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‌چکیده
علوم مالی است. هدف این مطالعه  های چالشترین بهینه یکی از مهم گذاری سرمایهانتخاب سبد      

گذاری  برای یافتن ترکیبی کارآمد از سبد سرمایه (MOWCA)الگوریتم چرخه آب چندهدفه  کارگیری به
که توابع هدف آن حداکثرسازی بازده و  است غیرخطیهدفه یک مسئله چند موردمطالعه. مسئله است

 شده  سازی شبیه. الگوریتم چرخه آب از فرآیند چرخه آب در طبیعت شود میسازی ریسک را شامل حداقل
سبد سهام در چهار بورس بزرگ دنیا  سازی بهینهبرای  ،(2017و نخستین بار توسط مرادی و همکاران )

های  سالطی شرکت بزرگ بورس تهران  30شامل اطلاعات روزانه  پژوهشاستفاده شد. نمونه این 
سازی چندهدفه با سایر برای حل مسائل بهینه MOWCA، عملکرد علاوه به ؛است 1394تا  1392
الگوریتم پرندگان چندهدفه  و (MOGA)از قبیل الگوریتم ژنتیک چندهدفه  ،سازهای چندهدفهبهینه

(MOPSO)،  .فاصله،  شامل چهار معیار عملکرد مرسوم ،ها الگوریتممقایسه نتایج  منظور بهمقایسه شد
حاکی از آن است که بر اساس اغلب معیارهای ارزیابی  ها یافته. کار رفتبهیکنواختی، تنوع و پوشش 

فراابتکاری برای  های الگوریتمبا سایر  مقایسهدر  MOWCA، پژوهشدر این  مورداستفادهعملکرد 
 گذاری کارآمدی بیشتری دارد.سازی سبد سرمایه مسائل بهینه
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 مقدمه.‌1

 پژوهشگرانمالی برای  هایپژوهشهای زمینه ترین مهمیکی از  گذاری سرمایهمدیریت سبد      
ایجاد سبد مناسب برای  منظوربههای بسیاری تلاش ،گذاری. مدیران سبدهای سرمایه[45] است

 ؛چندان آسانی نیست ، وظیفهمؤثرگذاری . ساختن سبد سرمایه[43] اندانجام دادهگذاران سرمایه
به همین دلیل است که تمام کارشناسان مالی در حال تلاش برای یافتن یک مدل کاربردی بهتر 

 .هستنددر مقایسه با دیگران 
 ،شودمی اتخاذگذاری بر اساس مبنای کیفی انتخاب سبد سرمایه هایاگرچه بخشی از تصمیم     

نخستین فردی بود که  [31]( 1951. مارکوتیز )روندکار میبهی بیشتر ولی رویکردهای کمّ
واریسانس  ـ . او مدل میانگین[5] گذاری ایجاد کردی برای انتخاب سبد سرمایهکمّ یچارچوب

(M-V)  این مدل در [7] مالی مدرن تبدیل شد نظریه به پایه 1950که از دهه  کردرا معرفی .
که  کند میتعیین  ای گونه بهگذاری را های سبد سرمایهشکل ابتدایی خود، ترکیبی از دارایی

، نظریه. این [10] شودانتظار سبب دستیابی به بازدهی مورد حال درعینو  شدهریسک را حداقل 
یک  عنوان بهای گسترده طور بهو  ساختها را متحول گذاری داراییروش تفکر درباره سبد سرمایه

، (1951) واقع شد. بعد از مارکوتیز موردقبولگذاری سازی سبد سرمایهابزار کاربردی برای بهینه
ها، با توجه به . این کوشش[7] کارهای بسیاری برای بهبود و توسعه این مدل صورت گرفت

 تر سازند.های بازار واقعی، سعی کردند مدل او را کاربردیمحدودیت
 های دارایی تعداد کهزمانی ،گذاری سرمایه کارای مرز و تعیین مارکوویتز سازی بهینه مسئله     

 شدنی  حل ریاضی های مدل توسط باشد، کم بازار موجود در های محدودیت و گذاری سرمایهقابل

 و پیچیده مسئله شود، گرفته نظر در دنیای واقعی های محدودیت و شرایط که هنگامی اما ؛است
 هارایانه و پیشرفته ریاضیات ،ای پیچیده مسائل چنین حل در که ستا ها سال بود. خواهد مشکل

 محیطی اطمینانشرایط عدم از آوردنبیرون در را وی بیشتر چه هر تا اندشتافته انسان کمک به

مسائل  بسیاری از حل در اخیر های سال در که هایی روش ازجمله رسانند. یاری ابهام و
 قموف رویکردی پیچیده، مسائل به پاسخ در و بوده بشر ابهامات گشای گره ،سازی بهینه

 که ابتکاری های روش .هستند ابتکاری )فراابتکاری( به موسوم های الگوریتم و ها روش، اند داشته

 و جامع جوییو جست با شدند معرفی سازی بهینه کلاسیک های روش های کاستی رفع با هدف
های اخیر، در سال .کنند می تضمین زیادی حد تا را بهتر نتایج به احتمال دستیابی تصادفی،
گذاری خلق سازی سبد سرمایهحل مشکلات بهینه منظور بهفراابتکاری متنوعی  هایالگوریتم

سازی برای حل عنوان یک روش بهینهبه (WCA)آب الگوریتم چرخه ،این مطالعهدر اند. شده
 WCAتوانایی و کارایی  رو ازاین شده است؛گذاری بهینه، معرفی و استفاده انتخاب سبد سرمایه

 WCA. ایده شدخواهد  بررسیهای با کیفیت بالا برای مدل مارکوئیتز حلیجاد راهبرای ا
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( 2012سازی در علوم مهندسی توسط اسکندر و همکاران )بار برای حل مشکلات بهینه نخستین
 (MOWCA)همچنین الگوریتم چرخه آب چندهدفه  ؛[14]یک روش برتر پیشنهاد شد عنوان به

 شده استو ارجح دانسته  اجرا شدهبرای حل مسائل چندهدفه  ،(2015توسط سداله و همکاران )
[38]. 

و بر  اند گرفتهاز الگوریتم چرخه آب در علوم مالی بهره  ،(2017اخیراً مرادی و همکاران )     
خه آب را با الگوریتم چر گذاری سرمایهسبد  سازی بهینهاساس اطلاعات چهار بورس بزرگ دنیا 

گرفتن از کار مرادی و همکاران . هدف اصلی مقاله حاضر آن است که با الهام[34] اند دادهانجام 
 «بورس اوراق بهادار تهران»گذاری در سازی سبد سرمایهبرای بهینه WCA( ، کارایی 2017)

در سطح کمتری  ،کارایی جملهاز ،مختلف های جنبهبورس تهران از  ازآنجاکه. [34] شودبررسی 
سبد  سازی بهینهپیشرفته دنیا قرار دارد و ممکن است این الگوریتم برای  های بورسنسبت به 

سهام در بازاری متفاوت نتیجه متفاوتی نیز در بر داشته باشد، این مطالعه برای نخستین بار آن را 
یعنی الگوریتم ژنتیک  ،سازی بهینهبا دو الگوریتم رایج  را  آنکار بسته و نتایج هدر بورس تهران ب

(GA( و پرندگان )PSO)،  کندمیمقایسه. 
 
