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غذایی در بورس  های صنایعگزینش پرتفوی بهینه سهام شرکت

بینی ترکیبی: اوراق بهادار تهران با استفاده از روش پیش

 چولگی -واریانس -میانگین یالگوکاربرد 

 1سید هادی حسینی کاسگری، سید علی حسینی یکانی، سمانه عابدی
 01/10/0321تاریخ پذیرش:                                                                                       92/01/5032تاریخ دریافت: 

 چکیده
غذایی در های صنایعبهینه سهام شرکت ها()سبد دارایی ، ارائه روشی برای گزینش پرتفویاین تحقیق هدف از انجام

جامعه آماری  باشد.با شش تابع هدف می چولگی -واریانس -میانگین ق بهادار تهران با استفاده از الگویبورس اورا
ی مورد نیاز نیز شامل هاجز قند و شکر و داده هشرکت از گروه محصولات غذایی و آشامیدنی ب 41شامل  این بررسی

از سه روش  برای این منظور در آغاز باشد.می 4931ها منتهی به بهمن سال سهام این شرکت های روزانهقیمت
هر بینی، به غذایی استفاده شده و با توجه به خطای پیشهای صنایعقیمت سهام شرکت ی برآوردبینی برامختلف پیش

های دست آمده، قیمته ب هایبرای اطمینان از بهینه بودن وزنآن داده شده است.  روش وزنی متناسب با توان برآورد
خطا  سنجشمعیارهای  بینی بای پیشهادست آمده از هر یک روشه های بدست آمده از روش ترکیبی با قیمته ب

باشد. در ادامه بر می 14/4ی با رتبه هابینی قیمتبرتری روش ترکیبی در پیش اند. نتایج گویایمورد مقایسه قرار گرفته
دست ه بینی ترکیبی بدست آمده شش معیار میانگین، واریانس و چولگی مرتبط با بازده و خطای پیشه ب هایپایه وزن
پرتفوی  پایانریزی آرمانی حل شده است. در چولگی ساخته شده بوسیله برنامه -واریانس -میانگین الگویت. آمده اس

واریانس مقایسه شده  -میانگین دست آمده از الگویه چولگی با پرتفوی ب -واریانس -میانگین ده از الگویدست آمه ب
هینه با بازده بالایی چولگی در ایجاد یک سبد سهام ب -نسواریا -میانگین دهنده کارایی بالای الگویاست. نتایج نشان
 الگویکه میانگین بازدهی روزانه در طول یک ماه برای طوریباشد. بهواریانس می -میانگین نسبت به الگوی

 باشد. درصد می 95/0واریانس  -میانگین الگویدرصد و برای  25/0چولگی  -واریانس -میانگین

 JEL: C53, G11, Q1, Q17بندی طبقه

 ریزی آرمانی، بازار سرمایهمونت کارلو، شبکه عصبی، برنامهسازیسازی سبد سهام، شبیهبهینه کلیدی: گانواژ

                                                           
 و کشاورزی علوم دانشگاه کشاورزی اقتصاد استادیارو  نویسنده مسئول((دانشیار ارشد، کارشناسی آموخته دانش به ترتیب ١ 

 ساری طبیعی منابع
Email: hosseiniyekani@gmail.com 



 4/1931/شماره 11اقتصاد کشاورزی/جلد  18

 مقدمه

که کشورها با توجه  آیدشمار میای بهاقتصادی در هر جامعه های مهمبخش کشاورزی یکی از بخش

کشورها  یدا کنند و توانایی رقابت با دیگرت پمطلوبی دسپایدار و توانند به رشد و توسعه به آن می

توان به نقش این بخش در گذشته از اهمیت بخش کشاورزی در رشد اقتصادی می را داشته باشند.

توان به روش د. از سویی دیگر با توجه به افزایش جمعیت نمینیز اشاره کر تامین غذای جامعه

هایی اقدام به تامین غذا با مین منظور شرکتبه ه ،دذای مورد نیاز جامعه را تامین کرسنتی غ

 ند. کنمی های صنعتیروش

وظیفه تامین  افزایش جمعیت هایی هستند که با توجه بههای صنایع غذایی از جمله شرکتشرکت

علت پایین بودن قیمت مواد خام محصولات کشاورزی، بهغذای مورد نیاز مردم را بر عهده دارند. 

بری کمتر، احداث و بدیلی و غذایی و همچنین نیروی کار ارزان و سرمایهارزبری کمتر صنایع ت

ی صنایع غذایی و تبدیلی در کشورهای در حال توسعه سبب چند برابر شدن ارزش افزوده توسعه

ایجاد و توسعه صنایع غذایی و تبدیلی  هایشود. از دیگر برتری و سودمندیت کشاورزی میمحصولا

ید محصولات سعه این است که با ایجاد چنین صنایعی، ضمن تضمین خردر کشورهای در حال تو

 لیعرضه فصکند و جلوگیری می ها نیزفصلی، از ضایعات آن هایکشاورزی و حذف نوسان

پور، د )ترکمانی و ذوقیکنتبدیل می هاآن را به عرضه دائمی های غذاییمحصولات و فرآورده

7831 .) 

ی فعالیت دچار ضعف ور از لحاظ تامین بودجه مورد نیاز برای ادامههای صنایع غذایی در کششرکت

های تامین بودجه مورد نیاز راه یکی ازباشند و نیازمند حمایت بیشتری در این زمینه هستند. می

تواند بخشی از منابع مالی برای باشد، که میبورس اوراق بهادار می تقویت صنایع غذایی کشور،برای 

ها را تکسب بودجه مورد نیاز برای ادامه حیات شرکد. به امور کشاورزی را تامین کنته صنایع وابس

ها صورت شرکتزیرا در غیر این ،پذیران دانستبورس برای سرمایه هایترین برتریتوان از مهممی

ی پولی و مال هایسسهمؤها و یا دیگر به استقراض از بانک تامین بودجه مورد نیاز خود ناچار برای

یم و غیر مستقیم بیشتری های مستقهزینه این خود نیازمند زمان زیاد و پذیرشباشند که می

 (.   7833)فنایی، باشد می
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های مطمئن و کارا برای بهبود اقتصاد جامعه و توان یکی از راهگذاری در بورس را میسرمایه

 گذشته از این،(. 7833یی، )فنا گذار در نظر گرفتهمچنین یک منبع درآمدی برای فرد سرمایه

باشد. اما نکته قابل تامل اینجاست های پذیرفته شده در بورس میموضوع تامین مالی برای شرکت

غذایی باشد نه تنها موجب رونق و توسعه در کسب و های صنایعگذاری در شرکتسرمایه که اگر این

خش مهم برای پیشرفت و توسعه ب هایشود بلکه این خود یکی از عاملمیها کار این نوع شرکت

