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  فصلنامه علمي پژوهشي
 دانش مالي تحليل اوراق بهادار

 ویکم سيشماره سال نهم،  
 5931پائيز 

 

 ی های پذیزفته شذه انتخاب پزتفوی بهینه سهام در شزکت

  ICDE بورس اوراق بهادار تهزان به روش 

 
 

 1رٍیا داراتی 

 2سیذحسام ٍقفی   

 3سادُسیذجَاد حثیة 

 4هٌْاس آٌّگزی

 

  چكیذُ

ؿَد.  ؿَد وِ تَػي یه ػشهبیِ گزاس ثشای ػشهبیِ گزاسی تـىیل هی ّب گفتِ هی پشتفَی ثِ تشویجی اص داسایی

فشآیٌذ اًتخبة ػجذ ػْبم یىی اص هؼبئلی اػت وِ هَسد تَجِ هحممیي صیبدی ثَدُ اػت. هعیبسّبی هختلف دخیل 

تحَل ؿذُ ٍ ایي ٍهعیت اػتفبدُ اص یه اثضاس هٌبػت پـتیجبًی اص  دس ایي فشآیٌذ ًی صهبى دچبس تغییش ٍ

ػبصد. ّذف ایي تحمیك ایجبد هذلی َّؿوٌذ جْت اًتخبة ػجذ ثْیٌِ  تلویوبت ػشهبیِ گزاسی سا هشٍسی هی

س ثبؿذ. ثِ ایي هٌظَس، سیؼه ٍ ثبصدُ هَسد اًتظب ػْبم ثب اػتفبدُ اص الگَسیتن تىبهل تفبهلی همیذ ثْجَد یبفتِ هی

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دسثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ثلَست هبّیبًِ هَسد ثشسػی لشاس گشفتِ اػت. ًوًَِ آهبسی ؿشوت

ثبؿذ. ًتبیج تحمیك ًـبى  هی 1392تب  1388ؿشوت ثَسع ایشاى ًی ػبلْبی  102ّبی هبلی تحمیك ؿبهل دادُ

تَاًذ هٌجش ثِ اًتخبة ػجذ  بصدُ هَسد اًتظبس هیدّذ وِ هذل اسائِ ؿذُ ثب دس ًظش گشفتي تعبهلات ثیي سیؼه ٍ ث هی

 .ثْیٌِ ػْبم گشدد

 

 .سیؼه ٍ ثبصدُ-ػجذ ػْبم، الگَسیتن تىبهل تفبهلی كلیذی: ّایُ ٍاژ
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 هقذهِ -1

تلوین گیشًذگبى حوَصُ ػوشهبیِ گوزاسی ا لوت     

 ِ ّووبی هختلووف  ًووبگضیش ثووِ اًتخووبة اص هیووبى گضیٌوو

ثبؿٌذ. پیـٌْبدات گًَوبگًَی دس خلوَف اًجوبم     هی

ّب ثبیؼتی ثِ لذس  سػذ ٍ آى ّب هی فعبلیتی ثِ دػت آى

  ِ ّوبی هختلوف اص ًظوش     وبفی ثب اكَل همبیؼوِ گضیٌو

توب ثتَاًٌوذ ثْتوشیي گضیٌوِ سا      ،ػَدآٍسی آؿٌب ثبؿوٌذ 

 (. 1378اًتخبة ًوبیذ )ػي جَ ٍ ّوىبساى، 

ّووبی ػووشهبیِ گووزاسی ٍ پی یووذگی   تٌووَر سٍؽ

ّبی هضثَس دس چٌذ دِّ اخیوش افوضایؾ چـون     تلوین

ای  گیشی داؿتِ اػت. ایي سؿذ گؼتشدُ ًیوبص فضایٌوذُ  

ّبی فشاگیش ٍ یىپبسچِ ایجبد ًووَد ووِ ثوشای     ثِ هذل

پبػخگَیی ثِ ایي ًیبص، هوذل ػوبصی هوبلی اص پیًَوذ     

  َ د آهوذُ  سٍیىشد هبلی ٍ ثشًبهِ سیضی سیبهی ثوِ ٍجو

ّوبی ثشًبهوِ سیوضی     ّوب اص پیـوشفت   اػت. ایوي هوذل  

سیبهووی ٍ هجبحوول هووبلی ثووِ هووَاصات ّوون اػووتفبدُ  

ًوبیٌذ. ػشهبیِ گزاسی دس چبسچَة ػوجذ ػوْبم،    هی

ّبی هبسوَیتض ٍ ؿبسح سًٍذ تىوبهلی   دس پشتَ اًذیـِ

پیوَدُ ٍ وبسثشد ثشًبهِ سیضی سیبهی، دلوت ػوشهبیِ   

دُ اػوت )آرس ٍ  گزاسی دس ػجذ ػوْبم سا افوضایؾ دا  

 (.  1376هعوبسیبًی، 

ثبصاس ػشهبیِ وـَس هب اص وبسایی لاصم ثشخَسداس 

تَاى فمي ثِ  ًیؼت ٍ ثشای وؼت ثبصدُ هٌٌمی ًوی

اًلاعبت هَجَد اوتفب وشد. ثٌبثشایي ثب تَجِ ثِ 

ّبی فشاٍاى پیؾ سٍ ٍ ًیض عذم وبسایی ثبصاس،  گضیٌِ

بصی ًیبص اػت هذلی ًشاحی گشدد وِ ثشای حذاوثش ػ

ثبصدُ ٍ حذالل وشدى سیؼه ػجذ ػْبم هؤثش ٍالع 

ؿَد. تحمیمبت ٍ هٌبلعبت ثؼیبسی وِ دس حَصُ 

ّبی هذسى ٍ  تعییي ػجذ ػْبم ثْیٌِ ٍ اػتفبدُ اص هذل

دس تعبهل ثب یىذیگش اًجبم گشفتِ، ًـبى اص اّویت ایي 

تَاى ثب هذیشیت كحیح  هَهَر داسد وِ چگًَِ هی

ثبصدُ تشیي ػجذ ػْبم ػجذ ػْبم، ًؼجت ثِ تـىیل پش

ّبی هبلی  الذام وشد. دس چٌذ دِّ اخیش اػبع تئَسی

)فشهیِ ثبصاس وبسا، عملایی ثَدى ػشهبیِ گزاس ٍ 

هشیت ثتب( اص جبًت كبحت ًظشاى وًٌَی هَسد 

ّبی  تشدیذ ٍالع ؿذُ اػت. ثِ عجبست دیگش هذل

هَجَد دس اًتخبة ػجذ ػْبم ثْیٌِ، اص اعتجبس وبفی 

(. ثٌبثشایي 1380ؿٌذ )عجبع ًظاد، ثب ثشخَسداس ًوی

هشٍست داسد هذلی ًشاحی گشدد وِ ًؼجت ثِ 

ّبی اًتخبة ػجذ ػْبم ثْیٌِ لجلی داسای اعتجبس  هذل

ثَدُ ٍ دس ؿشایي عذم اًویٌبى هَجَد، ػشهبیِ 

 گزاساى سا دس اًتخبة ػجذ ثْیٌِ ػْبم یبسی سػبًذ.

