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بنام خدا

پیش گفتار

مقدمه ای بر بهینه سازی پرتفوی•

در سرمایه گذاری، بهینه سازی پورتفولیو وظیفه اش انتخاب دارایی هایی اسسست کسسه بسسازده سسسرمایه گذاری

.را در حالی به حداکثر برساند که ریسک آن حداقل باشد به عنوان مثال، یک سرمایه گذار ممکن است علقه مند

. تایی باشد تا مطمئسسن شسسود کسسه بیشسسترین سسسود ممکسسن را بسسه دسسست می آورد20به انتخاب پنج سهام از یک لیست 

روش های بهینه سازی پورتفولیو می تواند به مدیریت و تنوع بخشیدن به سسسرمایه گذاری در شسسرکت های بورسسسی

اا، نیسسز بسسا افزایسسش ارزهسسای دیجیتسسال، تکنیک هسسای بهینه سسسازی پورتفولیسسو بسسرای سسسرمایه گذاری در .کمسسک کنسسد اخیسسر

.بیت کوین و اتریوم و سایر ارزها به کار رفته است

در هر یک از این موارد، وظیفه بهینه سازی دارایی ها، شامل متعادل کردن مبادلت  بین ریسسسک و بسسازده اسسست کسسه

.در آن بسسازده سسسهام، سسسود حاصسسل از یسسک دوره زمسسانی بسسوده و ریسسسک، انحسسراف اسسستاندارد در ارزش دارایسسی اسسست

اا گسسسترش روش هسسای متنوع سسسازی بسسرای دارایی هسسا بسیاری از روش های موجود برای بهینه سازی پورتفولیو اساس

.در سرمایه گذاری هستند ایسسده در اینجسسا ایسسن اسسست کسسه داشسستن پورتفولیسسو از انسسواع مختلسسف دارایی هسسا، نسسسبت بسسه

.داشتن دارایی های مشابه خطر کمتری دارد 

یسسسافتن روش هسسسای مناسسسسب بسسسرای بهینسسسه سسسسازی پرتفسسسوی بخسسسش مهمسسسی از کسسسار انجسسسام شسسسده توسسسسط صسسسندوق های

.سرمایه گذاری و شرکت های مدیریت دارایسسی اسسست یکسسی از روش هسسای اولیسسه بهینه سسسازی، میسسانگین واریسسانس نسسام

. نیسسز نامیسسده می شسسود ایسسن روش بسساHMدارد که توسسسط هسسری مسسارکوویتز و در نسستیجه، روش مسسارکوویتز یسسا روش 

.فسسرض ریسسسک گریسسز بسسودن سسسرمایه گسسذاران کسسار می کنسسد ایسسسن روش بسسه طسسور خسساص، مجمسسوعه ای از دارایی هسسا را

یعنسسی بسسا یکسسدیگر متفسساوت  هسسستند و بسسالترین بسسازده را ایجسساد )انتخسساب می کنسسد کسسه کمسسترین همبسسستگی را دارنسسد  )

.می کنند این رویکرد به این معنی است که با توجه به مجموعه ای از پرتفسسوی بسسا بسسازدهی یکسسسان، پرتفسسویی را بسسا

.دارایی هایی انتخاب می کنید که کمترین رابطه آماری را با یکدیگر دارند
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برای مثال، به جای انتخاب سبد سهام شرکت های فناوری، باید سبد سهامی را با سهام در صنایع مختلف انتخاب

.کنید در عمل، الگوریتم بهینه سازی واریانس میانگین ممکن است به جای یسسک صسسنعت واحسسد ماننسسد فنسساوری، یسسک

.زمینه کار شامل دارایی هایی در فناوری، خرده فروشی، بهداشتی و یا پیمانکاری را انتخاب کند اگرچسسه ایسسن یسسک

رویکرد اساسی در تئوری مدرن پورتفولیو است، اما محدودیت های زیادی دارد، مانند فرض بسسر اینکسسه بازده هسسای

.تاریخی به طور کامل بازده آینده را منعکس می کنند

سنجش عملکرد سبد سرمایه گذاری•

اا موفقیت پرتفوی خود را فقط بر مبنای بازگشت سسسرمایه می سسسنجند .بسیاری از سرمایه گذاران اشتباه

.در مقابسسسل بخسسسش کسسسوچکی از سسسسرمایه گسسذاران، تنهسسسا ریسسسسک موجسسود در دسسسستیابی بسسسه بسسسازده برایشسسسان مهسسسم اسسسست

متاسسسسفانه، معیسسسار واحسسسدی بسسسرای تعییسسسن ریسسسسک وجسسسود نسسسدارد و بسسسرای تفسسسسیر و تعییسسسن ریسسسسک، بسسسا مجمسسسوعه ای از

 برای بررسی به کسسار می رونسسد وترینر ، جنسن و شارپ.معیارهای همبسته روبرو هستیم سه معیار ریسک شامل 

.کماکان مشابه یکدیگر عمل می کنند 

.جک ترینر اولین کسی بود که معیاری برای عملکرد پرتفوی بر مبنای ریسک و بازده معرفسی کسرد هسدف او یسسافتن

:یک معیار عملکرد جامع برای همه سرمایه گذاران است به نظر ترینر، ریسک دو مولفه دارد  .

ریسک ناشی از نوسانات  بازار بورس•

ریسک ناشی از نوسانات  سهام و اوراق بهادار سرمایه گذار•

.وی مفهوم خط بازار سرمایه را معرفی کرد، که رابطسسه بیسسن بسسازده پرتفسسوی و بسسازده بسسازار را تعریسسف می کنسسد شسسیب

یعنسسی ضتتریب بتتتا .ایسسن خسسط، میسسزان حساسسسیت نوسسسان پرتفسسوی بسسه نوسسسان کسسل بسسازار اسسست شسسیب ایسسن خسسط همسسان

بازده نیز بهتر خواهد بود .ریسک سیستماتیک است هرچه شیب خط بیشتر باشد ، مبادله ریسک - .

