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Abstract 
The nature of business and investment activities is such that earning a 

return requires risk tolerance. Choosing a stock portfolio is a difficult and 

difficult task that the investor sees in the face of the many and varied choices 

that she must choose as one of the best methods. The present study deals 

with the problem of stock portfolio optimization according to the Value at 

Risk based intelligent fireworks algorithm and compares it with Particle 

Swarm Optimization algorithm with the historical simulation method using 

MATLAB software. The parameters of meta-heuristic algorithms were 

adjusted by Taguchi method using MINITAB software. Not suspended, 

used. For reliability of the study, generalized Dickey-Fuller test and Phillips-

Prone test were used. To evaluate the accuracy of the Conditional Value at 

Risk model, the kupiec proportion of failure test, Christoffersen 

independence test and Conditional coverage test are used.  A comparison 

was also made between the models by Lopez test. The execution time of the 

Particle Swarm Optimization was less than that of the fireworks algorithm at 

all three levels of confidence, but the convergence speed of the fireworks 

algorithm was faster than that of the Particle Swarm Optimization at all 

levels. Findings showed that the Value at Risk model using the fireworks 

algorithm, despite the longer execution time due to better convergence speed 

and higher rank of Lopez test has a more appropriate validity for stock 

portfolio optimization. 
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 دانشگاه شهیدبهشتی

 انداز مدیریت مالی چشم نشریه
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بازی با استفاده از سازی سبد سهام در الگوریتم آتشبهینه

 ذراتارزش در معرض خطر و مقایسه آن با الگوریتم انبوه
 

 *** رضا بهمنش، ** سعید دائی کریم زاده، * علی اصغر شهریاری

 1چکیده
ای است که کسب بازدهی مستلزم تحمل ریسـ  گذاری به گونههای تجاری و سرمایهماهیت فعالیت

گذار خـود را در ماابـل انتخـاب زیـاد و انتخاب سبد سهام عمل دشوار و سختی است کـه سـرمایهاست. 
ه مسـاله پژوهش حاضر بـها را به عنوان بهترین روش انتخاب کند. بیند که باید یکی از آنگوناگونی می

بازی و ماایسه خطر  بر مبنای الگوریتم هوشمند آتشسازی سبد سهام با توجه به ارزش در معرض بهینه
پـردازد. می  MATLABافـزارسازی تاریخی بـا اسـتداده از نرمذرات از روش شبیهآن با الگوریتم انبوه

انجام   MINITABده از نرم افزارهای فراابتکاری به روش تاگوچی با استداتنظیم پارامترهای الگوریتم
های پذیرفته شـده در بـورا اوراب بهـادار کـه اطلاعـات در این پژوهش از اطلاعات سهام شرکت شد.

 141ثبـت شـده اسـت و مطـابد مـاده  1399تا شهریور  1396 های ها بین سالقیمت و بازده نادی آن
جهت پایایی پژوهش از آزمون دیکی فولر تعمیم یافتـه  قانون تجارت مشمول تعلید نیستند، استداده شد.

و آزمون فیلیپس پرون استداده شد. برای ارزیابی دقـت مـدل ارزش در معـرض خطـر از آزمـون نسـبت 
شکست کوپی ، آزمون استالال کریستوفرسن و آزمون ترکیبی استداده شده است. همچنین ماایسـه ای 

ذرات نسـبت بـه الگـوریتم زمان اجرای الگـوریتم انبـوه. رفتتوسط آزمون لوپز صورت گ هانیز بین مدل
بـازی نسـبت بـه بازی در هر سه سطح اطمینان کمتر بوده است اما سرعت همگرایی الگوریتم آتشآتش

نشـان داد کـه مـدل ارزش در  پـژوهشهای . یافتـهذرات در همه سطوح بیشتر بوده اسـتالگوریتم انبوه
بازی علی رغم زمان اجرای بیشتر  بـه علـت سـرعت همگرایـی یتم آتشمعرض خطر با استداده از الگور

 سازی سبد سهام برخوردار است. تری جهت بهینهبهتر و رتبه بالاتر آزمون لوپز از اعتبار مناسب

الگبوریتم  ؛ببازیالگبوریتم آتبش ؛ارزش در معبرض خطبر ؛سببد بهینبهها: واژهکلید

 .ذراتانبوه
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 مقدمه .1

 افـزایش از آن از بخشـی کـه جهـان در گونـاگون نـامطلوب حـواد  و خطـرات گسـترش بـا

 بیشـتر آینده به نسبت اطمینانیگیرد، بیمی سرچشمه بشر ... و اقتصادی، اجتماعی یهافعالیت
 روی دو عامل دو این است. بازده و ریس  شامل بعدی، دو فرآیندی گذاریسرمایه .است شده

 روی دو هـر بایـد کنـد اتخاذ خصوص این در تصمیماتی کسی بخواهد اگر و هستند سکه ی 

 و کمـی صـورت بـه را ریس  ،(VaR)1خطر درمعرض دهد. ارزش قرار ارزیابی مورد را سکه
 ریسـ  مـدیریت هـایابزار ترینکلیـدی از یکـی حاضر حال در کند ومی گیریاندازه مدهومی

 در مشکلاتی نیست، ثابت زمان طول در بازدهی احتمال توزیع که واقعیت به این توجه با .است

عنوان یـ  الگـوریتم ه، بـ2بـازیالگوریتم آتـشآید. می به وجود خطر معرض در ارزش محاسبه
بـازی، جدید و ی  عضو جدید از خـانواده الگـوریتم هوشـمند بـا تالیـد از فرآینـد اندجـار آتـش

کارگیری در این پژوهش با بـهسازد. حل بهینه را فراهم میجستجوی کارآمد برای دستیابی به راه
سبد  3ذراتبازی و ماایسه با الگوریتم انبوهمعیار ارزش در معرض خطر با استداده از الگوریتم آتش

نویسـی جهـت برنامه 4افـزار متلـبشود. برای محاسبه سـبد بهینـه از نرمبهینه سهام انتخاب می
ن پژوهش در گـام اول مرهـون ایـن ضرورت انجام ای های مذکور استداده گردیده است.الگوریتم

بینی حداکثر میزان کاهش قیمت سهام در آینده با توجه به درجـه اطمینـان پیش مطلب است که
گذاران خـرد و نهـادی از طریـد توسـعه و آزمـون مشخصی است. همچنـین راهنمـایی سـرمایه

و کمـ  بـه گذاری تواند ی  استراتژی مناسب در توسـعه فرهنـس سـرمایههای مالی میتئوری
دارای نگاه رو به جلو بوده و ریس  آتی را بر  ارزش در معرض خطر گسترش بازار سرمایه باشد. 
نمایـد. اهـداا ایـن بینـی میهای موجود در پرتدوی محاسبه و پیشاساا آخرین ترکیب دارایی

ادار گذاری بـورا اوراب بهـ( محاسبه مادار تابع هدا سبد بهینه سهام سرمایه1پژوهش شامل: )
بازی و و با استداده از الگوریتم آتش 5سازی تاریخیبر مبنای ارزش در معرض خطر و روش شبیه

( محاسبه نسبت سهام موجود در پرتدوی بر مبنای ارزش در معرض خطـر  2ذرات. )الگوریتم انبوه
نـوآوری ذرات. بـازی و الگـوریتم انبـوهسازی تاریخی و با استداده از الگوریتم آتـشو روش شبیه
فراابتکاری جدید و هوشمندی است که قـادر اسـت ماـدار  به عنوان الگوریتم بازیپژوهش آتش

ی فراابتکاری کمتر نشان دهد که ضمن بهبـود بخشـیدن هاتابع هدا را نسبت به سایر الگوریتم
ابتکـاری هـای فـرا سازی، جستجوی کارآمد راه حل بهینه را نیز نسبت به سایر الگوریتمبه بهینه
کند. ماایسه مادار تابع هدا بدست آمده از نتایج حل مدل از طرید ارزش در معـرض فراهم می
 ارائـه از پـسباشد. ذرات میبازی نسبت به الگوریتم انبوهدهنده کارایی الگوریتم آتشخطر نشان

                                                 
1 Value at Risk  

2 Firework Algorithm  

3 Particle Swarm Optimization (PSO)  

4 Matrix Laboratory  

5 Historical Simulation  
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 بـه سـوم قسـمت در و سـپس گردیده ذکر و پیشینه پژوهش نظری مبانی دوم قسمت در مادمه،
 و تحلیـل تجزیـه پـژوهش بـه چهـارم قسمت .شده است پرداخته پژوهش روش و هاداده معرفی
 . است ارائه شده گیرینتیجه بحث و نیز پایانی قسمت در و پرداخته هایافته
 
 مبانی نظری و پیشینه پژوهش  .2

  مبانی نظری

 وجه نامطلوب، و مطلوب هاینوسان نامطلوب بین ریس  بر مبتنی بهینه پرتدوی تعیین نظریه
 هدا بازده نرخ از ترپایین هایتنها نوسان اساا براین گیرد.می نظر در آشکاری تمایز
 اطمینان( عدم شرایط در(هدا این از بالاتر هاینوسان همه و هستند ریس  مشمول گذار،سرمایه

  بهتر، عبارت به شوند.می محسوب مطلوب بازدهی به نرخ دستیابی منظور به فرصت عنوان به 
 انتخاب معیار و گذارسرمایه رفتار تبیین به نامطلوب ریس  بازدهی و رابطه اساا بر نظریه این
 که بود این مارکویتز، توسط شده گرفته نظر در سنجه دیگر اشکال .[7]پردازدمی بهینه سبد

 سنجه عنوان به واریانس تحلیل که آنجا از نداشت. ریسک عنوان به مشخصی مفهوم واریانس

 میزان شدند که مطرح ریسک هایسنجه از جدیدی دسته نداشت، چندانی کارایی ریسک

 .کردندمی محاسبه نظر مورد پولی واحد جنس از و ضرر مبنای بر عددی صورت به را ریسک

 محاسبه را گذاریسرمایه یک از گذارسرمایه احتمالی ضرر نوعی میزان به که هاسنجه این

 این جمله از بودند. فهم گذاران قابلسارمایه برای و بوده تحلیل قابل راحتی به کردند،می

های ترین شاخصاشاره کرد که یکی از کلیدی خطر معرض در ارزش به توان می هاسنجه
گذاری امروزی که شامل انواع گیری ریس  است که جهت محاسبه ریس  در سبد سرمایهاندازه

 .[16]گیری استام است از طرید این شاخص قابل اندازهابزارهای مالی از جمله سه
 سکیر

ای غیر قابل اجتناب جزء لایند  بازار مالی کشور شده است. اولین بار ریس  به عنوان پدیده
نظر برجسته مدیریت، خطرات پیش روی سازمان را به عنوان جزئی قابل هنری فایول صاحب

جامعه  1960و  1950ی هاقرار داد. طی دههتوجه در تصمیم گیری مدیریت مورد توجه 
گذران به مباحث ریس  پرداختند اما معیارهای مشخص و مخصوصی برای ریس  وجود سرمایه

نداشت. اولین بار هری مارکویتز شاخص عددی برای ریس  معرفی کرد. در این دیدگاه ریس ، 
صوص ریس  وجود دارد که نوسانات احتمالی بازده )مثبت و مندی( است. دیدگاه دیگری در خ

(. به طور کلی برای ریس  دو دیدگاه می 1988تنها به جنبه مندی نوسانات توجه دارد)هیوب، 
توان ارائه کرد: دیدگاه اول: ریس  هرگونه نوسانات احتمالی بازدهی اقتصادی در آینده است. 

