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التنويع الاستثماري كآلية لإدارة مخاطر محفظة الأوراق المالية باستخدام خوارزميات 
   حالة البورصات العربية- النمل

 
    1بلعزوز بن علي

 2 نعاس مريم نجاة                                                 
: الملخص 

      تهدف ىذه الدراسة إلذ معالجة مشاكل القرارات التجارية في ظل عدم اليقتُ على 
في تحستُ لظوذج  (ACO)مستوى الأسواق الدالية، وتسعى أساسا لتطبيق خوارزميات النمل 

مشكلة الأمثلية في المحفظة الاستثمارية متعددة الذدف الذي  وتعد .(الدخاطرة-العائد)ماركويتز 
وقامت ىذه الدراسة على عينة بيانات للأسعار  .يهدف إلذ تعظيم العائد الدتوقع وتدنية الدخاطر

 لخمس أسهم شركات مدرجة في 2009/12/31 -  2007/01/31الشهرية ما بتُ 
 إضافة لذلك لزاولة تقييم فعالية خوارزميات النمل في تحستُ .بورصات لرلس التعاون الخليجي

 .،وبينت قيم اختبار بتَسون للارتباط جودة الحلول  مستوى الدخاطرة الأمثل
 المحفظة الدثلى ،التنويع الاستثماري، خوارزميات النمل ، العائد  :الكلمات المفتاحية

 .والدخاطرة ، منحتٌ الكفاءة الحدودي
 

 :المقدمة 
من القرارت التجارية الصعبة  (الخ... الأسهم، السندات)   يعتبر الاستثمار في المحافظ الدالية 

التي فرضتها إفرازات العولدة الدالية وظروف عدم  ( 3Dقاعدة )في ظل الحركة الثلاثية الدولية 
التأكد المحيطة بعملية اتخاذ القرار،ومن ثم لابد على الدستثمر اتخاذ القرار الرشيد يسعى من خلالو 

لتعظيم عائد استثماره مقابل تحملو نسبة من الدخاطرة ناتجة عن مصادر لستلفة ،ىذه الأختَة 

                                                           
 ، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير ، جامعة حسيبة بن بوعمي التعميم العاليأستاذ .  1
  .الشمف - 

- أستاذ مساعد ، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير ، جامعة حسيبة بن بوعمي .  2
 nadjat_meriem@outlook.fr: الشمف ،، البريد الالكتروني
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و خارجية تابعة لدتغتَات السوق  (لساطر غتَ نظامية)تكون تابعة لظروف داخلية خاصة بالدؤسسة 
.  (لساطر نظامية)

يسعى الدستثمر إلذ تعظيم منفعتو التي تعتمد أساسا على العائد والخطر الدتوقعتُ من 
الاستثمار ، أي أنو يهدف لتعظيم العائد تحت قيد مستوى خطر معتُ أو تدنية الخطر لدستوى 

. عائد معتُ 
د يرافقو ئوالعزيادة افد، حآن وافي ق الذدفتُ يبا في تحقرتضاك نار يبدو أن هاطلإذا اھفي 

لتي ية والمالواق امة للأسزسمة ملاد لتي تعت اللقلباظرا نطرة ، ولمخامستويات افي ع تفارلاا
د عائت لادمعون لبطيما دة عان يرلمستثمن اف إ. لمختلفة قتصادية الاظروف اللكاسا نعد اتع
فع دتية لمالواق الأسافي ت لتقلبان افإك لن ذفضلًا عد يتعرضون لذا ،لتي قطر اللمخانتيجة على أ
ق يتحقب تجنل جن أمرية لاستثمايات العملافي ول خدلن امديد لشذر الحالى ن إيرلمستثما
. ر لخسائا

التي تحقق أكبر  (المحفظة الاستثمارية)إن ىدف الدستثمر ىو اختيار وسيلة الاستثمار الألصع 
عائد لشكن وفي الوقت نفسو أقل نسبة من الدخاطرة برأس الدال أي تحقيق ىدفتُ متناقضتُ، وفي 

ىذا الصدد عرفت النظرية الاقتصادية العديد من النماذج الدساعدة في عملية اتخاذ القرار والوصول 
 Modern)إلذ ما يسمى المحفظة الاستثمارية الدثلى، جاءت نظرية المحفظة الحديثة 

Portfolio Theory  )  م كإحدى الدسالعات الذامة في لرال اتخاذ القرارات 1990سنة
على مستوى الأسواق الدالية ،والتي أثبتت إمكانية بناء وإدارة لزافظ استثمارية كفؤة مع الاستفادة 

. من مبدأ التنويع الاستثماري
وبهدف الحصول على الحلول الدثلى لذذه الدسائل الرياضية ،تم استخدام الطرق الديتاىتَوستيكية 

وبهذا يعتبر الوقت بالنسبة  ، على نطاق واسع من أجل اتخاذ القرارات الاستثمارية في وقت قياسي
كإحدى الطرق  (ACO)للمستثمرين ربحا للمال حيث ركزنا في بحثنا على خوارزميات النمل 