ارزش گسسذاری دارایی هسسای سسسرمایه ای محاسسسبه می شسسود آلفسسای جنسسسن،جنسسسن  ینستتبت آلفتتا .نیسسز بسسا اسسستفاده از  « »

.صرفه ریسک تولید شده توسط یک پرتفوی را با بسازده مسورد انتظسار آن مقایسسه می کنسد آلفسای جنسسن میسزان « »

.بسسازده پرتفسسوی را بسسه نسسسبت ریسسسک سیسسستماتیک بسسرآورد می کنسسد هرچسسه ایسسن نسسسبت بسسالتر باشسسد، بسسازده مبتنسسی بسسر

.ریسک هم بهتر خواهد بود پرتفوی با صرفه ریسک مثبت، دارای آلفای مثبسست خواهسسد بسسود در حسسالی کسسه پرتفسسوی .

.با صرفه ریسک منفی، آلفای منفی خواهد داشت
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اا با نسبت ترینر یکسان است، با این تفساوت  کسه بسرای انسدازه گیسری ریسسک بسه جسای اسستفاده از نسبت شارپ تقریب

انحراف معیار استاندارد بازده پرتفوی اسستفاده مسی شسود شسارپ ایسن ، از  ریسک سیستماتیک .ضریب بتا  « » «( ) »

مسسدل قیمت گسسذاری دارایی هسسای سسسرمایه ای ارائسسه کسسرد و از ریسسسک کسسل بسسرای مقایسسسه »نسسسبت را بسسه عنسسوان مکمسسل  »

خط بازار سرمایه استفاده کرد  .پرتفوی با  « »

اا پرتفوی با بالترین بازده نیسست بلکسه یسک پرتفسوی برتسر دارای مقسدار بیشتری از در حقیقت بهترین پرتفوی الزام

.بازده مبتنی بر ریسک اسست بسسر خلف نسسسبت ترینسر، نسسسبت شسسارپ، پرتفسسوی را بسسر اسسساس نسسرخ بسازده و  « متنتتوع«

. تسسدوین می کنسسد بنسسابراین، نسسسبت شسسارپ بسسرای پرتفوی هسسای متنسسوع مناسسسب تر اسسست، زیسسرا بسسا دقسست بیشسستریستتازی

.مجموعه ریسک های پرتفوی را در نظر می گیرد

بازده مبتنی بر ریسک•

.٪ باشسسند نمسسودار یکسسی از آن هسسا کسسم و20انه دو سسسهم را در نظسسر بگیریسسد کسسه هسسر دو برابسسر و معسسادلبسسازده سسسال

.بیش خطی و دیگری دارای نوسانات  و افت و خیز بسیار است این اختلف رفتار دو سهم، نشان می دهد کسه بسه

ریسسک را نیسز بایسد در نظسر داشست بسه عبسارت  دیگسر ریسسک نوسسان یسا  .جز بسازده، فساکتور مهسم دیگسری بسه نسام  « » « »

.رسیدن به یک سود یکسان ، شاخص تعیین کننده ارزش گذاری تصمیم است

ریسسسک نامیده انسسد بسسا تسسوجه بسسه ریسسسک، مفهسسوم نوسسسان و یسسا  .عسسدم قطعیسست و افسست و خیسسز بسسازده یسسک سسسهم را  « » « »

»بسسازده نسسسبت بسسه ریسسسک تعسسدیل شسسده  و شسساخص های متنسسوعی مثسسل نسسسبت شسسارپ، آلفسسا و بتسسا بسسه منصسسه ظهسسور »

.رسیدند مفاهیمی که علوه بر بازده، نگاهی هم به ریسک دارند و میزان بازده را براساس ریسک پسسذیرفته شسسده

«توسسسط سسسرمایه گسسذار انسسدازه گیری می کننسسد بسسدیهی ترین رابطه ای کسسه بسسازده را بسسه ریسسسک پیونسسد می دهسسد  نسسسبت .

.بازده به ریسک است که از حاصل تقسیم بازده به ریسک به دست می آید  «

بازده انتظاری•

، بسسه عنسسوان یکسسی از پسسایه ای تریسسن مفسساهیم در نظریسسه کلسسسیک ریاضسسی،مقسسدار انتظسساری یسسا امیتتد ریاضتتی

»مساله تقسیم جوایز توسط  . به وجسود آمسد امسروزه ایسن مفهسوم، سستون تصسمیم گیری هسای مسا راجسع بسهپاسکال«

، ریسسک کسسب بسازده را در نظسر می گیسرد و از مسورد انتظسار )آینده است در مقوله سسرمایه گذاری، بسازده انتظساری  ) .
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:فرمول زیر به دست می آید

ri*piبازده مورد انتظار  =∑

ri میزان بازده و piامید ریاضی گفته مسسی شسسود ایسسن تسسسمیه بسی دلیسسل . احتمال وقوع آن است به این مقدار،  « » .