. با توجه به [18]دیدگاه دوم: ریس  نوسانات احتمالی مندی بازدهی اقتصادی در آینده است
های مختلدی بر ساختار های اقتصادی، هر روز ریس تغییرات مداوم در عوامل محیطی و سیستم

بندی کلی به ریس  مالی )ریس  بازار گذارند. ریس  در تاسیممالی موسسات بازرگانی اثر می
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 سرمایه، ریس  اعتباری و ...(و ریس  غیر مالی )ریس  سیاسی، صنعت و ...( تاسیم
  .[18]شودمی

 سکیر یریگاندازه

 از ترساده مراتبهب کمی متغیرهای گیریاندازه و تحلیل و تجزیه شناسایی، که آنجا از
 ریاضی هایمدل ارائه ریس  و سازیکمی جهت در زیادی هایکوشش است، کیدی متغیرهای
 آن دلیل به .[21]است ریس  مدیریت سپس و وتحلیل تجزیه آن، هدا که است شده انجام
 قرار استداده مورد عمل در وی، مدل بود، گیروقت و پیچیده آن در هاداده محاسبه کار که

آن  ریس  سنجش بعد از مارکویتز، تئوری بر را اشکالاتی محااان مارکویتز، از پس .نگرفت
 به نیز انتظار مورد مادار از بالاتر هایبازده مارکویتز، نظریه طبد اینکه جمله از دانستند.می وارد
 مادار از بالاتر بازده منطای، نظر از که است حالی در این شدمی گرفته نظر در ریس  عنوان
 ریس ، عنوان به آن نظر گرفتن در و است مطلوب امری گذارسرمایه برای واقع در انتظار مورد
بر اساا سطح واریانس مارکویتز،  -مدل میانگین. [9]گرددمی آن وقوع امکان کاهش باعث

مشخصی از ماادیر بازده، ماادیر بهینه ریس  را بر اساا حداقل کردن واریانس مجموع 
 (.1952آورد ) مارکوئیتز، ی درون سبد مالی به دست میهادارایی

 :بازده مورد انتظار و واریانس پرتدوی به صورت زیر قابل تعریف است
 𝐸(𝑃) = ∑ 𝑋𝑖𝜇𝑖

𝑀
𝑖=1 (1رابطه                                                                                       

 𝑣(𝑃) = ∑ ∑ 𝑋𝑖𝑋𝑗
𝑀
𝑗=1

𝑀
𝑖=1 𝜎𝑖𝑗                                                                     2رابطه)  

)نوشته  1-2صورت مدل زیر) بنابراین مدل مارکویتز به صورت ی  مسئله دو تابع هدفه به
 :شودمی

𝑀𝑖𝑛 = ∑ ∑ 𝑋𝑖𝑋𝑗
𝑀
𝑗=1

𝑀
𝑖=1 𝜎𝑖𝑗                                                                                  3رابطه)  

𝑀𝑎𝑥 = ∑ 𝑋𝑖𝜇𝑖
𝑀
𝑖=1                 (                                                      4رابطه                  

S.t: ∑ 𝑋𝑖 = 1𝑀
𝑖=1   

0 ≤ X 𝑖 ≤ upper(𝑖), 𝑖 = 1, … 𝑀 
=𝑀 انتخاب شود هاآنهای موجود که پرتدوی باید از بین تعداد دارایی. 

X 𝑖 =یکسری ازسرمایه که در دارای𝑖   شود به طوری کهگذاری میسرمایهامi ∈ {1, … 𝑀} 

 .باشدمسئله می عضوی است که حاوی جوابM ی  بردارX بنابراین ، 

upper(𝑖)= یگذار حاضر است در دارایحداکثر کسری از سرمایه است که سرمایه𝑖  ام 
 .باشدمی 1گذاری کند و طبیعتاً حداکثر مادار آن سرمایه

= 𝜎𝑖𝑗 یهابیانگر کواریانس بین بازده دارایی 𝑖  و𝑗 باشد.می 

 = 𝜇𝑖 یدارایبازده مورد انتظار𝑖  باشد.ام می 
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    خطر معرض در ارزش

 کمی صورت به را ریس  و است گیری زیاناندازه برای آماری ، معیاریارزش درمعرض خطر
 بنـا .گیـردمی قرار نامطلوب ریس  هایسنجه زمره در رو این از کند.گیری میاندازه مدهومی و

 در ارزش مدهـوم .اسـت آینـده در بـازده مندـی هایاحتمال نوسان ،نامطلوب ریس  تعریف، به

 حد معیار عنوان با مدلی بررسی هنگام به ، 1963سال در بامول سوی از بار اولین خطر معرض

  کـه گدـت تـوانمی تـرنگـاه کلی در حـال عـین در .شد پیشنهاد موردانتظار 1عایدی اطمینان

 ه، مادمـ1955 سـال در 4تلسـر و 1952 سـال در 3روی چون مالی استادان 2ایمنی هایمدل

 مدیر بخش ، او 1980ی دهه اواخر در است. بوده خطر معرض در ارزش یهامدل گیریشکل

را  VAR کـه بود هاییبان  اولین از یکی مورگان پی جی بود. مورگان .پی .جی بان  اتپژوهش

 گـروه درگـزارش را خـود راه 1993 ژوئیـه در  معرض خطر در نمود. ارزش کاربردی و معرفی

 عبـارت از که بود بار اولین این .کرد پیدا مورگان هم در آنجا بود، .پی .جی ی نماینده که  5سی
 بـرای اسـت تلاشـی ریس  معرض در شد. ارزشمی گسترده شکل به معرض خطر، در ارزش
 سـبد یـا بـدره ریسـ  مـورد در اطلاعات عدد آن در و کند ارائه گرتحلیل به عدد معینی اینکه
 قابل و مدید اطلاعات وسیله بدین تا شود منتشر شده تلخیص فشرده و طور به هاگذاریسرمایه
مدهوم ارزش در معرض خطر ، حداکثر زیان ممکـن  .سازد فراهم ارشد مدیریت برای ای استداده

باشد. محاسبه ارزش در معرض خطـر، ی  معادله در دوره خاص، در ی  سطح احتمال معین می
 شود:نویسی میبا در نظر گرفتن سطح اطمینان به صورت زیر فرمول

= 𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑥)               (5رابطه  min{ᵶ|𝑓𝑥(ᵶ) ≥ 𝛼}                   

 ابـزار کـه شـد معرفـی (2000راکدلر) و اوریاسف توسط بار معرض خطر شرطی اولینر ارزش د
ارزش در  بـالاتر از یـا و برابر را انتظار مورد زیان معیار، است. این ریس  مدیریت برای محبوبی

 دیدگاه به نسبت دیدگاه این رو این از. کندمی برآورد مشخص، اطمینان سطح در ،معرض خطر 
کننـد ارائه می CVaR ، ی  روش2000راکدلر و یورآسو در سال  .[7]کارتر است محافظه قبلی

 شود:که توسط معادله زیر محاسبه می

𝐶𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑥) = ∫ ᵶ ԁ 𝑓𝑥
𝛼(ᵶ)  

+∞

−∞
(                                                6رابطه                 

𝑓𝑥طبد تعریف 
𝛼(ᵶ)  از عبارت است: 

 𝑓𝑥
𝛼(ᵶ) = {

°                        ᵶ <  𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑥)
𝑓𝑥(ᵶ)− 𝛼

1−𝛼
        ᵶ ≥  𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑥)

(                                   7رابطه            

 شود:به صورت زیر محاسبه می  ارزش در معرض خطر شرطیبنابراین 

                                                 
1 Expected-gain Confidence Limit Criterion  

2  Safety Models  

3  Roy  

4  Telser  

5Group of Thirty (G-30)  
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𝐶𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑥)                                       (8رابطه  =
1 

1−𝛼
∫  ᵶ 𝑓𝑥(ᵶ)ԁᵶ  

+∞

𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑥)
      

 شود:به این صورت نیز تعریف می  ارزش در معرض خطر شرطیبه زبان دیگر 
𝐶𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑥) = E {𝑥| 𝑥 ≥  𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑥)}   9رابطه                                                )  

 در نهایت مدل تعیین سبد بهینه به صورت زیر خواهد بود:                
𝐶𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑥) = ∑ 𝑥𝑗

𝑛
𝑗=1 (                                                              10رابطه                

s. t.    𝑥𝑗 ≥ 0    ,   ∀𝑗= 1,2, … , 𝑛    

       
 الگوریتم انبوه ذرات

ی  الگوریتم جستجوی اجتماعی است که از روی رفتار اجتماعی و حرکات منظم جمعی  PSOالگوریتم 

 هاآنرغم توانایی محدود هر ذره در یافتن بهترین الگو، رفتار جمعی ها اقتباا شده است. علیماهی

سازی هکردن بهترین مسیر یا به عبارت دیگر بهترین جواب در مسائل بهینقابلیت و توانایی زیادی در پیدا

دارد زیرا تغییر موقعیت هر ذره بر اساا تجربه خود ذره در حرکات قبلی و تجربه ذرات همسایه صورت 

گیرد. پس از تولید جمعیت اولیه )ذرات( و در نظر گرفتن ی  سرعت اولیه برای هر ذره بر اساا می

ه حل برای مساله گیرد. هر ذره در فضای جستجو نمایانگر ی  راموقعیتش مورد محاسبه قرار می

باشد و سرعت خود را بر اساا بهترین پاسخ به دست آمده در گروه ذرات )بهترین فرد گروه( و می

دهد. این سرعت با موقعیت ذره جمع شده، کنون در آن قرار گرفته است تغییر میبهترین مکانی که تا

اظ شایستگی به سایر ذرات کم  آید. در تکرارهای بعدی بهترین ذره از لحموقعیت جدید ذره بدست می

کند و پس از تکرارهای متوالی مساله به سمت جواب بهینه همگرا را اصلاح می هاآنکند و حرکت می

 در ادامه آمده است. PSOساختار کلی طراحی شده در پژوهش حاضر برای روش  خواهد شد. 

