام گرفته است  و از حركات جمعي دستهبوده پايه بيولوژيك  رالگوريتمي ب

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Woodside-Oriakhi, Lucas & Beasley 2. Chang, Meade, Beasley & Sharaiha 
3. Deng, Lin & Lo 4. Krill Herd Optimization Algorithm (KHA) 
5. Gandomi & Alavi 
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تـابع هـدف در نظـر گرفتـه      ،الگوريتم كمترين فاصله هر تك ميگو از غذا و نيز كمترين فاصله آن از نقطـه تـراكم آنهـا   

و  كـرده اين الگوريتم دربردارنده دو استراتژي سراسري و دو استراتژي محلي است كه مـوازي بـا يكـديگر كـار     . شود مي
شـود تـا    همچنين دو عملگر ژنتيك به الگوريتم افزوده مـي ). 2012گندمي و علوي، (دهند  افزايش ميكارايي الگوريتم را 

  .دقت آن را بهبود دهد
سـپس روش   ؛شـده اسـت  در ادامه اين مقاله، ابتدا به بررسي پيشينه پژوهش در دو بخش نظري و عملي پرداختـه  

 شـده،  دست آمده از الگوريتم پيشنهاد نتايج به افزون بر ارائه اندر پاي. شوند پژوهش و مراحل و روابط الگوريتم تشريح مي
  . يابد گيري پايان مي مقاله با بحث و نتيجه. شوند دو الگوريتم فراابتكاري ديگر ارائه شده و با يكديگر مقايسه مينتايج 

  پيشينة نظري پژوهش
  مباني ريسك

سـبب   ،ايـن عـدم اطمينـان   . ان در بازدهي آتي اوراق همراه اسـت گذاري در اوراق بهادار با عدم اطمين سرمايهطور كلي  به
شود كه تفـاوت ميـان وضـعيت موجـود و وضـعيت مطلـوب بـازدهي تلقـي شـده و جـزء ذاتـي             ايجاد مفهوم ريسك مي

هاي مختلفي وجـود دارد كـه    گذاري در اوراق بهادار، روش بندي ريسك موجود در سرمايه براي طبقه. گذاري است سرمايه
در واقع ريسك كل هـر سـبد اوراق   . بندي ريسك به دو جزء سيستماتيك و غيرسيستماتيك است طبقهترين آنها،  لمتداو

  .بهادار، مجموع دو نوع ريسك سيستماتيك و غيرسيستماتيك است
تمـام انـواع   در  كمـابيش  ،گـذاري  ناپذير ريسك سرمايه مرتبط است و بخش اجتناب ريسك سيستماتيك با كل بازار

عوامل ايجادكننده ريسك سيستماتيك عوامل كلان اقتصادي از جمله تورم، نرخ بهره، نـرخ ارز و  . وجود داردبهادار اوراق 
ريسك سيستماتيك با ايجاد تنوع در سبد سهام . گذارد بر نوسان كل بازار اثر مي ،از اين عوامليك تغيير هر . هستندغيره 

  .يابد كاهش چنداني نمي
. شـود  از اين رو ريسك غيربازاري نيز ناميده ميدارد، هاي خاص هر سهم بستگي  ويژگي ريسك غيرسيستماتيك به

عوامـل  . گيـرد  نشـئت مـي  صـنعت مربـوط بـه آن اوراق    يـا  ريسك غيرسيستماتيك از شركت منتشر كننده اوراق بهـادار  
ك نقـدينگي، ريسـك   وكار، ريسك مالي، ريسـك اعتبـاري، ريس ـ   ريسك كسب :اند از عبارت ايجادكننده اين نوع ريسك

   .عملياتي و غيره
هـاي   بخشـي بـه دارايـي    توانايي كاهش و حتي حذف آن از طريـق تنـوع   ،نكته مهم درباره ريسك غيرسيستماتيك

تر شده و ريسك كل سبد بـه   با افزايش تنوع در سبد سهام، ريسك غيرسيستماتيك كوچك در واقع. نگهداري شده است
  .كند ريسك سيستماتيك ميل مي

. كار گرفته شده است گذاري، معيارهاي متفاوتي تعريف و به گيري مفهوم ريسك در سرمايه سازي و اندازه ي كميبرا
  :كردتفكيك  زيرتوان اين معيارها را به سه گروه  بندي كلي مي در دسته
 انـد كـه    اين دسته از معيارها بر پايه اين تعريـف از ريسـك بنـا شـده    : معيارهاي ريسك مرتبط با ميزان نوسان
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تـرين ايـن معيارهـا     متـداول  ،واريانس و انحـراف معيـار  . در اطراف ميانگين بازدهي است ،ريسك ميزان نوسان

  .هستند
 اين معيارها ميزان تغييـر متغيـر وابسـته در اثـر تغييـر متغيـر مسـتقل را        : معيارهاي ريسك مرتبط با حساسيت

  .اند يارهاي اين دستهترين مع ضريب بتا و ديرش از مهم. كنند گيري مي اندازه
 گذار نيسـتند، ايـن دسـته از     ها حول ميانگين به ضرر سرمايه از آنجا كه تمام نوسان: معيارهاي ريسك نامطلوب

واريانس، نيم انحراف معيار و ارزش  نيم. گيرند را در نظر مي) زير سطح ميانگين(هاي مخرب  معيارها تنها نوسان
  .اند شناخته شدها ترين اين معياره مهم ،در معرض ريسك
واريـانس،   گيري ريسك استفاده خواهد شد كه شامل واريانس، نـيم  معيار مختلف براي اندازه در اين پژوهش از چهار