 پژوهشمباني‌نظری‌و‌پیشینه‌.‌2

سبد  نظریهکه از  گذاریسادگی و تجدیدنظر شهودی ساختار سبد سرمایه رغم به     
کشد که مدیران سبد های زیادی طول میکند، سالگذاری مدرن استفاده می سرمایه
گذاری برای مدیریت پول واقعی، استفاده کنند. در دنیای سازی سبد سرمایهبهینه گذاری از سرمایه

 ؛گذاری وجود داردسازی سبد سرمایههای بسیاری در رابطه با استفاده از آن و بهینهواقعی، نگرانی
 .[23] دانند می غیرعملیآن را  کارگیری به کنندگان استفادهزیرا بسیاری از 

 پیداگذاری توسعه سازی سبد سرمایههای متنوعی برای حل مسائل بهینهالگوریتماخیراً      
الگوریتم ژنتیک و  :از اند عبارتبرای حل این مسئله مالی  مورداستفاده. دو الگوریتم رایج اند کرده

پرداخته خواهد  ها آنکه در ادامه علاوه بر الگوریتم چرخه آب مختصری به   الگوریتم پرندگان
 .[40 ،35 ،28 ،6] شد
 

اکتشافی،  های الگوریتمترین الگوریتم ژنتیک یکی از پراستفاده .(GAالگوريتم‌ژنتیک‌)‌:الف
های ترین روشبرمبنای فرایند ژنتیکی موجودات زنده است. الگوریتم ژنتیک یکی از معروف

 .[40، 5 ،4] شودسازی مالی است که در علوم مالی استفاده میسازی در مسائل بهینهبهینه
 GA شده شناختهبه بهترین تکنیک  سرعت بهمعرفی و  [18]( 1975هالند ) وسیله بهبار  نخستین 
سازی است که با تقلید اصول تکاملی و پردازش کروموزومی یک روش بهینه GA. [6] شدتبدیل 
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این الگوریتم  .شده است الگوبرداریاز نظریه تکاملی داروین  GAکند. در ژنتیک طبیعی کار می
بقای اصلح، تقریب بهتری از حل  کارگیری بهبالقوه عمل کرده و با  های جواببر روی جمعیتی از 

(، انتخاب ها کروموزوم. الگوریتم ژنتیک شامل طراحی افراد جوامع اولیه )کند میرا ارائه  موردنظر
 برتر( است های زوج)ازدواج  ها نسلد ( و تلاقی افراها ترین شایستهبهترین افراد )بقای  میاناز 

[33]. 
GA      های های تصادفی که معمولاً در رشتهحلای از راهجوی خود را با مجموعهوجست

طور مستقیم به عملکرد حل تناسبی است که به. هر راهکند میشوند، آغاز دودویی کدگذاری می
به یک تغییر  ها حل راه، جمعیت آن از  پس. شده استسازی اختصاص داده هدف مسئله بهینه

 طور بهشود. این روند جدید با استفاده از سه عامل مشابه با عوامل ژنتیک طبیعی تبدیل می
 .[18] کند میدهی برآورده شود، کار پیوسته در هر نسل تا زمانی که معیار پایان

استفاده  GAگذاری مبتنی بر از رویکردهای انتخاب سبد سرمایهبسیاری  پژوهشگران     
گذاری برای  سازی سبد سرمایهدر بهینه GAاز  ،(2005کیونگ و همکاران ) ،مثال برای . اند کرده

را  GA ،(2008( و لین و لیو )2009. چنگ و همکاران )[24] اندمدیریت صندوق استفاده کرده
. لین و ژن [27، 6اند ]دادهگذاری با حداقل تعداد معامله پیشنهاد برای انتخاب سبد سرمایه

نیز از این الگوریتم برای انتخاب سبد بهینه  ،(2012( و عباسی و ابوالی و سربازی )2007)
 .[1، 28اند ]کردهاستفاده  گذاری سرمایه

 
‌‌:ب ‌پرندگان ( نسبت داده 1995و ابرهارت ) کندی به در اصل  PSO .(PSO)الگوريتم
نمایشی از حرکات  عنوان بهو  سازی رفتار اجتماعی معرفی شد بار برای شبیه نخستینشود و  می

 سازی شبیه از که است گروهی تصادفی سازی بهینه الگوریتم ،PSO .[21رفت ]کار پرندگان به

 صورت بهاز پرندگان در فضایی  گروهی در یافتن غذا الهام گرفته شده است. گروه اجتماعی رفتار
از  یک هیچوجود دارد.  موردبحثغذا در فضای  تکه  یک. تنها گردند میتصادفی دنبال غذا 

و بر این  دانند میولی در هر مرحله فاصله خود را تا محل غذا  ؛دانند نمیپرندگان محل غذا را 
. یکی از استپرنده به غذا  ترین نزدیککردن از غذا، پیروی یافتناساس، بهترین رویکرد برای 

باشد که کمترین فاصله را تا غذا داشته باشد که  ای پرندهکردن دنبال تواند می ها استراتژیبهترین 
PSO  مایه جان درواقع. این استراتژی کندمی سازی شبیه سازی بهینهاین رفتار را در مسائل 

که به آن ذره  استجوی مسئله والگوریتم است. هر پرنده یک جواب ممکن در فضای جست
. هر است، معادل یک پرنده در الگوی حرکت جمعی پرندگان در الگوریتم PSO .شود میگفته 

. هرچه ذره در شود میذره یک مقدار شایستگی دارد که توسط یک تابع شایستگی محاسبه 
 باشد، شایستگی بیشتری دارد. تر نزدیکجو به هدف غذا در مدل حرکت پرندگان وفضای جست
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 PSOو یادگیری اجتماعی است. در  تأثیر شناختی رواناساس یک مدل این الگوریتم بر     
و  شودمی  شروع ذره  یکازدحام به جمعیت و ذره به یک فرد شباهت دارد. این الگوریتم با ازدحام 

 چندبعدیجوی ودهد. ذرات از طریق فضای جستحل ممکن را نشان میموقعیت هر ذره یک راه
 .[21] کنند میخود و همسایگان خود پرواز  تنظیم پویای سرعت با توجه به تجربه وسیله به

ای  طور گستردهو به [44، 41، 2] شده ، در بسیاری از مطالعات تجربی ثابتPSOکارایی      
در برخی از این الگوریتم است.  رفته کار بهگذاری سبد سرمایه سازی بهینهبرای حل مسائل 

و کارایی محاسباتی  شدهمقایسه  GAگذاری ریسکی، آزمون و با بر روی سبد سرمایه هاپژوهش
 .[45 ،29 ،13]گذاری نشان داده است سبد سرمایه سازی بهینهبالایی را در 