 
 [17]ذرات. مدل مدهومی الگوریتم انبوه1شکل 

 
در  X( به این صورت است که مثلا ذره یا متغیر 1ذرات طبد شکل )م انبوهمکانیزم الگوریت

باشد که موقعیت فعلی ذره است، همچنین هر ذره دارای بهترین ی  وضعیتی در حال حرکت می
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باشد برای پیدا کردن موقعیت جدید نیاز به سه بردار موقعیتی که تا الان در آن قرار داشته، نیز می
آید. اولین بردار که با بردار سبز موقعیتی داریم که از برآیند این سه بردار موقعیت جدید بدست می

ی مشخص رنس مشخص شده است ماداری از موقعیت فعلی است. دومین بردار که با بردار آب
باشد و سومین بردار که با بردار بندش شده است ماداری از بهترین موقعیت تجربه شده ذره می

باشد. از برآیند این سه نشان داده شده است ماداری از موقعیت بهترین ذره در جمعیت موجود می
علی ذره باشد که بهترین موقعیت فآید که موقعیت جدید ذره میبردار، بردار نارنجی بدست می
ها از نظر بهترین موقعیت انتخابی باید با ذره شدن با سایر ذرهاست. هر ذره برای ماایسه

شود به این دلیل همسایگی ماایسه شود. علت اینکه با بهترین موقعیت ذره ممکن ماایسه نمی
بومی از اطلاعات مایکروسافت  Windowsاست که مثلا اگر شخصی در ایران جهت تولید 

ه کند به علت نبود، مطابات سیاسی و جدرافیایی شاید نتواند به خوبی از آن اطلاعات استداد
بومی استداده کند اما ی  کارآفرین در ایران به علت بومی بودن و  Windowsجهت تولید 

 هاآنبومی دارد و در همسایگی   Windowsشرایط سیاسی یکسانی که با شخص تولید کننده
موثرتر است. پس موقعیت ذره ایجاد شده با  موقعیت ذره همسایگان  باشد این کار بسیارمی

شود و در صورتی که شرایط خاتمه حاصل شود موقعیت و سرعت ذره ناطه بهینه را بررسی می
 دست آید.کند تا ناطه بهینه بهکند. در غیر این صورت چرخه ادامه پیدا میمشخص می

 الگوریتم آتش بازی 
 الگوریتم نام به جدید تجمعی هوش الگوریتم ی  بازی، آتش اندجار مشاهده از گرفتن الهام با

 از بسیاری مانند نیز بازیآتش الگوریتم شد. پیشنهاد پیچیده سازی توابعبازی برای بهینهآتش
 طبیعت در موجود رفتارهای ذرات ازجمله ژنتی  و انبوه از دیگر تجمعی هوش یهاالگوریتم
 .است شده گرفته الهام شب در بازی جرقه از الگوریتم این کند.می الگوبرداری سازیبهینه برای

 دانشگاه الکترونی  و برب دانشکده استاد )2010)1تان یانس توسط ابتدا بازی درالگوریتم آتش
 و بازی ارائهآتش در اندجار فرایند سازیشبیه بازی باالگوریتم آتش .شد مطرح چین 2پکینس
 که کندمی مشخص بازی خوبآتش ی  جستجو، الگوریتم دیدگاه شود. ازمی سازیپیاده
 بنابراین باشد. نزدی  بهینه موقعیت به ممکن است که دارد قرار محتمل ایناحیه بازی درآتش
 شود. بازی استدادهآتش حول محلی ناحیه جستجوی برای بیشتری هایجرقه از که است مناسب
 که جایی از است ممکن بهینه ناطه که است معنی این به دبازی بآتش ی  ماایسه، در
در آتش بازی،  .باشد بزرگتر باید جستجو شعاع پس، باشد. دور دهد می رخ ان جا بازی درآتش

 با ماایسه در بازی خوبآتش ی  اندجار برای دامنه و شوندمی تولید بیشتری هایجرقه
  .[22]است کوچکتر بازی بدآتش

                                                 
1
Ying Tan  

2Peking University  
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n مکان اولیه و

ن ها ارزیابی کیفیت آ

آتش بازی nبا 

mمکان با کیفیت

nمرحله قبل و 

آتش بازی

در ( جهش)ایجاد انفجار گوسی 

ل و مکان های با کیفیت مرحله قب

مکان جدیدsایجاد 

m+ مکان های اولیهnادغام 

مکان s+2مکان مرحله 

3مرحله 

م پایان چرخه الگوریت

آتش بازی

باشد: عملگر اندجار، عملگر جهش، قانون بازی عمدتا شامل چهار بخش زیر میآتشالگوریتم 
دهد.  نگاشت و استراتژی انتخاب. عملگر جهش با استداده از جهش، تنوع جمعیت را افزایش می

شود: شدت باشد، و آن از سه بخش تشکیل میبازی میعملگر اندجار، مولده اصلی الگوریتم آتش
های طور مستایم، شدت اندجار توسط تعداد جرقه اندجار و عملگر جابجایی. بهاندجار، دامنه 
 . شودگیری میشود، در حالی که دامنه اندجار توسط فاصله جابجایی اندازهگیری میاندجار اندازه

 ( به این صورت است:2بازی طبد شکل )مکانیزم ارائه الگوریتم آتش
 .هادر آنجا و ارزیابی کیدیت مکان بازیآتش nصادفی و انجام مکان اولیه ت n(: ایجاد 1)مرحله 
و ایجاد  هاآنبازی در آتش nهای با کیدیت مرحله قبل و انجام (: انتخاب مکان2)مرحله 
 .های جدیدمکان
و ایجاد  هاآنو اعمال اندجار گوسی )جهش( در  2های با کیدیت مرحله (: انتخاب مکان3مرحله )
 .های جدیدمکان
های حاصل از اندجار و مکان 2های حاصل از مرحله مکان اولیه، مکان n(: ادغام 4مرحله )

  .های جدیدگوسی و ایجاد مکان
 را تکرار می کنیم. 2(: اگر شرایط خاتمه فراهم نشده باشد مرحله 5مرحله )
 .(: پایان مرحله6مرحله )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 [22]بازی . مدل مدهومی الگوریتم آتش2شکل 

 
 آید:دست میبازی به این صورت بههای حاصل از آتشتعداد جرقه

𝑠𝑖 = 𝑚 .   
𝑦𝑚𝑎𝑥−𝑓(𝑥𝑖)+𝜉 

∑ (𝑦𝑚𝑎𝑥−𝑓(𝑥𝑖))
𝑛

𝑖=1
+𝜉

(                                                            11رابطه     
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ی  مادار ثابت است که  ،mشود؛ م تولید میاiبازیهایی است که توسط آتشتعداد جرقه 𝑠𝑖که 

  باشد؛م میاiبازیمادار تناسب آتش  𝑓(𝑥𝑖)شود؛محدود می هابه مادار کل جرقه

𝑦𝑚𝑎𝑥  (                                     12رابطه  = 𝑚𝑎𝑥(𝑓(𝑥𝑖))(𝑖 = ,2, … , 𝑛)             

ی  مادار ثابت مثبت  𝜉؛ و بازی استآتش n بین در هدا تابع مادار بدترین((ماکزیمم 

های تولید شده ممکن باشد. همانطور که تعداد جرقهکوچ  برای اجتناب از تاسیم بر صدر می
ها است بسیار بیشتر یا بسیار کمتر برای الگوریتم باشد، ما محدودیت بیشتری روی تعداد جرقه

 شود:به صورت زیر نشان داده می 𝑠𝑖کنیم و محدوده تعیین می

 
ŝ𝑖=  {

 
𝑟𝑜𝑢𝑛𝑑 (𝑎.𝑚 ) 𝑖𝑓 𝑠𝑖<𝑎 𝑚             

  𝑟𝑜𝑢𝑛𝑑 (𝑏.𝑚 ) 𝑖𝑓 𝑠𝑖>𝑏 𝑚 ,𝑎<𝑏<1

𝑟𝑜𝑢𝑛𝑑 (𝑠𝑖)    𝑜𝑡ℎ𝑒𝑟𝑤𝑖𝑠𝑒               

         

(                                                13رابطه    

 

.) 𝑟𝑜𝑢𝑛𝑑 ،شودام تولید میiبازیهایی است که توسط آتشتعداد جرقه ŝ𝑖که  یـ  تـابع  (

ماـادیر ثابـت مشـخص شـده در  bو  aگردانـد، و بازگشتی است که ی  عدد صحیح را باز می
( نمایش 17گیری شد، که توسط فرمول )پیشرو هستند. دامنه اندجار توسط فاصله جابجایی اندازه

       شود:                                         داده می

𝐴𝑖 = Â .   
𝑓(𝑥𝑖)−𝑦𝑚𝑖𝑛+𝜉 

∑ (𝑓(𝑥𝑖)−𝑦𝑚𝑖𝑛)𝑛
𝑖=1 +𝜉

(                                                                14رابطه      

ی  مادار ثابت است، کـه حـد بـالای  Â دهد،ام را نشان می iبازی دامنه اندجار آتش 𝐴𝑖که 
به این شکل است که چون بالاترین دامنه اندجار  Âدهد. نحوه محاسبه دامنه اندجار را نشان می

کنیم و فرض می 1را ی  عدد ثابت مثلا  Âبازی است. پس آتش nبدترین حالت ممکن در بین 
هـا شود دامنه اندجار آتش بازیعث میشود. این پارامتر بای اندجاری بیشتر از این نمیهیچ دامنه

را در ی  محدوده مثلا بین صدر تا ی  نشان داده شوند. پـس از اینکـه شـدت و دامنـه اندجـار 
بـازی را ایجـاد کنـیم) چنـس و بعد انتخاب شده، تا رانش آتش zبدست آمد، به صورت تصادفی 

 دهد:می این فرمول، این عملیات را به صورت زیر انجام   .[5] )همکاران

𝑍 = 𝑟𝑜𝑢𝑛𝑑 (𝑑. 𝑟𝑎𝑛𝑑(0,1))  15رابطه                                                              )  

ی  تابع برای تولیـد یـ  عـدد تصـادفی  𝑟𝑎𝑛𝑑(0,1)باشد، و می xبعدی از  dدر اینجا، 
می باشد.  برای بعد انتخاب شده، فرمول جابجایی به صورت زیر  1و  0توزیع یکنواخت واحد بین 

 شود:مشخص می

Δ𝑥𝑖
𝑘 = 𝑥𝑖

𝑘 + 𝑟𝑎𝑛𝑑(0, 𝐴𝑖)  16رابطه                                                                  )  
,𝑟𝑎𝑛𝑑(0که  𝐴𝑖)  و  0نیز ی  عدد تصادفی بین𝐴𝑖 گرداند. از عملیـات بـالا، مـا را بر می

آوریم و تنها تعدادی را می توان برای نسـل بعـدی انتخـاب کـرد. ایـده تعدادی جرقه بدست می
اصلی استراتژی انتخاب این است که مطمئن شویم که این جرقه در جمعیت اخیر بـا کـوچکترین 
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اقلیدسـی بـین آن  جرقه باقیمانده توسط فاصـله n-1مادار تناسب، همیشه انتخاب خواهد شد و 
 شود: شود.  فاصله اقلیدسی به صورت زیر نمایش داده میی دیگر تعیین میهاجرقه و جرقه

