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اهداف مورد بررسي در اين پايان نامه با هـدف   .مي دهدارائه را   در قالب يك مساله بهينه سازي دو هدفه

محـدوديت هـاي در نظـر گرفتـه شـده شـامل       .توجه به بازده مورد انتظار سرمايه گذار شـكل گرفتـه انـد   

  .محدوديت بودجه و حداكثر سهام خريداري شده است و  فروش استقراضي نيز مجاز نمي باشد

پـارامتر هـاي هـر    . استفاده مي شـود   NRGAو  NSGA-IIابتكاري جهت حل مساله، از دو الگوريتم فرا  

يك از اين الگوريتم ها با استفاده از روش تاگوچي تنظيم گرديده و سپس الگـوريتم بـا تنظيمـات صـورت     

نتايج عددي حاصل از الگوريتم ها با استفاده از . گرفته جهت حل مسائل متعددي به كار گرفته مي شوند 

خلاصه و جمع بنـدي تحقيـق انجـام شـده و     نيز در آخر .ده اي مقايسه گرديده اندشاخص هاي تعريف ش

  .پيشنهاداتي براي تحقيقات آتي ارائه مي گردد
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  ، سـرمايه، بازارهـاي مـالي   ه سازي سـبد  الگوريتم هاي فرا ابتكاري ، مسئله بهين،  safety firstمدل هاي 
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  مقدمه1-1

 

وجود بازار سرمايه فعال و پر رونق بعنوان يكي از نشانه هاي توسعه يافتگي كشـورها، در سـطح بـين المللـي     

در چنين كشورهايي اكثر سرمايه گذاري ها از طريق بازارهاي مالي انجام مي پذيرد و مشـاركت فعـال   . است

در مشـاركت فعـال   . ايدار كشور خواهد بودافراد جامعه در بورس تضمين كننده حيات بازار سرمايه و توسعه پ

تصميم  ،افراد جامعه در بازارهاي سرمايه، عمده ترين مساله كه هر يك از سرمايه گذاران با آن مواجه هستند

امـا بـا   . گيري در جهت انتخاب اوراق بهادار مناسب براي سرمايه گذاري و تشكيل سـبد بهينـه سـهام اسـت    

اصـولا در  . اله به راحتي و توسط روش هاي قطعي قابل حل نخواهـد بـود  توسعه هاي صورت گرفته ، اين مس

مورد اين گونه مسائل كه داراي طبيعت تركيبياتي اند و توسط سيستم هاي پيچيده اجتماعي پيش روي مـا  

قرار مي گيرند ، چندين رويكرد براي طراحي جواب هاي با كيفيت قابل پذيرش تحت محدوديت زماني قابل 

  :هاد شده است كه به اختصار به تعريف اين رويكردها پرداخته مي شود پذيرش پيشن

الگوريتم هايي هستند كه مي تواننـد يـافتن جـواب هـاي خـوب در فاصـله       :  1الگوريتم هاي تقريبي .1

 .مشخصي از جواب بهينه را تضمين كنند

لا جـواب نزديـك   الگوريتم هايي هستند كه تضمين مي دهند با احتمال با:  2الگوريتم هاي احتمالي .2

 به بهينه توليد كنند 

                                                 
1 approximate algortithms 
2  probable algortithms 
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الگوريتم هايي هستند كه هيچ تضميني در ارائه جواب ندارند امـا براسـاس   :  3الگوريتم هاي ابتكاري .3

 شواهد و سوابق نتايج آنها ، به طور متوسط بهترين تقابل كيفيت و زمان حل براي مساله مورد

 . بررسي را به همراه داشته اند 

اين الگوريتم ها بـر  . ابتكاري خوب ، ابزار ساده اي براي تشخيص خط مشي بهتر ارائه مي دهد يك الگوريتم 

ويژگي هاي ساختاري مساله و ساختار جواب متمركز مي شوند و با استفاده از آنها الگوريتم هاي سـازنده يـا   

زنده يـا جسـتجوي   الگوريتم هايي كه بر هدايت ابتكار يـك الگـوريتم سـا   .جستجوي محلي تعريف مي كنند 

) مانند فـرار از بهينـه محلـي    ( محلي متمركز مي شوند به گونه اي كه آن الگوريتم بتواند بر شرايط حساس 

  . شناخته مي شوند 4غلبه نمايد به عنوان الگوريتم هاي فرا ابتكاري

هاي خروج  راي مكانيزمسازي هستند كه دا هاي بهينه هاي فراابتكاري، يكي از انواع الگوريتم در واقع الگوريتم"

يقينـي و اخـوان كـاظم زاده ،    ("  باشند و قابل كاربرد در طيف وسيعي از مسـائل هسـتند   از بهينه محلي مي

1390(.  

مدل ماركويتز با استفاده از مدلهاي برنامه ريزي رياضي قابل حل مي باشد، ولي وقتي محدوديت هاي جهان  

دوديت هاي مقادير وزني سهام و غيره به آن افزوده ميشود فضاي واقعي همچون تعداد زياد سرمايه ها ، مح

. و ناپيوسته مي گردد، كه عملاً استفاده از مدلهاي رياضي را ناممكن مي سازد كوچكجستجوي آن بسيار 

بنابر اين نياز به الگوها و مدلهاي غير خطي براي شناسايي رفتار سهام تاثير بسزائي در پيش بيني آتي سهام 

  . اذ تصميم مناسب داردو اتخ

در اين فصل به توضيح اجمالي در مورد مسئله مورد بررسي در اين پايان نامه، معرفي ماهيت مساله، كـاربرد  