گذاری محدود استفاده برای انتخاب سبد سرمایه PSOاز  ،(2011مکانی و فاضل )اخیراً گل     
در مسائلی با  خصوصبه ،GAطور خاص از پیشنهادشده به PSOها نشان دادند که . آناند کرده

 PSOبندی جدید یک فرمول ،(2013. کورازا و همکاران )[16] کندمقیاس بزرگ، بهتر عمل می
همچنین بیات و  [؛9اند ]دادهگذاری پیشنهاد انتخاب سبد سرمایه را برای حل مسائل پیچیده

از الگوریتم پرندگان و  «بورس اوراق بهادار تهران»انتخاب سبد سهام در  برای ،(2017اسدی )
 .[3اند ]کردهمدل مارکویتز استفاده 

 
مبتنی بر مشاهده روند چرخه آب در طبیعت است و  WCA .(WCA) چرخه‌آبالگوريتم‌‌:ج

بار  نخستینو نهرها به سمت دریاها مبنای آن است. این روش  ها رودخانهشدن چگونگی سرازیر
ها . آن[14] سازی مهندسی معرفی شدبرای حل مسائل بهینه ،(2012توسط اسکندر و همکاران )

و  GAها در مقایسه با حلای از راهتوانایی بیشتری برای یافتن دامنه WCAنشان دادند که 
PSO  .داردWCA  در مقایسه باGA  وPSO ،ای هحلراه در ارائه توجهی قابلهای موفقیت

مطالعه مرادی و سازی در مهندسی داشته است. برای بسیاری از مسائل پیچیده بهینه باکیفیت
سبد سهام استفاده  سازی بهینهاین الگوریتم برای  در آن ازکه  ای مطالعهتنها (، 2017)همکاران 

حاضر در  های شرکتسبد سهام  سازی بهینهاز این الگوریتم برای  ها آن. [34]است  شده
در آلمان  DAXدر بریتانیا و  FTSEکونگ، در هنگ Hang Seng در آمریکا، S&P های بورس

کارایی و عملکرد بهتر الگوریتم چرخه آب نسبت به  نمایانگر پژوهشاستفاده کردند. نتایج این 
بار کارایی  نخستینحاضر بر آن است تا برای  پژوهشالگوریتم ژنتیک و الگوریتم پرندگان است. 

بورس اوراق بهادار »در  شده پذیرفته های شرکت پرتفوی سهام سازی بهینهلگوریتم را در این ا
 قرار دهد. موردبررسی «تهران
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گذاری سازی سبد سرمایهدر این بخش، مسئله بهینه .گذاریمسئله‌سبد‌سرمايه‌بندی‌فرمول
در این  مورداستفادهگذاری، نمادهای شده است. برای حل مسئله انتخاب سبد سرمایه بندی فرمول

 پژوهشگری نخستین. مارکوئیتز [32 ،31هستند]( 1952-1951تحلیل بر مبنای مدل مارکوئیتز )
کار برد. او فرض کرد که عنوان معیاری از ریسک بهبود که واریانس یا انحراف استاندارد را به

 شود: بندی فرمول ،1معادله به شرح  تواند میشکل کلاسیک 
 

1 1

N N

i j ij

i j

Minimize WW 
 

                                         (                                                         1)رابطه 

 
کند. مدل گذاری را حداقل میکل واریانس )ریسک( در ارتباط با سبد سرمایه ،1معادله      

ریسک گریزند و دارای مطلوبیت  گذاران سرمایهمارکویتز بر مبنای مفروضات زیر بیان شده است: 
گذاران کاهشی است. سرمایه ها آنو منحنی مطلوبیت نهایی ثروت  هستندانتظار افزایشی مورد

های تجاری، اندازه سبد مثل محدودیت ،زیادی یهادنیای واقعی مجبورند با محدودیت
اضافی از  های اگر محدودیترو شوند. اگر تعداد متغیرها افزایش یابد یا هگذاری و غیره روب رمایهس

سازی سبد وجود داشته باشد، مسئله بهینه غیرهو  گذاری سرمایهقبیل محدودیت در وزن 
به  پژوهشگراندر دنیای واقعی  هایی محدودیتشود. با وجود چنین گذاری پیچیده می سرمایه

 ؛[30] در الگوی اصلی هستند ها محدودیتتوسعه مدل مارکوئیتز از طریق گنجاندن این  دنبال
 عنوان بهگذاری سازی سبد سرمایه، مشکل بهینه1کردن مدل معادله کاربردی منظور بهبنابراین 

حداکثر )یعنی  ،انتظارکه بازدهی موردجایی ؛گیردقرار می موردبررسیهدفه یک مسئله با تابع چند
بنابراین شکل استاندارد ؛ شودیعنی دومین تابع هدف( می)حداقل  ،اولین تابع هدف( و ریسک

 در این مطالعه به شرح معادلات زیر خواهد بود: سازی بهینهبرای  ها محدودیتهدف و 
 

1

1

( )
N

ii

i

Maximize Portfolio Return F w w r


 (2) رابطه                             ,  

2

1 1

( )
N N

i j i j ij

i j

Minimize Portfolio Risk F w w w   
 

  ,                               (3)  رابطه 

subject to: 

1

1
N

i

i

w


 (4رابطه )                          ,  

0 1, 1,2,3,...,iw i N   (5رابطه )                        ,
 

 

ri      انتظار دارایی بازده موردiام است. N دسترس، های درتعداد داراییwi گذاری نسبت سرمایه
 jو  iترتیب انحراف معیار بازده سهام به δj و δi و jو  iهمبستگی بین دارایی  ρij ام،iدر دارایی 
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کل ریسک مرتبط با  ،3 و معادله بیشینهگذاری را بازده سبد سرمایه ،2 بنابراین معادله؛ هستند
این  ،4 شده معادلهبرده کارهای بهمحدودیت لحاظ ازکند. گذاری را حداقل میسبد سرمایه

بنابراین ؛ است 1برابر  ها گذاری سرمایه های وزنها یا دهد که جمع نسبتاطمینان را می
شود نسبت هر دارایی بین صفر )کمترین مقدار( و یک دیده می ،5 که در معادله طور همان

 بیشترین مقدار( است.)