𝑅(𝑥𝑖) = ∑ 𝑑(𝑥𝑖, 𝑥𝑗𝑗є𝑘 ) = ∑ ‖(𝑥𝑖 − 𝑥𝑗𝑗є𝑘 (                                17رابطه   ‖(
                 

ها می باشد بلکـه بازیی  مجموعه کامل از جمعیت اخیر است، که نه تنها شامل آتش Kکه 
های نتیجه شـده از اندجارهـا مـی باشـد.  بـه منظـور تضـمین گونـاگونی، همچنین شامل جرقه

های دیگر هستند، با احتمال بیشتری انتخاب خواهند شد. احتمـال هایی که دورتر از موقعیتجرقه
 شود:ه هر جرقه توسط فرمول زیر مشخص میانتخاب مربوطه ب

𝑃(𝑥𝑖) =
𝑅(𝑥𝑖)

∑  𝑗є𝑘 𝑅(𝑥𝑖)
(                                                                                18رابطه    

دهد که جرقه ای که فاصله میانگین بزرگتری دارد، به احتمال بیشتر انتخاب این معادله نشان می
ای با فاصله میانگین کوچکتر، به احتمال کمتری انتخاب خواهد حالی که جرقهخواهد شد، در 
های شوند، و جرقهبازی تشکیل میهای آتشها از ی  مرحله کامل تکرار الگوریتمشد.  فرمول

کند که چه انتخاب شده در این مرحله، موقعیت اولیه تکرار بعدی خواهد بود.  تکرار تعیین می
 شود.ف برآورده میزمانی معیار توق

 پیشینه پژوهش

ی ارزش در معرض هادر پژوهش خود تحت عنوان ماایسه عملکرد مدل (1399ا)فلاح و سین
تا  سازی پرتدوی در بورا اوراب بهادار تهران کوشیدندجهت بهینه CVaR -ریس  و کاپیولا

داشتن شرایط عدم  که با در نظر کنندگذاری ارائه سازی سبد سرمایهمدلی کاراتر برای بهینه
با رویکرد  VaR به همین منظور مدل ،گذاری، بازدهی بیشتری را فراهم کندقطعیت سرمایه

قلمرو  .برای استخراج مرز کارا ماایسه شد CVaR-Copula کوورایانس با مدل-واریانس
شرکت برتر بورا اوراب بهادار  50و جامعه آماری نیز  1397تا  1393زمانی پژوهش از سال 

که تشکیل سبد سهام بهینه با استداده از مدل ترکیبی  نشان دادنتایج پژوهش  .تهران بوده است
 .[8]تعملکرد بهتری داشته اس CVaR-Capula یعنی مدل

سازی سبد سهام انتخاب و بهینهدر پژوهش خود تحت عنوان  (1397)و همکاران بحری ثالث
های مختلف با گیری از الگوریتمبا بهره یتزنیمه واریانس مارکو-با استداده از مدل میانگین
ذرات، ژنتی  و فرهنگی به تشکیل مرز کارا و پرتدوی بهینه استداده از سه الگوریتم انبوه
شرکت پذیرفته شده در بورا اوراب بهادار تهران در دوره زمانی  106پرداختند. در این پژوهش 

ذرات مادار تابع الگوریتم ازدحامداد که  انتخاب گردیدند. نتایج پژوهش نشان 1393الی  1386
نسبت به  پس هدا کمتری داشته یا به عبارتی با کمترین خطا به بهترین نتیجه رسیده است،

 انتخاب در الگوریتم این  های دیگر بهتر عمل کرده است و نشان دهنده برتری نسبیالگوریتم
 .[2]است بهینه سهام سبد
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سـازی پرتدـوی سـهام: سـودمندی خود تحـت عنـوان بهینه پژوهش در (1396بیات و اسدی)
الگوریتم پرندگان و مدل مارکویتز جهت انتخاب سبد سهام از الگوریتم پرندگان و مدل مـارکویتز 

شـرکت  65های پذیرفته شده در بورا اوراب بهادار تهران تعـداد از میان شرکتکردند.  استداده
 هـاو تحلیـل داده به عنوان حجم نمونه آمار در تجزیهانتخاب و  1392تا 1388برای دوره زمانی 

بود  آنالگوریتم پرندگان و مدل مارکویتز حاکی از  وارد گردید. نتایج پژوهش در ارتباط با ماایسه
دارای خطای کمتـری در انتخـاب سـبد بهینـه  که الگوریتم پرندگان در ماایسه با مدل مارکویتز

هـای هوشـمند در به بررسی روش( 1395)جمشیدی عینیو  خالوزاده. [3]گذاری می باشدسرمایه
یـد در بـازار سـهام تهـران پرداختنـد. بـرای ایـن منظـور، از الگـوریتم دحل مسئله سبد سـهام م
برای حل مسئله بهینه سازی سبد سهام استداده ذرات رقابت استعماری و انبوه فراابتکاری ژنتی ،

در بازار بورا اوراب بهادار تهران، با  ازی سبد سرمایهسنتایج عملی برای حل مسئله بهینه کردند.
بیـانگر کـارایی ، هـاصنعت فعال موجود، همراه با اعتبارسنجی آن 30 شرکت از میان 20انتخاب 

 در (1394)نجدـی و موشـخیاننسبت بـه روش الگـوریتم اسـت. ذرات الگوریتم انبوهبهتر روش 

 ذرات ازدحـام هدفه چند تمیاز الگور استداده با یگذارهیسرما سبد یسازنهیبه عنوان با یپژوهش

 تمیالگـور کـه دادنـد نشـان یچـولگ -انسیـوار مین -نیانگیم یادوره چند یاحتمال مدل یبرا

 ت  ذرات ازدحام یسازنهیبه تمیالگور به نسبت یبهتر جینتا هدفه چند ذراتازدحام یسازنهیبه

 سبد هسازی و ماایسبهینهبه پژوهشی در مورد  (1394)رجبی و خالوزاده. [17]کندیم جادیا هدفه
 سـازی تکـاملی چندهدفـههای بهینهمندی از الگوریتمبهادار تهران با بهره اوراب بورا در سهام

سـازی الگوریتم ژنتی  چندهدفـه بـا مرتـب دبرای این منظور، دو روش مهم و پرکاربر پرداختند.
با یکدیگر ماایسـه  MOPSO(2( ذرات ازدحام ۀسازی چندهدفو بهینه 1)II-NSGA (نامغلوب
بـرای هـر دو معیـار   MOPSO را نسـبت بـه II -NSGAنتایج عملکرد بهتـر روش  .شدند

بینی سبد سهام بهینـه، پارتو نشان داد. همچنین در پیشنه های بهی همگرایی و گستردگی جبهه
-روش مناسـب بسـیار کارایی ۀدهندشده، نشانبینیپیش و واقعی پارتوی نههای بهیانطباب جبهه

 تجمـع سـازیبهینه روش از اسـتداده بـا (1389)علی بیس و راعی .[20]استشده استداده  های
 تعـداد کـه گذاری ،زمـانیسـرمایه کارای مرز تعیین و مارکوئیتز سازیحل مسئله بهینه به ذرات
 بـا هـاآن پردازنـد.می باشـد، زیاد بازار در موجود هایمحدودیت گذاریسرمایه های قابلدارایی

 زمـانی فاصله در تهران بهادار اوراب بورا در شده پذیرفته سهم 27 قیمت اطلاعات استداده از

ایـن  نتـایج پردازنـد.می گذاریسرمایه کارای مرز ترسیم به اقدام 1387 شهریور تا 1385 مهر

وجـود  بـا سـهام سـبد بهینـه سـازی در ذراتتجمـع سـازیبهینه روش دهـدمی نشان پژوهش

 .[19]است موفد بسیار بازار هایمحدودیت

                                                 
1 Non-Dominated Sorting Genetic Algorithm-II  
2 Multi-objective Particle Swarm Optimization  

https://jfr.ut.ac.ir/article_50715_585cb96acf8f5ee88526fdd187a14bd5.pdf
https://jfr.ut.ac.ir/article_50715_585cb96acf8f5ee88526fdd187a14bd5.pdf
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سازی، الگوریتم بازی جهت بهینهدر پژوهشی با عنوان الگوریتم آتش 1(2019)چنس و همکاران
سازی با استداده از تبادل اطلاعات ارائه کردند. بـر اسـاا بازی بهبود یافته را در توابع بهینهآتش
ی اکتشـافی هابازی بهبود یافته، مزیت رقابتی خود را در برابر الگوریتموهش الگوریتم آتشژاین پ
 2(2014)ژنس و همکاران .[5]و پتانسیل حل مشکلات را به صورت اثربخش نشان داد ذراتانبوه

بـازی یافته از الگوریتم اتشیافته، ی  نسخه بهبودبازی بهبوددر پژوهشی با عنوان الگوریتم آتش
بـازی را براساا برخی اصلاحات در عملگرها ارائه کردند. براساا این پژوهش، الگـوریتم آتـش

ذرات نشــان داد و  هــای ژنتیــ  و انبــوهپویــاتر و ســازگارتری را نســبت بـه الگوریتمجسـتجوی 
، 3(2012)همکـارا و لیو .[23]اصلاحات پیاده شده بر روی الگوریتم، عملکرد بهتری را نشان دادند

 سـبد ،چندگانـه معیارهـای بـا فـازی ایدوره چنـد سـهام سـبد نـام انتخـاب بـا خود مااله در

 هایهزینـه و چـولگی بـازده، ریسـ ، معیارهـای گـرفتن نظر در با را دوره چند گذاریسرمایه

 یکـی و هـدا توابع تلدید برای تاپسیس روش از هاآن .کردند مدل فازی محیط در معاملاتی

 هاآن د.دادن ارتاا بازخورد همراه به دینامیکی سیستم ی  به را مدل سپس و استداده هاآنکردن 
 طراحی مدل کارایی عددی مثال ی  ضمن و کردند استداده ژنتی  الگوریتماز  مدل حل برای

، مدل میانگین واریانس مارکوئیتز را با در نظر گـرفتن (2009)4کورا .[14]دادند نشان را خود شده
ذرات حل کرد و مرز کارا را به دسـت آورد. او نتـایج ایـن محدودیت عدد صحیح با الگوریتم انبوه

سازی شده ماایسه کرد و نشان سازی شبیهالگوریتم را با الگوریتم ژنتی ، جستجوی تابو و سخت
نسـبت بـه سـایر روشـها کارآمـدتر عمـل  PSOن، روش داد در سرمایه گذاری با ریسـ  پـایی

کـار  بـه منـابع تخصـیص غیرخطـی مسـئله در را PSO روش 5(2006)وانس و یین. [6]کندمی
 PSO تکنی  اندگرفته نتیجه و کرده ماایسه ژنتی  الگوریتم با را روش این کارایی و اندگرفته
 .[24]است کاراتر ژنتی  الگوریتم از