 

 هثاًی ًظزی ٍ هزٍری تز پیطیٌِ پژٍّص -2

ّوب   دس عجبست ػبدُ، پشتفَی ثِ تشویجی اص داسایوی 

ؿوَد ووِ تَػوي یوه ػوشهبیِ گوزاس ثوشای         گفتِ هی

ؿوَد. ایوي ػوشهبیِ گوزاس      ػشهبیِ گزاسی تـىیل هی

تَاًذ یه فشد یب یه ًْبد ثبؿوذ. اص ًظوش تىٌیىوی     هی

یه پشتفَی دس ثشگیشًذُ هجوَعِ ای اص داسایی ّبی 

ه ػوشهبیِ  ٍالعی ٍهبلی ػشهبیِ گزاسی ؿذُ تَػي ی

تَاى گفت پشتفَی،  ثبؿذ. ثِ عجبست دیگش هی گزاس هی

هجوَعِ داسایی ّبی یه ًفش یب یه ػوبصهبى اػوت.   

ؿَد  دس ایي استجبى هؼئلِ هذیشیت پشتفَی هٌشح هی

ثبؿذ.  وِ هفَْم آى هٌبلعِ توبم جٌجِ ّبی پشتفَی هی

ثبؿوذ   ایي ٍاطُ ٍػیع دس ثشگیشًذُ هفبّین پشتفَی هی

ص هفَْم ػوشهبیِ گوزاسی سا تـوىیل    ا وِ ثخؾ هْوی

دس ثْیٌِ ػبصی ػوجذ ػوْبم، هؼوئلِ اكولی،     دّذ.  هی

ّب ٍ اٍساق ثْبداسی اػت ووِ ثوب   اًتخبة ثْیٌِ داسایی

دس ایوي  توَاى تْیوِ ووشد.     همذاس هـخلی ػشهبیِ هی

 گزاسی یىی اص هْوتشیي هؼبئلیسیؼه ػشهبیِهیبى، 

ثِ  گزاس دس ثَسع ثب آى هَاجِ اػت.وِ ػشهبیِ اػت

گزاس ثوِ دًجوبل ًگْوذاسی ػوْبهی     ًَس عوَم ػشهبیِ
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اػت وِ ثبصدّی ثبلا ٍ سیؼه پبییٌی داسًذ. اص ًشفی 

ّبی ػٌتی اًجبم گشفتِ، یبسی اص هٌبلعِؼدیگش، ًتبیج ث

ٍجوَد ساثٌوِ هثجوت ثویي سیؼوه ٍ       یًـبى دٌّوذُ 

ّبی ثبصدّی اػت. اص ایي سٍ یىی اص هْوتشیي چبلؾ

، تعیویي ًؼوجت یوب ٍصى    هَجَد دس تـىیل ػجذ ػْبم

دس ػجذ ػوْبم ثوشای ووبّؾ     ای اص ػْبم هَجَدثْیٌِ

ّبی اًجبم ؿذُ دس سیؼه اػت. گفتٌی اػت، هٌبلعِ

دّذ وِ ثش خلاف ًظشیِسفتبس هبلی، ًـبى هی یحَصُ

 گزاس هوىي اػت تلووین ّبی ػٌتی، ؿخق ػشهبیِ

ّووبیی اتخووبر وٌووذ وووِ اص لحووبٍ التلووبدی تووَجیْی 

ِ  یاػبع ًظشیًِذاؿتِ ثبؿذ. ثش  -سفتبس هبلی، ػوشهبی

ؿوَد سیؼوه   ّبیی داسد وِ ثبعول هوی  گزاس اٍلَیت

گشیض ًجبؿذ، ثلىِ صیبى گشیض ثبؿذ ٍ ثٌوبثشایي حبهوش   

ثِ تحول سیؼوه ثوبلا ثبؿوذ. ّو ٌویي فوشد هوىوي       

  ِ اػت، تحت تأثیش اجتوبر یب افشاد، دس توبد ثوب ًظشیو

ِ    ّبی ػٌتی، تلوین  ّبیی اتخبر وٌوذ. ثوب لجوَل ًظشیو

گزاسی ٍ فشم اػبػی سیؼه گشیضی ػٌتی، ػشهبیِ

توَاى  ‌ؿخق، چبلؾ تـىیل ػجذ ثْیٌِ ػوْبم سا هوی  

ثب اؿبسُ ثِ ایي ًىتِ ووِ   (1952) 1حل وشد. هبسوَیتض

ثوب تـوىیل یوه ػووجذ دس ػوٌح هعیٌوی اص ثووبصدّی،      

سیؼه ووتشی سا هتحول ؿذ، چوبلؾ گفتوِ ؿوذُ سا    

 حل وشد.

ػْبم ثْیٌِ ّبی هتعذدی ثشای تـىیل ػجذ سٍؽ 

سٍیىوشد دس چوبسچَة ػوجذ    ایي ثِ وبس سفتوِ اػوت.  

ػشهبیِ گزاسی دس پشتوَ اًذیـوِ ّوبی هوبسوٍَیتض ٍ     

ؿبسح، سًٍذ تىبهلی پیوَد ٍ ووبسثشد سیبهوی دلوت    

ػشهبیِ گزاساى سا دس اًتخبة ػجذ ػْبم افوضایؾ داد.  

ّبی هختلفی ثوشای ّوذایت ػوشهبیِ گوزاساى ثوب       هذل

ِ گشدیووذُ اًووذ. سیووضی سیبهووی اسائوو  ووووه ثشًبهووِ

( ثب پیـٌْبد هذلی وِ حذالل 1952-1959هبسوٍَیتض )

وشدى ٍاسیبًغ ثِ ّوشاُ حذاوثش ؿذى ثبصدُ سا دًجوبل  

وشد، آ بصگش ایي ساُ ثَد ٍ ثب پیـوٌْبد هوشص ووبسا،     هی

ّوبی هختلوف    ػشهبیِ گزاساى سا دس پوزیشؽ سیؼوه  

یبسی ًوَد. هذل هبسوَیتض اص دٍ هعیبس ثبصدُ ٍ سیؼه 

ُ هحذٍدیت ثَدجِ ػشهبیِ گزاسی، دس لبلوت  ثِ ّوشا

سیضی دسجوِ دٍ اػوتفبدُ ًووَدُ اػوت. ثعوذّب       ثشًبهِ

ٍاسیوبًغ سا جوبیگضیي    ( هبسوٍَیتض ًین1991-1959)

