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کار نسیبم ساختو تا در سایه درخت پربار وجىدشان بیاسایم و از ریشو آنها شاخ  ی را بسی شاکرم که از روی کرم، پذر و مادری فذا خذا

 و برگ گیرم و از سایه وجىدشان در راه کسب علم و دانش بهره جىیم.

افتخاری است بر سرم و نامشان دلیلی است بر بىدنم، چرا که ایه دو وجىد آمىزگاران مه در زنذگی والذینی که بىدنشان تاج 

  بىدنذ.

 تقذیم به وجىد با ارزشتان...
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 تقذیرنامه

از استاد فاضل و انذیشمنذ جناب شکر شایان نثار ایزد منان که تىفیق را رفیق راهم ساخت تا ایه پایان نامه را به اتمام برسانم. 

هم چنیه  ، کمال تشکر را دارم .ىرد لطف و محبت خىد قرار دادهکه همىاره اینجانب را م  آقای دکتر رضا شیخ به عنىان استاد راهنما 

، سپاس ذرسانذناز جناب آقای دکتر سیذ مجتبی میرلىحی  که با راهنمایی هایشان به ایه جانب  در اتمام ایه  پایان نامه یاری 

 گزارم.
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مهندسی صنایع و داًـىذُ‌‌ MBAمدیریت.سؿتِ‌‌وبسؿٌبػي‌اسؿذداًـدَی‌دٍسُ‌‌آزاده حجارايٌدبًت‌

مند بازده سهام در بورس  استخراج الگوهای نظام‌داًـگبُ‌صٌؼتي‌ؿبّشٍد‌ًَيؼٌذُ‌پبيبى‌ًبهِ‌مدیریت

 ؿَم‌‌هتؼْذ‌هي رضا شیخدکتر ‌ساٌّوبئيتحت‌‌از موج برگشتی نقدشوندگی اوراق بهادار با استفاده

‌تحميمبت‌دس‌ايي‌پبيبى‌ًبهِ‌تَػظ‌ايٌدبًت‌اًدبم‌ؿذُ‌اػت‌ٍ‌اص‌صحت‌ٍ‌اصبلت‌ثشخَسداس‌اػت‌.

 دس‌اػتفبدُ‌اص‌ًتبيح‌پظٍّـْبی‌هحممبى‌ديگش‌ثِ‌هشخغ‌هَسد‌اػتفبدُ‌اػتٌبد‌ؿذُ‌اػت‌.

 تبوٌَى‌تَػظ‌خَد‌يب‌فشد‌ديگشی‌ثشای‌دسيبفت‌ّيچ‌ًَع‌هذسن‌يب‌اهتيبصی‌دس‌ّيچ‌خب‌اسائِ‌ًـذُ‌اػت‌.هغبلت‌هٌذسج‌دس‌پبيبى‌ًبهِ‌

  Shahrood»‌ٍ‌يب‌«‌داًـگبُ‌صٌؼتي‌ؿبّشٍد‌»‌وليِ‌حمَق‌هؼٌَی‌ايي‌اثش‌هتؼلك‌ثِ‌داًـگبُ‌صٌؼتي‌ؿبّشٍد‌هي‌ثبؿذ‌ٍ‌همبلات‌هؼتخشج‌ثب‌ًبم‌‌

University  of  Technology‌‌»خَاّذ‌سػيذ‌.ثِ‌چبح‌ 

 د.حمَق‌هؼٌَی‌توبم‌افشادی‌وِ‌دس‌ثِ‌دػت‌آهذى‌ًتبيح‌اصلي‌پبيبى‌ًبهِ‌تأثيشگزاس‌ثَدُ‌اًذ‌دس‌همبلات‌هؼتخشج‌اص‌پبيبى‌ًبهِ‌سػبيت‌هي‌گشد

 لالي‌سػبيت‌ؿذُ‌اػت‌.دس‌وليِ‌هشاحل‌اًدبم‌ايي‌پبيبى‌ًبهِ‌،‌دس‌هَاسدی‌وِ‌اص‌هَخَد‌صًذُ‌)‌يب‌ثبفتْبی‌آًْب‌(‌اػتفبدُ‌ؿذُ‌اػت‌ضَاثظ‌ٍ‌اصَل‌اخ

ثظ‌ٍ‌دس‌وليِ‌هشاحل‌اًدبم‌ايي‌پبيبى‌ًبهِ،‌دس‌هَاسدی‌وِ‌ثِ‌حَصُ‌اعلاػبت‌ؿخصي‌افشاد‌دػتشػي‌يبفتِ‌يب‌اػتفبدُ‌ؿذُ‌اػت‌اصل‌ساصداسی‌،‌ضَا

‌تبسيخ‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌اصَل‌اخلاق‌اًؼبًي‌سػبيت‌ؿذُ‌اػت‌.