تشکیل سبد سهام بهینه با ی  مشکل اساسی رو به رو هستند، این مشکل  گذاران درسرمایه
الگوریتم  سازی سبد سهام می باشد.های ریاضی در حل مساله انتخاب و بهینهناکارایی روش
گیری از فرآیند اندجار که در طبیعت رخ داده است قادر است این بازی با بهرههوشمند آتش
های فراابتکاری انجام این کار را بسیار کاراتر از سایر الگوریتم را در بر بگیرد و هامحدودیت

های زیاد متغیر و مدتبینی اقتصادی برای بازه بلندشرایط غیر قابل پیش به علتدهد. می
عنوان معیاری که می تواند در بدترین شرایط  از ارزش در معرض خطر به ..سیاسی، اجتماعی و

از  های واردهبر اثر زیانممکن زیان ما را نشان دهد استداده شده است. همچنین ممکن است 

                                                 
1 Cheng et al.  
2 Zheng et al  

3 Liu et al  

4 Cura  
5Yin. P & Wang. J  
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قانون تجارت شوند  141مشمول ماده  هاشرکت و حداقل نصف سرمایه شرکت از بین برود شرایط،
یه سهامداران، نمادهای مشمول این که در این پژوهش سعی شده است جهت از بین نرفتن سرما

در این پژوهش جهت افزایش حجم نمونه و استداده حداکثری از نمادهای  ماده حذا گردند.
قانون  141موجود در بورا اوراب بهادار تهران، تنها محدودیت حذا نمادهای تعلیای ماده 

به مساله سبد بهینه  تجارت اعمال گردید که افزایش حجم نمونه به صورت دقید تر و کارامدتر
 پردازد.می

 سؤالات پژوهش

 بازی چگونه است؟ پرتدوی بهینه مبتنی بر ارزش در معرض خطر با استداده از الگوریتم آتش-1
 ذرات چگونه است؟پرتدوی بهینه مبتنی بر ارزش در معرض خطر با استداده از الگوریتم انبوه -2
بازی چه تداوتی بین بهینه سازی مبتنی بر ارزش در معرض خطر با استداده از الگوریتم آتش -3

 ذرات  وجود دارد؟ در ماایسه با الگوریتم انبوه
 
 پژوهش روش شناسی .3

 قـرار و از نظـر ماهیـت توصـیدی کـاربردی هـایپژوهش زمـره در تـوانمی را پـژوهش این
از روش  دســتیابی بــه هــدا تحایــدهــای لازم بــرای آوری دادهبــه منظــور جمــع .داد

جهــت ارزیــابی و تشــخیص  شــود.ای مــالی حسابرسـی شــده اســتداده میتهکاوی صــوراسـناد
ــر از روش شبیه ــرض خط ــبه ارزش در مع ــت محاس ــرض و جه ــ  از ارزش در مع ــازی ریس س

 شـده رفتـهیپذ یهاشـرکت تمـام ن پـژوهش،یـا یآمـار جامعـه تاریخی استداده شـده اسـت.

در ســازمان بــورا اوراب بهــادار بــین  هــاآناطلاعــات قیمــت و بــازده ناــدی  اوراب ورابــ
تجـارت مشـمول  141ثبـت شـده اسـت و مطـابد قـانون  1399تـا شـهریور  1396 های سال

ــتند. ــد نیس ــرکت تعلی ــین ش ــر از ب ــژوهش حاض ــورا، در پ ــده در ب ــه ش  317های پذیرفت
ــازه هــاآنشــرکت، اطلاعــات قیمــت ســهام  ــا در ب ــود کــه ب ــژوهش ثبــت شــده ب ی زمــانی پ

بـا توجـه بـه پیشـنهاد کمیتـه بـازل،  شـرکت انتخـاب شـدند. 174استداده از فرمـول کـوکران 
ــرای تخمــین اســتداده شــد.  250دوره مشــاهده  ــابراین دادهروز ب ــر شــرکت عضــو بن هــای ه
ــین  ــه، از ب ــین همــه انتخــاب گردیــده کــه در  ،روز کــاری هــر ســال مــورد بررســی 72نمون ب

 شـود، انتخـاب کوتـاه حـد از بـیش مشـاهده دوره طـول ی سال پخش شده اسـت. اگـرهاماه

 عکـس کنـدی باعـث نیـز بلنـد حـد از بـیش مشـاهده . دورهشودمی مدل کاهش دقت باعث

  .شودمی پرتدوی بازده در نوسان به تغییرات مدل العمل
 روش تاگوچی

که ی  اسـتراتژی جهـت بهبـود کیدیـت فرآینـد و رسـیدن بـه محصـول تاویـت  روشاین 
هـا اسـت، اولـین بـار توسـط مهنـدا ژاپنـی بـه نـام شده با استداده از روش طراحـی آزمـایش
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هــا معرفــی گردیــد مراحــل اجــرای روش طراحــی آزمــایش 1986در ســال  1جنیچــی تــاگوچی
( 1) اهمیـت بـه ایـن قـرار اسـت: به روش تـاگوچی بـا در نظـر گـرفتن جزئیـات و بـه ترتیـب

ــاز( 2) معرفــی عوامــل مــ ثر در واکــنش ــداد آزمایشــات مــورد نی ( 4) هــاتحلیــل جواب( 3) تع
ــها ــرایط بهین ــابی ش ــداد آزمایش. رزی ــردن تع ــین ک ــس از مع ــکیل پ ــاتریس تش ــ  م ــا ی ه

ــی ــخصم ــاتریس مش ــن م ــطرهای ای ــه س ــت. دهیم ک ــایش هس ــرایط آزم ــلکننده ش  تحلی
 یــ  حــول را پراکنــدگی میــزان  S/Nماــدار  2(S/N)نال بــه نــویز نســبت ســیگاز  آزمــایش
 آزمـایش چنـد بـین در مـا یهـاجواب اینکـه دیگـر بیـان بـه یـا کنـدمی بیـان مشخص مادار
 اما چگونه بدهمیم کدام مادار بهتر است؟ اند.هکرد تغییر چگونه شده انجام

 در شرایط خاصی کاربرد دارند.رابطه وجود دارد که هر کدام  3برای بدست آوردن این مادار 
نظر برای محاسبه تغییرات موجود بین نتایج و مادار مورد  3در روش تاگوچی از ی  تابع زیان

 شود. این تابع با توجه به شرایط مسئله دارای حالتهای مختلف است.استداده می

  است: بهترین کوچکتر مادار -1

𝑆𝐵                                                                 (19رابطه  =
1

𝑛
∑( 𝑦𝑖)2                                              

   
 :   است بهترین بزرگتر مادار -2

𝐿𝐵                                                               (20رابطه  =
1

𝑛
∑(

1

𝑦𝑖
)2 

 .است بهترین اسمی اندازه -3
که ایده آل آن برای  بررسی شودرابطه اول در مواردی کاربرد دارد که ی  خصوصیت نامندی ( 1)

رابطه دوم زمانی ( 2) ما صدر است در این حالت هرچه مادار بدست آمده کمتر باشد بهتر است.
بدست آمده بیشتر در این صورت هرچه مادار  .شده باشدکاربرد دارد که از قبل معیاری تعیین ن

آخرین رابطه مربوط به مواقعی است که ی  خصوصیت مشخص بررسی ( 3) بهتر است. ،باشد
که از مادار  در تمام موارد بالا و به طور کلی زمانی .زیاد نباشدمورد نظر انحراا  و مادار  شود

S/N یت شرایط بهینه شوند و در نهاها چند بار تکرار میآزمایش ،کنیمبرای تحلیل استداده می
برای آزمایش را بدست می آوریم. پس از محاسبه مادار تابع زیان برای هر خروجی از فرمول زیر 

 کنیم :را محاسبه می (Overall S/N ratio)مادار سیگنال به نویزکل 
  𝐿𝑖 -10Log   =S/N ) (                        (21رابطه 

و آزمایش را تحت این شرایط انجام داد تا ببینیم آیا بازده در نهایت باید شرایط را در نظر گرفت 
 .دهد یا خیرمطلوب را به ما می

                                                 
1 Genichi Taguchi  
2 Signal-to-noise  
3 Loss function  
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 1آزمون کوپیک

شمارش دفعاتی است ارزش در معرض خطر با استداده از  هابینی مدلبرای ارزیابی توانایی پیش
بزرگتر بوده ارزش در معرض خطر بینی شده توسط که مادار زیان واقعی از مادار زیان پیش

ها می باشد. ها یا شکستاست، ی  معیار مهم در این زمینه توجه به تعداد یا نسبت تخطی
چنانچه ارزش در معرض خطرهای روزانه مستال فرض شوند، آنگاه ماایسه نتایج واقعی سود و 
زیان روزانه از زیان برآورد شده توسط مدل بیشتر است و این رویداد به عنوان ی  شکست 

تر از زیان موردانتظار باشد، این رویداد به عنوان ی  شود و اگر زیان واقعی کوچ سوب میمح
شود. حال اگر احتمال وقوع هر تخطی ثابت در نظر گرفته شود، در این صورت موفایت ثبت می

پوشش می   نرخ 𝛼 تعداد نمونه و  Tکند که ای پیروی میتعداد کل خطاها از ی  توزیع دوجمله
   توان نوشت:یعنی می باشد

{
Ho: − ἂ = − α

H1:     ἂ ≠ − α     

                                 
                                     

ها یا همان نسبت شکست است. کوپی  به منظور بررسی بینیها به کل پیشنسبت تخطی âکه 
نمایی کوپی  دارای توابع نماید. نسبت درستها را پیشنهاد میفرضیه اخیر، آزمون نسبت شکست

 کای دو با ی  درجه آزادی بوده و دارای آماره زیر است. 