 های دارایی بازده و ریسک میزان ،گذاری سرمایه برای گیری تصمیم در مهم مؤلفه دو     

 صورت بازده و ریسک بین تبادل با اغلب بهینه دارایی مجموعه است. انتخاب ای سرمایه

 بالاتری بازده دریافت انتظار گذاران سرمایه، باشد بیشتر مجموعه دارایی ریسک هرچه و گیرد می

 گذاران سرمایه به را امکان این ها دارایی سبد مربوط به کارایی مرز داشت. شناسایی خواهند

 بازده بیشترین خود، پذیری ریسک گریزی وریسک درجه و مطلوبیت تابع اساس بر که دهد می

 پذیری ریسک مبنای بر گذاران سرمایهاز  یک آورند. هر دستبه خود گذاری سرمایه از انتظارمورد

با  را خود پرتفوی و ترکیب کرده انتخاب کارا مرز روی بر را ای نقطه خود، گریزی ریسک و
 :پرتفوی عبارت است از سازی بهینه. کند می تعیین ریسک کردنکمینه و بازده کردنبیشینه هدف

تا حد ممکن بازده پرتفوی  باعث شود که نحوی بهمالی  های داراییانتخاب بهترین ترکیب از 
 حداکثر و ریسک پرتفوی حداقل شود. گذاری سرمایه

‌
 (MOPsهدفه‌)سازی‌چندمسائل‌بهینه

 گیری تصمیم( یک حوزه MOPچندهدفه ) سازی بهینهیک مسئله  .MOPفرمت‌استاندارد‌
 :شوند میبهینه  زمان هم طور بهمعیاره است که شامل بیش از یک تابع هدف است که چند

 
                                                                       (6)رابطه 

1 2( ) [ ( ), ( ),..., ( )]T

mF X F X F X F X 
 

تعداد متغیرها و  mو  d، یک بردار از متغیرها و X = [x1, x2, x3, . . .,xd ] که درحالی     
ها برای تبدیل یک استفاده از انواع وزن MOPsاهداف هستند. یک رویکرد ساده برای حل 

MOPs  7تواند بر مبنای معادله هدفه است. این مسئله مییک سازی بهینهبه یک مسئله، 
 بندی شود:فرمول

 

1

m

i i

i

F w f


 (7رابطه )                                                                            
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ترتیب عوامل وزنی و توابع هدف هستند. به fiو  wiتعداد توابع هدف و  m که درحالی     
شود. روش درنظر گرفته می عمده اینعنوان ناکامی است و به گیر، این کار وقتحال بااین
ها در یک آرشیو و حلای از بهترین راهداشتن مجموعهها، با نگهMOPحل راه ترین رایج

غالب های غیرحلراه عنوان بهحل آرشیو در هر تکرار است. در این روش، بهترین راهروزرسانی  به
حل یک راه عنوان بهتوان حل را در صورتی میشوند. یک راههای بهینه پارتو تعریف میحلیا راه
 :[8] اگر و تنها اگر شرایط زیر را برآورده سازد که غالب در نظر گرفتغیر

، اگر و تنها اگر U = (u1, u2, u3, . . ., un) < V=(v1, v2, v3, . . .,vn)الف( تسلط پارتو: 
U جزئی از  صورت بهV :در فضای هدف کمتر باشد که به این معنی است 
 

( ) ( )
, 1,2,3,...,

( ) ( )

i i

i i

F U F V i
i m

F U F V i

 




(8رابطه )                                                              

 
های دیگر حلیک از راهحل بهینه است اگرو تنها اگر هیچیک راه Uپارتو: بردار  حل بهینهب( راه
بهینه پارتو  بهینه پارتو جبهه های حل راهای از را تحت سلطه قرار دهند. مجموعه Uنتوانند 

(PFoptimal) شود.نامیده می 
بیشترین مقدار را برای  C حل، راهCو  Bو  Aحل سه راه میاندهد که از نشان می ،1شکل      

f1  وf2  حل در مقابل، هر دو راه ؛شود میغالب قلمداد  حل راه درنتیجهدارد وA و  Bدنتوان می 
 .[38 ،37] نظر گرفته شوند های غیرغالب درحلراه عنوان به
 

   
 [38، 37]( برای فضای دوبعدی Bو  Aهای بهینه پارتو )حل. راه1نمودار 
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در این مقاله از چهار پارامتر عملکرد برای ارزیابی عملکرد  .هاMOPمعیارهای‌عملکرد‌برای‌
( و معیار ∆(، معیار تنوع )S(، معیار یکنواختی )GD) : معیار فاصلهشود میبهره گرفته  ها الگوریتم

 .[38و  37] (MSحداکثر پوشش )
 ایه حل راهرا معرفی کردند که فاصله خط  GDمعیار  [42]( 1998ولدهوئیزن و لمونت )     

مختلف را برای یافتن  های الگوریتم. این معیار توانایی دهد میبدیت آمده با خط پارتو را نشان 
های غیرغالب که کمترین فاصله را با جبهه بهینه پارتو دارند، مشخص حلای از راهمجموعه

رزیابی به بهترین همگرایی با جبهه بهینه پارتو را دارد. این ا GDکند. یک الگوریتم با حداقل  می
 شرح زیر تعریف شده است:

 
1/2

2

1

1 NPF

i

i

GD d
NPF 

 
  
 

 (9رابطه )                                            ,   

 

NPF       در جبهه پارتو  آمده دست بهتعداد اعضای(PF)  وd اقلیدسی بین عضو  فاصلهi ام در
PFg ترین عضو در و نزدیکPFoptimal  نمایی شماتیک از معیار ارزیابی  ،2است. شکلGD  در

؛ بدین استبرابر با صفر  GDبرای  آمده دست به. بهترین معیار دهد میرا نشان  دوبعدیفضای 
 است. PFoptimalدقیقاً روی خط بهینه یا  PFgمعنی که 

 

 
 MOPs [42]برای  GD. نمایی شماتیک از معیار 2شکل 

 
( را معرفی کرد که S)یکنواختی( ) آمده دست به های حل راهمعیار فاصله بین  ،(1995اسکات )     

. این معیار [39] های غیرغالب با استفاده از یک الگوریتم خاص استحلتوزیع راه دهنده نشان
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 تواند میشوند و میان یکدیگر توزیع می آمده دست بههای حلتواند نشان دهد که چگونه راه می
 زیر تعریف شود: معادله عنوان به
 

2

1

1
( )

1

NPF

i

i

S d d
NPF 

 

                      (10رابطه )     , 

 

 i,j = 1 , … , NPF، ، 10در معادله      

. انجامد می PFgبه بهترین توزیع یکنواخت در  Sها است. کمترین مقدار diمیانگین تمام  d̄و  
مشابه  dو  diمقدار  ،توزیع شوند PFgیکنواخت در  صورت بهغیرغالب  های حل راهاگر تمام 

نمایی شماتیک از معیار فاصله را  ،3برابر با صفر است. شکل  Sمقدار معیار  درنتیجه ؛هستند
 دهد. نشان می

 

 
 MOPs [39]ها برای . نمایی شماتیک از ارزیاب3شکل 

 
غالب های غیرحل( را پیشنهاد کرد. این معیار میزان گسترش راهΔمعیار تنوع ) ،(2001دب )     

چگونگی نمایانگر . این معیار [11] دهداز یک الگوریتم مشخص را نشان می آمده دست به
 شود:زیر تعریف می صورت بهو  است PFoptimalدر حوالی  ها حل راهگسترش 

 

1

( 1)

NPF

f l i

i

f l

d d d d

d d NPF d



  

 
  


                               (11رابطه )     , 
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Df      و dl اکسترمم )نقاط ابتدایی و انتهایی( در  های حل راهبین  فاصلهPFoptimal  وPFg  .است
di   فاصله بین هر نقطه درPFg  نقطه در  ترین نزدیکوPFoptimal  .است 