ٍاسیوبًغ دس ٍالوع اسصؽ هوَسد     ٍاسیبًغ ًووَد. ًوین  

اًتظبس هجزٍس اًحشاف هٌفوی ًتوبیج هوىوي اص ثوبصدُ     

حوشاف  هَسد اًتظبس سا ًـبى هوی دّوذ ووِ ًـوبًگش اً    

ثبؿوذ. ثٌوبثشایي،    پبییي ًوش  ثوبصدُ هوَسد اًتظوبس هوی     

ٍاسیبًغ ّش اًحشافی سا اص ثبصدُ هَسد اًتظبس ًـبى هی 

ٍاسیبًغ تٌْب اًحوشاف هٌفوی ٍ    دّذ، دس حبلی وِ ًین

پبییي سا اص ثبصدُ هَسد اًتظبس هوَسد تَجوِ لوشاس هوی     

ٍاسیبًغ سا ًؼجت  دّذ. اص ایي سٍ، ػشهبیِ گزاساى ًین

 ًغ ثیـتش تشجیح هی دٌّذ. ثِ ٍاسیب

( اًحشاف هٌلك سا ثشای 1991) 2وًََ ٍ یبهبصاوی

اًذاصُ گیشی سیؼه ٍ ساُ حل ػبدُ ای ثوشای هؼوئلِ   

سیضی خٌوی پیـوٌْبد    اًتخبة پشتفَی ثب ووه ثشًبهِ

دادًذ. دس ٍالع، آًْب تَاًؼتٌذ هذلی لبثل حل اص ًشیك 

سیضی خٌی ثوشای ثْیٌوِ ػوبصی ػوجذ ػوشهبیِ       ثشًبهِ

سی ثش هجٌبی همیبع اًذاصُ گیشی سیؼه ثِ ًوَس  گزا

وبهل اسائِ دٌّوذ. ایوي هوذل ًیوبصی ثوِ وٍَاسیوبًغ       

سٍ، هٌجش ثِ وبّؾ صهبى حول هؼوئلِ    ًذاؿت. اص ایي

هی ؿذ.. هٌبلعبت آًْب حبوی اص آى اػت وِ اًحشاف 

هٌلك اص هیبًگیي ثبصدُ تحت ؿوشایي خوبف ّوبًٌوذ    

 ه هی ثبؿذ. ٍاسیبًغ، هعیبسی ثشای اًذاصُ گیشی سیؼ

سیضی هخوتلي سا   ( هذلی اص ثشًبه1995ِ) 3اػپشاًضا

ثب خلَكیبت ٍالعی هثول ّضیٌوِ ّوبی هعوبهلات ٍ     

حذالل ٍاحذ ّوبی هعوبهلات اسائوِ داد. ٍی ثعوذ اص     

ًشاحی هذل روش ؿذُ آى سا ثشای ثبصاس ػوْبم هویلاى   

 ایتبلیب ثِ وبس گشفت.  

( ثوب ًَؿوتي همبلوِ ای ثٌوبم     2004) 4پپبسیؼتَدٍلَ

سیضی  ّبی ثشًبهِ پشتفَی ّبی ثْیٌِ ثب اػتفبدُ اص هذل»



 صادُ ٍ هٌْبص آٌّگشی یذجَاد حجیتسٍیب داساثی، ػیذحؼبم ٍلفی، ػ

 ویکم شماره سي اوراق بهادار /   فصلنامه علمي پژوهشي دانش مالي تحليل 111 

ِ  ثِ ثیبى هذل« خٌی سیوضی خٌوی دس ایوي     ّبی ثشًبهو

صهیٌِ پشداخت ٍ ػوپغ ثوب ًوًَوِ ّوبی تجشثوی ثوِ       

همبیؼِ ػجذ ّوبی ػوْبم ثذػوت آهوذُ اص ّوش هوذل       

پشداخووت. ًتووبیج حبكوول اص وووبس ٍی، ایووي اهووش سا   

هـخق وشد وِ یوه ؿوخق هوی تَاًوذ، وبسّوبی      

ِ   ثیـ سیوضی   تشی اص آً ِ فىش هی وٌذ، ثوب هوذل ثشًبهو

خٌی اًجبم دّذ. اٍ ثوب وٌوبس گزاؿوتي خلَكویبت     

ٍالعی هذل اػپشاًضا، آى سا ثِ یه هذل خٌی تجوذیل  

 ٍ فَایذ چٌیي هذلی سا عٌَاى وشد. 

( دس پبیوبى ًبهوِ خوَد تحوت     2008) 5وبًذاػوی

اًتخبة پشتفَی تحوت ػوٌجِ ّوبی سیؼوه     »عٌَاى 

سیضی  یشخٌی ٍ خٌوی سا   ی ثشًبهِّب هذل« گًَبگَى

ثشای اًذاصُ گیشی سیؼه ٍ هؼئلِ اًتخوبة پشتفوَی   

سیوضی سیبهوی    ثیبى ًوَد. ٍی ّو ٌیي، وبسثشد ثشًبهِ

دس هؼبئل ته صهبًِ ٍ چٌذ صهبًوِ اًتخوبة پشتفوَی    

ثْیٌِ ّوشاُ ثوب ثوبصدُ پشتفوَی لٌعوی ٍ احتووبلی سا      

ثلَست ثؼویبس ٌّشهٌذاًوِ ًـوبى داد. اًتخوبة ػوجذ      

بم تحت هعیوبس سیؼوه ًوبهٌلَة دس ػوبل ّوبی      ػْ

اًوذ.   اخیش عوَهیت ٍ ؿْشت ثؼویبسی ثذػوت آٍسدُ  

ایي سٍؽ هی خَاّذ ایي هَهَر ػبدُ سا ثیوبى وٌوذ   

وِ ػشهبیِ گزاس صهبًی اص ػشهبیِ گزاسی خَد ساهی 

اػت وِ یه ػَد پیؾ ثیٌی ًـذُ سا ثذػوت آٍسد ٍ  

ًِ دس صهوبًی ووِ صیوبى ثجیٌوذ. ّو ٌویي، فیشیٌو  ٍ       

( اًتخووبة ػووجذ ػووْبم اػووتبًذاسد ثووب    1996)6لووی

هحذٍدیت احتوبلی سا ثٌب وشدًوذ. تبًو  ٍ ّوىوبساى    
( هحذٍدیت احتووبلی هؼوئلِ اًتخوبة ػوجذ     2001)7

ػْبم سا فشهَلِ ًوَدًوذ ٍ هموذاس ثشاثوش لٌعوی آى سا     

تخویي صدًذ. آًْب تَاًؼتٌذ سٍؿی جذیذ ثوشای حول   

بیِ هشثوَى  هؼئلِ اسائِ دٌّذ ٍ ًوًَِ ای اص ثبصاس ػشه

 ثِ هذل سا ثِ ًوبیؾ ثگزاسًذ. 