   .التكرارية الدستخدمة حديثا 
 

 
 :البحث  عينة ومنهجية– 1
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تطور  تناول البورصات الخليجية، وتم في الشركات الددرجة من عدداً  البحث عينة تضمنت
 -  2007/01/31للفتًة ما بتُ  الشركات ىذه ربحية الأصول و العوائد الشهرية لأسهم

وقد تم اعتماد الدنهجتُ الوصفي من خلال الجانب النظري لدختلف مفاىيم . 2009/12/31
. البحث ،والدنهج التجريبي التحليلي من خلال جانب المحاكاة

 
الجانب النظري 

 
 :) MPT (سياسة التنويع ونظرية المحفظة المثلى  : المحور الأول 

 م، أول من أشار إلذ مفهوم العائد 1990    يعد ماركويتز الحائز على جائزة نوبل سنة 
تدنية  (Diversification)والدخاطرة في الاستثمار ،بالإضافة إلذ تطرقو لألعيتو التنويع 

 الدقيق الاختيار حيث قام بصياغة كل ىذا في نظرية المحفظة الدثلى التي تتضمن ضرورة الدخاطرة ،
 .H)تلك الإستثمارات  عائد بتُ الارتباط درجة بمراعاة وذلك للمحفظة للاستثمارات الدكونة

Markowitz,1952). ىناك  ليس أي مستقلة أو عكسية العلاقة ىذه كانت فكلما
 بتُ طردية علاقة ىناك لو كانت لشا أقل تكون المحفظة عائد لذا تتعرض التي الدخاطر فإن علاقة،

 في فقط ليس ينجح، قد التنويع في الأسلوب ىذا أن ذلك إلذ يضاف .الإستثمارات تلك عائد
 العامة الدخاطر من جزء من والتخلص بل ، (الخاصة)الدخاطر غتَ النظامية  من التخلص

 بتُ الارتباط معامل يكون الذي الإستثمار ذلك ىو مقتًح استثمار أفضل إذ يعتبر .(النظامية)
و ترتكز .سالب ارتباط بالفعل القائمة من الإستثمارات الدتوقع معدل وبتُ ورائو من الدتوقع العائد

و الديناميكي  (Static Model)دراستنا على ىذا النموذج في شكلو الساكن 
(Dynamics Model)  الدعمول بو حديثا في اتخاذ القرارات الاستثمارية في الأسواق الدالية

العالدية لكن بإحداث تغيتَ على قيود النموذج حسب متطلبات الدراسة ،وىو الشيء الذي 
.  سوف نتطرق لو بشكل مفصل في الجانب التطبيقي من البحث 

 
 : نموذج ماركويتز- 11.

                                                           
 MPT : Modern Portfolio Theory . 
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: فرضيات النموذج - 1.1.1
قام ىاري ماركويتز بتقدنً إضافة جديدة في لرال اتخاذ القرارات الاستثمارية من خلال   

م ، الذي يعد من بتُ 1952استخدام لظوذج البرلرة التًبيعية في اختيار المحفظة الاستثمارية عام 
التقنيات الكمية الحديثة في لرال الرياضيات الدالية الدعمول بها في لرال اتخاذ القرارات الاستثمارية، 

( 1998لزمد عبد لزمد مصطفى ، ): ويستند ىذا النموذج على عدة افتًاضات نذكر منها 
 .الدنافسة التامة وعدم وجود مصاريف عمولة  .1
 . لا يوجد بيع على الدكشوف .2
يوجد عدد كافي من الأصول الدالية من ناحية الكم والنوع، ولا توجد أي قيود على بيع  .3

 .أو شراء الأصول الدالية
 .نفس التوقعات العقلانية لدى الأفراد اتجاه العوائد  .4

  يضع كل مستثمر في عتُ الاعتبار عاملتُ عند اختيار أصول المحفظة الاستثمارية لعا، العائد 
والدخاطرة، لذلك يكون الذدف الرئيسي من لظوذج المحفظة الاستثمارية إما تدنية لساطرة المحفظة مع 

وفي لظوذج . تحقيق مستوى مقبول من العائد أو تعظيم العائد عند مستوى معتُ من الدخاطرة
ولتضمتُ الدخاطرة .ماركويتز يظهر عنصر الدخاطرة من خلال إلغاد تباين المحفظة الاستثمارية

التي تأتي من الارتباط بتُ عوائد الأسهم يستخدم التباين الدشتًك  (النظامية وغتَ النظامية )
Covariance))  لدعرفة درجة الارتباط، حيث أن بعض عوائد الأسهم قد تتحرك سوية باتجاه

خلال الزمن، وعادة لػاول الدستثمرون التقليل  (علاقة طردية أو عكسية )لضو الأعلى أو الأسفل 
من ىذه الدخاطرة من خلال التنويع، أي يقوم الدستثمر بتوزيع أموالو بتُ كم ونوع من الأصول 

  (1989صوفي وآخرون،  الفتاح عبد عدنان ). الدالية 
 

: ( Static Model)الصيغة الرياضية للنموذج الساكن - 2.1.1
كما قام ماركويتز بالصياغة الشعاعية لدالة الذدف في لظوذج تدنية الدخاطرة لمحفظة إستثمارية 

 (Jean-Luc Prigent,2007 ) :متكونة من لرموعة أسهم كما يلي 
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(2.1)…..... 
 