]                                 (22رابطه 
ἂ𝑇11−ἂ𝑇−𝑇1  

α𝑇11−α𝑇−𝑇1
]        Ln2=  PoFLR 

PFLRها                          : نسبت احتمال شکست: T1 هاتعداد شکست 

  : ἂ  نسبت شکست : α       نرخ پوشش موردنظر مدلT: هاتعداد کل پیش بینی                                                                  
در صورتی که نسبت احتمال کوپی  بزرگتر از توزیع کای دو با ی  درجه آزادی و سطح 

، ارزش در معرض خطرشود و نمی توان پذیرفت که مدل باشد، فرض صدر رد می  αخطای 

ἂریس  را صحیح برآورد کرده است. اگر فرضیه صدر رد شود و  > α  ارزش در باشد، مدل

ἂ ریس  را دست بالاو اگرمعرض خطر  < α   استدست پایین برآورد کرده. 
 2آزمون استقلال کریستوفرسن

ی مرتبه اول مارکوا ارائه کرده ( نسبت آزمون استالال را از طرید زنجیره1998کریستوفرسن )
 ( نسبت1998دهد. کریستوفرسن )ها را مورد آزمون قرار میاست که استالال پیاپی شکست
ی مرتبه اول مارکوا ارائه کرده است که استالال پیاپی آزمون استالال را از طرید زنجیره

دهد. آماره آزمون استالال کریستوفرسن با تشکیل ماتریس ها را مورد آزمون قرار میشکست
 شود.گذر احتمال به صورت زیر تشکیل می

 

                                                 
1 Kupiec Test  
2 Christofferssen  
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 (23رابطه 

LRind = 2Ln[
(1−𝜋01)𝑇00𝜋01

𝑇01(1−𝜋11)𝑇10𝜋11
𝑇11

 

α𝑇0(1−α)𝑇−𝑇0
]   

ی وابستگی مرتبه اول مارکوا آزمون ای را در برابر فرضیهفرضیه صدر، استالال زنجیره
باشد، لذا در صورتی که کند و آماره مذکور دارای توزیع کای دو با درجه آزادی ی  میمی

indLR  شود.می بزرگتر از آن باشد، فرضیه صدر رد شده و در غیر این صورت فرضیه قبول 
 1آزمون ترکیبی

این آزمون، ترکیبی از آزمون نسبت شکست کوپی  و آزمون استالال کریستوفرسن بوده و 
باشد. علاوه بر آن، این آزمون برابری نسبت سطح دارای توزیع کای دو با درجه آزادی دو می

نماید. نیز توجه می هاپوشش موردانتظار و مشاهده شده در نظر گرفته و به استالال پیاپی تخطی
 شود. آماره درست نمایی آزمون ترکیبی به صورت زیر بیان می
                                                                       (28    )pof+ LRind= LRccLR 

 2آزمون لوپز
ی ارزش در معرض خطر به لحاظ هاهای کوپی  و کریستوفرسن دقت مدلاز طرید آزمون

گیرد. اگر دقت ی  مدل به هر لحاظ رد نشود، مدل قابل قبول است آزمون قرار می موردآماری 
را مورد  هاآنی بازخور دقت برخی از هااما در بسیاری از موارد چند مدل در اختیار داریم و آزمون

ی تایید شده به عنوان هاز میان مدلدهد. بدیهی است که در این صورت، انتخاب اتایید قرار می
ی موجود از هاای را بین مدلگیرد. آزمون لوپز ماایسهمساله پیش روی مدیریت ریس  قرار می

( ارائه گردید، هر مادار زیان واقعی 1999دهد. در این تابع که توسط لوپز )نظر رتبه ای انجام می
عنوان ی  استثناء تلای کرده و به آن عدد  بیشتر از مادار ارزش در معرض خطر باشد، آن را به

گیرد. به این ترتیب آزمون دهد. در غیر این صورت، تابع مادار صدر به خود میی  اختصاص می
 لوپز به صورت زیر قابل بیان است: 

 (24رابطه 
1   𝑖𝑓𝑟𝑡  < −% 𝐶𝑉𝑎𝑅 𝑡

𝑡−1

(𝛼𝛼   (29) 

0                             𝑜𝑡ℎ𝑒𝑟𝑤𝑖𝑠𝑒       
=  (𝛼)t{I 

 3آزمون پایایی )مانایی(
کار بازی، پایا بودن سری زمانی بهارزش در معرض خطر با استداده از الگوریتم آتش محاسبهدر 

و   4های ریشه واحد دیکی فولرتعمیمی یافتهباشد. بر این اساا، آزمونرفته بسیار مهم می

                                                 
1 Joint Test  
2 Lopez test  
3 Stationarity  
4 generalized Dickey-Fuller test  
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را ی  بار با عرض از مبدا و روند زمانی و ی  بار عرض از مبدا و بدون  1لیپس پرونآزمون فی
 .گرفته شدروند زمانی در نظر 

 
 هاو یافته هاتحلیل داده. 4

های مختلدی وجود دارد که در پژوهش حاضر، روشارزش در معرض خطر جهت تخمین مادار 
جهت تعیین حجم نمونه براساا جامعه سازی تاریخی جهت تخمین استداده شد. از روش شبیه
در این پژوهش جهت تعیین حجم عضو، از فرمول کوکران استداده شد.  317آماری با تعداد 

لاح جامعه محدود را نتوان نادیده طاگر اص نمونه از فرمول کوکران استداده گردیده است که
 باشد:بصورت زیر میگرفت، 

𝑛                                (25رابطه  =
𝑁×𝑍𝛼

2⁄
2 𝑝(1−𝑝)

𝑑2(𝑁−1)+𝑍𝛼
2⁄

2 𝑃(1−𝑃)
        

باشد و حجم نمونه به صورت زیر محاسبه می 317ها بعد از اعمال شروط برابر با شرکت تعداد
 گردیده است:  

                                                        𝑛 =
317×1.962×0/05(1−0/05)

0/052(317−1)+1.962×0/05(1−0/05)
= 173.897 

محاسبه گردیده که در این  897/173شود حجم نمونه برابر با همان طور که مشاهده می
 از یزمان سری هایداده سازی،هیشب  ی اجرای برایدر نظر گرفته شده است.  174تحاید 

 آید. بدست می انس(یکوار – انسی)وار  یپارامتر د روشیطر

 مطالعه مورد دوره طی از نمونه آماری شرکت 50 سهام بازدهی آماری توصیف. 1جدول

 

 نام شرکت ردیف

 الگوریتم انبوه ذرات الگوریتم آتش بازی

میانگین 

 بازدهی

انحراف معیار 

 بازدهی

میانگین 

 بازدهی

انحراف معیار 

 بازدهی

66/0 70/1 83/0 27/1 معدنی و صنعتی گل گهر 1  

41/2 چادرملووصنعتیمعدنی 2  77/0  26/4  55/0  

57/2 توسعه معدنی و صنعتی صبانور 3  85/0  39/2  81/0  

87/3 بافد معادن 4  83/0  74/1  89/0  

48/2 ایران روی معادن توسعه 5  59/0  87/2  71/0  

04/2 وفلزاتمعادنتوسعه 6  56/0  94/1  55/0  

35/3 ایران مرینوا 7  00/1  62/1  63/0  

41/2 )هلدینس ملی صنعتی گروه 8  59/0  01/3  58/0  

72/1 گروه صنایع کاغذ پارا 9  52/0  64/1  64/0  

45/2 کارتن ایران  10  78/0  87/1  72/0  

46/3 افست 11  94/0  32/3  76/0  

                                                 
1 Phillips-Prone test  
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46/2 پالایش ندت بندرعباا 12  83/0  94/3  73/0  

71/1 پارا ندت 13  60/0  92/2  94/0  

77/1 پالایش ندت اصدهان 14  68/0  23/1  76/0  

55/2 پالایش ندت تبریز 15  73/0  48/1  97/0  

64/1 ندت سپاهان 16  99/0  47/2  82/0  

24/3 پالایش ندت تهران 17  58/0  01/4  98/0  

64/2 ندت صنعت گذاریسرمایه 18  93/0  25/2  62/0  

50/3 بارز صنعتی گروه 19  82/0  81/1  84/0  

94/3 تایر ایران 20  69/0  82/2  64/0  

94/0 کویر تایر 21  60/0  72/2  84/0  

33/1 سهند لاستیکی صنایع 22  71/0  09/4  85/0  

16/4 پلاسکوکار 23  74/0  75/3  53/0  

36/1 تهران درخشان 24  56/0  69/2  63/0  

69/2 فولاد مبارکه اصدهان 25  79/0  25/2  61/0  

31/2 ایران فروسیلیس 26  61/0  90/1  83/0  

28/4 فولادی نوردوقطعات 27  69/0  95/3  92/0  

58/1 سپاهانصنعتیگروه 28  79/0  94/1  67/0  

87/2 فولاد امیرکبیرکاشان 29  63/0  90/2  89/0  

97/0 فولاد خراسان 30  65/0  45/2  84/0  

65/3 ایرانسازیوماشینلوله 31  81/0  23/3  50/0  

53/1 فولاد کاوه جنوب کیش 32  63/0  98/2  80/0  

28/4 ایرانآلومینیوم 33  91/0  68/3  69/0  

00/3 توکافولاد)هلدینسگذاریسرمایه 34  99/0  55/1  96/0  

91/3 آذرآب صنایع 35  87/0  83/3  50/0  

58/1 اراك سازی ماشین 36  67/0  82/3  73/0  

54/2 لامیران 37  79/0  82/2  71/0  

87/1 آما صنعتی 38  55/0  79/2  73/0  

90/3 تولیدی چدن سازان 39  95/0  77/2  89/0  

23/2 ایران سازی پمپ 40  94/0  52/1  66/0  

20/4 تکنوتار 41  91/0  62/2  89/0  

79/2 سرما آفرین 42  63/0  50/3  74/0  

87/2 پارا خزر 43  80/0  27/3  52/0  

17/2 سرمایه گذاری پارا توشه 44  51/0  61/3  59/0  

47/2 پارا سویچ 45  71/0  54/3  86/0  

51/3 شهاب پارا لامپ 46  66/0  03/2  74/0  

75/3 الکتری  پارا 47  58/0  91/3  58/0  

07/2 ایران خودرو 48  59/0  21/2  67/0  

02/2 بهمنگروه 49  71/0  78/2  66/0  

19/3 سایپا 50  55/0  46/3  55/0  
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. استداده شده است تبمینی از نرم افزار یپیشنهاد هایالگوریتم یپارامترها یتنظیم برخ یبرا
و  ژنتی در الگوریتم  تمیتکرار الگور دادجمعیت، نرخ جهش و نرخ تااطع و تع یاندازه یپارامترها

هـا اندازه جمعیت )تعداد مکانهای آتش بازی(، حد بالای دامنه اندجار و پارامتر کنترل تعداد جرقه
(m) تنظـیم  یبـرا جـزو ایـن پارامترهـا هسـتند.بـازی و تعداد تکرار الگوریتم در الگوریتم آتش
شده است کـه ایـن  بررسی سطح ، ماادیر هر کدام از این پارامترها در سههاالگوریتم یارامترهاپ

برای انجام تحلیـل از یـ  معیـار بـه نـام  نمایش داده شده است. ( 4(و )3(،)2)سطوح در جدول
  ی آن در زیـر نشـان دادهی محاسبه(، استداده شده است که نحوهGDP) 1درصد انحراا نسبی

      است:شده 

𝐺𝐷𝑃                                        (25رابطه  =
Sol𝑎𝑙𝑔𝑜𝑟𝑖𝑡ℎ𝑚−  Sol𝑏𝑒𝑠𝑡

Sol𝑏𝑒𝑠𝑡
                                                                                                                                         

 Sol𝑎𝑙𝑔𝑜𝑟𝑖𝑡ℎ𝑚:  پارامترهامادار تابع هدا با ترکیب Sol𝑏𝑒𝑠𝑡  :تابع هدا مادار بهترین 
 

 الگوریتم انبوه ذرات . سطوح پارامترهای2جدول 

 
 بازیالگوریتم آتش. سطوح پارامترهای 3جدول

 
 الگوریتم آتش بازی. جدول آرتوگونال برای تنظیم پارامترهای 4لجدو

                                                 
1 Relative perecentage deviation (RPD)  

 تعداد تکرار الگوریتم تعداد تکرار جستجوی همسایگی اندازه جمعیت

70 5 150 

150 10 300 

200 15 300 

 تعداد تکرار الگوریتم (m)ها پارامتر کنترل تعداد جرقه دامنه انفجارحد بالای  اندازه جمعیت