( دس همبلِ 2013) 8جبً  فٌ  دیٌ  ٍ ّوىبساى

اًتخبة پشتفَی ػْبم ثش اػبع هذل "خَد ثب عٌَاى 

ثِ ایي ًتیجِ سػیذًذ وِ الگَسیتن  "هبسوٍَیتض

حشوبت رسات ًؼجت ثِ الگَسیتن طًتیه اص تَاًبیی ٍ 

اس عولىشد ثْتشی دس اًتخبة پشتفَی ػْبم ثشخَسد

ی خَد ثب ( دس همبل2013ِ) 9اػت. یبً  ٍ ّوىبساى

ای اًتخبة یه هذل ثْیٌِ ػبصی چٌذ دٍسُ "عٌَاى 

ثب اػتفبدُ اص  "پشتفَی ثب ثىبسثشدى تحلیل فبكلِ

تئَسی تلوین گیشی فبصی ٍ سٍؽ ثشًبهِ ًَیؼی 

چٌذ ّذفِ، هذلی اسائِ دادًذ وِ ًؼجت ثِ الگَسیتن 

ًـبى دادى پشتفَی حشوبت رسات ثْجَد یبفتِ ثشای 

 ثبؿذ.  ثْیٌِ هَثشتش هی

( دس همبلِ خَد ثب عٌَاى 2014) 10لیَ ٍ لیَ

 دس لیفشاًؼید-بًغیٍاس اػبع ثش تیهحذٍد یبیهضا"

ًـبى دادًذ وِ ثش اػبع هعیبس   "پشتفَی یػبص ٌِیثْ

ؿبسح هذل ثیض تَاًبیی ثبلایی دس اًتخبة پشتفَی 

 ػْبم داسد.

( دس تحمیك خَد 1393ثیذگلی ٍ ًیجی ) اػلاهی 

ثْیٌِ ػبصی ػجذ ػشهبیِ گزاسی ثش اػبع "ثب عٌَاى 

اسصؽ دس هعشم سیؼه ثب اػتفبدُ اص الگَسیتن 

تشویجی  ًـبى دادًذ وِ الگَسیتن "ولًَی هَسچگبى

 اص ثْتش ًتبیجی تحمیك ایي دس هَسچگبى ٍ طًتیه

 تٌْبیی ثِ طًتیه الگَسیتن تَػي آهذُ ثذػت ًتبیج

 داسد. 

( دس همبلِ خَد 1393ٍ ّوىبساى ) افـبس وبظوی

تذٍیي هذلی جذیذ ثشای ثْیٌِ ػبصی "ثب عٌَاى 

پشتفَی ثَسع ثب اػتفبدُ اصسٍؽ هبسوٍَیتض ٍاكلاح 

ّب ٍحل آى تَػي الگَسیتن  آى تَػي هذل وؼیٌَع

ؿشوت  50ّبی هبلی  وِ ثب اػتفبدُ اص دادُ "طًتیه

ؿذ، ًـبى دادًذ وِ ّویـِ  اًجبم 1389ثشتش دس ػبل 

ثبؿذ  پشگًَِ ػبصی پشتفَی ثِ ًفع ػشهبیِ گزاس ًوی

ػبصی سا  ٍاص یه جبیی ثِ ثعذ ثْتش اػت وِ هتٌَر

 هتَلف وٌین. 
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 ضٌاسی پژٍّص رٍش -3

دس ایي همبلِ جْت اًتخبة ػجذ ثْیٌِ ػْبم اص 

( همیذ ثْجَد یبفتِ μ+λالگَسیتن تىبهل تفبهلی )

((μ+λ)-ICDEُاػتفبد ) ّبی ؿَد. دس صهیٌِهی

ػبصی هٌْذػی ٍ علَم تعذادی صیبدی هؼبئل ثْیٌِ

( ٍجَد داسًذ. دس حبلت ولی یه COPs) 12همیذ

COPs تَاى ثِ كَست صیش ثیبى وشد:سا هی 

(1   )                   

 

 

یه وِ دس آى 

تبثع ّذف، ثعذی اػت،  nثشداس تلوین 

jثبؿذ، اهیي لیذ ًبهؼبٍی هیjلیذ  اهیي

لیَد ًبحیِ ؿذًی تعشیف ؿذُ تَػيهؼبٍی،

فوبی  Sلیَد هؼبٍی اػت ٍ  ًبهؼبٍی ٍ 

وِ تَػي لیَد ثعذی دس  nجؼتجَی هؼتٌیلی 

 اًذ:هشصی صیش تعشیف ؿذُ

(2           )
    

 

ّبی پبییي ثِ تشتیت وشاىٍ وِ دس آى 

 ثبؿٌذ.  هی اهیي هتغیش تلوین iپبییي ٍ ثبلا ثشای 

یه ساُ حل ؿذًی ، ّب اگش  COPثشای 

ًبم داسد ٍ دس  یش ایٌلَست یه ساُ حل ًـذًی 

دس ساُ اػت. یه لیذ ًبهؼبٍی 

ؿَد ثِ كَست فعبل دس ًظش گشفتِ هیحل 

ثبؿذ. ّوِ لیَد هؼبٍی دس اگش 

فعبل ّبیدس ّوِ ساُ حل

 ؿًَذ.  دس ًظش گشفتِ هی

ّب لیَد هؼبٍی هعوَلا ثِ لیَد COPٌّگبم حل 

 ؿًَذ:بٍی ثِ كَست صیش تجذیل هیًبهؼ

(3                     ) 
 

 

ثشای  13همذاس خٌبٍ وِ دس آى 

ثبؿذ. دس هجوَر دسجِ ًمن لیَد لیَد هؼبٍی هی

اهیي لیذ ثِ كَست  jثش سٍی ثشای یه ساُ حل 

 ؿَد. صیش هحبػجِ هی

(4        ) 

  

 

ثِ دلیل حوَس اًَار هختلف لیَد، تبثع ّذف 

 COPsچٌذ هذلِ ًٍبحیِ ؿذًی همعش، حل هؼبلِ 

ّبی ثْیٌِ ػبصی ثبؿذ. سٍؽهعوَلا هـىل هی

وٌٌذ یب ایٌىِ  ثشاحتی دس ثْیٌِ هحلی گیش هی لذیوی

ًیبص   COPsّضیٌِ هحبػجبتی ثبلایی ثشای حل هؼبلِ 

اس ثْیٌِ (یه اثضEAs) 14ّبی تىبهلیداسًذ. الگَسیتن

 COPsػبصی لَی اػت وِ ثِ ساحتی لبثل پیبدُ 

دس دِّ  EAsثبؿذ. ثِ دلیل ایي هضایب، ػبصی هی

ثؼیبس هَسد تَجِ لشاس  COPsگزؿتِ ثشای حل هؼبلِ 

ّبی هذیشیت لیَد ًیض گشفتٌذ. دس حبلیىِ تىٌیه

ّبی هذیشیت لیَد ثب اًذ. ثب تشویت تىٌیهتَػعِ یبفتِ

EAsّبی ، الگَسیتن( ثْیٌِ ػبصی همیذCOAs ِاسائ )

 Jiaوِ تَػي  ICDE-(μ+λ)اًذ. دس ایي همبلِ، اص ؿذُ

ثَجَد آهذُ اػت ثشای  2013ٍ ّوىبساًؾ دس ػبل 

 ICDEاًتخبة ػجذ ثْیٌِ ػْبم اػتفبدُ ؿذُ اػت. 