رابطه تنگاتنگی بین توسعه  ،اشاره شد طوری که. زیرا همانآیدشمار میکشاورزی کشور نیز به

-دادهو پیشرفت در بخش کشاوری یک کشور وجود دارد.  پایدار های صنایع غذایی و توسعهشرکت
رشد اقتصادی مناسب این  دهندهشده از سازمان بورس اوراق بهادار تهران نشان های دریافت

ای که به گونه باشد گذارتواند منبع درآمد خوبی برای فرد سرمایهبنابراین می باشد،ها میشرکت

و  درصد رشد -17/71، 7838درصد رشد، در سال  83/783دارای  7831شاخص این گروه در سال 

 .استدرصد رشد بوده 11/83 7831در سال 

به  توان تنهاو برای کسب بازده منطقی نمی کشور ما کارایی لازم را ندارد که بازار سرمایهاز آنجایی

ورود و سرمایه گذاری در این بازار  (ریسک) خطرپذیری به همین دلیل ،اطلاعات موجود اکتفا کرد

بینی روند گذاری، پیشسرمایه و کاهش خطرپذیری های مدیریت و مهارباشد. یکی از راهزیاد می

د، بلکه باید آن بینی کرتوان پیشدارند که آینده را نمی اشد. برخی از دانشمندان باوربها میقیمت

ها به نحو مطلوب تبینی مستلزم مداخله در تشکیل واقعیرا ساخت. از این رو موفقیت در امر پیش

گذار کمک به سرمایه ،بینی قیمت سهام(. هدف اساسی در پیش1171است )پیردزیوخ و کریستف، 

را تا حد زیادی کاهش داده  انتخاب پرتفوی بهینه است، چرا که پرتفوی بهینه میزان خطرپذیریدر 

هدف از تشکیل سبد سهام، تقسیم کردن  .کندتضمین و بیشینه میو سود سرمایه فرد را 

سهام دیگر را جبران  زیاناند توگذاری بین چند سهم است؛ سود یک سهم میسرمایه خطرپذیری

 (.7831دی و همکاران، )خدامراکند 

های گوناگونی برای تعیین سبد بهینه سهام در بورس اوراق بهادار وجود دارد یکی از این روش

توسط  واریانس در آغاز-میانگین الگوی. چولگی است -واریانس -میانگین الگویها استفاده از روش

پایه ی از درآمد و یا بر برای سطح مشخص خطرپذیریسازی کویتز معرفی شد که برمبنای کمینهمار

گیرد مورد بررسی قرار می خطرپذیریسازی درآمد انتظاری برای سطح مشخصی از بیشینه
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-، ولی بهآشنا بودندخطرپذیری گذاران با مفهوم از مارکویتز سرمایه (. اگرچه پیش7331)مارکویتز، 
اریانس مارکویتز مشهورترین و و -میانگین گیری کنند. الگویستند آن را اندازهتواننمی طور معمول

ترین نکات مورد توجه در گذاری است. از برجستهترین رویکرد در مسئله انتخاب سرمایهمتداول

 نحراف معیار یک سهم، بلکه برپایها پایهتنها برگذاری، نهسرمایه خطرپذیریمدل مارکویتز، توجه به 

چرا و چگونه  صورت کمی نشان داد،او به (.7833زاده، گذاری است )رمضان ریسک مجموعه سرمایه

گذار شود گذاری یک سرمایهتواند باعث کاهش ریسک مجموعه سرمایهسازی سبد سهام میتنوع

 (. 7831)قجر و همکاران، 

آیا گشتاور بالاتر باید در انتخاب سبد سهام در مطالعات مورد  ،شود این استکه مطرح می پرسشی

گرفته شدن گشتاور مرتبه بالاتر توسط بسیاری از محققان دانشگاهی بررسی قرار گیرد؟ نادیده 

نوع گشتاور را از محاسبات توان این اند که نمیمورد بررسی قرار گرفته است و به این نتیجه رسیده

شد و یا د مگر اینکه بازده سرمایه دارای توزیع نرمال بوده و یا تابع مطلوبیت درجه دوم باحذف کر

(. در نتیجه در 7333گذار نامربوط باشد )کونو و سوزوکی، سرمایه هایگیریر با تصمیمگشتاور بالات

است تا شامل چولگی بازدهی واریانس بسط داده شده -میانگین اخیر، الگوی هایبعضی از پژوهش

سبد سهام  چولگی برای خرید یک -واریانس -میانگین عبارت دیگر از یک الگوید. بهنیز بشو

 (.1171 ؛ باتاچاریا و همکاران،1171اران، زاده و همکه است )اشرفاستفاده شد

هام مناسب چولگی برای انتخاب سبد سهام، پیدا کردن س -واریانس -میانگین یک مشکل در الگوی

باشد. تاکنون، سازی چند هدفه غیریکنواخت میزیرا این یک مسئله بهینه بین این سه هدف است،

و یا  7ریزی هدفبرنامه با روش و فن محدود کردن الگو ن مشکل باای های زیادی برای حلروش

ریزی (، از یک روش برنامه7337اند. برای مثال لایی )مورد استفاده قرار گرفته 1ریزی خطیبرنامه

ن  بازده انتظاری و چولگی و کرد های مختلف با بیشینهفهد پایهف برای انتخاب سبد سهام بر هد

 ده است. اریانس( استفاده کرکردن ریسک )و کمینه

گذاری های سرمایهبهادار شرکت( روش نوین ارزیابی عملکرد سبد اوراق7831روحی و ریاضی )

چولگی را ارائه دادند. تحلیل  -واریانس -میانگین بهادار تهران با الگویر بورس اوراقپذیرفته شده د

                                                           
1 Goal Programming 
2 Linear Programming 
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های خود ه محققان از آن در بررسییاضی ارزیابی عملکرد است کها یکی از فنون رپوششی داده

-واریانس-میانگین ، بیانگر آن بود که الگویاین بررسیاز  استفاده کردند. نتایج به دست آمده

 ی سرمایه گذاری منتخب بهتر از الگویهاچولگی در ارزیابی عملکرد سبد اوراق بهادار شرکت

 واریانس است.-میانگین

چولگی را برای انتخاب سبد  -واریانس -میانگین الگوی (،7837مقدم )طوسی و مسعودیصباغیان

سازی فازی بر پایه شبیه 7از الگوریتم ژنتیک قرار دادند. برای حل الگو د ارزیابیسهام بهینه مور

 دست آمده از الگویه را با سبد بهینه ب دست آمده از این الگوه سبد سهام ب گاهاستفاده کردند و آن

زده بالای سبد معرفی با ائه چند مثال عددی مقایسه کردند. نتایج گویایا ارواریانس ب -میانگین