  .انحرافات مطلق از ميانگين و ارزش در معرض ريسك مشروط است

  هاي سبد سهام مدل
كردن بازده سـبد و ديگـري    ارد كه يكي بيشينهسازي سبد سهام، دو تابع هدف د بهينه مسئله :واريانسـ   مدل ميانگين

صورت كه مجموعـه جـواب     شود، بدين هاي فراابتكاري حل مي به روش اين مدل معمولاً. كردن ريسك سبد است كمينه
). 1393الهي، يوسفي و زارع مهرجـردي،  (كند تا اين دو بهينه شوند  زمان در جهت هر دو تابع هدف حركت مي طور هم به

  .هاي مختلف برابر با كل سرمايه باشد هاي انجام شده روي سهم شود جمع هزينه محدوديت اول سبب مي رزيدر مدل 

	  )1رابطه  =  

=   )2رابطه  ,  

 
  )3رابطه 

. : 
= 1 

0  )4رابطه  ≤ ≤ 1		, = 1,2,3, … ,  

=بدين منظور محـدوديت  . هدفه شود اما در پژوهش حاضر لازم است اين مدل تك را بـا روش   ≤
  :آوريم دست مي هدفه زير را به و مدل تك كردهتابع جريمه حذف 

,   )5رابطه   × 1 + 0, (1 − )  

  )6رابطه 
. : = 1 
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≤  )7رابطه  0	, = 1,2,3, … ,  

  

گيـرد،   واريانس كه تنها ريسك نـامطلوب را در نظـر مـي    در اين مدل از معيار جديدتر نيم :واريانس نيمـ   مدل ميانگين
  .شود استفاده مي

=  )8رابطه  1 (0, ( − ̅) ) 
  :داريم به شكل  iانحراف معيار سهم  با نشان دادن نيم

,   )9رابطه  × 1 + 0, (1 − )  

  )10رابطه 
. : 

= 1 

0  )11رابطه  ≤ ≤ 1		, = 1,2,3, … ,  

براي تعريف ريزش مورد انتظـار ابتـدا بايـد مفهـوم ارزش در معـرض ريسـك را        :ريزش مورد انتظارـ   مدل ميانگين
زمـان مشـخص و فاصـله     حداكثر زيان مورد انتظـار يـك سـبد در     :ارزش در معرض ريسك عبارت است از. بررسي كرد
از قبيـل سـادگي در فهـم،    هـايي   بـا وجـود مزيـت    VaRانـد كـه معيـار     اما تحقيقات مختلف نشـان داده . عيناطمينان م

معنـا كـه ارزش در معـرض ريسـك      ه ايـن پذيري نيست، ب داراي ويژگي زيرجمع VaRبراي مثال . داردهايي نيز  كاستي
، 1آرتزنر، دلبان، ابـر و هيـث  (متر نيست ها ك سبدي متشكل از چند دارايي، از مجموع ارزش در معرض ريسك تك دارايي

سـبب شـده معيـاري بـه نـام      مسـئله  همين . معياري بدون انسجام باشد VaRشود  پذيري باعث مي زيرجمع نبود). 1999
ايـن معيـار بـا    . شـده باشـد   VaRريزش مورد انتظار تعريف شود كه ميانگين زيان سبد در حالتي است كه زيان بيشتر از 

ريزش مـورد انتظـار از   . شود دار نيز شناخته مي ارزش در معرض ريسك شرطي و واريانس دنباله چونهمهاي ديگري  نام
  :شود طريق زير محاسبه مي

=  )12رابطه  √2 − ̅  
  :حال با استفاده از اين معيار داريم

2√   )13رابطه  − ̅ . 1 + 0, (1 − )  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Artzner, Delbaen, Eber & Heath 
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  )14رابطه 
.  

= 1 

0  )15رابطه  ≤ ≤ 1	, = 1,2,3, … ,  

  پيشينه تجربي پژوهش
دهـايي از قبيـل   واريانس ماركوويتز با وجود اهميت فراواني كه در تاريخچه علـم مـالي دارد، داراي كمبو  ـ   مدل ميانگين

كنـد بـازدهي    اين مـدل فـرض مـي   براي مثال، . گذاران در دنياي واقعي است پوشي از يك سري ترجيحات سرمايه چشم
هـاي   وجـود هزينـه   بنا به دلايلـي همچـون  كه  در حالي ؛داراي توزيع نرمال بوده و هزينه معاملاتي وجود ندارد ،ها دارايي

هاي موجـود   گذاران ممكن است بخواهند تعداد دارايي مديريت سبد، سرمايه و دشواري در تراكنش، حداقل حجم سفارش
سزارون، اسـكوزاري و  (قرار دهند  يگذاري در هر دارايي حد بالا و پايين ميزان سرمايه اييا بركنند در سبدشان را محدود 

دراتيك كلاسيك را به مـدل عـدد   سازي كو هاي موجود در سبد مدل بهينه اما محدود كردن تعداد دارايي ).2009، 1تاردلا
هـا و گذشـتن آن    همچنين افزايش تعداد دارايي. سخت است. پي . اي ان مسئلهكند كه  صحيح مختلط كوادراتيك بدل مي