ٍ یه هذل تجبدلی هجتٌی ثش  IDEاكَلا ؿبهل یه 

15ػبصیرخیشُ
(ArATM) ثبؿذ وِ هیIDE  ثِ عٌَاى

ثشای هذیشیت لیَد ثِ وبس  ArATMس جؼتجَ ٍ هَتَ

 وٌذ:ثِ كَست صیش وبس هی ICDEؿَد. گشفتِ هی
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ًـبى  وِ  ٍ  لشاس دادى  -1هشحلِ 

ًـبى دٌّذُ لیؼت رخیشُ  دٌّذُ ؿوبسُ ًؼل ٍ 

 ثبؿذ. هی

ًوًَِ تلبدفی ٍ یىٌَاخت اص فوبی   -2هشحلِ 

 ثشای جوعیت اٍلیِ  جؼتجَ 

 ؿَد. تَلیذ هی

ّبی لیذ ثشای ّوِ افشاد دس هحبػجِ ًمق -3حلِ هش

ّبی لیَد، یه . ثب تَجِ ثِ تفبٍت ثیي ًمق

هعیبس ثشای هحبػجِ دسجِ ًمق لیذ ّش یه اص افشاد 

 گشدد. دس ًی تىبهل تعییي هی

ٍ دسجِ ًمق  هحبػجِ همذاس تبثع  -4هشحلِ 

 . ثشای ّش فشد دس جوعیت  

ثش سٍی  IDEفشصًذ ثب اجشای  تَلیذ  -5هشحلِ 

فشصًذ یه جوعیت فشصًذ  . ایي افشاد دس  توبهی

 دٌّذ سا تـىیل هی 

هحبػجِ همذاس تبثع ّذف ٍ دسجِ ًمن  -6هشحلِ 

 . لیذ ّش یه اص افشاد دس 

ثِ ثذػت آٍسدى  ثب  تشویت  -7هشحلِ 

 (. )یعٌی جوعیت تشویجی 

شایؼبخت ث فشد ثبلمَُ اص  اًتخبة  -8هشحلِ 

 ArATMتَػي  ًؼل ثعذی 

 . لشاس دادى  -9هشحلِ 

دس كَستی وِ ؿشى خبتوِ ثشلشاس ًجبؿذ  -10هشحلِ 

ثشٍ ٍ دس  یش ایي كَست هتَلف ؿَد ٍ  5ثِ هشحلِ 

 ثبؿذ. هی دس  خشٍجی، ثْتشیي فشد 

ثشای تـىیل پشتفلَ )ػجذ ثْیٌِ ػْبم(، اص هذل 

 16لٍاسیبًغ ثب هحذٍدیت وبسدیٌب –هیبًگیي

(MVCCPO) گشدد. وِ دس ایي تحمیك اػتفبدُ هی

 هعبدلِ آى ثِ ؿىل صیش اػت:
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ّبی هَسد ًظش ثشای تعذاد داسایی وِ دس آى 

-هتغیش تلوین دس هَسد ػشهبیِ گزاسی، ػشهبیِ

گزاسی گزاسی اػت وِ ًـبى دٌّذُ دسكذ ػشهبیِ

( دس حبلتی وِ 5اػت. دس ساثٌِ )ام ثشای داسایی 

ثبؿذ ثیبى وٌٌذُ اهیذ سیبهی ثبصدُ ػْبم ثب  

( اػت ٍ ساُ كشف ًظش اص سیؼه )وٍَاسیبًغ

 ّبیی ثب حذاوثش ثبصدُ ػْبمحل ثْیٌِ تٌْب داسایی

ثبؿذ، ثیبى وٌٌذُ  اػت، دس حبلی وِ اگش 

حذالل سیؼه ثذٍى دس ًظش گشفتي ثبصدُ ػْبم اػت. 

یه  ثبؿذ ٍ دس ٍالع  ًذ تَاهی همذاس

گزاسی ػْبم )پشتفلَی پبساهتش تٌظین ػجذ ػشهبیِ

ػْبم( اػت وِ یه هعبٍهِ ثیي ثبصدُ ػْبم ٍ 

تَاى  هی ثبؿذ، ثٌبثشایي ثب تغییش همذاس سیؼه هی

گزاس تَلیذ ّبی هتفبٍتی سا ثٌب ثِ ػلیمِ ػشهبیِجَاة

ػجذّبیی دس ًظش گشفتِ  1ٍ  0ًوَد. دس فبكلِ ثیي 

ؿَد وِ ّش دٍ فبوتَس سیؼه ٍ ثبصدُ ػْبم سا یه

ثب اػتفبدُ اص ساثٌِ  ًوبیذ. ثعلاٍُ، همذاس ثْیٌِ هی

 گشدد وِ دس آى تعییي هی 
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ام )ام ٍ داسایی ثیي داسایی  17ّوجؼتگی

اًحشاف اص هعیبس دس  ٍ  ( ٍ 

 ( 6ام اػت. دس ساثٌِ )ثبصدُ ػْبم دس داسایی 

ثبؿذ ٍ هجبص دس پشتفلَ هیّبی تعذاد داسایی

ًـبى دٌّذُ حوَس یب عذم حوَس  

ثبیذ  گزاسی اػت ٍ دلیمبًام دس ػجذ ػشهبیِداسایی 

گیشد. ثِ  لشاس گزاسی ػشهبیِ ػجذ دس داسایی

گَیٌذ ٍ ایي ( هحذٍدیت ثَدجِ هی7ساثٌِ )

وٌذ وِ هجوَر ػشهبیِ هحذٍدیت توویي هی

ػجذ ػْبم، ّبی اًتخبة ؿذُ گزاسیی سٍی داسایی

( ثیبًگش ایي اػت وِ 8% ًگشدد. ساثٌِ )100ثیـتش اص 

ّبیی وِ دس ػجذ لشاس گزاسی داساییدسكذ ػشهبیِ

ام تَاًذ ثشای داسایی  ( هیاًذ )گشفتِ

 ٍ  حذاوثش ثبؿذ. همبدیش  ٍ  حذالل 

تَاًذ گشدد، هثلا هیگزاس تعییي هیتَػي ػشهبیِ

یب ثشای ّش داسایی ّب ثبثت ثبؿذ ثشای ّوِ داسایی

تش ّش وذام اص لیَد جذاگبًِ تعییي گشدد. ثِ صثبى ػبدُ

 وٌٌذ. ّبی صیش سا وٌتشل هیعول

-داسایی دس ػجذ ػشهبیِ kدلیمب  –هحذٍدیت اٍل

 گزاسی لشاس گشفتِ اػت. 