واریانس بوده است.  -میانگین چولگی نسبت به الگوی -واریانس -نگینمیا شده توسط الگوی

 نیز مورد تایید قرار گرفته است. ی الگوریتم ارائه شده برای حل الگوهمچنین کارای

 در بورس اوراق بهادار بمبئی، الگوی ای انتخاب سبد سهام بهینه( بر1171سارانیا و کریشناپراسانا )

در ده و ولگی و کشیدگی را به آن اضافه کرواریانس مارکویتز را بسط داده و دو گشتاور چ -میانگین

 -نمیانگی الگوی . نتایج نشان داد،دندپرتفوی بهینه را تعیین کرریزی چند هدفه مدل برنامه قالب

 -میانگین چولگی نسبت به الگوی -واریانس -نگینمیا الگویشیدگی و ک -چولگی -واریانس

گذار ، سرمایهدر الگو بیشترند. در نتیجه وارد کردن گشتاورهای دهواریانس سبد کاراتری را ارائه می

 د. با بازدهی بیشتری هدایت خواهد کررا به یک سبد سهام 

سهام بهینه در بورس اوراق بهادار تهران در  ارائه روشی برای ایجاد سبد هدف از انجام این بررسی

که در این  هاییبسیاری از مقاله باشد.گروه محصولات غذایی و آشامیدنی به جز قند و شکر می

دست ه های واقعی در گذشته بهای خود را از طریق قیمتاند، بازدهقرار گرفته بررسیحوزه مورد 

هایی از بازده ،هاگونه بررسی این است که، بر خلافاین  یبررس های ایناز ویژگی ییکاند؛ اما آورده

 هایگیریتعیین پرتفوی بهینه، استفاده کرده است. زیرا تصمیم شده برای مقادیر برآورد پایهبر 

 کند و در آینده عمل خرید و فروش سهام انجام خواهد شد. گذاری به سوی آینده حرکت میسرمایه

                                                           
1 Genetic Algorithm 
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 روش تحقیق
سه روش  قیمت با بینیی پیششامل چهار مرحله ه شده برای انجام این بررسیرگرفتکاه روش ب

ریزی برنامه بینی انجام شده، ایجاد الگویپیش پایهها بر ، اختصاص وزن به هر یک از روشمختلف

 باشد.مطرح شده می با شش تابع هدف و در نهایت حل الگویهدف 

 هایی با کاربردبینیبایست پیشد، میساخته شوریزی چند هدفه برنامه الگوی از اینکه پیش

ها بینید. یک بررسی بسیار گسترده که تاثیرگذاری ترکیب کردن پیشهای مختلف انجام شوروش

این باشد. ( می7338ماکریداکیس و وینکلر ) بررسیهای مختلفی را جستجو می کند، با روش و فن

 روش و فن 71باشند را با دوره می 777 که زیرمجموعه زمانی هزار و یک دوره ،دو محقق

بینی، های پیشروش دریافتند، با افزایش شمار . آنانبینی خاص مورد آزمایش قرار دادندپیش

کند. برابر با نتایج عددی رت نمایی کاهش پیدا میواریانس و درصد خطای میانگین مطلق به صو

های استفاده شده در د روش و فنبینی هنگامی که تعدای در دقت پیشمؤثر، یک رشد آنان

 گیرد.بینی از دو به چهارتا افزایش یابد، صورت میهای پیشترکیب

طور ه است. در ادامه ب دهبینی استفاده کرهای پیشلید دورهبرای تو این پژوهش، از سه روش و فن

 ها از الگویبینیآن برای ترکیب پیشپرداخته و پس از  خلاصه به تشریح هر یک از سه روش و فن

 شده است.بینی استفاده میانگین مطلق خطای پیش

 1(ARIMA)روش میانگین متحرک خود رگرسیون انباشته 

در  شناسایی الگو است. نخستین گام، مرحله اول .باشددارای چهار مرحله می ARIMAفرآیند 
ند، آنها را باید ایستا کرد شها مانا نباهاست که اگر داده)ایستا( بودن داده ، آزمون ماناشناسایی الگو

و خود همبستگی 1خود همبستگی  هایابعدوم استفاده از ت ها، گامو پس از ایستا کردن داده
. در مرحله دوم یعنی مرحله برآورد، با باشدمی ARIMAهای مختلف مدل و تشخیص 8جزیی

توان از ها میهترین آن، برای مقایسه چند الگو و انتخاب باسایی الگوهای مناسب در مرحله پیششن
از این دو  فاده کرد. الگویی که کمترین میزاناست SBC(3( و معیار شوآرتز 1)AIC(معیار آکائیک 

                                                           
1 Autoregressive integrated moving average (ARIMA) technique 
2 Auto correlation Function  
3 Partial Auto correlation Function 
4 Akaike information criterion 
5 Schwarz's Bayesian Criterion 
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تشخیص صورت  در مرحله سوم مهار .باشدبینی میمعیار را دارا باشد، بهترین الگو برای پیش
ند و در شودن و ایستایی ارزیابی می( بونرمال) عادیها از نظر ماندهگیرد. برای درستی مدل، باقیمی

گیرد است صورت می شده ه و مهارکه ساخته شد ARIMAمدل  پایهبینی بر مرحله نهایی، پیش
 (.7313)باکس و جنکینز، 

 :توان نوشت( می7ه صورت رابطه )برا  ARIMAمدل  

(7  )  εεεγαγααγ qtqttptptt bb −−−−
+++++++= ......

11110
 

  و  باشد.می  t مانده )جزءاخلال( در روزباقی  و t در روز بینی شدهقیمت پیش  که در آن 

باشند )اوستون و کاسیمبیلی، می j=1,…,qو  i=1,…,p رایب MA و AR هایتهای عباریبضر

1171.) 

 سازی مونت کارلورهیافت شبیه

. پس از مشخص شدن مورد نظر مشخص شود رفتار قیمتی الگویاین روش مبنی بر آن است که 
 در نهایت سازی مونت کارلو تعیین کرده واین مدل، مقدار جزء اخلال تصادفی را با استفاده از شبیه

د. این روش از تولید اعداد تصادفی برای انتخاب شوبینی میقیمت در روزهای آینده پیش
د. برای تولید اعداد کنرویداد استفاده میآن رخداد رویدادهای معین با توجه به توزیع احتمالی 

ها جدول اعداد تصادفی ترین آنگیرد که رایجهای گوناگونی مورد استفاده قرار میتصادفی روش
طور اند. اما همانباشد که در آن اعداد به طور تصادفی و بدون ترتیب و الگوی خاص توزیع شدهمی

سازی مورد استفاده رفتار قیمتی در چارچوب شبیه لازم است که مدل گام نخستکه گفته شد، در 
در نظر گرفته شده در ارتباط با شکل توزیع جمله  هایضنظور، بسته به فر. به این ممشخص شود