حـل مسـائل   ). 2012، و همكـاران  دنـگ (كنـد   سخت تبديل مـي . پي . سازي را به مسئله ان از حد معين نيز مسئله بهينه
بـراي حـل آن بهـره    ) غير دقيق(هاي ابتكاري  لط كوادراتيك دشوار بوده و محققان از روشسازي عدد صحيح مخت بهينه
  ).2011 و همكاران، اورياخيـ  وودسايد(برند  مي

هـاي كاردينـاليتي، از سـه     با نشان دادن ناپيوستگي در مرز كـارا در حضـور محـدوديت   ) 2000( شچنگ و همكاران
ايـن   ةدر ادام ـ. سازي تبريدي براي يافتن مرز كارا اسـتفاده كردنـد   وعه و شبيهوجوي ممن الگوريتم ابتكاري ژنتيك، جست

از يـك روش   فقـط هايي كه  بندي شدند، پژوهش دستههاي ابتكاري به دو شاخه  روند، كارهاي انجام شده در زمينه روش
و  اوريـاخي ــ   وودسـايد (يرنـد  گ بهره مـي يا بيشتر هايي كه از دو روش فراابتكاري  كنند و پژوهش فراابتكاري استفاده مي

  ).2011، همكاران
سـازي سـبد    سازي تبريـدي بـه بهينـه    با روش فراابتكاري شبيه) 2003( 2هاي خارجي، كراما و اسكينز ميان پژوهش

اسـكودرو،  ـ   مورال(از الگوريتم ژنتيك با دو عملگر تركيب استفاده كردند  شاسكودرو و همكارانـ   مورال. سهام پرداختند
هـاي   از سه الگوريتم تكـاملي چنـد هدفـه بـا نـام     ) 2010( 4آناگاستوپولوس و ممنيس). 2006، 3توروبيانو و سوارزـ  روييز

  ،دهي پـارتو  سازي نامغلوب، الگوريتم تكاملي مبتني بر قوت پارتو و الگوريتم انتخاب مبتني بر شكل الگوريتم ژنتيك مرتب

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Cesarone, Scozzari & Tardella 
2. Crama & Schyns 
3. Moral-Escudero, Ruiz-Torrubiano & Suarez 
4. Anagnostopoulos & Mamanis 



 4، شماره20، دوره1397فصلنامه تحقيقات مالي،   415

 
 هـاي تكـاملي   سازي تبريدي با الگوريتم روشي مبتني بر تركيب شبيهاز ) 2003( 1كلررهمچنين مارينگر و . استفاده كردند

  .بهره بردنددست آوردن مرز كارا  براي به
انـد   سازي سبد سهام پرداختـه  هاي فراابتكاري براي بهينه در داخل كشور نيز محققان بسياري به استفاده از الگوريتم

 پـژوهش  هايي كـه در ايـن زمينـه انجـام شـده،      پژوهشنخستين يكي از . شود كه در اينجا به چند مورد از آنها اشاره مي
 مسـئله با تعريف چهار حالـت متفـاوت بـراي الگـوريتم ژنتيـك، بـه حـل        است كه ) 1382(زاده شهير و عشقي  عبدالعلي

از ن، دست آوردن مـرز كـارا در بـورس ايـرا     براي به در پژوهش ديگري، .سازي سبد سهام در بورس ايران پرداختند بهينه
). 1390بيگـي،   راعـي، محمـدي و علـي   (واريانس استفاده شده است  نيمـ   مدل ميانگين وجوي هارموني و الگوريتم جست

سـازي سـبد سـهام متشـكل از      بهينـه بـراي  نيـز الگـوريتم كلـوني مورچگـان را     ) 1393(اسلامي بيدگلي و طيبي ثـاني  
ايـن محققـان از معيـار    ). 1393سلامي بيدگلي و طيبي ثاني، ا(كار گرفتند  هاي صنايع مختلف در بورس تهران به شاخص

از روش  ديگـري  پژوهشـگران  1394در سـال  . بردنـد سازي بهـره   بهينه مسئلهسازي  ارزش در معرض ريسك براي مدل
كمـك ايـن روش    سازي سبد سهام استفاده كردند و مرز كاراي سبدهاي مختلـف را بـه   سازي شده براي بهينه تبريد شبيه

بار از الگوريتم دسته ميگوها براي حل نخستين در پژوهش حاضر براي ). 1394قدوسي، تهراني و بشيري، (نمودند  ترسيم
  .شود سازي سبد سهام و يافتن مرز كارا استفاده مي بهينه مسئله

  مدل مفهومي
  .شود پرداخته مي الگوريتم دسته ميگوهادر اين قسمت به شرح چگونگي عملكرد 

  هارفتار جمعي ميگو
هـاي بـزرگ    زندگي در قالب دسـته  ،هاي اصلي آن يكي از ويژگي و دريايي است جانوري اي از گونهميگوي قطب جنوب 

هاي مختلـف جـانوري دريـايي و     در گونه ها دسته حاكم بر تشكيل سازوكارهايشف مطالعات بسياري به كتاكنون . است
  ).2012گندمي و علوي، ( اند پرداخته ها رسازوكاارزيابي نقش اين براي هاي رياضي  توسعه مدل ،نيز

. شـود  سبب كمتر شـدن تـراكم ميگوهـا مـي     ،ها يا پرندگان دريايي به ميگو ها، پنگوئن حمله شكارچياني مانند فوك
 افزايش تـراكم ميگوهـا و   :شود انجام مي با دو هدف اصلي كه ي استفرايند هاي ميگو پس از شكار، تشكيل مجدد دسته