گزاسی هجوَر ٍصى ػشهبیِ –هحذٍدیت دٍم

 ثشاثش یه ثبؿذ. 

اگش داسایی دس ػجذ  –هحذٍدیت ػَم تب آخش

ٍ ٍصى آى ثبیذ ثیي  لشاس گشفتِ ؿذُ ثبؿذ 

ثبؿذ ٍ اگش داسایی دس ػجذ لشاس ًگشفتِ  ٍ  

ثبؿذ. هب  خَاّذ ثَد ٍ ٍصى آى كفش هیثبؿذ

 10تب  5ًوبیؾ ّیجشیذی ثشای هذل وشدى هؼئلِ 

اػتفبدُ ًوَدین. دس ًوبیؾ ّیجشیذی دٍ ثشداس ثشای 

تعشیف یه ػٌذ ثْبداس )ػجذ ثْیٌِ ػْبم( هَسد 

 گیشد: تفبدُ لشاس هیاػ

(: یه ثشداس ثب همبدیش حمیمی وِ ثشداس اٍل )

-ؿشوت دس ػجذ ػشهبیِ kوٌذ وِ وذام هـخق هی

 گزاسی حوَس داسًذ. 

 18(: یه ثشداس ثب همبدیشحمیمیثشداس دٍم )

گزاسی ؿذُ ػشهبیِ ّبی ثَدجِػْن وِ ثشای هحبػجِ

 ؿَد. ّب اػتفبدُ هیدس داسایی

(11)                    

 

(12)        

 

-(μ+λ)ثشای وذ وشدى هؼئلِ ٍ ٍسٍد آى ثِ الگَسیتن 

ICDE  ثِ كَست صیش تغییش دادُ  12تب  5هعبدلات

 ؿذًذ. 

(13)  

 
  

(14)  

 
  

(15) 

    
  

(16) 

   

(17) 

      

(18) 

            

(19)  
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-(μ+λ)وِ دس سٍاثي ثبلا ثشداس تلوین الگَسیتن 

ICDE  تلوین اػت وِ  یه ثشداس ثبN 

ّبی هَجَد تعذاد ؿشوت ّب ٍ تعذاد ول ؿشوت

- (μ+λ)دس ػجذ ػْبم اػت. ثشداس تلوین الگَسیتن 

ICDE  ثِ كَستX = [Z , W]  ِاػت وZ   ٍW  دس

اًذ. دس ٍالع  ًـبى دادُ ؿذُ 12ٍ  11سٍاثي 

گزاسی ثشای تعییي هیضاى ػشهبیِ 

تبیی اػت ٍ  kام هَجَد دس ػجذ ػْبم دس ؿشوت 

ّب ثشاثش یه ؿَد ٍ  wiثبیذ هجوَر  15ثش ًجك ساثٌِ 

گزاسی ثبیذ ًجك ّو ٌیي حذالل ٍ حذاوثش ػشهبیِ

 15داسای حذالل ٍ حذاوثش ثبؿذ وِ ساثٌِ  16ساثٌِ 

اعوبل  ICDE-(μ+λ)ثِ عٌَاى یه لیذ هؼبٍی ثِ 

ّبی هتغیش ّش سا ثِ عٌَاى وشاى 16وٌین ٍ ساثٌِ یه

-(μ+λ)ّب دس هتغیش تلوین آى ثِ عٌَاى ٍسٍدی وشاى

ICDE وٌین. دس ّش ثشداس تلوین لؼوت ٍاسد هی ،

ّبی ًظیش همذاس حمیمی ثضسگتش سا پیذا وشدُ ٍ  

وٌین، ایي وبس دس ساثٌِ ٍ ثمیِ سا كفش هی 1آًْب سا 

ٍ  17، 14ب ایي عول اص لیَد گیشد ٍ ثاًجبم هی 19

ؿًَذ ایي لیَد دس حیي فشآیٌذ اسهب هی 19

ّویـِ ثِ كَست یه لیذ  ICDE-(μ+λ)جؼتجَی 

گیشد ٍ دیگش لاصم ثِ فعبل دس ًبحیِ ؿذًی لشاس هی

 ICDE-(μ+λ)ٍاسد وشدى ایي لیَد دس الگَسیتن 

دس ثشداس  Wتَاى گفت وِ ًیؼت. پغ دس هجوَر هی

 ؿشوت گزاسی سٍی ػشهبیِتلوین ًـبًِ هیضاى 

ًـبى  Sدس وٌبس هحبػجِ  Zهَجَد دس ػجذ ػْبم ٍ 

ّب دس ػجذ دٌّذُ ًحَُ اًتخبة ٍ حوَس ؿشوت

ثب تبثع  ICDE-(μ+λ)ػْبم اػت. پغ الگَسیتن 

ٍ دٍ دٍ لیذ  15ٍ ته لیذ هؼبٍی 13ّذف 

هذل ؿذُ  Xثب ثشداس تلوین  16ًبهؼبٍی ساثٌِ 

ایٌذوغ  13ِ دس ساثٌ اػت. هوٌب هٌظَس اص 

ؿشوت اًتخبثی دس ػجذ ػْبم اػت ٍ ّو ٌیي ثِ 

-(μ+λ)دس ّبی هٌظَس اؿتجبُ ًـذى ػوجل

ICDE ٌِوِ ًـبى دٌّذُ هیبًگیي   13، دس ساث

ٍ پبساهتش ٍسٍدی ثشای تٌظین ثیي سیؼه ٍ ثبصدُ 

 اًذ. ػْبم ثِ ایي كَست ًـبى دادُ ؿذُ

 

 پژٍّصًتایج  -4

ی حبهش، اص هؼئلِی هَسد آصهبیؾ دس جبهعِ

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دسثَسع اٍساق ثْبداس ثیي ؿشوت

ؿشوت  102ّبی هبلی تْشاى اًتخبة ؿذُ اػت. دادُ

ثِ كَست هبّیبًِ ثب هتغیش هؼتمل ثبصدُ هَسد اًتظبس 

آٍسد ًَیي اص ًشم افضاس سُ 1392تب  1388اص ػبل 

گشدآٍسی گشدیذ. دس ؿجیِ ػبصی، ثبلاتشیي تعذاد 

دس ًظش گشفتِ  10هجبص دس اػٌبد ثْبداس  ّبی داسایی

حذّبی ثبلا  wiّبی ػْبم (. ثشای ٍصىK = 10ؿذ )

% ثَدًذ، یعٌی 100ٍ  1ٍ پبییي ثِ تشتیت 

ایٌْب پبساهتشّبی  .