از صفر است و  تر بزرگهمیشه  Δست. مقدار معیار ا نمودارها نقطه به نقطهاین معیار فاصله      
برابر با صفر  Δ. در شرایطی که ستا ها حل راهی بهترین توزیع و گسترش امقدار کمتر آن به معن

=diغالب دهد برای تمام نقاط غیرشرایط عالی است که نشان می باشد،
--
d نمایی  ،4. شکل

 دهد.برای یک جبهه بهینه پارتو را نشان می Δشماتیک از معیار ارزیابی 

 

 
 [12و  11] MOPs( برای Δ. نمایی شماتیک از معیار تنوع )4شکل 

 
تا چه حد  PFgکه نقاط ابتدایی و انتهایی خط  دهد می( نشان MSمعیار حداکثر پوشش )     

منظور نزدیکی دو نقطه اکسترمم در  بدین دهد وپوشش می PFoptimalنقاط مشابه را در خط 
PFoptimal و PFg  غالب غیر های حل راهکه خط  دهد می. این معیار نشان گیرد میرا اندازه

و طبیعتاً هر چه میزان پوشش بیشتر باشد بهتر  دهد میتا چه حد خط پارتو را پوشش  شده کشف
 :شود میتعریف  ،12رابطه  صورت بهاست. این معیار 

 
1

2 2max max min min

max min
1

min( , ) max( , )1 m
i i i i

i i i

f F f F
MS

m F F

  
   

   
                     (12رابطه ) ,

 

fi
max       وfi

min هدف  کمینهو  بیشینهترتیب بهi ام درPFg  وFi
max  وFi

min بیشینهترتیب به 
ها حل ی گسترش بهتر راهامعنبه MS تر بزرگ. مقدار هستند PFoptimalام در iهدف  کمینهو 

 .[37 ،38] است
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WCAگذاریسازی‌سبد‌سرمايهچند‌هدفه‌برای‌بهینه‌‌

‌آب ‌چرخه یا  جمعیت اولیه با نیز WCA فراابتکاری، های الگوریتم دیگر مشابه .الگوريتم

 دریا عنوان به قطره آب( )بهترین فرد بهترین ابتدا، در .شود می شروع باران قطرات اصطلاح به

 باران قطرات بقیه و رودخانه عنوان به خوب قطرات باران از تعدادی آن از  پس ؛شود می انتخاب

روش  . دریابند می جریان دریا و ها رودخانه سمت به که شوند می گرفته نظر نهرها در عنوان به
WCA های روش در .شود می اطلاق «باران قطره»واحد  حل راه یک به PSO و GA 

نامیده  «کروموزوم ژن/» و «ذرات موقعیت پرندگان/»ترتیب به ای آرایهچنین  دراصطلاح
 .شود می

( ها جریانکه بارندگی وجود دارد. جمعیت اولیه متغیرهای طراحی )یعنی جمعیت این با فرض     
دست آمده است. بهترین فرد )یعنی بهترین جریان(، با  صورت تصادفی به بهپس از فرآیند باران 

سپس  ؛دریا انتخاب شده است عنوان به(، سازی کمینهداشتن حداقل تابع هزینه )برای مسئله 
باشد(  شده ثبتیعنی مقدار تابع هزینه نزدیک به بهترین نتیجه )های خوب تعدادی از جریان

. در روند میو دریا  ها رودخانههای دیگر به جریان که درحالی ؛اندها انتخاب شدهرودخانه عنوان به
است. در شروع یک الگوریتم  D*1، یک جریان یک آرایه از D سازی بهینهیک مسئله 

 رو ازاین ؛است Npop *Dها در اندازه یک ماتریس جریان نمایانگرسازی، یک جمعیت اولیه  بهینه
هایی ها و ستوندارای ردیف آمده استدست  تصادفی بهصورت  بهیک ماتریس جمعیت اولیه که 

 ترتیب با اندازه تعداد جمعیت و تعداد متغیرهای طراحی است.به
 

1

2

1 1 1 1

3 1 2 3

2 2 2 2

1 2 3
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2
1 2 3

3
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D

Nsr
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D
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N
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Stream x x x x
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





 
 
 
 
 

  
  
      
  
    

 
 
 
 
 

(13رابطه )                         ,  

 

NPOP       وD هر یک از مقادیر هستندترتیب اندازه جمعیت و تعداد متغیرهای طراحی به .
شماره نقطه شناور )مقادیر واقعی( یا  عنوان به تواند می( X1, X2, …, XDمتغیرهای تصمیم )

برای مسائل مداوم و گسسته نمایش داده شود. هزینه یک  شده تعریفپیشای ازمجموعه عنوان به
 .آید میدست ارزیابی تابع هزینه به وسیله بهجریان 
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حداقل )از بهترین افراد  Nsr. تعدادی از آید میوجود ها بهاز جریان Npopاول،  در مرحله     
و یک  ها رودخانهجمع تعداد  Nsr، درواقعشوند. انتخاب می ها رودخانهدریا و  عنوان بهمقادیر( 

 عنوان بهروند( هایی که به رودخانه یا مستقیماً به دریا میمثل جریان)جمعیت  دریا است. بقیه
 .شوند میجریان در نظر گرفته 

مقدار آبی که به  رو ازاین ؛کندها جذب میجریان، هر رودخانه آب را از جریانبسته به مقدار      
از  ها رودخانهعلاوه بر این،  ؛کندشود از جریانی به جریان دیگر فرق میرودخانه یا دریا وارد می

یک  برای هر شده طراحیهای روند. جریانمحلی که بیشترین سراشیبی را دارد به سمت دریا می
 :[14]شوند محاسبه می ،14ها و دریا با استفاده از معادله انهاز رودخ

 

1 1,2,3,...,n n Nsr srC Cost Cost n N          (14رابطه )        , 

1

{ } , 1,2,...,
sr

n
n Streams srN

n

n

C
NS round N n N

C


  



                   (15رابطه )       , 

 

NSn       طور همانروند. و دریای مشخص می ها رودخانهاست که به سمت  هایی جریانتعداد 
پیوندند تا شوند و به یکدیگر میباران تشکیل میها از قطرات افتد، جریانکه در طبیعت اتفاق می

مستقیم به سمت دریا  صورت بهها ممکن است حتی رودخانه جدیدی تولید کنند. برخی از جریان
شوند که منطبق با بهترین به دریا منتهی می درنهایتها و جریان ها رودخانه حرکت کنند. همه

رودخانه و  عنوان بهجریان  Nsr-1جود دارد که و NPOPهای حل است. فرض کنید که جریانراه
ها به سمت یک رودخانه نمایی شماتیک از جریان ،5دریا انتخاب شده است. شکل  عنوان بهیکی 

 دهد.ها را نشان میمشخص در کنار خطوط ارتباطی آن
ها رودخانهها و جدیدی برای جریان های موقعیت، وضعیت و WCAبرداری از در مرحله بهره     

 :[14] هستنداست که به شرح زیر پیشنهاد شده
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 WCA [14]سازی . فرایند بهینه2 ؛سمت رودخانه مشخصها به. حرکت جریان1. نمایی شماتیک از 5شکل 