سـازي   منظور حل مسـائل بهينـه   به فراابتكاريبراي پيشنهاد يك الگوريتم  فرايند اين مقاله حاضر،در . ذادست آوردن غ به
وجو براي دستيابي به بيشترين تراكم و غذا، به سوي بهترين راه  ميگو هنگام جست ،فراينددر اين . رود يكار م سراسري به

براي . معناي تابع هدف كمتر است به تراكم و غذاي زياد كه بهيعني كمترين فاصله  ،بهترين راه حل و كند حل حركت مي
اسـاس مـرور    بـر ) 2012(گندمي و علـوي  . تعيين شود يضرايب بايد ،هدفه جاي تك اي چندهدفه به استفاده از رفتار دسته

  .كردنديين تعرا  ياد شدهآزمايشي، ضرايب  ةپس از مطالع وادبياتي تخصصي درباره مشاهدات تجربي از رفتار ميگوها 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Maringer & Kellerer 
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 هاي ميگو مدل لاگرانژ دسته

منجـر  شود و اين به كاهش ميانگين تراكم و فاصله دسته ميگوها از محل غـذا   از بين رفتن تك ميگوها مي موجبشكار 
تركيبـي از فاصـله آن از غـذا و فاصـله آن از      ،ميگو برازش هر. است KHمرحله آغازين الگوريتم  فراينداين . خواهد شد
مكان وابسته بـه زمـان   . است مقدار تابع هدف بنابراين برازش همان. شود مياكم دسته ميگوها در نظر گرفته بيشترين تر

پراكنـدگي  و  فعاليـت غـذايابي  ، حركت ايجاد شده توسط ساير تـك ميگوهـا   :شود هر ميگو توسط سه عامل مشخص مي
 .)2012گندمي و علوي، ( تصادفي

بنابراين مدل لاگرانژ زير به . وجوي فضاهاي با ابعاد دلخواه باشد يد قادر به جستسازي با دانيم كه الگوريتم بهينه مي
  :شود بعدي تعميم داده مي nيك فضاي تصميم 

=  )16رابطه  + +  

امـين  iپراكندگي فيزيكـي   حركت جهت غذايابي و  حركت ايجاد شده توسط ساير تك ميگوها،  كه در آن 
  . تك ميگو است

داشـته و بـا توجـه بـه اثرهـاي       زيـادي  كنند تراكم ميگوها تلاش مي :وجود آمده توسط ساير تك ميگوها حركت به
و ) اثـر هـدف  (هـدف  ، تراكم )اثر محلي(از تراكم دسته محلي  ،وجود آمده،  حركت به براي. كنند متقابلشان حركت مي

  :تواند به شكل زير تعريف شود براي يك ميگو اين حركت مي. شود مي برآورد) اثر دفع كننده(نده دسته كن تراكم دفع

=  )17رابطه  +  

 :كه در آن

=  )18رابطه  +  

آخـرين   ، ]1,0[وزن گريز از مركز حركـت ايجـاد شـده در محـدوده      ωn، اد شدهحداكثر سرعت ايج 
وجـود آمـده توسـط     هدف بـه  اثر جهت وجود آمده توسط همسايگان و  اثر محلي به حركت ايجاد شده، 

دهنـد   دسـت مـي   را بـه  ms-1(0/01( مقـدار ، رين سرعت ايجـاد شـده  شده از بالات گيري مقادير اندازه. ميگو است بهترين
  ).2012گندمي و علوي، (

  
اثـر   جادر اين. وجوي محلي باشد اي ميان تك ميگوها براي جست دافعه /اي ميل جاذبهنوعي تواند  اثر همسايگان مي

  :شود همسايگان در حركت يك ميگو به شكل زير مشخص مي

=  )19رابطه  ,,  
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,  )20رابطه  = −− +  

,  )21رابطه  = −‖ − ‖ +  

مقدار تابع هدف براي  . ميگوها تاكنون هستند بهترين و بدترين مقادير برازش تك و  كه در آن 
i ،برازش  امين تك ميگوjامين )j = 1, 2, …, N(  ،تعـداد همسـايگان اسـت    هاي مربوط و  موقعيت همسايه .

 .شود به آن اضافه مي )(براي آنكه مخرج صفر نشود، يك عدد مثبت كوچك 

هـاي   جهـت  ،بردارهـا . و چند مقدار برازش نرمال شده اسـت  ند بردار واحدشامل چ 21تا  19 سمت راست معادلات
جاذب يـا دافـع    توانند ها مي اين جهت. دنده ايجاد شده توسط همسايگان مختلف و هر مقدار اثر يك همسايه را نشان مي

  .تواند منفي يا مثبت باشد زيرا مقدار نرمال شده مي ؛دنباش
تعريف كرد كـه   توان نسبت همسايگي را ميبراي مثال . ب همسايگان وجود داردهاي مختلفي براي انتخا استراتژي
راف تـك ميگـو   در اط ـ) (با استفاده از رفتار واقعي تك ميگوها، فاصله حسي . يابد ترين تك ميگوها را مي تعداد نزديك
  .شوند كمك آن همسايگان پيدا مي و به تعيين شده