 
: حيث لؽثل 

: النسبية لدكونات المحفظة  شعاع الأوزان
: شعاع عوائد الأصول 

شعاع العوائد الدتوقعة للأصول  
 : 1شعاع إحداثياتو تساوي 

:  تباين مشتًك للعوائد- مصفوفة تباين
:  وفق العلاقة التالية         كما لػسب العائد الدتوقع           

(2.2)                                                                                                                          
 

الذي يعبر عن تشتت العائد للمحفظة  (النظامية وغتَ النظامية )ولػسب عنصر الدخاطرة 
: وفق العلاقة التالية 

 (2.3) 
 

 :             حيث تنقسم العلاقة السابقة إلذ جزئتُ 
 

. لؽثل عنصر الدخاطر النظامية للمحفظة                                      : 
 

. لؽثل عنصر الدخاطر غتَ النظامية بتُ أصول المحفظة                            : 
 

: يتضمن لظوذج المحفظة الدثلى ثلاث قيود ىي
الحد الأدنى من العائد الدتوقع من المحفظة الذي يرغب الدستثمر بتحقيقو ويأخذ  : الأول

: الصيغة الآتية
 

 
nijij

n

n

n

V

e

RRR

RRR

www












1

1

1

1

)1,....,1(

),....,(

),....,(

),....,(



 PR

mnnii RRwRwRw  ........22

 


 

1

1 1

2
n

i

n

ij

ijjiww 




n

i

iiw
1

22 



145 

 

: حيث أن 
Ri :  العائد الدتوقع السنوي من السهمi . 
 wi : نسبة النقود الدستثمرة في السهمi . 

Rm :  الحد الأدنى من العائد السنوي الدرغوب على المحفظة .
: لػدد شرط استثمار الدبلغ بأكملو، ويكون وفق الصيغة الآتية : الثاني

 
 شرط عدم السلبية : الثالث 
 :تصميم المحفظة الاستثمارية المثلى  -3.1.1

 Efficientلتصميم المحفظة الدثلى ينبغي أولا تحديد ما يعرف بمنحتٍ الكفاءة الحدودي   
frontier وىو الدنحي الذي لؽثل لرموعة فضاء المحافظ التي لذا أعلى عائد لكل مستوى من ،

والمحافظ التي تقع على منحتٍ الكفاءة . الدخاطرة، أو ادني لساطرة لكل مستوى من العائد
 . الحدودي تشكل ما يعرف بمجموعة المحافظ الاستثمارية الكفؤة 

  لؽثل منحتٍ الكفاءة الحدودي لمجموعة من المحافظ الاستثمارية، ونظرا  (1.1)والشكل
للعلاقة الطردية بتُ العائد والدخاطرة على الاستثمار، نلاحظ من الشكل أن المحافظ من جهة 

اليسار لدنحتٍ الكفاءة الحدودي، ىي ليست جزءً من المحافظ الدمكن الحصول عليها، أما المحافظ 
التي تقع إلذ اليمتُ من المجموعة الكفؤة فتعتبر جزءً من المجموعة الكفؤة ، كما نلاحظ أن لرموعة 

المحافظ الكفؤة تحدد المحافظ غتَ كفؤة، وذلك لأنها تعطي عوائد أعلى عند درجة معينة من 
 .الدخاطرة

 
 
 
 
 

 منحنى الكفاءة الحدودي للمحافظ الاستثمارية ( :1.1)الشكل رقم 
 

 

0.1......21  nwww

0iR

  متوسط lالعائد المتوقع 
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Source : Philip J. McDonnell , « Optimal Portfolio  

Modeling », John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey,2008, 

P :47. 

 الطرق الميتاهيروستيكية لحل النموذج  :المحور الثاني
(Metaheuristic Methods :)
 Artificial)  تعد الخوارزميات الديتاىتَوستيكية الدبنية على مبادئ الذكاء الاصطناعي  

Intelligence)  الأكثر استخداما في لرال واسع من الدعرفة وعلوم الإدارة والإحصاء وكافة
و تتصف ىذه الخوارزميات بقدرتها على ابتداع طرق ديناميكية . المجالات الذندسية والدعلوماتية 

تتلائم وطبيعة الدسألة الدراد معالجتها وتحديد الصيغة العملية لإلغاد الحل الأكثر مناسبة من بتُ 
. جميع الحلول الدمكنة لذذه الدسألة ومن ثم تحستُ قيمة ىذا الحل إلذ أقصى حدود الإمكانية