70 5 5/0  150 

150 10 1 300 

200 15 2 300 

شماره 

 آزمایش

حد بالای دامنه  اندازه جمعیت

 انفجار

پارامتر کنترل تعداد 

 (m)ها جرقه

مقدار  تعداد تکرار الگوریتم
GAP 

1 70 5 5/0 150 884/0  

2 70 10 1 300 425/0  

3 70 15 2 500 109/0  

4 150 5 1 500 135/0  

5 150 10 2 150 492/0  

6 150 15 5/0  300 800/0  

7 200 5 2 300 951/0  

8 200 10 5/0  500 129/0  

9 200 15 1 150 973/0  
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 الگوریتم انبوه ذرات . جدول آرتوگونال برای تنظیم پارامترهای5جدول

 
 در نمودارهای زیر نشان داده شده است. Minitabنتایج نرم افزار 

 
 الگوریتم آتش بازی. تنظیم پارامترهای 2نمودار                  . تنظیم پارامترهای الگوریتم انبوه ذرات      1نمودار      
 

ذرات را نشان تحلیل به روش تاگوچی جهت تنظیم پارامتر برای الگوریتم انبوه (1نمودار )
، تعداد تکرار الگوریتم در 2شود که سایز جمعیت در سطح ( مشاهده می1دهند که در نمودار )می

باشد. به عبارتی در الگوریتم انبوه ذرات، موثر می 1و جستجوی همسایگی در سطح  2سطح 
در  300و تعداد تکرار الگوریتم برابر با  5برابر با  VNS، تعداد تکرار 150اندازه جمعیت برابر با 
 نظر گرفته می شود. 

بازی را نشان ( تحلیل به روش تاگوچی جهت تنظیم پارامتر برای الگوریتم آتش2نمودار )
 3برای پارامترهای کنترل الگوریتم؛  سطح  1شود، سطح مشاهده می (2دهند که در نمودار )می

برای اندازه  200باشد. لذا ماادیر تر میبرای تکرار الگوریتم موثر 1برای اندازه جمعیت و سطح 
 برای 1و مادار  (A)حد  بالای دامنه اندجار  برای  10برای تکرار الگوریتم، مادار  150جمعیت، 

جهت حل مدل از دو الگوریتم در نظر گرفته شده است.  (m)ها پارامتر کنترل تعداد جرقه
ارزش در بازی استداده شده که این دو الگوریتم برای توابع تخمین ریس  ذرات و آتشانبوه

 اند.بصورت جداگانه اجرا شده  %99 و %95،  %90برای سطوح اطمینان معرض خطر 

 هاالگوریتمزمان اجرای 

ها، رسیدن به ی  مادار مشخص از تابع بهینگی در برخی اجراهای شرط خاتمه برای الگوریتم
ها در سه سطح اطمینان برای باشد. بازه ی زمانی اجرای الگوریتمپی در پی از الگوریتم می

شماره 

 آزمایش
 اندازه جمعیت

تعداد تکرار 

 جستجوی همسایگی
 GAPمقدار  تعداد تکرار الگوریتم

1 70 5 150 804/0 

2 150 5 300 890/0 

3 200 5 500 220/0  

4 70 10 300 983/0  

5 150 10 500 543/0  

6 200 10 150 130/0  

7 70 15 500 182/0  

8 150 15 150 550/0  

9 200 15 300 972/0  
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 باشد. طبد( می0/187-0/199بازی)( و الگوریتم آتش0/072-0/08ذرات )الگوریتم انبوه
ذرات در هر سه سطح اطمینان نسبت به الگوریتم زمان اجرای الگوریتم انبوه 52525نمودار 
 بازی جهت رسیدن به سطح بهینه کمتر است. آتش

 
 ی آتش بازی و انبوه ذراتها. زمان اجرای الگوریتم3نمودار

 

 هازمان همگرایی الگوریتم
بازی به علت کیدیت  بالای الگوریتم آتشدهد که سرعت همگرایی دو الگوریتم نشان می

ی هاها و ایجاد مکانبازی و جلوگیری از پراکنده شدن جرقهاندجار گوسی حول محور آتش
کیدیت  با تعداد تکرار الگوریتم کمتر دارای سرعت همگرایی بیشتری نسبت به الگوریتم با
ه دلیل موقعیت نامناسب حرکت ذره به ذرات، بذرات دارد. علت همگرایی کمتر الگوریتم انبوهانبوه

تعداد تکرار الگوریتم و 150بازی با سمت بهترین تجربه شخصی خود بوده است. الگوریتم آتش
تکرار و  300ذرات با در هر سه سطح اطمینان در ماایسه با الگوریتم انبوه 200اندازه جمعیت
اادیر تابع هدا در هر سه سطح دهد. ممادار تابع هدا را کمتر نشان می 150اندازه جمعیت 

 نشان داده شده است. 6363ذرات در جدول بازی و انبوهاطمینان مربوط به الگوریتم آتش
 %95،   %90بازی برای سطح اطمینان شود، الگوریتم آتش( مشاهده می6همانطور که در جدول )

 ذرات عمل کرده است. در همه موارد، بهتر از الگوریتم انبوه  %99و 
 

  . نتایج حل مدل6جدول

 
ارزش در معرض خطر با استداده از  %99و  %95، %90نشان داد که در سطح اطمینان  هاتحلیل
ذرات به صورت دقید سبد بهینه سهام را پیش بینی نمودند و با بازی و انبوهی آتشهاالگوریتم

در پس   های مورد پذیرش و ماایسه این مدلهاتوجه به انجام پس آزمون لوپز مربوط به مدل

0.05
0.07
0.09
0.11
0.13
0.15
0.17
0.19
0.21
0.23

0.9 0.95 0.99

Ti
m
e

زمان الگوریتم/ سطح اطمینان 

α = 90%-1 ی فراابتکاریهاسطح اطمینان/ مقدار تابع هدف الگوریتم  1-α = 95%  1-α = 99%  

0132/0 هدا ارزش در معرض خطر الگوریتم آتش بازی  0127/0  0122/0 

0173/0 هدا ارزش در معرض خطر الگوریتم انبوه ذرات  0167/0  0160/0  
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ذرات  سبد بهینه سهام تر از مدل الگوریتم انبوهبازی به خوبی و دقیدالگوریتم آتشآزمون لوپز، 
 بینی کرده است. را پیش

 آزمون پایایی و مانایی

انجام آزمون پایایی و مانایی پژوهش امری ضروری است. جهت انجام این آزمون از آزمون  
نتایج نشان داد  7ه است. طبد جدول دیکی فولر تعمیم یافته و آزمون فیلیپس پرون استداده شد

 در آزمون دو هر کنید، می ملاحظه که طور همان باشد.که مدل بر اساا هر دو آزمون پایا می
 .دهدمی قرار تایید مورد را زمانی سری ) پایایی( اطمینان مختلف مانایی سطوح

 
 پژوهشی هایبررسی سوال 

های بازخور ارزش در معرض خطر استداده شده به منظور آزمون س الات پژوهشی از آزمون
های س الات اول و دوم از آزمونهای کوپی ، کریستوفرسن و ترکیبی است. جهت بررسی فرضیه

همانطور که گدته شد، جهت و برای بررسی فرضیه س ال سوم از آزمون لوپز استداده شده است. 
  ابتدا ر،منظو این ایبرپی  استداده شده است. کوها از آزمون آزمایی مدلو پیشبررسی اعتبار  

 یهازدهبا باهای مدل ارزش درمعرض خطر با استداده از الگوریتماز  همدآ ستد به یهاسری
شود، ( مشاهده می8همانطور که در جدول )شوند. ماایسه می مطالعه ردمو مانیزبازه در  قعیوا

کمتر از خطر  در معرض  ارزشمادار آماره کوپی  برای روش  %99و  %95، %90 برای سطوح
سازی توان گدت روش شبیهآماره کای )مادار بحرانی( است که به معنای قبول فرض بوده و می

ابتکاری در های فرابا استداده از الگوریتمارزش در معرض خطر برآورد مناسبی برای  تاریخی،
   شته است.همه سطوح معنادار دا

 کوپی  نتایج آزمون  -8جدول

         

 فولر تعمیم یافته و آزمون فیلیپس پرون -نتایج آزمون دیکی .7جدول

PPTest Statistic - 46521/18  1% Critical value - 6652/2  

5% Critical value - 2874/2  

10% Critical value - 9625/1  

ADFTest Statistic - 59632/7  1% Critical value - 8563/2  

5% Critical value - 2563/2  

10% Critical value - 2563/1  

 آزمون کوپیک ارزش در معرض خطر ارزش در معرض خطر ارزش در معرض خطر

1-α = 90%  1-α = 95%  1-α = 99%  سطح اطمینان 

 نوع الگوریتم آتش بازی انبوه ذرات آتش بازی انبوه ذرات آتش بازی انبوه ذرات

02/6  99/5  42/3  20/2  21/2  33/2  کوپی آماره  

63/6  63/6  84/3  84/3  71/2  71/2 توزیع کای دو با درجه  
 آزادی ی 

 نتیجه آزمون قبول قبول قبول قبول قبول قبول
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، %90دهد که در سطح اطمینان ( نتایج آزمون استالال کریستوفرسن نشان می9طبد جدول )
نشان داد که مادار آماره کریستوفرسن در هر دو مدل پژوهش کمتر از توزیع کای   %99و  95%

بینی دو با درجه آزادی ی  است و در نتیجه آزمون کریستوفرسن در سطح اطمینان مذکور پیش
باشد و امکان تشکیل سبد بهینه مناسبی از ریس  نامطلوب هر دو مدل داشته و قابل اتکا می

 مدل امکان پذیر است.  سهام از طرید هر دو

  . نتایج حاصل از آزمون کریستوفرسن9جدول

 
بینی را از لحاظ آماری مورد ی پیشهاکوپی  و کریستوفرسن هر دو دقت مدل یهاآزمون

ی کوپی  و کریستوفرسن، می توان آزمون توامی را هاترکیب آمارهبررسی قرار می دهد. با 
بدست آورد که هر دو ویژگی ی  مدل ارزش در معرض خطر خوب را مورد بررسی قرار داد. 
آزمون ترکیبی با جمع ماادیر آماره کوپی  و آماره استالال کریستوفرسن و ماایسه آن با توزیع 

 نماید.بینی میل را پیشکای دو با درجه آزادی دو بهترین مد

  . نتایج حاصل از آزمون ترکیبی10جدول

 
مادار آماره ترکیبی کمتری  %99و  %95، %90( هر دو مدل در سطح اطمینان 10طبد جدول)