 8فرآیند واینر تعمیم یافته و1، فرآیند واینر7فرآیند مارکوف های مختلفی ماننداخلال تصادفی، مدل
ها از فرآیند هندسی جنبش سازی قیمتمنظور شبیه و به شود. در این بررسیاستفاده می

، استفاده شده است. مدل گسسته آیدشمار میای از فرآیند مارکوف بهکه مدل توسعه یافته،1براون
 (: 1111د)هول،شو(  تعریف می1رابطه ) این فرآیند به صورت 3زمانی

(1) tStSS ∆+∆=∆ ..... εσµ 

                                                           
1 Markov process 
2 Wiener process 
3 Generalized wiener process 
4 Geometric Brownian motion 
5 Discrete-time Version 
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را نشان داده و  )�t(هایی کوتاه از زمان قیمت روزانه، در دوره هایغییرپذیریت SΔ، (1) که در رابطه

ε دهد که دارای توزیع نرمال استاندارد )توزیع نرمال با هم جزء اختلال تصادفی را نشان می

ر میانگین و انحراف ترتیب مقادیهم به σو  μهای فراسنجهباشد. میانگین صفر و واریانس یک( می

است که در ادبیات  دهند. لازم به یادآوریها را نشان میقیمت روزانه قیمت هایمعیار تغییرپذیری

ند )کشتکار و کن( تعیین می8انحراف معیار روزانه قیمت را با استفاده از رابطه ) یزانموضوع م

 (:1171همکاران، 

(8) ∑
=

− −=
m

i

inn uu
m 1

22 )(
1σ 

آید دست میه ( ب1رابطه ) دهد که بایام را نشان م iقیمت روز  هایتغییرپذیری iuکه در آن 

 (:1171)کشتکار و همکاران، 

1

1

−

−−
=

i

ii
i

S

SS
u  

(1)  

 باشد.ام می i قیمت در روز،  iS بالادر رابطه 

ها، لازم قیمت روزانه قیمت هایر میانگین و انحراف معیار تغییرپذیریبا داشتن مقدار قیمت و مقادی

تغییر  . به این منظور، نسبت معکوس بارهایا هم در نظر داشتر �tمناسب از  است که برآوردی

تغییر قیمت در نظر گرفته شده  هایهاصلعنوان فروزهای معامله در طول دوره( به قیمت )شمار

سازی مونت کارلو در نظر گرفته شود دلخواه شبیه ز این مرحله کافی است که به بارهایاست. پس ا

 (.1171)کشتکار و همکاران، 
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 1شبکه عصبی مصنوعی

های پیشنهادی برای استفاده ترین و در عین حال کارآمدترین و پرکاربردترین چیدمانیکی از ساده

باشد که در بیش از نیمی از می 1های عصبی، مدل پرسپترون چند لایهسازی شبکهدر مدل

اسان و تحقیقات انجام گرفته در بازارهای مالی و اقتصاد استفاده شده است )سرینی و

های عصبی چند لایه پیشخور به کارهای اولیه فرانک (. تحقیقات روی شبکه1111همکاران،

-میروزنبلات روی شبکه عصبی پرسپترون تک لایه و کارهای اولیه برناردویدور و ماریان هوف بر
 (.7311 گردد )ونگ و همکاران،

شود. تابع انتقال استفاده می 8انتقال ایهابعهای بعدی از تی هر لایه به لایههابرای انتقال خروجی

صورت ه تواند بد. این تابع میآیشمار میده غیر خطی برای نرون بهکننعنوان یک تقویته در واقع ب

باشد که بسته به نوع شبکه  3و یا گوسی 1، تانژانت هیپربولیک1ای، آستانه3، خطی1تابع سیگموئیدی

 (. 7338شود )کریینس و همکاران، عیین میکارگرفته شده، ته و الگوریتم آموزش ب

بینی قیمت استفاده شده نیز از الگوی پرسپترون برای پیش این پژوهش است در لازم به یادآوری

های عصبی، نرم افزار مناسب و قابل بینی با استفاده از شبکهسازی پیشاست. همچنین برای مدل

 به کار برده شده است.  3اطمینانی

بینی فرمول میانگین مطلق خطای پیش پایهها بر بینیترکیب پیشبرای  الگویی

)MAFE(10 

بینی پیشهای هایی است که با روش و فنای از دادهیب بهینهترک روش مطرح شده در این قسمت

سازی ه دست آمدند، با کمینهکه برای ایجاد ترکیب بهینه ب هاییمختلفی ایجاد شده است. وزن

                                                           
1 Artificial Neural Network 
2 Multi-Layer Perceptron  
3 Transfer Functions 
4 Sigmoid Function 
5 linear Function 
6 Threshold Function 
7 Hyperbolic Tangent Function 
8 Gaussian Function 
9 Forecaster XL 
10 Mean Absolute Forecast Error 

http://mathworld.wolfram.com/GaussianFunction.html
http://mathworld.wolfram.com/GaussianFunction.html
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اند. ساختن سبد سهام بهینه از این طریق باعث بینی محاسبه شدهیشمیانگین مطلق خطای پ

 (.1111)استاک و واتسون، شود بینی نسبت به الگوهای رایج میافزایش دقت پیش

ی های اولیه( مطرح شد. در بررسی7313ر )توسط باتس و گرانچ بینی در آغازپیشترکیب  دیدگاه

های انتخاب شده با بینی را مطرح کردند. وزنپیشخطی از دو روش یک ترکیب  نمحققا، آنان

ر یوبلد و گرانچبعدها توسط ن ه دست آمده است. این بررسیبینی بسازی واریانس خطای پیشکمینه

خود مورد  بینی را در ارزیابیاز دو روش پیش که محققان بیشطوری( بسط داده شد به7311)

 بررسی قرار دادند.

ی تفاوت قیمت دهندهمعرفی شده است که نشان �صورت ه بینی بخطای پیش ،در این پژوهش

 بینی تولید شده باخطای پیش  همین ترتیب فراسنجه. بهبینی شده استقعی با قیمت پیشوا

سازی میانگین مطلق خطای کمینه باشد. الگویمی iبرای سهام  tدر دوره زمانی  kبینی روش پیش

 :(1171)اوستون و کاسیمبیلی، شود( نوشته می3رابطه )صورت بینی بهپیش

(3) ∑∑
= =

T

t

M

k
itkiki

TMAFE
1 1

/min)( ελ 

  Subject  to          ∑
=

=
M

k
ik

1

1λ                    0≥λ ik
         ,           K=1, 2ú, M                        

 71غذایی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران )های صنایع سهام شرکت به شمار ،این الگو

برای سهام  Kبینی روش که وزن روش پیش بوده  ،بالا الگویمتغیر تصمیم بار( حل خواهد شد. 