.نیست، زیرا همان میزان بازدهی است که امیدواریم از سرمایه گذاری نصیبمان شود در حقیقت ما فقط میسسزان

، بسسازده محاسسسبهستامانه ستبدبان.بازده را در نظر نمی گیریم بلکه احتمال وقوع بازده را هسم لحساظ مسسی کنیسم  در 

.شده برای سهم یا پرتفوی شما همان بازده انتظاری بر این اساس است مثل فرض کنید در سهام ایکس سسسرمایه

. اسست در50% میسزان سسسود برابسر 40% اسست و بسسا احتمسال 70% میزان سود برابسر 60گذاری می کنیم، با احتمال  %

:این صورت  بازده انتظاری برابر است با

0 62.=0 4.*0 6 0 5. + .*0 =بازده مورد انتظار.7

پاسخ  پرسش های متداول

بهینه سازی سبد چیست و چطور عمل می کند؟•

در تئوری، هر چه قدر تعداد سهم های یسک سسبد بیشستر و وابسستگی بسازده سسهم ها بسه هسم کمستر و یسسا حستی

هزینسه »منفی باشسسد، ریسسسک غیرسیسستماتیک هسسم کمستر می شسسود امسسا تنسوع بخشسی در عمسل بسسا چالش هسسایی مثسل  » .

.همراه است حتی اگر یک سرمایه گذار بتواند سهام تمام شرکت های بورسی را خریداری کند در عمل هزینه های

.معاملتی یا همان کارمزدها آن قدر بال می رود که مزیت های ناشسی از تنسوع بخشسی را بی معنسسا می کنسد علوه بسر

.این، اداره یسسک سسسبد بسزرگ از سسهام نیساز بسه صسرف زمسسان و امکانسات  قابسسل تسسوجه دارد همچنیسن موضسوعاتی ماننسد

.تعیین وابستگی بازده سهم ها به هم حتی در تئوری هنوز یک چالش است 

آیا سبد  سرمایه  نیازمند بهینه سازی است؟•

مثل بیسسش از  ) سسسهم می توانسسد ریسسسک۱0(در منسسابع مسسالی، معمسسول گفتسسه می شسسود کسسه تعسسداد معسسدودی سسسهم 

 سسسسقوط بازارهسسسا و۱997.غیرسیسسستماتیک را بسسسه میسسسزان قابسسسل تسسسوجهی کسسساهش دهسسد از آنجسسسایی کسسسه از اوایسسسل سسسسال 

افزایسسش بسسی ثبسساتی گریبسسان جهسسان سسسرمایه را گرفسست، معسسامله گسسران مفسساهیمی نظیسسر حسد ضسسرر، حسد سسسود و خریسسد و
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.فروش پله ای را در استراتژی ها لحاظ کردند 

تعادل ریسک بسه عنسوان یسک اسستراتژی جسدی وارد مبساحث تخصسیص2008پس از بحران مالی جهانی در سال   ،« »

.سرمایه شد این استراتژی میزان ریسک مساوی را به کلیه دارایی های موجود اختصاص می دهد در این روش، .

.نظر شخصی سرمایه گذار یا بازده مورد انتظار، در تصیم گیری دخیل نیستند مقبسول تریسسن روش در ایسسن میسان،

واریانس است که به واسطه تلش های وسیع مارکوویتز پا به عرصه نهاد .متد میانگین -

چه روش های بهینه سازی وجود دارد؟•

:به اختصار می توان برخی از روش های ساخت و بهینه سازی پرتفوی را بدین ترتیب برشمرد 

ارزش کسسل مسسساوی اختصسساص می دهسسد ایسسن امسسر زمسسانی مفیسسدکسسه وزن برابتتر  .ایسسن روش بسسه کلیسسه مؤلفه هسسا وزن  ( )

ال نسسامطمئن و تصسسادفی باشسسد و نظسسر و علقسسه شخصسسی سسسرمایه گسسذار در آن خواهسسد بسسود کسسه بسسازده کسسل دارایی  کسسام

.دخیل نباشد

 محبسسوبیت2008.سسسهم ریسسک همسسه دارایسی هسا بسسا هسم برابسسر اسسست ایسسن روش پسس از بحسران سسسال کسسه تعادل ریسک 

.پیدا کرد تعادل ریسک وقتی موثر است که نسبت شارپ همه رده های دارایی با هم برابر باشد .

.ایسسن روش نوسسسانات  سسسبد را بسسه حسسداقل می رسسساند سسسبد، متشسسکل از دارایی هسسای متنسسوع وکسسه حتتداقل واریتتانس 

دارای ریسک است که زیان همدیگر را پوشش می دهند و منجر به کمترین ریسک برای سطح مشخصسسی از بسسازده

.می شوند

واریانس  .اسست ایسن متد، یسکمسارکوویتز سبد چیسدمان شسده و همسان پرتفسوی معسروف که -بهینه سازی میانگین

سسسطح معینسسی از »چارچوب ریاضی برای تدوین یک سبد دارایی است، به گسسونه ای کسسه بسسازده مسسورد انتظسسار بسسرای  »

محاستتبات بستتیار.ریسسسک حسسداکثر می شسسود بسسرای انتخسساب سسسهام بسسا ویژگی هسسایی کسسه ذکسسر شسسد، حجسسم زیسسادی از 

. مورد نیاز است تا با بررسی داده های گذشته یک سهم، بتوان آینده آنرا پیش بینی کرد پیچیده ریاضی

چگونه سبد سرمایه مناسب بسازیم؟•

تئسسسوری مسسسارکوویتز بسسسه سسسسرمایه گذاران امکسسسانی ارائسسسه داد کسسسه بسسسه وسسسسیله آن بتواننسسسد تشسسسخیص دهنسسسد کسسسه

حسسداکثر «اختصسساص سسسرمایه بسسه کسسدام سسسهام مقسسرون به صسسرفه تر اسسست هنسسر او طراحسسی پرتفسسوی، بسسا لحسساظ کسسردن  .