 
1 ( )t t t t

Stream Stream Sea StreamX X rand C X X             (16رابطه )    
    

1 ( )t t t t

Stream Stream River StreamX X rand C X X             (17رابطه )            ,
      

1 ( )t t t t

River River Sea RiverX X rand C X X              (18رابطه )   ,

 
C       و بهترین مقدار برای  بوده 2و  1عددی بینC  است و  2عددrand  یک عدد تصادفی

برای  17و  16. معادله استیکنواخت توزیع شده است و بین صفر و یک  صورت بهاست که 
یابند. نمادهای دارای های مربوط جریان میترتیب به دریا و رودخانههستند که به هایی جریان

و پارامترها  نمادهاصورت بقیه ست و در غیر ایندهنده مقادیر برداری انشان ،علامت بردار
توسط جریان بهتر از رودخانه  شده ارائهحل شوند. اگر راهمقادیر اسکالر درنظر گرفته می عنوان به
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شود. یک تعویض مشابه برای های رودخانه و جریان عوض میمرتبط با آن باشد، موقعیت
 رودخانه و دریا نیز وجود دارد.

عامل تبخیر برای جلوگیری از همگرایی زودرس )نابالغ( در بهینه محلی تعریف شده است      
؛ شودمیمنجر های جدیدی  . اساساً تبخیر آب به نزولات و بارش[38] برداری(بهره مرحله)

کافی برای ایجاد فرایند تبخیر به دریا  اندازه بهکه آیا جریان یا رودخانه  شودبنابراین باید بررسی 
 :[14]شود بدین منظور معیار زیر برای شرایط تبخیر استفاده می یا خیر؟ نزدیک است

 

 
 

dmax      از دریا کمتر و رودخانه بنابراین اگر فاصله بین؛ یک عدد کوچک نزدیک به صفر است 
dmax  ،رودخانه به دریا رسیده است. در این وضعیت، فرآیند تبخیر اثر  که دهدنشان میباشد

بعد از تبخیر کافی، باران )بارش( شروع خواهد  ،شود میکه در طبیعت دیده  طور همانو  کند می
 شد.
مشابه با جهش در ) گیرند میهای مختلف شکل های جدید در مکانبعد از تبخیر، جریان     
GA)جدید  رودخانهیک  عنوان به، بهترین جریان ایجادشدهدر جمعیت فرعی جدید  رو ازاین ؛
کنند. این شرایط ها به سمت رودخانه جدید خود حرکت میخواهد کرد و سایر جریان عمل

به  شود.کار برده می بهکنند، هایی که مستقیماً به سمت دریا حرکت میهمچنین برای جریان
یک رودخانه که به سمت دریا حرکت  عنوان به ایجادشدهطریق مشابه، بهترین جریان جدید 

ها یا های جدید به سمت رودخانهشود که سایر جریانشود. فرض میگرفته میکند، درنظر  می
هایی که مستقیماً به سمت فقط برای جریان ،19کنند. معادله مستقیماً به سمت دریا حرکت می

هایی را که مستقیماً به سمت دریا شود. این معادله ایجاد جریانکنند، استفاده میدریا حرکت می
پذیر برای مسائل امکان بهینه( در منطقه حل راهبهبود اکتشاف نزدیک دریا ) روند برایمی

 .[14] کند میمحدود، تشویق 
 

1 (1, )t t

Stream SeaX X randn D                        (19رابطه )    ,

 

‌‌‌‌‌µ دهد، جو را در نزدیکی دریا نشان میوضریبی است که محدوده منطقه جستrandn  یک
تر احتمال خروج از منطقه ممکن را بزرگ µ. است شدهطور نرمال توزیع عدد تصادفی است که به

تر نزدیک دریا، هدایت کوچک تر، الگوریتم را به یافتن در یک منطقهکوچک µدهد. افزایش می
انحراف استاندارد  دهنده نشان µ√ درواقع. شود مینظر گرفته  در 1/0کند. مقدار مناسب آن می
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)دریا( توزیع شده  آمده دست به، نزدیک بهترین نقطه بهینه µوجودآمده با واریانساست. نقطه به
از  dmaxاست. مقدار بزرگ برای  WCAاکتشاف در  بنابراین عامل تبخیر مسئول مرحله ؛است

جو نزدیک دریا را تشویق وکند و مقادیر کوچک جستجوهای اضافی جلوگیری میوجست
 dmax. مقدار کند میحل بهینه( را کنترل )راهجو نزدیک دریا وشدت جست dmax روازاین؛ کند می

 :یابد میدر هر مرحله کاهش  به شرح زیر
 

1 max
max max 1,2,3,..., _

_

t
t t d

d d t Max Iteration
Max Iteration

    (20رابطه )            ,   

 

t      سازی فرایند بهینه یک شاخص تکرار است. توسعهWCA  در شکلb5  نشان داده شده
و دریا  ها رودخانه، ها جریاندهنده و الماس به ترتیب نشان ها ستارهها، است و در این شکل دایره

 گرفته شکل ها رودخانهو  ها جریانجدیدی که توسط  های موقعیتهای سفید )خالی( . شکلهستند
 .دهد میرا نشان است 

 
WCAتبدیل  منظور به .هدفهچند‌WCA هدفه کارا، سازی چندبه یک الگوریتم بهینه
تعریف شوند. در مسائل  درستی بهها( باید مثل دریا و رودخانه)های غالب الگوریتم  ویژگی
شود. در این شرایط  حداکثریا  حداقل، فقط یک تابع هدف باید WCAعادی برای  سازی بهینه

حل برای مثال بهترین راه)یک دریا  عنوان به آمده دست های بهحلتعدادی از بهترین راه
 شود.نظر گرفته می در ها رودخانه( و تاکنون آمده دست به

 
 [12 ،11]تراکم فاصله  محاسبه. نمایی شماتیک از 6شکل 
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 WCAبنابراین در ؛ ( شودحداقل) حداکثرها، بیش از یک تابع باید MOP، در  اینوجودبا     
تراکم فاصله  سازوکار. یابدهدفه تغییر باید به فضای چند ها رودخانهتعریف برای انتخاب دریا و 

ها استفاده یک دریا و رودخانه عنوان بهدر جمعیت  ها حل راهبرای انتخاب کاراترین )بهترین( 
. [12] تو را تعریف کردندتراکم فاصله از پار سازوکار ،(2002شود. در ابتدا، دب و همکاران ) می

 ،6. شکل دهد میشان حل غیرغالب نهای غیرغالب را در اطراف یک راهحلاین معیار توزیع راه
مقدار  کند.را تشریح می iتراکم فاصله )یعنی متوسط طول مکعب( برای نقطه  نحوه محاسبه

ها در یک منطقه مشخص است. در حلتوزیع بیشتر راه دهنده نشانکمتر برای تراکم فاصله 
MOPغالب باید غیر های حل راهتمام  رو ازاین ؛شودها، این پارامتر در فضاهای هدف محاسبه می

یک  شود. لازم است این پارامترها برای هر بندی طبقهبر اساس مقادیر برای یکی از توابع هدف 
ها انتخاب دریا و رودخانه MOWCAهای غیرغالب محاسبه شود. یک گام ضروری در حلاز راه