i باشد. میT بینی )یک ماه( و طول دوره پیشM روش( خواهد بود.  8بینی )پیش هایروش شمار

ش بینی هر روش )ارزا به طور متوسط از طریق خطاهای پیشبینی ردقت پیش MAFE الگوی

توان میها،  با در اختیار داشتن (. 1171)اوستون و کاسیمبیلی،د کنمطلق هر خطا( محاسبه می

شود با یکدیگر ترکیب ماهه گذشته انجام میدوره یک پایانای را که در های دوبارهبینینتایج پیش

-روش پیش پایهرا بر  )یک ماهه دوم(دوره یک ماهه جدید بینی شده و بازدهی پیشهاو قیمت کرد
بینی ترکیبی با هر دست آمده در روش پیشه های ببرای ارزیابی قیمت دست آورد.ه بینی ترکیبی ب
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، میانگین مجذور خطا MAE(7(یک از سه روش دیگر از معیارهای میانگین قدر مطلق خطا 

)MSE(1 در مطلق درصد خطا و میانگین ق)MAPE(8  :به شرح زیر استفاده شده است 

(1) 

n
MAE

n

i
ie∑

== 1 

(1) 

n
MSE

n

i
ie∑

== 1
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(3) 
100.
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بینی است که از تفاوت مقادیر واقعی و خطای پیش ها و وبینیپیششمار  n، های بالارابطهدر 

 (. 7831دست می آید )شایگان و همکاران، ه ه ببینی شدمقادیر پیش

 چولگی -واریانس -میانگین الگوی

های غذایی بر مبنای قیمتهای صنایعپرتفوی بهینه سهام شرکت، به منظور انتخاب این پژوهشدر 

 چولگی استفاده شده است. -واریانس -میانگین الگویبینی ترکیبی، از دست آمده از روش پیشه ب

شامل شش تابع هدف بوده که در  چولگی ایجاد شده در این بررسی -سواریان -گینمیان الگوی

 ادامه به شرح هر یک پرداخته شده است.

 انتظاری در آینده کارایی

گذاری شده در دوره از میانگین بازده دارایی سرمایه )i(برای سهام مورد نظر  )(کارایی  انتظاری 

ه عنوان مجموع توان بدست آمده است. بازده انتظاری در آینده را میه ببینی یک ماهه دوم پیش

متغیر تصمیم الگوی نهایی بوده و   دست آورد.ه بازده انتظاری برای یک سهام خاص ب هایوزن

 ها نخستینجه به این توضیحبا تو دهد.ها در سبد بهینه سهام را نشان میسهم هر یک از شرکت

 :( نوشته شده است3صورت رابطه )چولگی به -واریانس -ل میانگینتابع مد

(3) ∑
=

=
n

i
ii Rxf x

1
1

)( 

                                                           
1 Mean of Absolute Error 
2 Mean of Square Error 
3 Mean of Absolute Percent  Error 
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بینی ترکیبی است که از روش پیش هم با استفاد�iبینی شده سهم  بازدهی روزانه پیشمیانگین  

 :شود( محاسبه می71به صورت رابطه )

(71) ∑
+

+=

=
PT

Tt
iti RR P

1

)/1( 

است و بینی ترکیبی ام با استفاده از روش پیشtام در روز iبینی شده سهم بازدهی روزانه پیش 

 : شود( محاسبه می77صورت رابطه )ه ب

(77) ∑
=

=
M

k
itkikit RR

1
λ 

i=1,2,ú,N   ; t=T+1,ú., T+P                                             

بر دوره  Pباشد. می iو برای سهام  T+Pدر روز  kبینی ینی شده توسط روش پیشببازده پیش 

 .(1171)اوستون و کاسیمبیلی،بینی یک ماهه دوم دلالت داردپیش

 بینیمیانگین خطای پیش

بینی ترکیبی است و به صورت رابطه ام با استفاده از روش پیشiبینی سهم میانگین خطای پیش 

 :شودحاسبه می( م71)

(71) ∑
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بینی ترکیبی است و ام با استفاده از روش پیشtام در روز iبینی روزانه سهم میانگین خطای پیش 

 :شود( محاسبه می78صورت رابطه )ه ب
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بینی ترکیبی ام با استفاده از روش پیشtام در روز iسهم بینی پیشخطای  ، های بالارابطهدر 

 است.

(71) ∑
=

=
M

k
itkikit

1
ελε 

i=1,2,ú,N      ;     t=1,2,ú,T                                   
بینی بر دوره پیش Tباشد. می iو برای سهام  tدر روز  kبینی بینی شده روش پیشخطای پیش 

  .(1171)اوستون و کاسیمبیلی، اول دلالت دارد یک ماهه
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 تابع واریانس

بینی ترکیبی در پیش پایهها بر سومین تابع هدف تابع ریسک بوده که مرتبط با کوواریانس بازده

 :باشدبینی یک ماهه دوم میدوره پیش
(73) ∑∑
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ijji xxf x

1 1
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 :بینی ترکیبیبا استفاده از روش پیش jو  iکوواریانس بین بازدهی شرکت  
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-پیش پایهبینی بر چهارمین تابع هدف نیز تابع ریسک بوده که مرتبط با کوورایانس خطای پیش
 :باشدبینی یک ماهه اول میبینی ترکیبی در دوره پیش
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 :(1171)اوستون و کاسیمبیلی، jو  iبینی ترکیب شده شرکت کوواریانس بین خطای پیش 
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 تابع چولگی

بینی به همین ترتیب پنجمین و ششمین تابع هدف نیز چولگی مرتبط با بازده و خطای پیش

 :باشدترکیبی سبد سهام می
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 :شودبیان می 17صورت رابطه به )( بینی ترکیبیبا استفاده از روش پیش iچولگی بازده شرکت 
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با  ترتیب برابربه بینی ترکیبیبا استفاده از روش پیش  jو  iچولگی بین بازده شرکت  و  

 :قابل محاسبه است 18و  11 هایهابطر
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 11در قالب رابطه  () بینی ترکیبیبا استفاده از روش پیش iچولگی خطای پیش بینی شرکت 
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 بینی ترکیبیبا استفاده از روش پیش j و iهای بین خطاهای پیش بینی شرکت چولگی و  

 :ارائه شده است 11و  13 هایهابطترتیب در ربه
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عی از چولگی دهنده این است که چولگی درآمدهای واقبینی شده نشانچولگی مثبت خطاهای پیش

-کردن چولگی خطای پیش خواهد با بیشینهگذار میباشد. بنابراین، سرمایهشده بیشتر می برآورد
 بینی ترکیبی، درآمد سبد سهام خود را افزایش دهد.