 Sabadban.com



  17از  7 سامانه مدیریت و بهینه سازی پرتفوی سبدبان

مسسسرز کسسسارا را بسسسر مبنسسسای تحقیقسسسات  تقلیسسسل ریسسسسک بسسسه طسسسور همزمسسسان اسسسست جیمسسسز تسسسوبین، مفهسسسوم  »بسسسازده و  » . « » «

، بسر پرتفسسوی مسسدرن بسازده بسدون ریسسسک را بسسه تئسوری او افسزود نظریسسه ارزشسمند  »مسارکوویتز اسسستخراج کسسرد و  » . « »

متنوع سازی پرتفوی مارکوویتز پای گرفت  ارزش گذاری دارایی های سرمایه ای شارپ و نظریه   .پایه  « » « »

ریسک و بازده است مشسسکل اصسسلی امسسا گسسره زدن سرنوشست سسهام های .اساس این تفاسیر، در ایجاد تعادل بین  « »

مختلسف بسه یکسدیگر در یسک سسبد اسسست کسه آن هسم تنهسسا بسه مسدد الگوریتم هسسای سسطح بسال، مسدرن و بسسیار پیشسسرفته

.آمار، احتمالت  و ریاضیات  مقدور است که اکنون در سبدبان فراهم است  

اگسسر سسسهام متعسسددی داریسسد و در خریسسد سسسهام جدیسسد احتیسساج بسسه سسسنجش علمسسی داریسسد کسسافی اسسست تغییسسرات  نسسسبت

.شسسارپ را بسسا آن سسسهم بررسسسی نماییسسد بسسه زبسسان سسساده اگسسر افسسزودن سسسهم جدیسسد بسسه سسسبد سسسرمایه ای بسساعث افزایسسش

نسبت شارپ آن می شود انجام آن کار درستی است در غیر اینطورت  تنهسسا یسسک ریسسسک جدیسد را متحمسسل خسسواهیم

.شد

مدل ریسک و توابع هدف چیستند؟•

به منظور کمی سازی ارتباط دو کمیت، از کوواریانس آن دو استفاده می کنیم که بیسسانگر رابطسسه مسسستقیم،

.معکسسوس یسسا عسسدم همبسسستگی آنهسسا اسسست بخسسش اعظسسم انتخسساب وزن بهینسسه بسسر مبنسسای ایسسن رابطسسه اسسست و بعسسد بسسالی

ماتریس کوواریانس همه دارایی ها و فرض معین بودن آن در عمل، پاشسنه آشسیل تئسوری متنوع سسازی مسارکوویتز

.است

در واقع، مسأله این است که پارامترهای وابسسته دارای عسسدم قطعیسست هسستند و بایسسد بسسر اسسساس اطلعسسات  گذشسسته

.برآورد شوند برآورد پارامترها منجر به ایجاد پرتفوی با وزن های غیر واقعی می شود و از این معضل بسسه عنسسوان

.معمای بهینه سازی مارکوویتز یاد می  شود متاسفانه در این روش خطای برآورد بسیار بسسال اسسست بسسرای حسل ایسسن .

:مشکل سه رویکرد اساسی در دست است 

:روش اول  مدل های چندعاملی•

:روش دوم  شرینکیج•

:روش سوم  بوت  استرپینگ•
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مساتریس کواریسانس «در سامانه سبدبان، علوه بر مدلهای خطی، از روش های شرینکیج اسستفاده می شسود ابتدا  .

ترکیبی از این دو را در نظر می گیریم این تکنیک شرینکیج نامیده مسسی .نمونه و یک ماتریس هدف و سپس  « » «

.شود زیرا ماتریس کواریانس نمونه، کوچک شده و پیچیدگی آن کم می شود  .

.توابع هدف تعیین کننده نوع حل معادله اند بدین ترتیب تعیین می شود که آیا نیازمند تعییسسن سسبدی بسا حسداکثر

سود مبتنی بر ریسک هستیم یسسا می خسواهیم سسبدی بسا حسداقل نوسسان را داشسته باشسیم و یسا می خسواهیم ارزیسابی

دقیقی از هر یک از سهم های انتخابی بدسست آوریسم و یسا آن را بسرای دسستیابی بسه یسک ریسسک یسا نوسسان مشسخص

.بهینه سازی کنیم

.شرینکیج برآوردگرها دارای سابقه ای طولنی و موفق در علسسم آمسسار اسسست نکتسسه ویسسژه در ایسسن اسسست کسسه بسسا ترکیسسب

افراطی می توان برآوردگری با خواص مطلوبتر بدسسست آورد کسسه عملکسسردی بهسستر از هسسر دو »صحیح دو برآوردگر  »

.برآوردگر اولیه خواهد داشت مباحث ریاضی برآوردگرها بسیار پیچیده و خارج از مقوله این گفتار است .

آیا پارامترهای پردازش نیازمند تغییراند؟•

برای حسل معسادله بهینه سسازی، علوه بسر وجسود داده هسای سسوابق نسرخ، ثسوابت و پارامترهسای دیگسری نیسز مسورد نیساز

. روز به عنوان استاندارد بازار شناخته شده اسسست252.است یکی از آن ها تعداد روزهای کاری بورس است که با 

این عدد مشخص کننده این اسست کسه چسه تعسداد از داده هسای روزانسه بایسد بسه عنسوان نوسسان طی یسک سسال گرفتسه

ال سسسه پسسارمتر اصسسلی حسسل معسسادله شسسامل تنسساوب  (شسسود اصسسو (، بسسازه تسسابع وزنسسی 252. ) و ضسسریب ثسسابت معیسسار۱80)

)7.9e-05نباید تغییر کنند . (

.ثسسابت اوراق پسسارامتر دیگسسری اسسست کسسه بسسه عنسسوان حسسداقل نسسرخ سسسود معسسادل بسسا اوراق قرضسسه در نظسسر می گیریسسم

.٪ قسرار داده ایسم در صسورت 20٪ است اما ما با توجه به شرایط بسازار ایسران آن را بطسور پیش فسرض 2استاندارد آن 