رابطـه  كمـك   هدر اينجا ب و شود مختلف مشخص مي فراابتكاريهاي  فاده از روشفاصله حسي براي هر ميگو با است
  .شده استبراي هر تكرار اين فاصله تعيين  22

,  )22رابطه  = 15 −  

. دست آمده اسـت  به طور تجربي در مخرج به 5عدد . است تعداد ميگو امين ميگو و i فاصله حسي ,كه در آن 
  .شوند اگر فاصله دو ميگو كمتر از فاصله حسي تعريف شده باشد، همسايه محسوب مي ،22 رابطهطبق 

 از طريق رابطةامين ميگو iاثر هر ميگو با بهترين برازش آن، بر . بردار هدف براي هر ميگو كمترين برازش آن است
  :و به شكل زير است كند مياسري هدايت اين اثر آن را به نقاط بهينه سر. شود مشخص مي 23

=  )23رابطه  , ,  

راه حـل را   از آنجا كـه  . امين ميگو استiثر تك ميگو با بهترين برازش براي ؤضريب م كه در آن 
. ثرتر باشـد ؤكند، اين ضريب تعريف شده و بايد از ساير تك ميگوها مانند همسايگان م ري هدايت مينقاط بهينه سراس به

  :شود به شكل زير معين مي در اينجا مقدار 

=  )24رابطه  2	( + 1 ) 
شماره تكـرار   همچنين . رود كار مي وجو به جستبوده و براي ارتقاي  1و  0ي تصادفي ميان عدد كه در آن 

  .حداكثر تعداد تكرارهاست و 
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اولي مكان غذا و دومي تجربه قبلـي دربـاره    :شود غذا با دو پارامتر اصلي فرموله مي نيافت برايحركت  :حركت غذايابي

  : شود امين ميگو به شكل زير تعريف ميiاين حركت براي . مكان غذاست

=  )25طه راب +  

  :كه  طوري به

=  )26رابطه  +  

 آخرين حركـت غـذايابي،    ،]1,0[وزن گريز از مركز حركت غذايابي در فاصله  ωfسرعت غذايابي،  
  .استدست آمده  به ms-1( 0/02( ر سرعت غذايابيمقدا. امين ميگو تا اينجاستiاثر بهترين برازش بر  جذب غذا و 

در اين مطالعه مركز . مركز غذا پيدا شده و سپس جذب غذا فرموله شودبايد ابتدا . شود اثر غذا با مكان آن تعريف مي
. الهام گرفته است» مركز جرم«اين روش از مفهوم . شود مي برآوردوها اساس توزيع برازش تك ميگ تقريبي تمركز غذا بر

  ):2012گندمي و علومي، (شود  تكرار به شكل زير فرموله مي مركز غذا در هر

=  )27رابطه  ∑∑  

  :شود شكل زير تعيين ميامين تك ميگو به iبنابراين جذب غذا براي 

=  )28رابطه  , ,  

شـود، ضـريب غـذا     از آنجا كه اثر غذا در تشكيل دسته ميگوها طي زمان كم مي. ضريب غذاست كه در آن 
  :شود صورت زير مشخص مي به

=  )29رابطه  2(1 − ) 
 بـر . شود كه در صورت امكان، دسته ميگو را به نقاط بهينه سراسـري جـذب كنـد    علت تعريف مي اينجذب غذا به 
 نـوعي اين . شوند طور طبيعي پس از چند تكرار در اطراف نقاط بهينه سراسري جمع مي تك ميگوها به ،اساس اين تعريف
  .كند را تقويت مي KHه ويژگي سراسري بودن الگوريتم ك استثر ؤسازي سراسري م استراتژي بهينه

  :شود مشخص مي 30رابطة امين تك ميگو با iاثر بهترين برازش 

=  )30رابطه  , ,  

  .ام در آن بوده استiميگوي  بهترين مكاني است كه قبلاً ,كه در آن 
كمـك حـداكثر سـرعت     توانـد بـه   كـه مـي   اسـت  اي تصادفي فرايندپراكندگي فيزيكي تك ميگوها  :فيزيكي پراكندگي

  :شدن و يك بردار جهت تصادفي به شكل زير توصيف شود پراكنده

=  )31رابطه   
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اي آن مقادير تصادفي بين ه بردار جهت تصادفي است كه آرايه δحداكثر سرعت پراكنده شدن و  كه در آن 

  :به شكل زير پيشنهاد دادندة براي حداكثر سرعت پراكندگي تك ميگوها باز )1997( 1رِدي والپرت و مك. است 1و  -1

  ∈ 0/002,	0/010 ( 1) 
آن كمتـر   هرچه مكان ميگو بهتر باشد، تصـادفي بـودن حركـت   . شود طور تصادفي انتخاب مي به عددي در اين بازه

آثار حركت ايجـاد  . شود عبارت ديگري به فرمول پراكندگي فيزيكي اضافه ميبراي در نظر گرفتن اين اثر، بنابراين . است
مشاهده شـد كـه    16رابطه در . شود كم مي) تكرارها(تدريج با افزايش زمان  شده توسط ساير ميگوها و حركت غذايابي به

 17 رابطـه بنـابراين در  . كنـد  وده و با افزايش تعداد تكرارها كاهش باثباتي پيدا نميپراكندگي فيزيكي يك بردار تصادفي ب
اساس يك برنامه  طور خطي سرعت تصادفي را با زمان كاهش داده و بر بهشود كه  اضافه مي 16رابطه يگري به عبارت د