( Minimization)إلغاد الحدود الدنيا  (Optimization)يقصد بمفهوم التحسن 
.  للاستخدام الفعال لذذا التصميم (Maximization)لكلفة تصميم ما أو الحدود العظمى 

ىناك الكثتَ من الخوارزميات والبرامج الحاسوبية لحل مثل ىذا النوع من الدسائل الدثلوية،   
 GAMS ،  LINDO ، DS for Windowsفعلى سبيل الدثال لا الحصر 

،Genetic Algorithm  ، Branch & Bound ، Ant Colony 
Algorithm وأيضاً الـ ، solver في برنامج الـ Excel الذي يعتبر من الطرق التقريبية 

(Approximate methods )  التي تعتمد على خوارزمية التدرج الدختصر الدعمم
GRGA-  (                   -Generalized Reduced Gradient 

Algorithm . ) ، نسعى لتحديد نسب التوزيع الأمثل للمبلغ  أما في فيما لؼص بحثنا
نقوم بصياغة لظوذج المحفظة في .الدستثمر على الأصول بحيث يكون عنصر الدخاطرة أقل ما لؽكن

  (تباين العائد المتوقع )المخاطرة 
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ثم نقوم بمحاكاة النموذج باستخدام خورازميات النمل للحصول على القيم الدثلى .شكلو الشعاعي
wi  .( ، 2008احمد حستُ بتال العاني)  يوضح أىم الطرق لتحستُ  (1.2)والدخطط رقم

: الدسائل الدثلوية باستخدام الخوارزميات
 

طرق تحسين المسائل المثلوية  : (1.2)لمخطط رقم ا
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
.  بالاعتماد على بعض الدراجع باللغة الالصليزية ينمن إعداد الباحث : المصدر

 
 (: Ant Colony Algorithm ) استخدام خوارزمية النمل- 2.1

 في أطروحة دكتوراه للباحث الايطالر 1992   تناولت فكرة خوارزمية النمل لأول مرة سنة 
Marco Dorigo من الجامعة الدتعددة العلوم بميلانو (Marco 

Dorigo,1992) وذلك باقتًاحو خوارزمية تهدف إلذ البحث عن الطريق الأمثل في ،
الرسومات البيانية ، مستندا في ذلك على سلوك النمل عند سعيها في الحصول على مصدر من 
مصادر الغذاء ، وانطلاقا من ىذه الفكرة تم تطويرىا من أجل تغطية أكبر نطاق من الدشاكل 

. الحاسوبية ، كما ظهرت عدة خوارزميات تعتمد على جوانب لستلفة من سلوك النمل 
: المبدأ الطبيعي لعمل مجموعة النمل - 2.1.1

 الطرق التقريبية
Approximate Methods  

 الطرق الدقيقة
Accurate Methods 

 تحسن المسائل المثموية
 

 الطرق التكرارية
Iterative Methods  

 الطرق التحميمية
Analytic Methods  

 الطرق الإنشائية
Constructive Methods  

Brand & Bound  
 الخوارزميات الجينية
 خوارزميات النمل

 الخطية
 التربيعية

 التدرج المختصر المعمم
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   النمل كائنات حية شبو عمياء وعدلؽة الذاكرة وذات دورة حياة قصتَة الأمد ومع ذلك 
تتمتع بقدرة ىائلة على تشكيل شبكة لظوذجية من الدسالك بتُ مساكنها وأماكن تواجد 

.  ففي البداية يسلك النمل مسارات عشوائية كونو لا لؽلك أية معلومة عن الدسار الأفضل .الغذاء
تتواصل النملة الطبيعية مع بقية أفراد لرموعتها خلال عمليات البحث عن مصادر الغذاء 

تتحسس بقية أفراد .تفرزىا على الدسار الذي تسلكو (Pheromone)باستخدام مادة كيمائية 
مستعمرة النمل عشوائيا ىذه الدادة وتتبع الدسار الحاوي عليها لتصل بذلك إلذ مكان وجود النملة 

وكلما زاد حجم الدادة الكيميائية الدفرزة على ىذا الدسار زاد . التي اكتشفت الدصدر الغذائي أو لا 
الصذاب النمل إليو وىذا يعتٍ أن حركة النمل على ىذا الدسار كبتَة ومتزايدة كونو الدسار الدثالر 

. بتُ الدسكن ومصدر الغذاء  (الأقصر والأسهل)
 وبهذا جاءت  فكرة الخوارزمية من لزاكاة عملية البحث عن الطعام عند النمل وىي كالتالر

( : 2006حستُ عزيز صالح ،)
  ىذه العملية ) تقوم لرموعة من النمل بالانطلاق من الخلية في عدة اتجاىات عشوائية

 .(تتم في الدرة الأولذ فقط في الدرات اللاحقة يتم اختبار كل مسار واختيار مسار معتُ 
  فائدة ىذه الدادة معرفة )أثناء مرورىا تقوم النملة بإفراز مادة تسمى فتَمون بنسبة معينة