Ridge ( یا همان گاما L2.نیاز می توانید آن را تغییر دهید پارامتر دیگر  Regression(  جهت بررسسسی.است

.آن می توانید به مقالت  مرتبط رجوع کنید

.بقیه ضرایب مختص نوع خاصی از توابع هدف می باشد بسرای مثسال خطسر گریسسزی ، نوسسان هسدف و بسازده هدف

.کسسه مختسسص توابسسع مرتبسسه دوم،ریسسسک بهینسسه و بسسازده بهینسسه هسسستند اسسستفاده از ایسسن توابسسع و پارامترهسسا کسسه در پنسسل
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کاربری نوع پیشرفته سبدبان قابل دسترسی است نیازمند آموزش و مشاوره اسسست و اکیسسدا توصسسیه می شسسود کسسه

.از تغییر آن ها بدون اطلع دقیق از عمل کرد اجتناب نمایید

چه بازه ای برای بررسی سوابق مناسب است؟•

از آنجاییکه حل معادله بهینه سازی بیش از هر چیز مبتنی بسسر داده هسسای قبلسسی نسسرخ ارزش سهم هاسسست لسسذا

.انتخاب بازه مورد نظر مهمترین مساله محسوب می شود نظرات  متفاوتی در این خصسسوص داده شسسده اسسست بسسر .

 سسسساله5 سسسساله و شسسسارپ ۱.همیسسسن مبنسسسا نسسسسبت شسسسارپ سسسسهم نیسسسز تعییسسسن می گسسسردد بسسسه طسسسور معمسسسول نسسسسبت  شسسسارپ 

.مقیاس های مرسومی برای ارزیابی یک سهم هستند

نکته حائز اهمیت این است که باید تمامی نمادهای یک سبد برای بهینه سسسازی دارای داده هسسای موجسسود در آن بسسازه

ال یسک سساله دارای اطلعسسات  نباشسد، داده هسسای موجسود آن بسسه .باشند به ایسسن معنسسا کسسه اگسر یکسی از نمادهسسا در بسازه مث

دوره یک ساله تعمیم داده می شود و برای مثال افزایش چشمگیر آن که تنها در شش ماه آخسسر دوره محقسسق شسسده

.است به کل یک سال تعمیم داده شده و در نتیجه آن را متمایز و برتر از سایر نمادها نشان خواهد داد

برای جلوگیری از این شرایط در سامانه سبدبان تاریخ گذاری خودکار با افزودن و کاستن هر سهم در سبد انجسسام

می گیسسرد و بسسرای داشسستن داده مشسسترک بیسسن همسسه سسسهم ها، نمسساد بسسا کمسسترین بسسازه بسسه عنسسوان مرجسسع در نظسسر گرفتسسه

.می شسسود همچنیسسن از آنجسساییکه برخسسی مواقسسع عرضسسه اولیسسه بسسا افزایسسش نسسرخ بسسی مسسورد در ابتسسدای عرضسسه مسسواجه

. روز دیگر نیز بطور پیش فرض افزوده می گردد45می شود لذا به تاریخ ابتدا 

.هرچقسسدر بسسازه انتخسسابی بزرگ تسسر باشسسد بهینه سسسازی دقیقسستر و بسسه واقعیسست نوسسسانات  نزدیک تسسر خواهسسد بسسود امسسا در

اا بسهبتازار پرنوستان ارزهتای دیجیتال صورتی که نیازمند بهینه سازی جهت  هستید انتخساب دوره کوتسساهتر صسرف

) شیوه بهتری محسسوب می شسود کسه می تسوان آن دوره را تسا سسه مساهHODL(منظور تجارت  و نه نگهداشت سبد 

.کاهش داد، اما کمتر از آن پیشنهاد نمی گردد
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آیا بهینه سازی مرحله دوم هم کاربری دارد؟•

ممکن است به این فکر بیفتیم که آیا می تسوان انتخساب سسهم را نیسز ، علوه بسر درصسد ارزش آن در سسبد ،

.از طریق بهینه سازی انجام داد پاسخ مثبت است اما باید در نظر گرفت کسه بسا ایسسن روش ریسسک تحلیسل بنیسادین

.٪ افزایش داده اید به عبسسارت  دیگسسر هسدف از بهینه سسسازی انتخسساب سسسهم نیسسست بلکسسه فسسرض بسسر ایسسن۱00سهم ها را به 

است که از روشسهای تحلیلسی بسه انتخسابی از سسهم ها رسسیده ایم و بسرای تعییسن درصسد ارزشسی هسر کسدام در سسبد بسر

.اساس انتظارات  و ریسک قابل پذیرش اقدام به بهینه سازی نموده ایم

اما در مسوارد اسستثناء کسه تحلیسل بنیسادین بسرای اکسثر نمادهسا بی معنسی یسا کسم ارزش می باشسد می تسوان بسه چیدمان

.ارزشگذاری هر سهم در سسبد کسه توسسط سسامانه تعییسن می شسود اولیست بخشسید در ایسن مسوارد بهینه سسازی مرتبسه

 نمساد را افزوده پسس از بهینه سسسازی بیسش از نیمسی از۳0.دوم معنی پیدا خواهد کرد فرض کنیسد شسسما در سسبد خسود 

.نمادها با درصد صفر پیشنهاد می گردند و برخی درصد اندکی خواهد داشت

در این حالت باید نمادهایی را که در خروجی سبد دارای درصد قابل توجه می باشند به سبد جدید منتقل کرد و

اا بر روی آنها اعمال کرد اگر شارپ خروجسسی سسسبد دوم بسسا سسسبد اولیسه نزدیسک بسود می تسوان آن .بهینه سازی را مجدد