‌اهضبی‌داًـدَ
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 تعهد نامه

 هبلىيت‌ًتبيح‌ٍ‌حك‌ًـش

وليِ‌حمَق‌هؼٌَی‌ايي‌اثش‌ٍ‌هحصَلات‌آى‌)همبلات‌هؼتخشج‌،‌وتبة‌،‌ثشًبهِ‌ّبی‌سايبًِ‌ای‌،‌ًشم‌افضاس‌ّب‌ٍ‌تدْيضات‌ػبختِ‌ؿذُ‌اػت‌(‌

 عِ‌روش‌ؿَد‌.هتؼلك‌ثِ‌داًـگبُ‌صٌؼتي‌ؿبّشٍد‌هي‌ثبؿذ‌.‌ايي‌هغلت‌ثبيذ‌ثِ‌ًحَ‌همتضي‌دس‌تَليذات‌ػلوي‌هشثَ

 اػتفبدُ‌اص‌اعلاػبت‌ٍ‌ًتبيح‌هَخَد‌دس‌پبيبى‌ًبهِ‌ثذٍى‌روش‌هشخغ‌هدبص‌ًوي‌ثبؿذ.
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 چكیذه:

‌وٌذ‌وِ‌ٍ‌تلاؽ‌هي‌ثَسع‌اٍساق‌ثْبداس‌ًمؾ‌ثؼيبس‌هْوي‌دس‌تَػؼِ‌ػشهبيِ‌ٍ‌تخصيص‌ثْيٌِ‌آى‌داسد

‌ثِ‌‌غيشوبسا‌ّبی‌ػشهبيِ ‌ّبی‌هَلذ‌التصبدی‌‌ثخؾسا اساى‌گز‌ّبی‌اصلي‌ػشهبيِ‌اص‌دغذغِيىي‌ّذايت‌وٌذ.

،‌ثِ‌ّويي‌ػلت‌ّوَاسُ‌تحميمبت‌وؼت‌ثبصدُ‌هَسد‌اًتظبس‌اػت‌ثبلفؼل‌ٍ‌ثبلمَُ‌دس‌ثبصاس‌ثَسع‌اٍساق‌ثْبداس

‌اػتفبدُ‌اص‌ؿبخص‌ثؼيبسی‌دس‌صهيٌِ‌پيؾ ‌ّبی‌هختلف‌التصبدی‌صَست‌گشفتِ‌اػت.‌ثيٌي‌ثبصدُ‌ػْبم‌ثب

اهب‌ثِ‌‌عشاحي‌ًوَدًذ‌ػبهلي،‌ػبهلي‌ٍ‌چٌذ‌ّبی‌ته‌هثل‌هذل‌،ّبی‌ثؼيبسی‌ثب‌سٍيىشد‌خغي‌هحممبى‌هذل

‌اص‌تىٌيه‌گًَِ‌ثَدُ‌ٍ‌خغي‌ًوي‌سفتبس‌ػْبم‌آؿَة‌هشٍس‌صهبى‌پي‌ثشدًذ‌وِ ‌ثٌبثشايي‌اػتفبدُ ّبی‌‌ثبؿذ،

‌پيؾ ‌دس ‌ًشم ‌هحبػجبت ٍ‌ ‌گشفت.‌َّؿوٌذ ‌سًٍك ‌ػْبم ‌سفتبس ‌هْن‌ثيٌي ‌هيبى ‌ايي ‌ثشای‌‌دس ‌ًىتِ تشيي

گيشی‌دس‌‌ثبؿذ،‌چشا‌وِ‌ثب‌اػتفبدُ‌اص‌آى‌اهىبى‌تصوين‌وـف‌الگَّبی‌سفتبسی‌ثبصدُ‌ػْبم‌هيگزاساى‌‌ػشهبيِ

‌‌‌ؿشايظ‌هغوئي ‌تش، ‌فشٍؽ‌ػْبم ٍ‌ ‌خشيذ ‌هٌظَس ‌هٌبػت‌ثِ ‌اًتخبة‌صهبى ...‌ ‌هيٍ ‌ايي‌سٍ‌‌گشدد.‌هْيب اص