های منظور انتخاب پرتفوی بهینه سهام شرکتهدف معرفی شده به هایابعبنابراین، با توجه به ت

 -بینی ترکیبی، از مدل میانگیندست آمده از روش پیشه های بمتصنایع غذایی بر مبنای قی

 استفاده شده است: 11رابطه چولگی به شرح  -واریانس
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[0,1]      ,   i=1 , . . . , N   ∊     
                           

از روش  تابع هدف است که برای حل این الگو 1دارای  شود، مدل بالاگونه که ملاحظه میهمان

باشد که نشانگر سهم هر یک می  ده خواهد شد. متغیر تصمیم مدل بالااستفا 7ریزی آرمانیبرنامه

 ها در پرتفوی بهینه است.از سهام شرکت

 الگوی توان سبد سهامی بر پایهریزی میپنجم و ششم از مدل برنامه هایابعبا حذف ت در پایان

 د.چولگی مقایسه کر -واریانس -انگینمی الگویدست آورد و بازده آن را با ه واریانس ب -میانگین

قرار های مختلفی مورد بررسی توسط نویسنده بررسیهدف مطرح شده در این  هایابعبعضی از ت

)کارایی انتظاری در آینده(، سومین )واریانس( و پنجمین تابع  گرفته است. برای مثال، نخستین

بینی(، چهارمین ( و دومین )میانگین خطای پیش1113هدف )چولگی بازدهی( بوسیله یو )

بینی( توسط اوستون و کاسیمبیلی بینی( و ششمین )چولگی خطای پیشطای پیش)واریانس خ

 هایابعائه شده، این است که، در ضمیمه تهای اصلی روش اراند. یکی از ویژگی( مطرح شده1171)

های خطا )دومین، چهارمین و ششمین تابع هدف( آورده بینی، خواص پراکندگی پیشالگوهدف 

ده است که در این پوشی کربینی چشمچولگی درآمد و خطای پیش( از 1111شده است. ارگات )

 این نقض برطرف شده است. بررسی

غذایی و آشامیدنی شرکت از صنایع 71دو ساله  روزانه پایانی شامل قیمت بررسیهای این داده 

بهادار  و اوراق باشد که از سازمان بورسمی 7831بورس اوراق بهادار تهران منتهی به آبان سال

غذایی و صنایع گروه هایی که درشرکت یلازم به یادآوری است که همه است. تهران دریافت شده

باشند، در می زانه دوساله منتهی به تاریخ یاد شدهقیمت رو آشامیدنی قرار دارند و دارای کمترین

                                                           
1 Goal Programming 
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در بورس اوراق  با استفاده از مدل پیشنهاد شده در تعیین سبد سهام بهینه اند.نظر گرفته شده

جز قند و شکر، کارایی آن مورد آزمایش قرار گرفته ه بهادار تهران در گروه مواد غذایی و آشامیدنی ب

 است. 

 و بحث نتایج
روش،  باشد. نخستینتوسط سه روش معرفی شده می روزانه هایبینی قیمتنخستین گام پیش

 باشند، لازم است در آغاززمانی می ع دورهتوجه به اینکه اطلاعات از نوبا  باشد.می ARIMAالگوی 

 تعمیم فولر دیکی و )DF( فولر دیکی آزمون از استفاده با دوره ایستایی ها بررسی شود.ایستایی آن

چهارده شرکت در سطح ایستا نبوده و با یکبار  یهای همهداده. است شده بررسی )ADF( یافته

اند. پس از بررسی نمودارها و همچنین ار شدهدگیری ایستا، و در سطح یک درصد معنیتفاضل

تشخیص داده شده  ARIMAچهارده شرکت،  یائیک و شوارتز، نوع الگو برای همههای آکآماره

بینی قیمت استفاده شده است. برآورد روش است. به همین ترتیب از دو روش دیگر نیز برای پیش

و شبکه  Excelافزار مونت کارلو با نرمی ساز، مدل شبیهEVIEWSافزار با نرم ARIMAرگرسیونی 

 محاسبه شده است. ForecasterXLافزار عصبی مصنوعی نیز با نرم

سه روش، خطای  روز کاری در ماه اول( با81)قیمت  بینی قیمت در دوره یک ماهه اولپس از پیش

با استفاده از  دست آمده است. سپسه های واقعی ببینی هر یک از سه روش با مقایسه با دادهپیش

 ز سه روش یک وزنی با توجه به توانبه هر یک ا (MAFE)بینی مدل میانگین مطلق خطای پیش

 شود. مشاهده می (7ش داده شده است که نتایج در جدول )بینی آن روپیش

خطی مختلط با ریزی ، برنامهGAMS/CPLEXافزار بین با نرممدل میانگین مطلق خطای پیش

 حل شده است.  PMI(7( اعداد صحیح

 

 

 

 

                                                           
1 Mixed Integer Programming 
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 بینی ترکیبیدر سبد سهام پیش iبرای سهام  kبینی پیش روش )(های بهینه وزن (1)جدول 
 مونت سازی شبیه ARIMA روش شرکت نام

 کارلو

 مصنوعی عصبی شبکه

 0/733 0/267 0 ایران بهنوش

 0/267 0/533 0/2 گرجی بیسکویت

 0 0 1 مینو پارس

 0/033 0/7 0/267 (هلدینگ) بهشهر ایعصن توسعه

 0/033 0/067 0/9 مهرام تولیدی

 0/033 0/933 0/033 غربی آذربایجان پگاه پاستوریزه شیر

 0/967 0 0/033 اصفهان پگاه پاستوریزه شیر

 0/033 0/633 0/333 خراسان پگاه پاستوریزه شیر

 0/733 0/233 0/033 بهشهر صنعتی

 0/167 0/233 0/6 پیاذر صنعت و کشت

 0/167 0/167 0/667 چین چین صنعت و کشت

 1 0 0 پاک لبنیات

 1 0 0 کالبر لبنیات

 0/1 0 0/9 مارگارین

 های تحقیق: یافتهمنبع

دست آمده از سه ه های ببینی ترکیبی با قیمتدست آمده از روش پیشه های ببرای مقایسه قیمت

 (MSE)میانگین مجذور خطا  ،(MAE)قدر مطلق خطا  میانگیناز معیارهای  ،بینی دیگرروش پیش

ها با ی هر یک از روشاستفاده شده است. سپس رتبه (MAPE)و میانگین قدر مطلق درصد خطا 

 آورده شده است. (1)توجه به معیارهای خطا در جدول 
 دست آمدهه نرخ خطای ب پایهبینی برهای پیشبندی روشرتبه( 2)جدول 

یه سازی مونت شب ARIMA نام شرکت

 کارلو

 روش ترکیبی شبکه عصبی مصنوعی

 7 1 8 1 ایران بهنوش

 7 8 1 1 گرجی بیسکویت

 7 8 1 7 مینو پارس

 صنایع توسعه

 (هلدینگ)بهشهر

8 7 1 1 
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 بینی برپایه نرخ خطای به دست آمدههای پیشبندی روش( رتبه2جدول )ادامه 