  :كند تبريد هندسي كار مي

=  )32رابطه  (1 − )  

 KHحركتي الگوريتم  فرايند 

حركـت غـذايابي و   . دهنـد  سمت بهترين برازش تغييـر مـي   موقعيت ميگو را به ،هاي توصيف شده دائم طور كلي حركت به
طور  ها به اين استراتژي. شامل دو استراتژي سراسري و دو استراتژي محلي است ،حركت ايجاد شده به سبب ساير ميگوها

 ،امين ميگـو iبراي  ها اين حركت هاي رابطهاساس  بر. باشد يالگوريتم قدرتمند KHد نشو باعث مي وكنند  موازي كار مي
امـين  iاز برازش ) كمتر(بهتر ) يا  ، ، ( نام بردهاگر مقدار برازش مربوط به هر يك از فاكتورهاي 

 پراكندگي فيزيكـي در روش پيشـنهاد  . خواهد داشت اي صورت اثر دافعه اي و در غير اين بهميگو باشد، اين فاكتور اثر جاذ
ثر طي زمان، بردار مكان تـك ميگـو   ؤبا استفاده از پارامترهاي حركتي مختلف م. كند وجويي تصادفي اجرا مي جست شده،

tتا  tدر بازه  + Δt  آيد دست مي زير بهاز رابطة:  

)  )33رابطه  + ) = ( ) +  

ايـن   زيرا ؛دشودقت تعيين  سازي به بهينه مسئلهاساس  و بايد بر ستها ترين ثابت يكي از مهم Δtبايد توجه شود كه 
راحتـي   زيـر بـه   رابطـة وجو بستگي داشته و از  به فضاي جست كاملاً Δt. دپارامتر نقش فاكتور مقياس بردار سرعت را دار

  .شود يمحاسبه م

=  )34رابطه  −  

 )j = 1, 2, …, NV(امين متغيرهـا  jترتيب حدود پايين و بالاي  به و  تعداد كل متغيرها و  ه در آن ك

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Wolpert & Macready 
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 يعـدد ثـابت   يابيم كـه   درميطور تجربي  به. دهد را نشان ميوجو  بنابراين قدر مطلق اختلاف آنان فضاي جست ،هستند

  .است [0,2] بين

  عملگرهاي ژنتيك
هـاي بازتوليـد ژنتيـك     سـازوكار . شـوند  مياضافه  هاي بازتوليد ژنتيكي به الگوريتم سازوكاربراي بهبود عملكرد الگوريتم، 
  .نام دارند 2و جهش 1شوند، تركيب تطبيقي كه در ادامه معرفي مي

در . ه اسـت كـار گرفتـه شـد    سـازي سراسـري بـه    ينهثر براي بهؤعنوان استراتژي م به GAدر عملگر تركيب ابتدا  :تركيب
تركيـب  هـر   .شود ميكنترل  تركيب با احتمالي برابر با  .رفته استكار  تركيب برداري تطبيقي به نوعي ،پژوهش حاضر

پـارامتر   /جـزء يـا متغيـر    dهر يك از  اي، عمل تركيب را روي حالت دوجمله. است اي و نمايي واقعي به دو شكل دوجمله
دسـت   به شكل زيـر بـه   1و  0با توليد عددي تصادفي با توزيع يكنواخت بين  ,، يعني امين جزء m. دهد انجام مي

  :آيد مي

,  )35رابطه  = , 							 , <, 								  

=  )36طه راب 0/2 ,  

با استفاده از اين احتمال تركيب، احتمال تركيب براي بهترين . است {1, 2, …, i-1, i+1, …, N}	r ∈ در آنكه 
  .شود نقطه سراسري برابر با صفر بوده و با كاهش برازش زياد مي

) گر با احتمالي برابراين عمل. كند ايفا مي هاي تكاملي قش مهمي در الگوريتمجهش ن :جهش طرح . شود كنترل مي (
  :به شكل زير است شدهجهش تطبيقي كه در اينجا استفاده 

,  )37رابطه  = , + ( , − , )															 , <, 															 																										  

=  )38رابطه  0/05,  

بايـد توجـه داشـت كـه در     . اسـت  1عددي بين صـفر و   μو  p, q ∈ {1, 2, …, i-1, i+1, …, K}كه  طوري به
جديـد، احتمـال جهـش بـراي بهتـرين نقطـه        با استفاده از اين احتمال جهش. است −صورت كسر  ,

  .شود سراسري برابر با صفر بوده و با كاهش برازش، زياد مي

  شناسي پژوهش روش
 50بـراي   31/06/1396 تـا  01/07/1391 تـاريخ  از سال اخير 5هاي تعديل شده  هاي مربوط به اين پژوهش، قيمت داده

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Crossover 
2. Mutation 
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 ـهـا،   پـس از محاسـبه ميـانگين بـازدهي    . اسـت  1396مربوط به سه ماه اول سال  و بوده تر بورس شركت فعال كمـك   هب

 بـا توجـه بـه در نظـر گـرفتن     . سـازي شـد   ، سبد سهام بهينهشده هاي بيان رابطهها و  با روش و هاي ميگو الگوريتم دسته
عرضـه   31/06/1391هايي در سـبد گنجانـده شـده كـه پـيش از تـاريخ        شركت آن دسته از ، سهاماخير سال 5هاي  داده
  .آمده است هريكهاي توصيفي  آماره با ها همراه اين شركت نماد بورسي 1در جدول . اند ي شدهعموم