‌اص‌تىٌيه ‌ٍ‌لَاًيي‌حبون‌ثش‌ثبصدُ‌‌هيوبٍی‌‌ّبی‌دادُ‌اػتفبدُ تَاًذ‌ووه‌ؿبيبًي‌ثِ‌فشآيٌذ‌وـف‌الگَّب

گيشی‌اص‌اعلاػبت‌‌ثْشُ‌ايي‌سٍؽ‌ثب‌.اػتفبدُ‌ؿذُ‌اػت‌اص‌تىٌيه‌هدوَػِ‌سافدس‌ايي‌پظٍّؾ‌‌ػْبم‌وٌذ.

‌تح‌تبسيخي‌ثِ ٍ‌ ‌ػْبمتدضيِ ‌ثبصدُ ‌گزؿتِ‌ليل‌سفتبس ‌اػبع‌سفتبس ‌ثش ٍ‌ ‌ثِ‌پشداختِ ثيٌي‌آى‌‌يؾپ‌الذام

‌ًمذ‌.وٌذ‌هي ‌ػٌدؾ ‌ًَيي ‌هؼيبسّبی ‌اص ‌يىي ‌اص ‌اػتفبدُ ‌ثب ‌آى ‌ثش ‌‌ؿًَذ‌ػلاٍُ ‌ػذگي ‌هؼيبس ‌ًبم م‌ثِ

ؿًَذگي‌ػْبم‌‌هيضاى‌ًمذٍ‌تشويت‌تىٌيه‌هدوَػِ‌ساف‌ثب‌تئَسی‌فبصی،‌‌گي‌آهيْيَد‌تؼذيل‌ؿذُ‌ؿًَذ‌ًمذ

‌هَسد‌ثشسػي‌لشاس‌گشفتِ‌اػت.
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 نبهه هقبلات هستخزج اس پبیبىفهزست 

‌ًمذ .1 ‌ؿشوت‌‌ؿًَذ‌‌اسصيبثي ‌ػْبم ‌ؿبخص‌‌گي ‌هجٌبی ‌ثش ‌تىٌيه‌‌‌ّب ‌ثب ‌هىٌَى ‌ػَاهل ٍ‌ ‌ووي ّبی

‌پزيشفتِ‌گشٍّي‌چٌذ‌ّذفِ‌هجتٌي‌ثش‌ػيؼتن‌ًؼجت‌-ػبصی‌فبصی‌‌‌ثْيٌِ -ؿذُ‌دس‌هدلِ‌ػلوي.

 .94ثْبس‌دس‌ًـشيِ‌ؼتِ‌ثِ‌اًدوي‌هٌْذػي‌هبلي‌ايشاى.‌چبح‌ٍاثگزاسی‌‌پظٍّـي‌داًؾ‌ػشهبيِ

‌ًظبم .2 ‌الگَّبی ‌ثشگـتي‌‌اػتخشاج ‌هَج ‌اص ‌اػتفبدُ ‌ثب ‌ثْبداس ‌اٍساق ‌ثَسع ‌دس ‌ػْبم ‌ثبصدُ هٌذ

 دػت‌داٍسی..‌دس‌ًمذؿًَذگي

ثب‌‌ثَسع‌اٍساق‌ثْبداس‌ثب‌اػتفبدُ‌اص‌هَج‌ثشگـتي‌ًمذؿًَذگي‌ؿبخصهٌذ‌‌اػتخشاج‌الگَّبی‌ًظبم .3

 دػت‌داٍسیدس‌اػتفبدُ‌اص‌تىٌيه‌هدوَػِ‌ساف.‌

‌اص‌ثب‌هىٌَى‌ػَاهل‌ٍ‌ووي‌ّبی‌‌ؿبخص‌هجٌبی‌ثش‌ّب‌‌ؿشوت‌ػْبم‌گي‌‌ؿًَذ‌‌ًمذ‌اسصيبثي .4 ‌اػتفبدُ

‌دػت‌داٍسی..‌دس‌tuple-2هجتٌي‌ثش‌فبصی‌لتي‌هَسا‌َه‌ػبصی‌‌ثْيٌِ‌تىٌيه

5. ‌ ‌هجٌبی‌ػْبماًتخبة ‌ؿبخص‌ثب‌گزاساى‌سيؼه‌ػشهبيِ‌ثش ‌ثِ ‌ًمذ‌تَخِ ‌ؿًَذگيّبی ‌دس دػت‌.

 داٍسی.