ال بجسسای داشسستن   سسسهم عمسسده کسسه ضسسریب شسسارپ سسسبد تقریبسسا4 سسسهم در سسسبد بسسه ۱0را ملک قسسرارداد و در نسستیجه مث

.یکسانی را دارند اکتفا نمود

می توان مقایسه ای بین پرتفوی ساده و بهینه شده داشت؟•

گرچسسه ارزش اصسسلی بهینه سسسازی در زمسسان ریزش هسسای بسسازار خسسود را نشسسان خواهسسد داد و تنهسسا سسسود بیشسستر

اا در اکثر مواقع سود سسسبدهای بهینه سسسازی شسسده از تسسک سسسهم ملک انتخاب نیست اما جالب است که بدانیم تقریب

.بسیار بیشتر خواهد بود به عبارتی نوسانات  مضرر ، با این کار از طریق انتخاب و درصد بندی نمادهای غیر هم

.بسته به حداقل می رسد و لذا مانند این است که اتحادی از نمادهای صعود کننده داشته باشیم 

بازده پرتفوی بهینه سازی شده می تواند چند برابر باشد؟•

.بطور تجربی بازده یک سبد با تابع هدف بیشترین نسبت شارپ چندین برابر تسسک سسسهم اسسست بسسه عنسسوان

 آمسسده اسسست بسسر روی ارزهسسای دیجیتسسال،  یسسک سسسبد بهینسسه شسسده بسسا تسسابع حسسداکثر شسسارپ کسسهنمتتونه ای کتته در پیوستتت
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برابتر بتازدهی بیت کتتوین  بیستتبیسش ازتوسط سامانه سسبدبان انتخسساب گردیسسد ، بسسازده آن در یسسک دوره نسه مساهه 

! گردیده است  برابر۴بوده و با سرمایه یکسان ارزش پرتفوی نهایی 

دوره انتخاب شده شامل دو فراز و دو فرود قابل توجه بوده است که پس از طی آن مدت  نرخ ارزش دوباره به

 بیت کسوین خریسداری۱.نرخ ابتدای خود بازگشت کسرده اسست بسه ایسن معنسی کسه اگسر فسرض کنیسم شسما در آن تاریسخ 

 مسساه علیرغسسم سسسپری شسسدن نوسسسانات  فسسراوان ، تغییسسری در ارزش سسسبد خسسود۱0کسسرده بودیسسد اکنسسون پسسس از گذشسست 

بسرای شسما تعییسن نمسوده اسست ارزش سسبد شسما بیسش ازسامانه ستبدبان نداشته اید ، اما با انتخاب سبد بهینه که 

.شده است سه برابر

ایسسن روش در شسسرایطی کسسه بسسازار در یسسک سسسیکل بسسسته گرفتسسار می شسسود اسسستراتژی مناسسسبی خواهسسد بسسود و عیلرغسسم

بازگشت پذیری تک سهم های شاخص، با تغییر مرتسسب سسسبد بسه سسهم های پسسر بسسازده در همسان دوره ، بیشسترین سسسود

.و یا کمترین ریسک را می توان انتظار داشت که گزارش مفصل آن در پیوست آورده شده است ( )

می توان سبد سرمایه گذاری دیگران را نیز مدیریت کرد؟•

.اگسسر شسسما بسسرای ایسسن کسسار مجوزهسسای رسسسمی مربسسوطه را دریسسافت کرده ایسسد جسسواب مثبسست اسسست بایسسد تسسوجه

ال بدون در نظسسر اا در خصوص ریسک سیستماتیک کاربرد دارند به این معنی که مث .داشت که این محاسبات  صرف

اا با دیدن توابع ریاضسی بسرای سسرمایه گذاری اقسسدام نمسود و صسد گرفتن فراز و فرودهای یک صنعت نمی توان صرف

.البته در صورتی که سرمایه متعلق به دیگران باشد مشکل تشدید خواهد شد

امسسا اگسسر منظسسر نرم افسسزاری بسسه موضسسوع نگسساه کنیسسم تمسسامی ابزارهسسای لزم بسسرای مسسدیریت پرتفوی هسسای متعسسدد بسسرای

کسساربران متفسساوت  در سسسامانه سسسبدبان تعسسبیه شسسده اسسست، بغیسسر از عملیسسات  مربسسوط بسسه خریسسد و فسسروش سسسهم ها کسسه

.مستلزم اتصال به سامانه های مجاز و تخصصی خرید و فروش خواهد بود اما تفاضل سبدهای سرمایه بسسا سسسبد

.مرجع جهت خرید و فروش بطور تجمیعی و تفکیکی ، بطور روزانه از سامانه سبدبان قابل دریافت است

اگر چند سبد مرجع باشد چطور باید آنرا مدیریت کرد؟•

اا بسر اسساس افسراد در صورتی که مشاور یا سبدگردان هستید می توانیسد سسبدهای مرجسع متعسددی را فرضس

.محافظه کار یا دارای سرمایه کلن یا افراد ریسک پذیر ایجاد کنید و کاربران را به هر گروه تخصسسیص دهیسسد در
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نتیجه با تغییر نرخ های روزانه و یا تغییر درصد ترکیب سبد، در هر روز نیازمند تغییرات  جهت حفسظ پایسداری و

اسلوب سبدهای افراد خواهید بود که با تهیه گزارش تفاضل سسسبد و بازنشسانی خریسد و فروش هسسای مرتبسسط کسسه از

کارگزاری در سامانه سبدبان بارگذاری می گردد چرخه خرید و فروش را می توان بطور روزانه و مستمر کنترل و

.مدیریت نمود

الزامات فنی پلتفرم سامانه چیست؟•

این سامانه بطور اختصاصی و بومی از پایه با زبان برنامه نویسی پسسایتون طراحسسی ، پیاده سسسازی و اجسسرا