 پژوهش آماري نمونه هاي توصيفي آماره. 1جدول 

  ها انحراف معيار بازدهي  هاميانگين بازدهي  نماد رديف هاانحراف معيار بازدهي هاميانگين بازدهي  نمادرديف
 05686/0 000468/0 شپنا 22 015386/0 00047/0 اخابر 1

 152281/0 005364/0 شتران 23 018644/0 000903/0 البرز 2

 014441/0 001439/0شخارك 24 022415/0 001767/0 بترانس 3

 025909/0 001412/0 فاذر 25 028809/0 000629/0 پارسان 4

 024551/0 001629/0 فاراك 26 027631/0 001604/0 پكرمان 5

 028499/0 00216/0 فباهنر 27 038319/0 000606/0 ثاژن 6

 018446/0 000021/0 فخاس 28 026562/0 000696/0 خاور 7

 017375/0 000478/0 فملي 29 023734/0 00066/0 خبهمن 8

 031465/0 001656/0 فنوال 30 030264/0 001541/0 خپارس 9

 017128/0 000906/0 فولاد 31 030583/0 000756/0 خزاميا 10

 023731/0 001212/0 كسرا 32 029833/0 001066/0 خساپا 11

 029202/0 001863/0 كماسه 33 031994/0 000121/0 خكاوه 12

 030646/0 00163/0 واتي 34 026772/0 000681/0 خودرو 13

 011161/0 000839/0 واميد 35 017263/0 001816/0 دجابر 14

 017279/0 001601/0 وبانك 36 022454/0 003011/0 دعبيد 15

 026293/0 -000164/0 وبملت 37 016442/0 000956/0 رتاپ 16

 024098/0 000708/0 وبيمه 38 019563/0 00138/0 رمپنا 17

 021015/0 000368/0وتجارت 39 036236/0 000104/0 شاراك 18

 02953/0 000595/0 وساپا 40 034206/0 001148/0 شبندر 19

 023385/0  0009/0 ولساپا 41 060529/0 000909/0 شپاكسا 20

 018439/0 000808/0 ومعادن 42 037794/0 001466/0 شپلي 21

 هاي پژوهش يافته

يعنـي   ؛گيـري ريسـك   رويكـرد متفـاوت انـدازه    با سه ،هاي ميگو سازي سبد سهام با الگوريتم دسته بهينهپژوهش،  اين در
 .شود تشريح مينتايج اين اقدام به تفصيل در ادامه . ته استواريانس و ريزش مورد انتظار صورت گرف نيم واريانس،
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  KHالگوريتم  از آمده دست به كاراي مرزهاي

هـاي ميگـو   	سازي دسـته  بهينهضروري است كه مرز كارا با استفاده از الگوريتم  ،و پيش از يافتن پرتفوي بهينه ي كارابتدا
. دسـت آمـده اسـت    سبد متفاوت بـه  40كمك  هروش ب ههاي هر يك از اين سمرز. نظر مشخص شود روش مدبراي سه 

 ،دسـت آمـده   مـرز كـاراي بـه   شباهت تقريبي سه . دهند مرزهاي كاراي مربوط به سه روش را نشان مي 3تا  1هاي  شكل
 ،واريانس نيمـ   هاي ريزش مورد انتظار و ميانگين چنين، مرز كاراي روشهم. ستثبات الگوريتم در يافتن مرز كارا گوياي

و در ايـن د . واريـانس جديدترنـد  ـ   دو روش در مقايسه با روش ميانگينزيرا اين  ؛واريانس استـ   از روش ميانگين تربيش
  .شوند سازي مي بهينهبهبود  موجبو  شده ريسك در نظر گرفته ،نامطلوب و منفي هاي روش، نوسان

  

  

  M-SVمرز كاراي . 2شكل   M-Vمرز كاراي . 1شكل 
  

 

 M-ESاراي مرز ك. 3شكل 

 KHم الگوريتآمده از  دست سبدهاي بهينه به

 ـ چهـل  سـبدهاي  شارپ شاخص ها، روش از هريك براي هاي ميگو دسته لگوريتما اكارا ب مرز رسم زا پس  از هريـك  ةگان
  .نشان داده شده است 2 در جدول بهينه سبدهاي .ندشدمحاسبه  كارا مرزهاي
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 KH وريتمالگ از آمده دست به بهينه سبدهاي .2جدول 