‌تحتب‌اػتفبدُ‌اص‌تىٌيه‌هدوَػِ‌ساف‌ٍ‌تحليل‌سفتبس‌ثبصدُ‌ػْبم‌دس‌ثَسع‌اٍساق‌ثْبداس‌ثتدضيِ‌ .6

 دػت‌داٍسی..‌دس‌ػلغِ

‌دػت‌داٍسی..‌دس‌سٍيىشد‌هذل‌تَافمي‌اصلاح‌ؿذُّب‌ثب‌‌ؿًَذگي‌ػْبم‌ؿشوتثٌذی‌ًمذ‌ستجِ .7
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 مقدمه : 1-1

دس  ی ػشهبیِ، ًمؾ ثؼیبس هْوی دس سؿذ ٍ تَػؼِ التصبدی وـَس داسد، خصَصبً  تدْیض ٍ تخصیص ثْیٌِ

ٍ ثِ هٌظَس حل هـىلات التصبدی  ّؼتٌذ سٍ  سٍثِای   ػذیذُچشا وِ ثب تْذیذات  دس حبل تَػؼِ؛ ّبی  وـَس

ثبؿٌذ؛ دس ایي   هی هَخَدّبی   خَد، ًیبصهٌذ ساّىبسّبی هٌبػجی خْت اػتفبدُ ثْتش اص اهىبًبت ٍ ثشٍت

 .[1] ثبؿذ  گزاسی هی  ، ثؼظ ٍ تَػؼِ ػشهبیِهٌبػتساػتب، یىی اص ساّىبسّبی 

خبیگبُ گزاسی   ثؼظ ٍ تَػؼِ ػشهبیِ ّوچٌیيْیض ٍ تخصیص ثْیٌِ ػشهبیِ ٍ ثَسع اٍساق ثْبداس دس تد 

گزاسی   تَػؼِ ػشهبیِ .[2]ّب ّذایت وٌذ  گزاسی دس ؿشوت  اًذاصّب سا ثِ ػشهبیِ  تَاًذ پغ  ای داسد ٍ هی  ٍیظُ

ٍ اص  گشدد  هیّبی هَلذ التصبدی   ّب ثِ ثخؾ  ّبی غیش وبسا ٍ ّذایت آى  ػَ هَخت خزة ػشهبیِ  اص یه

گزاسی دس صٌبیؼی   )هجتٌی ثش سیؼه ٍ ثبصدُ(، ػشهبیِگزاساى   گیشی ػشهبیِ  یگش ثب تَخِ ثِ خْتػَی د

وِ اص ػَد ثیـتش یب سیؼه ووتشی ثشخَسداسًذ ٍ ایي اهش هَخت تخصیص ثْیٌِ هٌبثغ  ؿَد  هیّذایت 

گیشی   ثؼیبس هْن دس خْت ّوبى عَس وِ گفتِ ؿذ ثبصدُ ػْبم یىی اص فبوتَسّبی .[3]گشدد  هی

ّبی   ثیٌی ٍ همبیؼِ ثبصدُ ػْبم ؿشوت  گزاسی اػت، ثٌبثشایي پیؾ  گزاساى ٍ اًتخبة ثْتشیي ػشهبیِ  ػشهبیِ

ی دس گیش  ػْبهذاساى ثشای تصوین .ؿَد  گزاسی هحؼَة هی  ّبی ثْجَد فشآیٌذ ػشهبیِ  هختلف یىی اص سٍؽ

. [4]ّب ّؼتٌذ  ثبصدّی ػْبم ؿشوتثیٌی   اعلاػبتی ثشای پیؾّب ًیبصهٌذ   هَسد خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم ؿشوت

ت هبلی هَسد پزیشؽ لشاس گشفتِ ثیٌی ثبصدّی ػْبم ثِ ػٌَاى ٍالؼیت دس هذیشی  اهشٍصُ فشضیِ لبثلیت پیؾ

، ثب ایي ٍخَد ثیـتش هغبلؼبت دس ثبصاس ػْبم، ثش لیوت ػْبم ٍ سفتبس آى دس عَل صهبى هتوشوض [5] اػت

لجیل هتغیش ثَدى آى، اغلت  ّبی تصبدفی ٍ ًبخَؿبیٌذ لیوت ػْبم، اص  ثِ دلیل ثشخی ٍیظگی َدُ اػت، اهبث