ر، است. این امر بر ها در هر تکراحلحل برای سایر راهبهترین راه عنوان بهآمده دستاز جمعیت به
حفظ  را های غیرغالبحلگذارد و گسترش خوبی از راهمی تأثیر MOWCAسازی قابلیت همگام

 کند.می
های غیر غالب برای تمام تکرارها محاسبه شود. لازم حلبرای تمام راهباید تراکم فاصله      

های حل، راهبعدازآنها بیشترین مقادیر تراکم فاصله را دارند. حلکدام راه شوداست تعیین 
شدت  ،و علاوه بر این شوند میدر نظر گرفته  ها رودخانهدریا و  عنوان به آمده دست بهغیرغالب 

های حلشود. بعضی از راهها و دریا بر مبنای مقادیر تراکم فاصله محاسبه میجریان رودخانه
ها شود و مقادیر فاصله آنها و دریا در تکرار بعد ایجاد مینزدیک رودخانه زیاد احتمال بهغیرغالب 
 یابد.رود و کاهش میاز بین می

 های جبههغالب در یک آرشیو برای دستیابی به مجموعههای غیرحلبسیار مهم است که راه     
الب از آرشیو حذف های غحلشود و راهمی روز به. این آرشیو در هر تکرار شودپارتو ذخیره 

شود، از اندازه آرشیو پارتو می تر بزرگبنابراین هر زمان که تعداد اعضا در آرشیو پارتو ؛ شود می
 میان های غیرغالب که کمترین مقادیر تراکم فاصله را درحلتراکم فاصله برای از بین بردن راه

برداری در  بالایی برای بهره ظرفیت MOWCAشود. کار برده می اعضای آرشیو پارتو دارند به
های با حلکند و راهبهینه نزدیک تمرکز می های حل راهکه بر  طور همان ؛فضای طراحی دارد

 کند.فاصله زیاد را استخراج می
ها به سمت رودخانه حرکت شود، جریانبرداری شروع میبا رویکرد بهره MOWCAعمدتاً      
یک عامل  عنوان به، در تکرار اولیه، این حرکات حال بااین ؛ها به سمت دریاکنند و رودخانهمی

پتانسیل  عنوان بهتواند کنند. این روند میدلیل تنوع جمعیت اولیه عمل میاکتشافی به
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MOWCA غیرغالب بهینه  های حل راهبر  که درحالی ،برای بافتن طیف وسیعی از فضای طراحی
 .[38] کند، در نظر گرفته شودنزدیک تمرکز می

نابرابری، برابری،  ،ها )برای مثالاز محدودیت ای مجموعهها در معرض MOPبسیاری از      
های خوب و ساده برای بنابراین یافتن استراتژی؛ گیرندقرار می (خطی، غیرخطی و غیره

یک  رو ازاین ؛پذیر، مهم استها در فضای امکانحلها و تشخیص راهکردن محدودیت مدیریت
آوردن دست بهتعریف شده است. پس از  MOWCAکاربردن هرویکرد ساده در اینجا برای ب

ها که حلشود و بعضی از راهها بررسی میها در هر تکرار، تمام محدودیتحل ای از راهمجموعه
های حلهای غیرغالب از راهحلراه سپس ؛شوندپذیر هستند، انتخاب میدر فضای امکان

ها از این آرشیو شوند. سرانجام دریا و رودخانهشوند و وارد آرشیو پارتو مییر انتخاب میپذ امکان
 .[38] شوندبرای تکرار بعدی انتخاب می

 
‌ها‌يافته.‌تحلیل‌4

های گذاری به دنبال بهترین تخصیص ثروت در میان فرصتمسئله انتخاب سبد سرمایه     
گذاری بهینه بسته به های ریسکی است. تعیین سبد سرمایهگذاری در یک بازار با داراییسرمایه

رو ها با یک تابع چندهدفه روبهبنابراین آن؛ گذار، یک مسئله نسبتاً پیچیده استهدف سرمایه
گذار باید توازنی بین ریسک و بازدهی که شوند. بازده بالا با ریسک بالا همراه است و سرمایهمی
است  گذاری سرمایه. هدف اصلی انتخاب سبدی از داشته باشدنظر  ردست بیاورد را د خواهد بهمی

 داشته باشد. همراه بهکه بیشترین بازده و کمترین ریسک را 
 MOWCAشدن عملکرد محاسباتی برای روشن های تحلیلای از در این بخش، مجموعه     

. شود میمقایسه  MOPSOو  MOGAبا  MOWCA ،پژوهشاست. در این  شده استفاده
MOWCA ،MOGA  وMOPSO  نویسی برنامه افزار نرمدرMATLAB و  اندکدنویسی شده

برای تمام  .شده استاجرای مستقل انجام  20با استفاده از  هر آزمایشسازی در بهینه وظیفه
و  Npop ،Nsrترتیب برای به E1-05و  MOWCA ،8 ،50 های اولیه برایها، پارامترآزمایش

dmax  انتخاب شده است. برایMOPSO و MOGA 50ها جمعیت برای تمامی آزمایش اندازه 
 ترتیب برای وزن و ضریب یادگیری دربه 5/1و  75/0نظر گرفته شده است. مقادیر  در

MOPSO های متقاطع و جهش در است. نرخ استفاده شدهMOGA در  1/0و  5/0ترتیب به
 خوبی به شده گزارشسازهای برای تمام بهینه شده استفادهه است. پارامترهای اولی نظر گرفته شده

حساسیت انجام  وتحلیل تجزیهسازی با استفاده از و مقادیر اولیه بهینه برای کار بهینه شده  تنظیم
 شود.می
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 کار رفتهبه (NFEs)اتکا و منصفانه، حداکثر تعداد تابع ارزیابی قابل ای مقایسهبرای داشتن      
. شده استدر نظر گرفته  100و  10000ترتیب ها بهMOPاست و اندازه آرشیو پارتو برای تمام 

، درنظر گرفته شده استعنوان شرایط توقف که در این مقاله فرض به NFEs بیشینه، درواقع
، برای ارزیابی کارایی روندکار میبهای گسترده طور به. چهار معیار ارزیابی که شده است

MOWCA  یعنی سازها بهینهقرار گرفته است. هر دو  مورداستفاده سازهابهینهو سایرMOGA  
 اند.در این مقاله، کدگذاری و اجرا شده MOPSOو 

، برای ارزیابی توانایی «بورس اوراق بهادار تهران»شرکت بزرگ  30شامل  MOPیک      
MOWCA اطلاعات روزانه از فروردین گذاری شامل سازی سبد سرمایهبرای مسائل بهینه