هاي مسئله، بيان مسئله وسوال تحقيق، ضرورت انجام تحقيق و اهميت موضوع، اهـداف مـورد نظـر در ايـن     

 .داخته مي شودپايان نامه و ذكر ساختار كلي گزارش پايان نامه پر

  

                                                 
3 heuristic algortithms  
4 meta-heuristic algortithms 
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 بيان مساله 1-1

 

 عنصـر  دو بـازده،  و ريسـك . اسـت  5مساله مورد بررسي در اين پايان نامه  بهينه سازي سبد سرمايه گـذاري 

 افزايش دنبال به گذاري سرمايه هر سرمايه گذار در  . است سهام در گذاري سرمايه تصميمات در موثر اصلي

 عـدم  بـه  را خـاطر  اطمينـان  گـذاران  سـرمايه  بيشـتر . اسـت  ديگر سوي از ريسك كاهش و سو يك از بازده

 ايـن  .كننـد  مـي  اكتفا بازدهي از خاصي سطح به ريسك كاهش ازاي در بنابراين دهند؛ مي ترجيح اطمينان

 سـهام  از اي مجموعـه  سهام سبد  .است امكانپذير ، سهام سبد ايجاد و بخشي تنوع طريق از خاطر اطمينان

 تكنيكهـاي  و روشها سرمايه، بازارهاي در . دارد مشخصي ريسك و بازدهي آن، در موجود سهم هر كه است

مورد توجه  1952بهينه سازي سبد سهام از اوايل مسائل . گيرد قرارمي استفاده مورد كار اين براي گوناگوني

 نظريه نوين پرتفوي كه اولين بار توسط ماركويتز مطرح شـد،  راهـي بـه سـوي تشـكيل     . محققان قرار گرفت

خصوصيت كليه پرتفوي هاي موجـود در  (پرتفوي با بالاترين نرخ بازده مورد انتظار در سطح معيني از ريسك

بنابر نظريه ماركويتز شخص براي يك سطح معيني از بازده، مي توانـد بـا حـداقل    . ايجاد نمود) مجموعه كارا

عيني از ريسك كه براي سـرمايه  كردن ريسك سرمايه گذاري، وارايانس پرتفوي را حداقل كند، يا در سطح م

گذار قابل تحمل باشد، شخص مي تواند بازده حداكثري را در نظر بگيرد كه نرخ بازده مورد انتظار پرتفـوي را  

مدل خود را اينگونه ارائه  7پس از ارائه مدل پايه توسط ماركويتز ، ري).2007و همكارانش،6 لين(افزايش دهد

، به عنوان سطح بازده مورد انتظار سرمايه گذار تعريف مي گردد و ريسـك  نمود كه در آن يك سطح از بازده 

به صورت احتمال كمتر بودن بازده سبد تشكيل شده از اين بازده مورد انتظار در نظر گرفتـه مـي شـود كـه     

 از آنجا كه بازده مـورد انتظـار بـالاتر    8در مدل كاتااوكه.سازي ريسك با اين تعريف مي باشد  كمينههدف هم 

مطلوبيت بيشتري را به همراه دارد ، هدف را به صورت ماكزيمم سازي بازده مورد انتظار در نظر مي گيرنـد و  
                                                 

5. portfolio optimization 
6 Lin 
7 Roy 
8 Kataoke 
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هـدف  . با يك مقدار حداكثر در محـدوديت قـرار مـي گيـرد      ،ريسك با همان تعريف آورده شده در مدل ري

ر اين پايان نامه با كنار هم قرار تعريف شده در اين دو مدل قابليت تشكيل مجموعه جواب پاراتو را داشته و د

گرفتن اهداف اين دو مدل، يك مساله دو هدفه ايجاد گرديده و با حل آن براي هر سطح از بازده مورد انتظار 

بـازده مـورد انتظـار سـرمايه      بيشـينه  ،ريسك و همين طور در هر سطح از ريسك كمينهمقدار  ،سرمايه گذار

 . گذار محاسبه مي گردد

  

 هدف تحقيق 1-2

 

  
هدف اين تحقيق آن است كه با توجه به شرايط عدم اطمينان حاكم بـر بـازار بـورس و بـا توجـه بـه وجـود        

اطلاعات مبهم و نادقيق در عرصه فعاليت هاي سرمايه گـذاران و همچنـين وجـود گـرايش هـا و ترجيحـات       

تـا بـر ايـن عـدم     مختلف سرمايه گذاران، روشي را براي انتخاب مجموعه مناسـبي از سـهام بـه كـار گيـريم      

اطميناني ها و ترجيحات گوناگون فائق آيـيم و بتـوانيم در ازاي سـطوح مختلـف انتظـارات سـرمايه گـذاران        

به ازاي هر مقـدار از   ،اين گزينش با توجه به تعريف ارائه شده براي ريسك. بهترين سبد ممكن را بر گزينيم 

، بـر مـرز كـارا     مورد انتظار سـرمايه گـذار   آن بازده بازده مورد انتظار سرمايه گذار، نقطه مماس رسم شده از

  . است

    

 علت انتخاب و اهميت تحقيق  1-3

  
اين بازار با جذب سرمايه هاي اندك و . جمله اركان مهم اقتصادي هر كشوري به شمار مي روداز  بازار سهام

ر رفتن سرمايه هاي منفعت عامه هستند، از هدداراي سرگردان عموم و هدايت آن به سمت فعاليت هايي كه 

عموم با فعاليت هاي كاذب و مخرب اقتصادي جلوگيري نموده و زمينه را براي  بهره برداري مناسب از اين 