.گردیده است توابع ریاضی آن از منابع دانشگاهی بین المللی استخراج گردیده و بر روی سیستم عامسسل لینسسوکس

.بسسا قسسابلیت پسسردازش بسسسیار سسسنگین و در قسسالب یسسک وب سسسایت راه انسسدازی شسسده اسسست داده هسسای سسسهام و همچنیسسن

.ارزهای دیجیتال بطور روزانه از مراجع مرتبط بروزرسانی می گردد

دسترسسی بسه سسسامانه سسسبدبان از طریسسق انسسواع بسراوزر از قبیسسل کسسروم ، سسافاری یسا فایرفسساکس مقسدور اسست و بسسرای

کاربری با موبایسل بطسور کامسل بهینسه شسده اسست امسا بسه دلیسل حجسم بسالی اطلعسسات  دیسداری، اسستفاده از دسسکتاپ

. استفاده گردید SSL.توصیه می گردد جهت حفظ امنیت نیز از پروتکل امن 

مبتدی، پیشرفته، مشاور و سبدگردان قابسسل اسسستفاده اسسست و اگسسر نیازمنسسد دسترسسسی4سامانه در  ) سطح کاربری  )

بیسسسش از  ) کسسساربر می توانیسسسد جهسسست راه انسسسدازی آن بسسسر روی سسسسرور۱50(کسسساربران بسسسسیار زیسسسادی بسسسه سسسسامانه هسسسستید 

.اختصاصی خود نیز درخواست ارائه نمایید

با آرزوی سلمتی شما

شرکت آبان نرم افزار پارس

)۱۳82(تاسیس 
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پیوست

مستندات  بک تست ارز دیجیتال

یکی از قابلیت هسای جدیسد سسامانه سسبدبان امکسسان تسست بهینه سسازی بسسر اسسساس سسسوابق گذشسسته و بررسسی

.نتایج آن تسا اکنسون می باشسد بسرای اسستفاده از ایسن قسابلیت بایسد سسقف بسازه انتخسابی را بسه تاریسخ گذشسته محسدود

۱۳99.کسرد هدف از ایسسن شسبیه سسازی نمسونه ایسن اسست کسه اگسسر فسرض کنیسم مسسا در تاریسخ  ۱۱ 26/  بسا سسرمایه ای بسرای/

۱400خرید یک بیت کوین وارد بازار ارز دیجیتال شده بودیم و تاریخ فعلی را  09 25/  ماه در نظر بگیریسسم۱0 یعنی /

عملکسسرد مسسا در خریسسد سسسبدی متشسسکل از فقسسط بیسست کسسوین یسسا ترکیسسبی از سسسبدی کسسه سسسامانه سسسبدبان بسسه مسسا پیشسسنهاد

.می دهد چگونه خواهد بود

) محاسسبه گردیسسده و علست انتخساب ایسسن بسسازه ایسسنC(برای تهیه این گزارش تمامی مبالغ بسسر اسسساس نسرخ پایسسانی روز 

 و۳0 و کسساهش تسسا نسسرخ حسسدود 60هسسزار دلر نوسسسان کسسرده و تسسا نسسرخ بسسالی 48اسسست کسسه  در آن ، بیت کسسوین از حسسدود 

هسسزار را تجربسسه کسسرده اسسست کسسه48 و کسساهش دوبسساره و بازگشسست بسسه مبلسسغ ابتسسدای دوره 66افزایسسش مجسسدد تسسا حسسدود 

.دوره ای پرفراز و نشیب بوده اسست بسا تسوجه بسه اینکسه قریسب بسه نیمسی از ارزش بسازار ارزهسای دیجیتسال در اختیسار

بیت کوین است و دیگر ارزها نیز متأثر از نوسانات  آن هستند انتظار می رود نباید تأثیر چشمگیری بین بیت کسسوین

ال متفاوت  است .و سبد بهینه شده وجود داشته باشد اما در عمل نتایج کام .

 وجسود دارد و بنسابراین می تسسوان کسسار انتخسساب ارزهسسا را بسه نمتاد در ستتبد۱۵۰امکان پتردازش تتا حتدود از آنجاییکه 

 ارز را که همگی ارزهای معسسروف بسسا قسسابلیت دریسسافت سسسوابق داده روزانسسه دارنسسد۳2سامانه واگذار کرد ما سبدی از 

.در یک سبد اضافه کرده و از تابع هدف بیشترین شارپ و مدل شرینکیج استفاده می کنیم
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از آنجسسسساییکه نوسسسسسانات  در ارزهسسسسای دیجیتسسسسال

زیسساد اسسست بسسازه تاریسسخ را بسسرخلف سسسهام کسسه

یسسسک سسسسال بسسسرای آن مناسسسسب اسسسست سسسسه مسسساهه

.قرار می دهیم پس از هر پسردازش اقلمسی را

کسسسه دارای درصسسسد وزنسسسی کمسسسی هسسسستند حسسسذف

کسسسرده و از دیگسسسر اقلم سسسسبد جدیسسسد سسسساخته و

مجدد با همان پارامترها و تاریخ بهینه سسسازی

انجسسسسام می دهیسسسسم تسسسسا بسسسسه درصسسسسد هسسسسای جدیسسسسد

.برسسسیم ایسسن عمسسل را در دوره هسسای یسسک مسساهه

تکسسسرار کسسسرده و ارزش روز هسسسر ارز را در تعسسسداد

آن در پایان ماه ضرب و ارزش سسبد جدید را

بسسا بهینه سسسازی جدیسسد بسسرای مسساه آینسسده منتقسسل

در ده مسسساه بیسسسش از بتتتازده ستتتبدبان.می کنیسسسم 

۰ گردیده است در برابر بیت کوین ۳۰۰٪ ۸.٪.
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ارزش بیت کوین 48,578 اختلف سبد با بیت کوین 0