 1 1 8 7 مهرام تولیدی

 شیر پاستوریزه پگاه

 آذربایجان غربی

1 7 8 1 

 پگاه پاستوریزه شیر

 اصفهان

1 8 7 1 

 پگاه پاستوریزه شیر

 خراسان

8 7 1 1 

 1 7 8 1 بهشهر صنعتی

 8 1 1 7 پیاذر صنعت و کشت

 چین صنعت و کشت

 چین

7 8 1 1 

 7 7 1 8 پاک لبنیات

 7 7 1 8 کالبر لبنیات

 1 8 1 7 مارگارین

 17/7 17/1 13/1 11/1 میانگین رتبه هر روش

 های تحقیق: یافتهمنبع

-بینی ترکیبی، شبیهترتیب، روش پیشها، بهبندی روشدست آمده از رتبهه با توجه به میانگین ب
 باشند. بینی بهتری میپیش و شبکه عصبی دارای توان ARIMAسازی مونت کارلو، روش 

بینی، میانگین، واریانس و پیشها با توجه به خطای دست آوردن وزن هر یک از روشه پس از ب

بینی ترکیبی در دوره یک ماهه پیش پایهها بر بینی هر یک از سهامچولگی مرتبط با خطای پیش

ها در دوره یک ماهه دوم اقدام شده و میانگین، بینی قیمتدست آمده است. سپس به پیشه اول ب

 دست آمده است.ه رکیبی ببینی تپیش پایهواریانس و چولگی مرتبط با بازدهی سهام بر 

ائه ار های مورد ارزیابیمیانگین، واریانس و چولگی مرتبط با بازده روزانه سهام شرکت (8)در جدول 

 استفاده شده است.  Excelافزار های یاد شده از نرمشده است. برای محاسبه فراسنجه
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 میانگین، واریانس و چولگی مرتبط با بازده سهام ( 3)جدول 
 بازدهی چولگی بازدهی واریانس بازدهی میانگین تشرک نام

 2/72- 1/92 0/83- ایران بهنوش

 0/18 2/33 1/12 گرجی بیسکویت

 2923/43 1912/24 1/13 مینو پارس

 0/02 1/36 0/29 بهشهر )هلدینگ( صنایع توسعه

 56749/5- 6579/79 26/7 مهرام تولیدی

 0/17- 1/25 0/23- غربی آذربایجان پگاه پاستوریزه شیر

 1210/54- 176/33 14/51- اصفهان پگاه پاستوریزه شیر

 1872/63 621/22 1/39- خراسان پگاه پاستوریزه شیر

 10780/1- 265/62 7/6- بهشهر صنعتی

 178/63 210/73 0/14 پیاذر صنعت و کشت

 9/06 6/41 0/33 چین چین صنعت و کشت

 261986- 3881/62 8/33- پاک لبنیات

 36490/54 563/43 11/36 کالبر لبنیات

 12/98- 39/32 0/31 مارگارین

 های تحقیق: یافتهمنبع
م به طور دهنده این است که هر سهستون میانگین بازدهی روزانه نشان (،8)جدول  به با توجه

گذار با خرید یک کند. برای مثال سرمایهگذاری شده اضافه میمیانگین چند ریال به دارایی سرمایه
اش افزوده خواهد شد و یا با ریال به سرمایه 71/7گرجی به طور میانگین روزانه، سکویتیهم از بس

در ریال از دارایی وی کسر خواهد شد.  88/3خرید یک سهم از لبنیات پاک به طور میانگین روزانه، 
بی ارائه بینی ترکیپیش پایهبر  بینی( میانگین، واریانس و چولگی مرتبط با خطای پیش1جدول )

 شده است.
 بینی سهاممیانگین، واریانس و چولگی مرتبط با خطای پیش (4)جدول 

 بینیپیش خطای چولگی بینیپیش خطای واریانس بینیپیش خطای میانگین شرکت نام

 154171/77 4748/62 36/29- ایران بهنوش

 16983/52- 1418/82 10/45 گرجی بیسکویت

 93215/38- 13599/79 216/26 مینو پارس

 بهشهر صنایع توسعه

 (هلدینگ)
-20/05 2278/87 145211/53 
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 بینی سهام( میانگین، واریانس و چولگی مرتبط با خطای پیش4جدول )ادامه 
 1560395760/00- 1382922/80 2470/07 مهرام تولیدی

 پگاه پاستوریزه شیر

 غربی آذربایجان
97/30 601/43 4583/51 

 پگاه پاستوریزه شیر

 اصفهان
619/70 121136/45 -10637746/66 

 پگاه پاستوریزه شیر

 خراسان
43/04 21809/82 -649480/89 

 4956437/44 45420/57 167/78 بهشهر صنعتی

 2624539/65 18939/82 79/34- پیاذر صنعت و کشت

 چین صنعت و کشت

 چین
32/28 14716/61 -1331821/21 

 426223/47- 20292/51 313/13 پاک لبنیات

 12599/18 1971/17 8/43- کالبر لبنیات

 693778/20 14206/28 105/29 مارگارین

 های تحقیق: یافتهمنبع

تواند یک ارزیابی کاراتری در عملکرد گذار می، سرمایه(1)خطاهای استاتیک در جدول  به با توجه

ر ستون میانگین د -13/81بینی و ساخت سبد سهام بهینه داشته باشد. برای مثال، عدد پیش

دهنده این است که بازده واقعی به طور میانگین بینی برای سهام بهنوش ایران، نشانخطای پیش

ریال برای شرکت  13/713باشد. در مقابل ارزش بینی شده میپیش یزانریال کمتر از م 13/81

زرگتر از ارزش ریال ب 13/713دهنده این است که بازده واقعی به طور میانگین مارگارین، نشان

هایی مانند مارگارین، شرکت گذار با ترجیح دادن سهامباشد. سرمایهبینی شده میبازدهی پیش

عنوان بینی، بهسازی میانگین خطای پیشفزایش خواهد داد. بنابراین، با بیشینهدرآمد خود را ا

 سود بیشتر، افزایش خواهد یافت.، احتمال ساخت یک سبد سهام بهینه با (x)دومین تابع هدف، 

بینی، کردن تابع هدف مرتبط با چولگی خطای پیش توان دلیل بیشینهمی هابا همین توضیح

-ابععنوان تبینی نیز بهششمین تابع هدف را نیز شرح داد. واریانس بازدهی و واریانس خطای پیش
ها به سبد سازی آنه با کمینهاند کبینی )سومین و چهارمین تابع( معرفی شدهریسکی پیش های