خَد ػَاهل هؤثش ثؼیبسی وِ ّبی اخیش ٍ  دس ػبلوٌٌذ ٍ   هی ّب ثِ خبی لیوت ثش ثبصدُ ػْبم توشوض  پظٍّؾ

هَسد ؿشوت، ثش اػبع اعلاػبت هَخَد دس  وٌٌذ هغشح ؿذُ اػت.  ثیٌی ثبصدُ ػْبم ووه هی  ثِ پیؾ

خب وِ اًگیضُ ٍ   اص آىگزاساى اص ػولىشد آتی ؿشوت اػت.   اًتظبسات ػشهبیِ ثبصدُ ػْبم هٌؼىغ وٌٌذُ

اسائِ گزاسی ٍ   ثبصدُ ػشهبیِثیٌی   پیؾ ثب، لزا ثبؿذ  هیگزاساى وؼت ثبصدُ هٌبػت   اٍلَیت اصلی ػشهبیِ
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وِ ثِ اهش گؼتشؽ  صاس ػشهبیِ ایدبد وشدشی دس ثبت  ؿشایظ هغوئيتَاى   هییی ثشای آى،   ّب    هذل

 .[6]وٌذ  ی دس ثبصاسّبی هبلی ووه هیگزاس  ػشهبیِ

 

 : تحقیق موضوعبیان تشریح و  1-2

گزاساى ثبلمَُ ٍ ثبلفؼل وِ ثبصیگشاى اصلی ثبصاس ثَسع ّؼتٌذ، وؼت ثبصدُ   اٍلَیت اصلی ػشهبیِخب وِ   اص آى

. ثبؿذ  هیگزاسی، ثبصدُ ػْبم   گیشی دس اهش ػشهبیِ    اص هؼیبسّبی اػبػی ثشای تصوین ىیاػت، یهَسد اًتظبس 

گزاساى دس تدضیِ ٍ   ؿوبسی اػت ٍ ثیـتش ػشهبیِ  ثبصدُ ػْبم خَد ثِ تٌْبیی داسای هحتَای اعلاػبتی ثی

گزاساى دس   ػشهبیِ وٌٌذ. ثبصدُ ػْبم ًِ تٌْب هؼیبس اصلی  ّب اص آى اػتفبدُ هی  ثیٌی  تحلیل هبلی ٍ پیؾ

گی ٍ ....   ؿًَذ  گی، صشف ًمذ  ؿًَذ  گیشی اػت، ثلىِ دس ثشگیشًذُ اعلاػبتی ًظیش سیؼه، هیضاى ًمذ  تصوین

اى ثِ گزاس  اى اثضاسی دس ساػتبی ًیبص ػشهبیِثیٌی ثبصدُ ثبصاس ثِ ػٌَ  ثٌبثشایي اسصیبثی ٍ پیؾثبؿذ.   ًیض هی

. [7,3]گزاساى ثِ حؼبة آیذ  ثشی دس اخز تصویوبت هٌغمی ػشهبیِتَاًذ ووه هؤ  پَؿؾ سیؼه ثبصاس هی

 ّبی فشاٍاًی دس ادثیبت هذیشیت  ش ثبصدُ ػْبم ّوَاسُ هَضَع پظٍّؾاس ثگض  ثیشثٌبثشایي ؿٌبػبیی ػَاهل تأ

ایي ًىتِ وِ یه  ثب داًؼتيیٌِ اسائِ ؿذُ اػت. ّبی ثؼیبسی دس ایي صه  هبلی ٍ حؼبثذاسی ثَدُ اػت ٍ هذل

دٌّذ، ّذف اصلی ٍ اٍلیِ تدضیِ ٍ تحلیل   ثیش لشاس هیتحت تأّبی ثبصدّی اٍساق ثْبداس سا   ٌذ ػبهل ًشخیب چ

ّبی   هذل ػبهلی ًشخ اصغلاحبًایی   ثِ چٌیي ساثغِاٍساق ثْبداس ًؼجت ثِ تغییشات آًْب اػت. ثِ ثیبى سػوی 

 .[8] ؿَد  ثبصدّی اٍساق ثْبداس گفتِ هی

ؿًَذ. هفَْم اػبػی دس   ّبی چٌذ ػبهلی تمؼین هی  ّبی ته ػبهلی ٍ هذل  هذلّب ثِ دٍ گشٍُ   ایي هذل

پزیشًذ، صیشا ًیشٍّبی   هی ثیشثْبداس اص ًَػبًبت ػوَهی ثبصاس تأهذل ته ػبهلی ایي اػت وِ توبهی اٍساق 