تعیین سبد
>1399/11/26 درصد فی مقدار مبلغ کل

AAVE$ 22.92 469.441 23.72 11,134

ONE$ 30.70 0.03506 425,369.25 14,913

ADA$ 46.38 0.84364 26,706.27 22,530

48,578 48,578

1399/12/26

AAVE$ 22.92 370.749 23.72 8,793

ONE$ 30.70 0.08425 425,369.25 35,837

ADA$ 46.38 1.24924 26,706.27 33,363

48,578 ارزش سبد 77,993

ارزش بیت کوین 56,901 اختلف سبد با بیت کوین 21,092

تعیین سبد
>1399/12/26 درصد فی مقدار مبلغ کل

MATIC$ 62.71 0.37275 131,212.37 48,909

ONE$ 31.12 0.08425 288,088.09 24,271

UNI$ 6.18 30.0805 160.24 4,820

77,993 78,001

1400/01/26

MATIC$ 62.71 0.43962 131,212.37 57,684

ONE$ 31.12 0.1538 288,088.09 44,308

UNI$ 6.18 37.7967 160.24 6,056

77,993 ارزش سبد 108,048

ارزش بیت کوین 63,160 اختلف سبد با بیت کوین 44,888

تعیین سبد
>1400/01/26 درصد فی مقدار مبلغ کل

BTT$ 56.02 0.0082252 7,358,907.94 60,528

ONE$ 43.98 0.1538 308,969.51 47,520

108,048 108,048

1400/02/26

BTT$ 56.02 0.0057794 7,358,907.94 42,530

ONE$ 43.98 0.14886 308,969.51 45,993

ارزش سبد 108,048 88,523

ارزش بیت کوین 46,432 اختلف سبد با بیت کوین 42,092
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تعیین سبد
>1400/02/26 درصد فی مقدار مبلغ کل

MATIC$ 96.08 1.72443 49,322.33 85,053

SOL$ 2.06 46.866 38.91 1,824

ETC$ 1.87 93.859 17.64 1,655

88,523 88,532

1400/03/26

MATIC$ 96.08 1.4786 49,322.33 72,928

SOL$ 2.06 39.728 38.91 1,546

ETC$ 1.87 55.351 17.64 976

ارزش سبد 88,523 75,450

ارزش بیت کوین 38,349 اختلف سبد با بیت کوین 37,101

تعیین سبد
>1400/03/26 درصد فی مقدار مبلغ کل

MATIC$ 29.83 1.4786 15,221.65 22,507

SOL$ 6.83 39.728 129.71 5,153

ETC$ 63.33 55.351 863.26 47,782

75,450 75,442

1400/04/26

MATIC$ 29.83 0.80126 15,221.65 12,197

SOL$ 6.83 26.802 129.71 3,477

ETC$ 63.33 41.459 863.26 35,790

75,450 ارزش سبد 51,463

ارزش بیت کوین 31,520 اختلف سبد با بیت کوین 19,943

تعیین سبد
>1400/04/26 درصد فی مقدار مبلغ کل

MATIC$ 80.10 0.80126 51,446.30 41,222

ETC$ 19.90 41.459 247.02 10,241

51,463 51,463

1400/05/26

MATIC$ 80.10 1.34998 51,446.30 69,451

ETC$ 19.90 62.891 247.02 15,535

51,463 ارزش سبد 84,987

ارزش بیت کوین 44,696 اختلف سبد با بیت کوین 40,291

تعیین سبد
>1400/05/26 درصد فی مقدار مبلغ کل

SOL$ 100.00 64.123 1,325.37 84,987

84,987 84,987

1400/06/26

SOL$ 100.00 147.58 1,325.37 195,599

84,987 ارزش سبد 195,599

ارزش بیت کوین 47,300 اختلف سبد با بیت کوین 148,299
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تعیین سبد
>1400/06/26 درصد فی مقدار مبلغ کل

SOL$ 71.81 147.58 951.75 140,460

CELR$ 28.19 0.11953 461,301.41 55,139

195,599 195,599

1400/07/26

SOL$ 71.81 157.12 951.75 149,539

CELR$ 28.19 0.13136 461,301.41 60,597

195,599 ارزش سبد 210,136

ارزش بیت کوین 62,010 اختلف سبد با بیت کوین 148,126

تعیین سبد
>1400/07/26 درصد فی مقدار مبلغ کل

SOL$ 59.38 157.12 794.16 124,779

CELR$ 32.78 0.13136 524,380.18 68,883

OMG$ 7.84 13.995 1,177.18 16,475

210,136 210,136

1400/08/26

SOL$ 59.38 220.6 794.16 175,192

CELR$ 32.78 0.1065 524,380.18 55,846

OMG$ 7.84 10.39 1,177.18 12,231

210,136 ارزش سبد 243,270

ارزش بیت کوین 60,279 اختلف سبد با بیت کوین 182,990

تعیین سبد
>1400/08/26 درصد فی مقدار مبلغ کل

SOL$ 9.96 220.6 109.84 24,230

LRC$ 90.04 2.6388 83,007.54 219,040

243,270 243,270

1400/09/25

SOL$ 59.38 178.03 109.84 19,555

LRC$ 32.78 2.2461 83,007.54 186,443

243,270 ارزش سبد 205,998

ارزش بیت کوین 48,965 اختلف سبد با بیت کوین 157,033

48,578 48,965 387 0.8

48,578 205,998 157,420 324.1

$سود طی دوره  ارزش در25 /۱400/09 ارزش در26 /۱۳99/۱۱ % ماه۱0بازده در 

 USDT بیت کوین به
 USDT بهینه سبدبان به