هحذٍدیت هعوَلی اػتفبدُ ؿذُ دس ثیـتش هٌبلعبت 

ثبؿٌذ. ّوبى ًَس وِ لجلا ثیبى ؿذ، اص ثیي  هی

اٍساق ثْبداس  ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع ؿشوت

ؿشوت اًتخبة ؿذًذ. اًلاعبت هبلی  102تْشاى، 

( ایي ؿشوت ّب، اًلاعبت 1392الی  1388پٌج ػبلِ )

 دٌّذ. ثشای اجشای الگَسیتن ٍسٍدی سا تـىیل هی

(μ+λ)- ICDE پبساهتشّبی ٍسٍدی الگَسیتن(μ+λ)-

ICDE ًـبى دادُ ؿذُ اػت.  1دس جذٍل 
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 در تعییي پزتفلَ.ICDE-(μ+λ)ّای الگَریتن پاراهتز -1جذٍل 

 تَضیحات هقذار ًام

 
 جوعیت ٍالذیي 70

 
 جوعیت فشصًذاى 210

MAX_FES 50000 حذاوثش تعذاد اسصیبثی تبثع اسصیبة 

 
 همذاس خٌب دس لیَد هؼبٍی 0001/0

tolerance value 

 
 پبساهتش آػتبًِ 6/0

 
 وشاى پبییي اص پبساهتشّبی ثْیٌِ ػبصی 01/0

 
 وشاى ثبلا اص پبساهتشّبی ثْیٌِ ػبصی 1

N 102 تعذاد ول ؿشوت ّب 

 
 ّبی هَجَد دس ػجذ ػْبم تعذاد ؿشوت 10

 

ثِ هٌظَس ثىبس گیشی ػلایك هختلف همذاس 

هَسد ثشسػی  1ٍ  5/0، 0دس ػِ حبلت  پبساهتش 

ثبؿذ ثیبى وٌٌذُ  لشاس گشفت. دس حبلتی وِ 

اهیذ سیبهی ثبصدُ ػْبم ثب كشف ًظش اص سیؼه 

-( اػت ٍ ساُ حل ثْیٌِ تٌْب داسایی)وٍَاسیبًغ 

ّبیی ثب حذاوثش ثبصدُ ػْبم اػت، دس حبلی وِ اگش 

ثبؿذ، ثیبى وٌٌذُ حذالل سیؼه ثذٍى دس  

تَاًذ هی بصدُ ػْبم اػت. همذاسًظش گشفتي ث

یه پبساهتش تٌظین  ثبؿذ ٍ دس ٍالع  

گزاسی ػْبم )پشتفَی ػْبم( اػت وِ ػجذ ػشهبیِ

ثبؿذ، یه هعبٍهِ ثیي ثبصدُ ػْبم ٍ سیؼه هی

ّبی هتفبٍتی تَاى جَاةهی ثٌبثشایي ثب تغییش همذاس 

گزاس تَلیذ ًوَد. ثب اًتخبة سا ثٌب ثِ ػلیمِ ػشهبیِ

ّبی  ٍ اجشای الگَسیتن ؿشوت2هتشّبی جذٍل پبسا

ؿشوت هَجَد دس ػجذ  kاًتخبة ؿذُ ثِ عٌَاى 

 ًـبى دادُ اػت.  2ػْبم دس جذٍل 

 

 ICDE-(μ+λ)پزتفَی اًتخاب ضذُ تَسط الگَریتن  -2جذٍل

 ضزكت
λ    0تزاتز λ    5/0تزاتز λ    1تزاتز 

 تاسدُ ریسک ٍسى تاسدُ ریسک ٍسى تاسدُ ریسک ٍسى

             41/0 90/2 097/0 الجشصداسٍ

             52/0 19/6 100/0 ثیؼىَیت گشجی

             44/0 32/11 103/0 كٌعتی دسیبیی

             43/0 39/2 096/0 كٌعتی ػپبّبى

             39/0 21/3 093/0 فیجش ایشاى

             65/0 16/6 102/0 لٌذ اكفْبى

             45/0 26/7 098/0 ویویذاسٍ

             46/0 74/1 105/0 لعبثیشاى

             46/0 55/4 101/0 هعبدى هٌگٌض ایشاى

ij
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 ضزكت
λ    0تزاتز λ    5/0تزاتز λ    1تزاتز 

 تاسدُ ریسک ٍسى تاسدُ ریسک ٍسى تاسدُ ریسک ٍسى

             47/0 72/0 105/0 ًیشٍولش

 -01/0 20/0 098/0 -01/0 07/0 102/0       آثبدگشاى

       31/0 91/0 098/0       ثٌَْؽ

       14/0 46/0 103/0       داسٍ اوؼیش

       26/0 44/0 101/0       ػیوبى ثْجْبى

 23/0 21/0 098/0 24/0 16/0 101/0       ؿیـِ داسٍیی ساصی

 37/0 17/0 103/0 36/0 72/0 100/0       فشٍػیلیغ ایشاى

 11/0 38/0 101/0 11/0 28/0 097/0       فَلاد وبٍیبى

 24/0 74/0 094/0 25/0 89/0 098/0       وبؿی اكفْبى

       29/0 44/0 098/0       لَلِ ٍ هبؿیي ػبصی

       39/0 97/0 102/0       ًیشٍتشاًغ

 -07/0 43/0 105/0             آلَهته

 20/0 51/0 099/0             پبسع داسٍ

 28/0 66/0 097/0             داسٍ ساصن

 14/0 71/0 103/0             سیختِ گشی تشاوتَس

 14/0 59/0 102/0             ػش. ًفت

 63/1 61/4 1 33/2 34/5 1 67/4 4/46 1 هجوَع

 

ًتبیج هضثَس ثیبًگش تَاًبیی الگَسیتن ثىبسگشفتِ 

ؿذُ دس تعییي ػجذ ثْیٌِ ػْبم اػت. هٌبثك هٌبلت 

ثبؿذ ٍ دس  تَاًذ هی پیؾ گفتِ، همذاس

گزاسی ػْبم یه پبساهتش تٌظین ػجذ ػشهبیِ ٍالع 

تعبهل ثیي  )پشتفَی ػْبم( اػت. دس ٍالع همذاس

 ثبؿذ. دس حبلتی وِ ثبصدُ ػْبم ٍ سیؼه هی

ثبؿذ ثب كشف ًظش اص سیؼه ػْبم هختلف، كشفب 

حذاوثش ثبصدُ ػْبم جْت تعییي پشتفَی دس ًظش 

ٍاسد  ِ ؿذُ اػت. دس چٌیي ؿشایٌی ػْبهی گشفت

ؿَد وِ ثبلاتشیي همذاس ثبصدُ سا ثِ ّوشاُ  پشتفَی هی

ثبؿذ، تٌْب  داؿتِ ثبؿذ. دس حبلی وِ اگش 

تعییي پشتفَی، سیؼه ػْبم ثذٍى دس ًظش  ثشایهعیبس 

ٍاسد  گشفتي ثبصدُ آى اػت. دس چٌیي ؿشایٌی ػْبهی

سا ثِ ّوشاُ ؿَد وِ ووتشیي همذاس سیؼه  پشتفَی هی

داؿتِ ثبؿذ. ثب تَجِ ثِ هَاسد هضثَس دس ؿشایٌی وِ 

ثبؿذ، ثبصدُ ػْبم ٍ سیؼه ثِ یه اًذاصُ 

ثبؿٌذ. ؿىل صیش  دس تعییي پشتفَی حبئض اّویت هی

 0ثشاثش    λگزاسی ّش ؿشوت سا ثِ اصای ػْن ػشهبیِ

 دّذ. ثِ كَست ًوَداسی ًـبى هی



 ICDEثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ثِ سٍؽ  ی ؿذُ شفتِیپز یّب ػْبم دس ؿشوت ٌِیثْ یاًتخبة پشتفَ عٌَاى 