 .(الطريق الذي مرت فيو
   عندما تجد مصدر للطعام فهي تأخذ كمية منو وتعود إلذ الخلية عن طريق اختيار مسار
أيضا عند عودتها ستقوم بإفراز نفس الكمية من .(الدسار الذي لػوي اكبر كمية فتَمون)معتُ 

 .الفتَمون
 . عندما تنطلق النملة من الخلية لرددا ستقوم باختبار كمية الفتَمون في كل مسار وتختار

 .الدسار الذي لػوي اكبر كمية من الفتَمون
   تركيز الفتَمون يتلاشى بمرور الوقت ، )يتم تحديث كمية الفتَمون كل فتًة زمنية معينو

 .(عمر النمل ملايتُ السنوات وان لد تتلاشى كمية الفتَمون لأغرق الأرض
لوحظ أن أقصر مسار سيحوي دائما اكبر كمية من الفتَمون وبالتالر كل النمل سيمر فيو، 

كما تتميز ىذه الخوارزمية بالديناميكية بمعتٌ إذا حصل عائق في اقصر مسار ستقوم النمل باختيار 
 .مسار جديد بنفس الأسلوب

: المبدأ الميتاهيروستيكي لنمذجة عمل مستعمرة النمل - 2.2.1
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من خوارزميات البحث التي تعتمد على  (ACO)  تعتبر خوارزمية مستعمرات النمل  
،لذلك يتم (قد يكون أفضل حل وقد لا يكون)التجربة والخطأ والتي تعطي حل مقبول 

-NPاستخدامها في حل الدسائل التي تأخذ وقت طويل باستخدام الحاسوب مثال ذلك 
Complete أو مسألة البائع الدتجول (Traveling Salesman Problem )و أ

 .الاحتمالات حتى تصل إلذ الحل الدطلوب إن وجد الدسائل التي تحتاج إلذ تجربة كل
 بهدف شرح مبدأ لظذجة عمل مستعمرة النمل في تصميم الشبكات ، تم استخدام شبكة صغتَة 

، تختار  (1.2)كما ىو موضح في الشكل رقم  (i,j,k,l,m)مكونة من خمس نقاط تسوية 
لؽثل .  الانتقال إلذ النقاط المجاورة باستخدام مصدرين للمعلومات iالنملة الدتمركزة على النقطة 

الدصدر الأول مصفوفة الرؤيا الدكونة من الدسافات الفاصلة بتُ نقاط الشبكة والتي تبقى ثابتة 
طيلة مراحل التصميم وىدف ىذه الدصفوفة مساعدة النملة على اختيار أقرب النقاط المحيطة 

و لؽثل الدصدر الثاني مصفوفة الذاكرة الدكونة من قيم الدادة الكيميائية .بموقع وجود ىذه النملة 
الدفرزة على الدسارات الواصلة بتُ نقاط الشبكة والتي تتغتَ خلال عمليات التصميم وىدف ىذه 

. الدصفوفة مساعدة النملة على معرفة مدى استخدام ىذه الدسارات في مراحل التحستُ السابقة
 أصبحت النملة وفقا للمبدأ الديتاىتَوستيكي تتمتع بصفتي الرؤيا والذاكرة اللتتُ تساعداىا 

فعند تطبيق خوارزمية مستعمرة النمل يتم . بسرعة على معرفة وإلغاد الدسارات الأكثر فعالية 
. اللازمة للحصول على أفضل تصميم لشكن (Iterations)تحديد عدد المحاولات التكرارية 

وتعرف المحاولة التكرارية بالزمن اللازم الذي لػتاجو الحاسوب لإلغاد التصميم الدناسب خلال 
تساعد المحاولات التكرارية النملة على امتلاك دورة . (Loop)الدورة الواحدة لعمل البرنامج 

حتى نهاية عمل البرنامج للاستفادة من المحاولات  )حياة أطول لإلغاد أفضل تصميم لشكن 
 .    (السابقة

 من أجل توجيو عمليات البحث بشكل فعال تزود كل لظلة بوحدة مؤقتة لخزن وتجميع 
الدعلومات الناتجة من كل لزاولة ، تسمى ىذه الوحدة باللائحة المحظورة وىدفها مساعدة النملة 

وبافتًاض أن النملة . على تجنب الدرور على النقطة أكثر من مرة واحدة خلال كل لزاولة تكرارية 
 لتنتقل إليها وبالتالر يتم لإضافة ىذه النقطة إلذ اللائحة المحظورة لتجنيب ىذه  jاختارت النقطة 

تستمر النملة باستخدام نفس الدبدأ .خلال المحاولة التكرارية الحالية j النملة من الانتقال ثانية إلذ
عند التنقل بتُ النقاط الأخرى حتى رصد كافة نقاط الشبكة وبالتالر فاللائحة المحظورة تكون 
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بعد نهاية كل لزاولة تكرارية يتم تفريغ .لشتلئة بالنقاط الخمسة في نهاية المحاولة التكرارية الأولذ
اللائحة المحظورة من لزتوياتها ومن ثم يتم تجميع ىذه الدعلومات في مصفوفة الذاكرة ليتستٌ بعدىا 