 استفاده شده است. 1394تا اسفند  1392
 

  GDها با معیار الگوریتم سازی. نتایج بهینه1جدول 

‌انحراف‌معیار‌میانگین‌بهترين‌بدترين‌الگوريتم

MOWCA 001323/0 001006/0 001154/0 000063/0 

MOGA 001098/0 001016/0 001032/0 000008/0 

MOPSO 006993/0 005259/0 006021/0 000540/0 

 
 Sها با معیار الگوریتم سازی. نتایج بهینه2جدول 

‌انحراف‌معیار‌میانگین‌بهترين‌بدترين‌الگوريتم

MOWCA 212432/0 145620/0 160024/0 0456031/0 

MOGA 417349/0 315186/0 331871/0 072019/0 

MOPSO 357145/0 231502/0 281957/0 0981143/0 

 
  MSها با معیار الگوریتم سازی. نتایج بهینه3جدول 

‌انحراف‌معیار‌میانگین‌بهترين‌بدترين‌الگوريتم‌

MOWCA 791315/0 839281/0 810235/0 071556/0 

MOGA 755042/0 775583/0 766302/0 044113/0 

MOPSO 352810/0 862163/0 665490/0 112776/0 

 
  ∆ها با معیار الگوریتم سازی. نتایج بهینه4جدول 

‌انحراف‌معیار‌میانگین‌بهترين‌بدترين‌الگوريتم

MOWCA 419132/0 333705/0 350581/0 076533/0 

MOGA 574963/0 437189/0 503133/0 100331/0 

MOPSO 714166/0 337648/0 481921/0 190338/0 
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-PFهای غیرغالب با حداقل فاصله از حلتوانسته است راه MOGA، 1جدول  با توجه به     

optimal (001032/0بیابد و توزیع بهتری در مقایسه با بهینه )  .سازهای دیگر است MOWCA نیز
 نظر ازبنابراین ؛ ( داشته استGD معیار)یعنی  PFoptimalبهترین همگرایی را با  MOGAپس از 
 ترین ضعیف، الگوریتم ژنتیک دارای بهترین عملکرد و الگوریتم پرندگان دارای GDمعیار 

 عملکرد است.
بهترین دارای  MOWCA(، Sتوجه به میانگین معیار یکنواختی ) ، با2مطابق نتایج جدول      

برخوردار  تری یکنواختها است و از توزیع های غیرغالب در مقایسه با سایر روشحلتوزیع راه
 الگوریتم ژنتیک بدترین عملکرد را داشته است. ،این معیار نظر از. است
 MOPSO و MOGAاز  MOWCA، میانگین 3در جدول  شده گزارش MSدر مورد معیار      

اکتشافی چرخه آب  های حل راهتو توسط که حاکی از پوشش بیشتر خط پار پیشی گرفته است
در  شده ارائهاست. از این نظر بدترین عملکرد متعلق به الگوریتم پرندگان است. بر اساس نتایج 

معیار تنوع نیز از دو الگوریتم دیگر بهتر است. از این نظر  ازنظر MOWCAعملکرد  ،4جدول 
 الگوریتم ژنتیک بدترین عملکرد را دارد.

استفاده از سه معیار ارزیابی عملکرد  با MOWCAجه گرفت که توان نتیخلاصه، می طور به     
(∆ ،S  وMS)، های غیرغالب مناسب نزدیک حلعملکرد بهتری را در یافتن راهPFoptimal نشان ،

الگوریتم ژنتیک بهترین عملکرد را داشته است.  GDداده است. تنها با استفاده از یک معیار یعنی 
زیرا بر اساس دو معیار الگوریتم  ؛در مقایسه الگوریتم ژنتیک و پرندگان نتیجه قطعی حاصل نشد

الگوریتم پرندگان عملکرد بهتری داشته  (∆و  S) ( و بر اساس دو معیار دیگرMS و GDژنتیک )
که حتی در بازارهای واقعی با تعدادی سهام  گرفتنتیجه  توانهای پژوهش میاز یافتهاست. 

های حلاجرا باشد و به راهتواند قابلمی WCAگذاری با استفاده از واقعی، مدل سبد سرمایه
 بهینه معقولی منتج شود.

 
‌گیرینتیجهبحث‌و‌.‌5

مبنای مدل مارکوئیتز است )با افزودن  گذاری که بر، مدل انتخاب سبد سرمایهپژوهشدر این      
تواند در تبدیل می پژوهشواقعی(، در دستور کار قرار داده شد. نتایج این  های محدودیتبرخی 

 گشا باشد. بدین طریق که برآوردهای پیشنهادی فرایندتر راهمدل مارکوئیتز به مدلی کاربردی
 کند.ها میدر بسیاری از موقعیت اجرا قابل، عملاً مفید و سازی مارکوئیتز را مطلوببهینه

سبد سهام دارد. مفاهیم و  سازی بهینهدر  MOWCA کارگیری بهاین مطالعه سعی در      
 علاوه به ؛های اساسی زیربنایی این روش از فرایند چرخه آب در طبیعت الهام گرفته است ایده

و  MOPSOیعنی  ،سبد سها سازی بهینه مسئلهعملکرد این الگوریتم با دو الگوریتم رایج در حل 
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MOGA،  معیار ارزیابی عملکرد برای مقایسه این سه  4بدین منظور از  شود؛مقایسه مینیز
، پوشش و ها حل راهمعیار فاصله از پارتو، فاصله بین  :از اند عبارتکه شود  میالگوریتم بهره گرفته 

 «بورس اوراق بهادار تهران»شرکت بزرگ  30شامل اطلاعات روزانه  پژوهشمعیار تنوع. نمونه 
 است. 1394تا  1392 های سالطی 
، قادر MOWCAکه  داده استسازی آماری حاصل از معیارهای عملکرد نشان نتایج بهینه     
های بهتری در مقایسه با حلهای غیرغالب نزدیک به بهینه پارتو بوده و راهحلراه ارائهبه 

MOGA و MOPSO( که در 2017، تولید کرده است. این نتایج با نتایج مرادی و همکاران )
 .[34] انجام شده است، تطابق دارد المللی بینچهار بورس بزرگ 

 

گشا  تر راهتواند در تبدیل مدل مارکوئیتز به مدلی کاربردیمی پژوهشاین  هاییافته .پیشنهادها
 تواند می MOWCA دهد که میدر این مقاله نشان  آمده دست بهسازی علاوه نتایج بهینههب ؛باشد

های مختلفی  هدفه با دقت بالا برای یافتن جبهه بهینه پارتو در مقیاسساز چندیک بهینه عنوان به
 توانند میقرار گیرد. مدیران مالی  مورداستفادهگذاری، سازی چندهدفه سبد سرمایهاز مسائل بهینه
  بهینه از الگوریتم چرخه آب بهره بگیرند. گذاری سرمایهدر انتخاب سبد 

 :شوند میبه شرح زیر پیشنهاد  پژوهش های حوزهبرای مطالعات آتی برخی از 
 معامله؛ های هزینههای یک بازار واقعی مانند ( درنظرگرفتن سایر محدودیت1
 ؛چگاننظیر الگوریتم مور ،ها الگوریتم( مقایسه الگوریتم چرخه آب با سایر 2
( استفاده از سایر معیارهای ریسک مانند نیمه واریانس و میانگین انحراف مطلق برای بررسی 3

 .MOWCAکارایی 
‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌
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