 MSV  MV ES  نماد رديف MSV  MV ES  نماد رديف
 0 003/0  002/0 شپنا 22 019/0 023/0  042/0 اخابر 1
 04/0 034/0  041/0 شتران 23 008/0 036/0  008/0 البرز 2
 069/0 045/0  055/0 شخارك 24 033/0 048/0  03/0 بترانس 3
 0 001/0  018/0 فاذر 25 003/0 003/0  0 پارسان 4
 066/0 048/0  054/0 فاراك 26 069/0 047/0  049/0 رمانپك 5
 017/0 023/0  002/0 فباهنر 27 007/0 02/0  009/0 ثاژن 6
 06/0 013/0  033/0 فخاس 28 0 001/0  004/0 خاور 7
 037/0 013/0  016/0 فملي 29 005/0 001/0  006/0 خبهمن 8
 051/0 04/0  043/0 فنوال 30 0 006/0  003/0 خپارس 9
 063/0 047/0  038/0 فولاد 31 002/0 003/0  006/0 خزاميا 10
 055/0 046/0  054/0 كسرا 32 017/0 019/0  005/0 خساپا 11
 032/0 047/0  45/0 كماسه 33 0 0 007/0 خكاوه 12
 001/0 039/0  034/0 واتي 34 001/0 001/0  004/0 خودرو 13
 066/0 048/0  05/0 واميد 35 071/0 048/0  055/0 دجابر 14
 031/0 043/0  055/0 وبانك 36 071/0 048/0  055/0 دعبيد 15
 002/0 002/0  0 وبملت 37 068/0 048/0  05/0 رتاپ 16
 009/0 011/0  002/0 وبيمه 38 005/0 047/0  004/0 رمپنا 17
 0 008/0  017/0 وتجارت 39 006/0 004/0  004/0 شاراك 18
 0 015/0  005/0 وساپا 40 002/0 006/0  009/0 شبندر 19
 003/0 004/0  008/0 ولساپا 41 003/0 0  001/0 شپاكسا 20
 003/0 026/0  024/0 ومعادن 42 007/0 032/0  05/0 شپلي 21

  
 اين تفاوت عامل و دست آمده به يكسان سه سبد هر انتظار مورد بازدهي شود، مي ملاحظه 3در جدول  كه طور همان
  .هاي متفاوت منجر شده است يجاد ريسكنحوه محاسبه ريسك است كه به ا سه روش،

  ريسك و بازده سبدهاي بهينه .3جدول 
 MSV  MV  ES  معيار ريسك

 0015/0 0015/0 0015/0 بازدهي مورد انتظار

 0149/0 0095/0  0064/0  ريسك

 100854/0 157216/0  235553/0 شاخص شارپ

 

 KHارزيابي عملكرد الگوريتم 

بـا   الگـوريتم  اينعملكرد  سهام، سبدسازي  بهينه مسئله در هاي ميگو دسته سازي بهينه وريتمالگ عملكرد ارزيابي منظور به
 ازدحام يعني الگوريتم ،هاي پركاربردتر مقايسه، از الگوريتم اين انجامبراي  .شود مي مقايسه فراابتكاري هاي الگوريتم ساير
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پـس از   وشـده   استفادهيافتن سبدهاي بهينه براي پاسخ  40 يكسان جمعيت اوليه با 2رقابت استعماري و الگوريتم 1ذرات
هـاي   شود كه عملكرد الگـوريتم دسـته   ملاحظه مي .شود مي مقايسه يكديگر با 4اين سبدها در جدول  شارپ شاخص آن

همچنـين در  . ذرات عملكرد بهتري داشته و نسـبت بـه ايـن روش مزيـت دارد     روش از الگوريتم ازدحام ميگو، در هر سه
اما  داشته،بيشتري  در دو روش ميانگين واريانس و ريزش مورد انتظار شاخص شارپ ،رقابت استعماري ه با الگوريتممقايس

دو در مقايسـه بـا   ان گفت كـه ايـن الگـوريتم    تو در مجموع مي. ي داردتر واريانس عملكرد ضعيف نيمـ   در روش ميانگين
  .شود منجر مي يبهتر به نتيجهالگوريتم گفته شده 

 PSOو  KH ،ICهاي  الگوريتم عملكرد مقايسه. 4ل جدو

  شاخص شارپ  ريسك  بازدهي  روش الگوريتم

KHA 

MV 0015/0 009541/0 157216/0 

MSV 0015/0 006368/0 235553/0 

ES 0015/0 01487/0 100854/0 

ICA 

MV 0014/0 009896/0 141471/0 

MSV 0015/0 005401/0 277726/0 

ES 0015/0 019526/0 076821/0 

PSO 

MV 0013/0 010212/0 127301/0 

MSV 0015/0 006521/0 230026/0 

ES 0015/0 015151/0 099003/0 

 گيري و پيشنهادها نتيجه

بـراي محاسـبه    .پرداختـه شـد   هاي ميگـو  دستهسازي  بهينه الگوريتم با استفاده ازسازي سبد سهام  بهينه به مقاله، ايندر 
. شـد  حل سهام سبدسازي  بهينه مسئله و گرفت سازي صورت مدل روش،هر سه  براي و شد تفادهاس سه روش از، ريسك
ذكـر ايـن نكتـه     .بودنـد ريزش مورد انتظـار   و واريانس نيم واريانس، در اين مقاله، شده استفاده ريسك ارزيابي هاي روش

دو  در و اسـتفاده شـد   واريـانس ـ   يـانگين م مدل ازابتدا  ،سهام سبدسازي  بهينه مسئلهسازي  مدل براي ضروري است كه
و  مسئلهنهايت مرز كاراي  در .گرديد جايگزين تحقيق اين در استفاده مورد معيارهاي از يكي واريانس، جاي به ،ديگر مدل

بـا   شـده  الگوريتم پيشـنهاد  ةبا توجه به مقايسه نتيج. دست آمد بههاي مختلف  وزن هر يك از سهام در سبد بهينه با مدل
 مسـئله شود از اين الگوريتم جديد براي حل  گذاري پيشنهاد مي هاي سرمايه ايج دو الگوريتم فراابتكاري ديگر، به شركتنت

  .سازي سبد سهام استفاده كنند بهينه

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Particle Swarm Optimization 
2. Imperialist Competitive 
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