وعندما تبدأ النملة المحاولة التكرارية الثانية فإنها تتبع نفس . للنملة البدء بمحاولة تكرارية جديدة
الأسلوب الذي انتهجتو في المحاولة التكرارية الأولذ وتستمر في تنفيذ جميع المحاولات التكرارية 

وبعد )في نهاية عمل البرنامج . المحددة مسبقا حتى نهاية البرنامج والحصول على التصميم الأمثل
يتم تجميع كل الدعلومات الناتجة في مصفوفة الذاكرة  (الانتهاء من تنفيذ جميع المحاولات التكرارية

التي تحوي كل الدسارات الدتشكلة وعندىا يتم اختيار التصميم النهائي الدكون من الدسارات الدثالية 
.( Slimane. S; 2013) 

 
النمل  مجموعة لعمل الاصطناعي المبدأ : (1.2)الشكل رقم 

 
 
 
 
 
 

 
      
 .مرجع سابق "  حستُ عزيز صالح ،:    المصدر     
 
 

خوارزمية مستعمرة النمل وفقا لحجم  (Outputs)ولسرجات  (Inputs)تختلف مدخلات 
 Marco )  :وطبيعة الدسألة الدراد معالجتها ، وتدر  لظذجة عمل مستعمرة النمل بالدراحل التالية 

Dorigo, 2004  )
 

: مرحلة إنشاء التصميم الأولي - 3.1.2
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 للمعادلة P وفقا للمبدأ الاحتمالر j الانتقال إلذ النقطة mتختار النملة  iابتداء من النقطة 
 :التالية 

 
 

(2.19)             
 

 ، iو  jالدسافة الفاصلة بتُ  ij: حيث تدثل 
 ij :قيمة الدادة الكيميائية الدتًاكمة على الدسار ij والدشابهة لدفهوم الذاكرة( Memory )

. في علم البرلرة
عامل التحكم بكثافة الدادة الكيميائية الدفرزة خلال عملية انتقاء النقاط الدراد  : وتدثل 

مرغوب كثتَا كونو تعرض لحركة ستَ كثيفة من قبل  ij رصدىا ويقصد بالكثافة ىنا بأن الدسار
 مساوية للصفر فهذا يعتٍ أنو لا يوجد أية اتصال بتُ النمل وعندىا يتم  إذا كانت قيمة.النمل

 غتَ مساوية للصفر فهذا أما إذا كانت قيمة . انتقاء أقرب النقاط لرصدىا وفقا لدصفوفة الرؤيا
يعتٍ وجود اتصال بتُ النمل وعندىا يتم اختيار النقاط لرصدىا وفقا لدصفوفتي الرؤيا والذاكرة 

.  معا
الدتناسبة مع قصره وكمية الدادة الكيميائية الدتًاكمة  ijعامل التحكم بجودة الدسار  : وتدثل 

 . عليو ويقصد بالجودة ىنا أم النقاط الأكثر مناسبة للرصد لغب اختيارىا باحتمالية عالية
 الدتمركزة على mلرموعة النقاط الباقية الواجب رصدىا من قبل النملة  : Sm(i) وتدثل

  .i النقطة
 

 
: مرحلة تعديل المادة الكيميائية - 2 .4.1

   بداية يتم توزيع القيم الأولية للمادة الكيميائية بشكل متساو على كافة الدسارات الواصلة 
يقوم النمل .(تتًاوح بتُ الصفر والواحد)بتُ نقاط الشبكة ويفضل أن تكون قيمتها صغتَة جدا 

في كل انتقال بتعديل مستوى ىذه الدادة على الدسارات التي تم الدرور عليها ويسمح للنملة التي 
تجد الدسار الدقبول بإفراز الدادة لزيادة التأثتَ على بقية النمل وتوجيو عمليات الاستكشاف لضو 
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الدسارات الدناسبة في حتُ لؽنع القسم الآخر من النمل الذي لغد الدسارات غتَ الدناسبة من متابعة 
أي يتم تخفيض مستوى الذاكرة على الدسارات غتَ الدناسبة لتقليل )إفراز وتعديل الدادة 

فالغاية من زيادة تأثتَ الدادة الكيميائية على الدسارات الدناسبة ىو جذب باقي النمل  .(استخدامها
تدثل كمية الدادة الكيميائية . إليها وتركيز عمليات البحث حولذا للإسراع في إلغاد التصميم الأمثل

الدفرزة آلية الاتصال بتُ لرموعات النمل للمشاركة بالدعلومات الدفيدة والتعاون في إلغاد التصميم 
 ;Mohammed N.A): الدثالر ، وىنا يقوم النمل بتعديل الدادة الكيميائية على مرحلتتُ 