 توان دست یافت.سهام برتری می
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بینی و همچنین کوواریانس بازدهی و خطای پیش (1( و )8) هایولهای موجود در جدداده

ساخته  اند. الگویچولگی در نظر گرفته شده -واریانس -میانگین عنوان ورودی الگویترکیبی، به

صورت به هاابعهر یک از ت مانی حل شده است. برای حل در آغازآرریزی شده با استفاده از برنامه

دست بیاید. سپس ه برای هر تابع ب رفی شده، حل شدند تا بهترین مقدارجداگانه و با همان قید مع

سبد بهینه چولگی ساخته و  -واریانس -میانگین دست آمده، الگویه های بهینه ببا توجه به ارزش

 GAMS/CPLEXافزار ریزی خطی و با نرماول و دوم از نوع برنامه هایعابسهام تشکیل شده است. ت

نیز با  اند. در پایانحل شده GAMS/CONOPTافزار ریزی غیرخطی و نرمبا برنامه هاابعت و دیگر

 -نگینمیا یک الگوی پایه، سبد سهام بهینه بر الگو و ششم و حل دوباره پنجم هایابعذف تح

افزار چولگی نیز با نرم -واریانس -میانگین ست. الگویواریانس ایجاد شده ا

GAMS/LINDOGLOBAL افزار واریانس با نرم -میانگین و الگویGAMS/CONOPT حل شده 

 آورده شده است. (3)در جدول  سهام بهینه ایجاد شده توسط دو الگواست. سبد 

 -میانگین چولگی و الگوی -ریانسوا -ه انتخاب شده توسط دو الگوی میانگینسبد سهام بهین (5)جدول 

 واریانس
 درصد هر سهام در سبد های موجود در سبدسهام شرکت نوع مدل

 41/6 مهرام تولیدی چولگی -واریانس -میانگین الگوی

 58/4 اصفهان پگاه پاستوریزه شیر

 22/7 ایران بهنوش واریانس -میانگین الگوی

 37/5 گرجی بیسکویت

 37/1 آذربایجان غربی شیر پاستوریزه پگاه

 2/7 بهشهر صنعتی

 های تحقیق: یافتهمنبع

غذایی برای کسب سود از های صنایعکه هدف این تحقیق انتخاب سبد بهینه سهام شرکتاز آنجایی

باشد؛ در نتیجه با توجه به درصد مدت میگذاری کوتاهگیری روزانه در یک دوره سرمایهنوسان راه

های منتخب در سبد، بازدهی روزانه دو سبد مختلف از یک روز تا یک ماه سهام هر یک از شرکت

 محاسبه شده است.
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 -واریانس -میانگین از سبد سهام انتخاب شده توسط الگوی گذارمیانگین درآمد روزانه فرد سرمایه

در باشد که فرد با خرید و فروش روزانه این سبد سهام باشد و این بدین معنی میمی 31/1چولگی 

که این رقم الیافزاید در حدرصد به دارایی خود می 31/1طول این یک ماه به طور میانگین روزانه، 

-باشد. به این ترتیب فرد سرمایهدرصد می 81/1واریانس تنها  -میانگین برای سبد منتخب الگوی
د. با این کنتواند سود بیشتری کسب چولگی می -واریانس -میانگین گذار با خرید سبد سهام الگوی

چولگی نسبت به  -انسواری -میانگین دست آمده از الگویه سبد سهام بهینه ب تفاسیر برتر بودن

 .گیردواریانس مورد تایید قرار می -میانگین سبد منتخب الگوی

 و پیشنهادها گیرینتیجه

غذایی پیشرفته در رشد و توسعه بخش کشاورزی هر های صنایعنظر به اینکه اهمیت شرکت

باشد، و از سوی دیگر کشوری با توجه به تبدیل و فرآوری مواد خام بخش کشاورزی مورد تایید می

یافته، رشد و این بخش از صنعت کشور ما دچار ضعف مالی بوده و نتوانسته مانند کشورهای توسعه

ها ین راهباشد. یکی از اهای گوناگونی میتوسعه داشته باشد در نتیجه نیازمند تامین مالی از راه

ده و هم به های مورد نظر شکه هم باعث تامین بودجه مورد نیاز شرکت استبورس اوراق بهادار 

گذار شود که سود سرمایهمیسر می ی این موارد هنگامید. همهکنرشد اقتصادی کشور کمک می

رای شناسایی به ارائه روشی ب این بررسی گذاری نادیده گرفته نشود. از این رونیز از این سرمایه

تواند سود خود را گذار میهای صنایع غذایی پرداخته که با استفاده از آن سرمایهسهام شرکت

انتخاب سبد بهینه سهام از یک  گذاری را کاهش دهد. این تحقیق برایو ریسک سرمایه بیشینه

بینی شده است. برای این منظور از سه روش پیچولگی استفاده کر -واریانس -نگینمیا الگوی

ARIMAبینی قیمت سهام شرکت، شبیه سازی مونت کارلو و شبکه عصبی مصنوعی برای پیش-
های مورد استفاده برای این غذایی در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است. دادههای صنایع

آبان  ساله منتهی بهغذایی در یک دوره دوصنایع شرکت 71پایانی سهام  روزانه بینی، قیمتپیش

 است.  رس اوراق بهادار تهران دریافت شدهباشد که از بومی 7831

ها نسبت به سه قیمت بینی ترکیبی در برآوردبرتری روش پیش دهندهدست آمده نشانه نتایج ب 

 -میانگین انه سبد سهام انتخاب شده توسط الگویمیانگین بازده روز باشد وروش دیگر می
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-باشد. همچنین میواریانس می -میانگین الگویسبد انتخاب شده توسط چولگی بالاتر از  -واریانس
بینی و بازدهی در محاسبات برای انتخاب د که وارد کردن چولگی خطای پیشگیری کرتوان نتیجه

ش با درصد سود بالاتری هدایت گذار را به سمت یک خرید و فروتواند سرمایهیک سبد سهام می

 د. کن

ه ها از روش ترکیبی بقیمت مدیران سبد اوراق بهادار در برآوردد که شومی تاکیدبر همین اساس 

گذاری سهام ده و همچنین در ارزیابی عملکرد سرمایهبینی خاصی استفاده کرجای یک روش پیش

 ند.واریانس استفاده کن -میانگین چولگی در مقایسه با الگوی -واریانس -میانگین از الگوی

ها بینی قیمت سهام شرکتبینی دیگری برای پیشهای پیشاز روشکه  در ضمن ضرورت دارد

ستفاده شده بینی ادست آمده از سه روش پیشه دست آمده از آن با سبد به و سبد ب استفاده شود

چولگی ساخته شده نیز از -واریانس-میانگین برای حل الگویهمچنین . در این بررسی، مقایسه شود

 استفاده شود.  تیکوریتم ژنهای حل دیگری مانند الگروش
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