 
 ویکم شماره سي فصلنامه علمي پژوهشي دانش مالي تحليل اوراق بهادار /   111

 
 تزاتز صفزتا  ICDE-(μ+λ)تا الگَریتن گذاری ّز ضزكت ( سْن سزهای1ِضكل

  

  ٍ تحث گیزی ًتیجِ -5

دس اهش ػشهبیِ گزاسی ػْبم، اًتخبة ػوجذ ثْیٌوِ   

ػْبم اص جولِ هْوتشیي هَاسد لبثل تَجوِ اػوت. دس   

ایي ساثٌِ ایجبد هذلْبیی وِ ثتَاًذ ثِ اًتخبة ثْتوشیي  

تَجوِ ای ثشخوَسداس    لبثلػجذ ػْبم ؿَد اص اّویت 

ثبیؼت دس ایجبد ػوجذ ثْیٌوِ    اػت. هذلْبی هضثَس هی

ت سیؼوه پوزیشی   ػْبم تَاًبیی لحبٍ وشدى ؿخلی

اؿخبف سا ًیض داؿتِ ثبؿٌذ. الگَسیتن تىبهل تفبهلی 

 ثبؿوذ. ّوذف   همیذ ثْجَد یبفتِ اص جولِ ایي هذلْب هی

 ػوجذ  اًتخبة جْت َّؿوٌذ هذلی ایجبد تحمیك ایي

 همیذ تفبهلی تىبهل الگَسیتن اص اػتفبدُ ثب ػْبم ثْیٌِ

ثب تَجوِ ثوِ ّوذف تحمیوك، ثوب      . ثبؿذ هی یبفتِ ثْجَد

ُ اص الگَسیتن تىبهل تفبهلی همیذ ثْجَد یبفتِ ٍ اػتفبد

 102ثب دس ًظش گشفتي سیؼوه ٍ ثوبصدُ هوَسد اًتظوبس     

ؿشوت پزیشفتِ ؿذُ دس ثوَسع اٍساق ثْوبداس تْوشاى    

، ثْتوشیي ػوجذ ػوْبم ثوب     1392تب  1388ًی ػبلْبی 

تَجِ ثوِ تعوبهلات ثویي سیؼوه ٍ ثوبصدُ هـوخق       

ِ گشدیذُ اػت. ًتبیج حبكولِ ثیوبى گوش آى اػوت وو     

یبفتوِ تَاًؼوتِ    ثْجوَد  همیوذ  تفبهلی تىبهل الگَسیتن

اػت هذلی َّؿوٌذ جْت اًتخبة تشویت ثْیٌِ ػجذ 

ػْبم فشاّن ػبصد. علاٍُ ثش ایي، هذل هضثَس تَاًؼوتِ  

اػت دس اًتخوبة ػوجذ ثْیٌوِ ػوْبم هیوضاى سیؼوه       

 پزیشی ػشهبیِ گزاساى سا ًیض لحبٍ وٌذ. 

ِ ًظوش  اص ایي سٍ ثش اػبع ًتبیج تحمیك حبهش، ثو 

سػذ  الگَسیتن تىبهل تفبهلی همیذ ثْجَد یبفتِ اص  هی

تَاًبیی هٌبػوجی جْوت تعیویي ػوجذ ثْیٌوِ ػوْبم دس       

پبساهتش ّبی هتفبٍت ٍثب دس ًظش گشفتي ٍهعیت تمجل 

سیؼه ػشهبیِ گزاس ثشخَسداس ثبؿوذ. ًتوبیج ثشسػوی    

ّبی اًجبم ؿوذُ دس خلوَف تحمیوك ّوبی پیـویي      

 تفبهولی  تىبهل َسیتنهجیي آى اػت وِ تبوٌَى اص الگ

یبفتِ جْت ایجبد هذل ثْیٌِ ػوبصی ػوجذ    ثْجَد همیذ

ػْبم اػتفبدُ ًـذُ اػت. دس ػبیش تحمیك ّبی اًجوبم  

( ثووب 2013ؿووذُ، جبًوو  فٌوو  دیٌوو  ٍ ّوىووبساى )

اػووتفبدُ اص الگووَسیتن حشوووبت رسات هووذلی جْووت  

اًتخووبة پشتفووَی ػووْبم ایجووبد ًوَدًووذ. دس تحمیووك 

( ثووب اػووتفبدُ اص 2013)دیگووشی، یبًوو  ٍ ّوىووبساى 

تئَسی تلوین گیوشی فوبصی ٍ سٍؽ ثشًبهوِ ًَیؼوی     

چٌذ ّذفِ، هذلی اسائِ دادًذ وِ ًؼوجت ثوِ الگوَسیتن    

حشوبت رسات ثْجَد یبفتِ ثشای ًـوبى دادى پشتفوَی   

( ًیض ًـبى دادًذ ووِ  2014ٍ لیَ) ثْیٌِ هَثشتش ثَد. لیَ
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ثش اػبع هعیبس ؿبسح، هوذل ثیوض تَاًوبیی ثوبلایی دس     

 بة پشتفَی ػْبم داسد.اًتخ

( ًیض ًـبى دادًذ 1393ثیذگلی ٍ ًیجی ) اػلاهی 

 ثْتش ًتبیجی تشویجی هَسچگبى ٍ طًتیه وِ الگَسیتن

 داسد.   تٌْبیی ثِ طًتیه الگَسیتن اص

گشدد ػبیش  ثشای تحمیمبت آتی پیـٌْبد هی

ّبی َّؿوٌذ هَسد اػتفبدُ لشاس گیشد ٍ ثب  الگَسیتن

ّبی هختلف الگَسیتوی  یتنهمبیؼِ ًتبیج ثیي الگَس

وِ ثب لحبٍ وشدى سیؼه، ػجذ ػْبهی ثب ثیـتشیي 

آٍسد  ثبصدُ سا ثشای ػشهبیِ گزاساى ثِ اسهغبى هی

تَاًذ  هـخق گشدد. ًتبیج ایي تحمیك ّو ٌیي هی

هَسد اػتفبدُ ؿشوتْبی ػشهبیِ گزاسی ٍ 

 ّبی ػْبم لشاس گیشد. وبسگضاسی
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