2014 )
تقوم كل لظلة بإجراء عملية ( : Local Updating ) مرحلة التعديل المحلي- أ

: التعديل الجزئي لدستوى الدادة الكيميائية على الدسارات المجاورة لذا باستخدام الدعادلة التالية 
 

(2.20)                      
 لؽثل الدستوى البدائي لذذه الدادة 0 عامل التعديل المحلي للمادة الكيميائية ، حيث تدثل 

إن الغاية من . حيث تعطى قيمة ثايتة الغابية موزعة بشكل متساو على كافة مسارات الشبكة
عملية التعديل المحلي ىو مساعدة النملة على توسيع عملية البحث والتفتيش عن الدسارات 

. الدناسبة في كل مرحلة جزئية
عندما ينتهي النمل من بناء  ( :Global Updating  ) مرحلة التعديل الشامل - أ

التصميم الأولر للشبكة فإنو يتعاون مع بعضو البعض بتبادل الدعلومات عن الدسارات الجيدة ويقوم 
بإجراء التعديل الشامل للمادة الكيميائية على جميع الدسارات التي تنتمي لأفضل تصميم ناتج 

: باستخدام الدعادلات الآتية 
  

(2.21)                      
 

قيمة أفضل تصميم تم الحصول عليو  Cm عامل التعديل الشامل للمادة الكيميائية و تدثل 
إن الغاية من مرحلة التعديل الشامل السماح فقط للنملة التي  . mمنذ البداية من قبل النملة 

وجدت الدسارات الجيدة بإفراز الدادة الكيميائية على الدسارات التابعة لأفضل تصميم تم الحصول 
.  عليو بغية تركيز وزيادة عمليات البحث حول الدسارات
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الجانب التطبيقي 

 
. استخدام خوارزميات النمل في تحديد المحفظة الاستثمارية المثلى :  المحور الثالث

   نسعى لتحديد نسب التوزيع الأمثل للمبلغ الدستثمر على الأصول بحيث يكون عنصر 
ثم نقوم بمحاكاة النموذج .نقوم بصياغة لظوذج المحفظة في شكلو الشعاعي.الدخاطرة أقل ما لؽكن

 وأخذنا قيم الأسعار .  ،wi للحصول على قيم الأوزران الدثلى Mathlabباستخدام برنامج 
لعينة لزفظة متكونة من أربعة أسهم ( Monthly closing prices)الشهرية عند الإغلاق 

خلال الفتًة (  QIIB،  ADIB ، AB،  DIB)ات الخليجية لشركات مدرجة في البورص
: وتم صياغة شعاع الأوزان كما يلي  . 31/12/2009 إلذ 31/01/2007ما بتُ 

W1:  الجزء الدستثمر في سهم بنك QIIB  ، W2:   الجزء الدستثمر في سهم بنك 
ADIB،  
W3:   الجزء الدستثمر في سهم بنك  AB   ،   W4:   الجزء الدستثمر في سهم بنك 

DIB  
 

 Applying the Algorithm)تشفير المسألة باستخدام خوارزمية النمل - 1.3
: ) 

سوف ننطلق من  مصدر إلذام لرازي مكونة من خمس أصول ،   بهدف تحديد المحفظة الدثلى 
، لؽكن توصيف الصيغة الشعاعية (Metaphorical inspiration)من سلوك النمل 

والذدف الرئيسي ىو تخصيص  و .عدد من الأسهم في السوقn( n=1,…,4)الدكونة من 
 .الدعاملات الدناسبة لكل سهم من التًكيب الشعاعي

 ، وتم تخصيص قيمة  c = [0,1,2,…,k] : حيث cولذلك سيتم إدخال شعاع الدعاملات 
تصاعديا يعتٍ " 0"إلذ كل معاملات الأسهم التي لا يتم الاستثمار فيها ، وبقيمة أكبر من  " 0"

 .أن الأسهم ستكون أحد الدشاركتُ في المحفظة
 الخوارزميات الدقتًحة على الفرمون الدفرز من طرف النمل الذي يساعد في توجيو النمل تعتمد

إلذ رقم  n وتعرف ىذه الذاكرة الجماعية بمصفوفة الفرمون حيث تشتَ قيم .لاختيار الدسار السليم
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 Kambiz & All ) : إلذ شعاع الدعاملات حسب ما يوضحو الجدول التالر mالأسهم و
,2012 ) 

 
 

 
 
 

لؽثل كل عنصر من شعاع الأسهم نسب الاستثمار في سهم معتُ  ،وتقوم الخوارزمية بالواجب 
: عن طريق شعاع الدعاملات ويتم حساب إحتمال تخصيص معامل معتُ على النحو التالر 

(2.22)                    
، ويتم تقييم (حلول لذذه الدشكلة )يستخدم النمل ىذه الإستًاتيجية لتحديد المحفظة الدثلى 

  .جودة كل من ىذه الحلول، و يفيد استخدام ىذه الدعلومات في تعديل مسارات الفرمون
 :ستحسب قيمة جودة الحل لكل لزفظة استثمارية باستخدام الدعادلة التالية

(2.23)                  
 