دهد که در نتیجه نتایج آزمون در سه نشان میرا نسبت به توزیع کای دو با درجع آزادی دو 
گردد. بنابراین با توجه به نتایج آزمون کوپی ، تایید می  %99و  %95، %90سطح اطمینان 

توان از نظر دقت مدل به این نتیجه رسید که هر دو کریستوفرسن و ترکیبی در این پژوهش می
وانایی پیش بینی صحیح ترکیب سهام از لحاظ آماری ت %99و  %95، %90مدل در سطح اطمینان 

و در نتیجه در س الات ی  و دو پژوهش، امکان تشکیل سبد  باشندموجود در پرتاوی را دارا می

 آزمون کریستوفرسن ارزش در معرض خطر ارزش در معرض خطر ارزش در معرض خطر

1-α = 90%  1-α = 95%  1-α = 99%  سطح اطمینان 

 نوع الگوریتم آتش بازی انبوه ذرات آتش بازی انبوه ذرات آتش بازی انبوه ذرات

34/2  12/2  50/1  06/1  34/2  14/2  آزمون استالال کریستوفرسن 

63/3  63/3  84/3  84/3  71/2  71/2  توزیع کای دو با درجه آزادی ی  

 نتیجه آزمون قبول قبول قبول قبول قبول قبول

 آزمون ترکیبی ارزش در معرض خطر ارزش در معرض خطر ارزش در معرض خطر

1-α = 90%  1-α = 95%  1-α = 99%  سطح اطمینان 

 نوع الگوریتم آتش بازی انبوه ذرات آتش بازی انبوه ذرات آتش بازی انبوه ذرات

36/8  11/8  92/4  26/3  55/4  47/4  آزمون ترکیبی 

21/9  21/9  99/5  99/5  60/4  60/4 توزیع کای دو با  
 درجه آزادی دو

 نتیجه آزمون قبول قبول قبول قبول قبول قبول
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ذرات در بازی و انبوهی آتشهابهینه سهام بر مبنای ارزش در معرض خطر با استداده از الگوریتم
برای بررسی فرضیه س ال سوم از . دهدرا مورد قبول قرار می  %99و  %95، %90سطح اطمینان 

ی ارزش در معرض خطر هاکنیم. با توجه به آزمون قرار گرفتن دقت مدلآزمون لوپز استداده می
و  %95، %90های پژوهش در سطح اطمینان شرطی در دو س ال پژوهشی قبلی و رد نشدن مدل

بینی انتخاب سهام ا بهترین مدل انتخاب گردد و پیشانجام خواهد شد ت ها ، ماایسه مدل 99%
 واقعی زیان میزان که صورتی در اساا، این برموجود در پرتدوی در بهترین حالت انجام شود. 

 برای و بوده تخطی وضعیت یا استثنا حالت بیانگر باشد، ارزش در معرض خطر  مادار از بیشتر
 مدل دو هر برای  .شودمی گرفته نظر در صدر مادار صورت این غیر در و ی  عددی مادار آن
 باشد، کمتری تخطی دارای که مدلی هر شود.می محاسبه استثناها یا تخطیها تعداد بررسی مورد
با استداده از  ارزش در معرض خطر  برآورد در بهینه مدل عنوان به لذا و بوده آن مناسب رتبه

 تعداد که کرد بیان می توان11جدول نتایج به توجه با. شودمی انتخاب ی فراابتکاریهاالگوریتم
می  12بازیبا استداده از الگوریتم آتش ارزش در معرض خطر  مدل برای استثنا حالت یا تخطی

باشد خطا می 17ذرات باشد که در ماابل، مدل ارزش در معرض خطر با استداده از الگوریتم انبوه
 سطح سه هر دربازی که تعداد خطای مدل ارزش در معرض خطر با استداده از الگوریتم آتش

لوپز برای این مدل کمتر ه پس آزمون ذرات  می باشد. در نتیجمدل انبوه  از کمتر داریمعنی
بازی بهتر از ارزش با استداده از الگوریتم آتش ارزش در معرض خطر است. از این رو رتبه مدل 

ذرات می باشد. نتیجه بررسی فرضیه س ال سوم به در معرض خطر با استداده از الگوریتم انبوه
خطر با استداده از الگوریتم  بینی ارزش در معرضقدرت سنجش و پیشاین صورت است که 

  ذرات بیشتر است.بازی از الگوریتم انبوهآتش

 دارمدل  در سه سطح معنی دو. نتایج پس آزمون لوپز برای 11جدول 

 

 گیریبحث و نتیجه .5
بازی به عنوان الگوریتم هوشمند جدید در راستای انتخاب سبد در این پژوهش الگوریتم آتش

مورد استداده قرار ذرات های انبوهبهینه با استداده از ارزش در معرض خطر در ماایسه با الگوریتم

 سری پایاییهای پرتدوی های موردنیاز پژوهش و برآورد بازدهآوری دادهپس از جمع .گرفت

 دو بازی از طریدارزش در معرض خطر با استداده از الگوریتم آتش مدل از استداده برای زمانی

 رتبه

پس آزمون 

لوپز در سطح 

1% 

پس آزمون 

لوپز در سطح 

5% 

پس آزمون 

لوپز در سطح 

10% 

تعداد 

 تخطی
 آزمون لوپز

1 042/0  048/0  054/0  ارزش در معرض خطر آتش بازی 12 

2 092/0  097/0  103/0  ارزش در معرض خطر انبوه ذرات 17 
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 دو که نتایج گرفت قرار سنجش مورد پرون  -فیلیپس آزمون یافته وتعمیم فولر دیکی آزمون

سری زمانی مدل را مورد تایید قرار داد. در این پژوهش سعی گردید سبد  پایایی فوب آزمون
ذرات بهینه بازی و انبوهبهینه سهام از طرید ارزش در معرض خطر با استداده از دو الگوریتم آتش

دهد که مینتایج بدست آمده نشان  شود و با ماایسه این دو مدل بهترین روش انتخاب گردد.
سهام از بورا اوراب بهادار تهران در سطح  174بازی برای پرتدوی متشکل از الگوریتم آتش

ذرات در هر سه بازدهی مشخص، مادار تابع هدا سبد بهینه کمتری را نسبت به الگوریتم انبوه
الگوریتم ذرات از دهد. زمان اجرای الگوریتم انبوهنشان می %99و %95،  %90سطح اطمینان  

بازی نسبت باشد اما سرعت همگرایی الگوریتم آتشبازی در هر سه سطح اطمینان کمتر میآتش
آزمایی به الگوریتم انبوه ذرات به مراتب بهتر و بیشتر بوده است.  اما  جهت بررسی اعتبار و پیش

رسن و های کوپی ، آزمون کریستوفها و پاسخ به س الات اول و دوم پژوهش از آزمونمدل
 سطوح درها را که نتایج نشان داد که هر سه آزمون اعتبار مدل آزمون ترکیبی استداده شد.

سازی دو مدل و پاسخ س ال مورد تایید قرار داد. جهت ماایسه بهینه  %99و  %95، %90اطمینان 
و ها مشخص گردد ها از طرید پس آزمون لوپز انجام شد تا رتبه مدلماایسه مدلسوم پژوهش، 

بینی انتخاب سهام موجود در پرتدوی در بهترین حالت ممکن انتخاب بهترین مدل جهت پیش
ارزش در  مدل %99و  %95،%90اطمینان  سطوح در که پژوهش نشان داد هاییافتهشود. 

بازی به علت رتبه بالاتر در آزمون لوپز و سرعت معرض خطر با استداده از الگوریتم آتش
 می برخوردار بازار ریس  سنجش جهت اتکایی قابل و اعتبار مناسب از یتمهمگرایی بیشتر الگور

انتخاب و (، در مورد 1397و همکاران ) بحری ثالثات مربوط به پژوهشنتایج پژوهش با  باشد.
گیری از با بهره نیمه واریانس مارکویتز-سازی سبد سهام با استداده از مدل میانگینبهینه

سازی پرتدوی سهام: بهینه( در مورد 1396) بیات و اسدیهای مختلف و همچنین الگوریتم
( در مورد 1389و همچنین راعی و علی بیگی) سودمندی الگوریتم پرندگان و مدل مارکویتز

 ارایک مرز تعیین و مارکویتز سازیحل مسئله بهینه به ذرات تجمع سازیبهینه روش از استداده
نتایج  دهد.ذرات را نشان میکارایی الگوریتم انبوه پژوهشگذاری مطابات دارد و هر سه سرمایه

(، مدل میانگین واریانس مارکویتز را با در نظر 2009مربوط  به کورا ) هایپژوهشپژوهش با 
(  مطابات 2006ذرات و همچنین یین و یانس )گرفتن محدودیت عدد صحیح با الگوریتم انبوه

ذرات در حل مسئله غیر خطی مطابات دارد. درست همانند دارد در مورد استداده از الگوریتم انبوه
های آماری ذرات با استداده از آزمونسازی الگوریتم انبوهش حاضر که مدلنتایج منتشر شده پژوه

( در 2013مربوط به ژنس و همکاران ) هایپژوهشمورد تایید قرار گرفت. نتایج پژوهش با 
چنس و همکاران  هایپژوهشبازی بهبود یافته و همچنین پژوهشی با عنوان الگوریتم آتش

بازی مطابات دارد. در این پژوهش جهت سازی الگوریتم آتشینه( در پژوهشی با عنوان به2019)
بازی که حداقل کردن مادار تابع هدا  با استداده از معیار ارزش در معرض خطر از الگوریتم آتش

های سهام موجود در پرتدوی با بالاترین الگوریتم هوشمند و جدیدی است استداده شده که نسبت
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که همین موضوع نوآوری را در پژوهش ایجاد کرده است. دقت ممکن بهینه گردیده است 
قانون  141همچنین جهت افزایش حجم نمونه تنها محدودیت حذا نمادهای تعلیای ماده 

 60تجارت اعمال گردید. محاسبه حجم نمونه با استداده از فرمول کوکران، حاکی از مشارکت 
تر و کارامدتر به ه به صورت دقیددرصدی نمادهای بورسی از جامعه آماری داد که این مسال

 پردازد. مساله سبد بهینه می
 

 . پیشنهادها6
 :گرددمی پیشنهاد گرانپژوهش به آتی هایپژوهش برای زیر هایحوزه ادامه، در
ی سیاسی و هاگرفتن محدودیت نظر در بازی بااستداده از الگوریتم آتشبا انتخاب سبد بهینه -1

 های گوناگون. اقتصادی در صنعت
بازی با توجه به روند محور با استداده از الگوریتم آتشهای کامودیتیانتخاب سبد بهینه سهام -2

 وزن.شاخص کل و شاخص هم
انتخاب سبد بهینه با استداده از ترکیب تکنیکال ) استداده از الگوریتم آتش بازی(، تابلوخوانی  -3

 .یادیو عوامل بن
هایی نمودن محدودیتبازی و اضافهانتخاب سبد بهینه با استداده از بهبود الگوریتم آتش -4

 تری  از متوسط گروه دارند.پایین  P/Eهایی که نسبت  همچون حذا سهام
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