: كما تعطى قيمة تعديل مادة الفرمون وفق الدعادلة التالية 
(2.24)              

: حيث لػسب       كما يلي 
 
 

 
: يرمز 
  : معدل التبخر(Evaporation rate. )  
p*  : المحفظة الأفضل. 
. قيمة ثابتة     :   

 :نتائج محاكاة نموذج المحفظة المثلى  - 2.3
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 ، وبعد  Mathlabخوارزميات النمل باستخدام برنامج  ( Simulation)قمنا بمحاكاة 
للمحاكاة كما  (Numerical parameters)تحددت الدعلمات الرقمية لزاولات متكررة 

:  يلي 
 100 ( = Ants number)عدد النمل - 
 -σ   = 0.1 . 

  -  = 0.01.  
.  وقت 200= (Repeat count)   عدد المحاولات التكرارية 

وىذا يضمن تساوي   c = [0,1,0,2,0,3,0,4] :يقتًح شعاع الدعاملات - 
. الاختيارات بتُ الأسهم التي تشارك أو تعفى من المحفظة الدثلى 

عائد المحفظة المثلى لكل محاولة تكرارية  : (1.3)الشكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Matlab لسرجات لزاكاة برنامج :المصدر
 

 
 خطر المحفظة المثلى لكل محاولة تكرارية : (2.3) الشكل رقم       
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 Matlab لسرجات لزاكاة برنامج :المصدر
 

السابق ارتفاع عائد المحفظة الدثلى واتجاىو لضو مستوى متقارب  ، في  (1.3)يبتُ الدنحتٌ رقم 
الطفاض الخطر في المحفظة الدثلى لضو مستوى متقارب وذلك  (2.3)حتُ يلاحظ من الدنحتٌ رقم 

ومن أجل تقييم جودة الحلول تم تشغيل الخوارزميات .  لزاولة تكرارية لخوارزمية النمل 002بعد 
 :  مرة وتحصلنا على النتائج الدوضحة في الشكل الدوالر 30

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
تغيرات  قيم دالة الصلاحية باستخدام الخوارزميات النمل  : (3.3)الشكل رقم 

                 Max fitness = 1,4925   
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           +R لسرجات لزاكاة برنامج :المصدر
 

تم حساب معامل الارتباط بتُ الأسهم الدمثلة في الشكل السابق وتم التأكد من فعالية حل 
كما تم .  باستخدام معامل الارتباط بتُ أسهم المحفظة الدثلى % 90خوارزميات النمل بنسبة 

 حيث 0.0786 و مستوى خطر بـ 0.0424الحصول على لزفظة مثلى ذات عائد قدر بـ 
باستخدام  (*P)تدت صياغة شعاع أسهم المحفظة الدثلى حسب ألعية كل سهم في المحفظة الدثلى 

 :خوارزميات النمل كما يلي 
 

شعاع المحفظة المثلى باستخدام خورازميات النمل 
W

4 
W

3 
W

2 
W

1 
3 2 0 1 

 
 

وبهذا لؽكن للمستثمر اتخاذ القرار في وقت مناسب باستخدام إحدى الطرق الديتاىتَوستكية 
: حيث لؽكنو توظيف أموالو كما يلي  (خوارزميات النمل )

 توظيف جزء من أموالو في سهم بنك قطر الدولر الإسلامي( QIIB)  
   لا يقوم بالاستثمار في سهم بنك أبوظبي الإسلامي(ADIB) 
 توظيف جزء من أموالو في سهم شركة الراجحي الدصرفية للاستثمار(   AB)، 
  توظيف أكبر جزء من أموالو في سهم بنك دبي الإسلامي( DIB)  
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 :خلاصة البحث 
القائم على أساس العائد  (Markowitz)انطلاقا من نتائج المحاكاة لنموذج ماركويتز       

والدخاطرة حيث قمنا باستخدام خوارزميات النمل لتدنية عنصر الدخاطرة تحت قيد العائد في 
النموذج الدذكور ، حيث تساعد الطرق الديتاىتَوستكية في اتخاذ القرار الاستثماري العقلاني في 

الوقت الدناسب وتحت لرموعة من القيود ،وبهذا لؽكن تحقيق تسيتَ أفضل للمخاطر على مستوى 
الأسواق الدالية الخليجية وذلك وفق أسلوب علمي دقيق ومدروس بهدف تعظيم العائد و تدنية 

وبهذا إمكانية توجيو مدخرات الدؤسسات الدالية و .الدخاطرة حفاظا على رؤوس الأموال الدستثمرة
الأفراد لضخها في الأسواق الدالية العربية لتلبية حاجات التمويل لأصحاب العجز الدالر وتشجيع 

كما يعطي البحث إضافة علمية .الاستثمار في لستلف الأدوات الدالية الدستحدثة بصفة عقلانية 
 . جديدة في لرال إدارة لساطر السوق لزيادة ثقة الدستثمر اتجاه الحركة العشوائية للأسواق الدالية 
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