ّب هذل   ذلتشیي ایي ه  یىی اص هؼشٍفدّذ.   ثیش لشاس هیّب سا تحت تأ  تصبدی هـبثْی دس آیٌذُ اوثش ؿشوتال

زؿتِ دس آهشیىب، ی گ  ّبی دٍ دِّ  ثبؿذ. ًتبیح پظٍّؾ  هی 1(CAPMایی )  ّبی ػشهبیِ  گزاسی داسایی  لیوت

                                                           
1
 : CAPM: Capital Asset Pricing Model 
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ثیٌی ثبصدُ   ّبی لاصم ثشای پیؾ  اػت وِ ایي هذل تَاًبیی آىّبی پیـشفتِ حبوی اص طاپي ٍ ػبیش وـَس

ثشخی اص ایي  شوت ٍخَد داسد،استجبط ثب ؿؿوبسی دس   ّبی ثی  دس ٍالغ سیؼه .[10,9]ػْبم سا ًذاسد

 CAPMؿىؼتگی ٍ سیؼه ًمذیٌگی اػت، دس حبلی وِ دس هذل بهل سیؼه ثبصاس، سیؼه ٍسّب ؿ  سیؼه

سػذ هذلی ثب   اص ًظش هٌغمی، ثِ ًظش هی ؿَد.  ّب اػتفبدُ هی  اص یه ػبهل خْت تـشیح هدوَع سیؼهتٌْب 

. ثِ ػجبست آٍسدگی ثیـتشی سا فشاّن   وٌٌذ  ثیٌی  گی ٍ پیؾ  وٌٌذ  وىي اػت لذست تَصیفػَاهل گًَبگَى، ه

ّبیی تَصیغ ؿًَذ وِ ؿشوت ثب آى هَاخِ اػت. ػبهل سیؼه   دٌّذ سیؼه  ػَاهل اضبفِ، اخبصُ هیدیگش، 

ؼه ثش ثبصدُ وٌذ ٍ لبدس ثِ ثیبى، تـشیح ٍ تَصیف اثش اًَاع سی  اثؼبد گًَبگَى سیؼه سا تدضیِ هی ثبصاس صشفبً

ّبی چٌذ   ّذف اصلی دس هذلوِ پغ اص آى فبهب ٍ فشًچ هذل ػِ ػبهلی خَد سا اسائِ وشدًذ  ثبؿذ.  ًوی

ؿَد چشا وِ ثب   ش ثبصاسی اػت وِ هٌدش ثِ حشوت تَأم ػْبم ثب یىذیگش هیثیشات غیػبهلی یبفتي ثشخی اص تأ

ی دس تَضیح ثبصدُ ؿَد وِ ػَاهل دیگش  ، هـبّذُ هی CAPMّبی تدشثی هذل ته ػبهلی   هغبلؼِ آصهَى

ب دس چبسچَة ػِ ایي هذل ًیض دس هؼشض اًتمبدّبی فشاٍاًی لشاس گشفت وِ ایي اًتمبدّػْبم ًمؾ داسًذ. 

پغ اص آى  .ٍؽ ثشآٍسد سیؼه ػیؼتوبتیه هغشح ؿذوبٍی، اؿتجبُ اًتخبة ٍ س  هَضَع هحَسی دادُ

ْبس ػبهلی تجذیل فشًچ سا ثِ هذلی چ ِ ػبهلی فبهب ٍثب افضٍدى هتغیش چْبسم، ػبهل ؿتبة، هذل ػ 2وبسّبست

وِ ثبصاس ػْبم ػیؼتوی ّؼتٌذ دس حبلی ذُ، ّوگی خغی ّبی روش ؿ  ػفبًِ هذلهتأ .[11,9]وشد

ثیٌی   لتصبدی ٍ سٍاًـٌبػی اػت، لزا پیؾثیش ؿشایظ ػیبػی، اگًَِ داسد وِ تحت تأ  خغی ٍ آؿَة  غیش

چَى هحبػجبت   ایی ّن  بصهٌذ اثضاسّبی َّؿوٌذ ٍ پیـشفتِوٌٌذ، ًی  یی وِ اص ایي ػیؼتن پیشٍی هی  ّب  دادُ

گشای   ّبی دادُ  دّذ دس عی چٌذ دِّ گزؿتِ هذل  تحمیمبت اخیش ًـبى هی اػت.ّبی تشویجی   ٍ سٍؽ 3ًشم

ًذ ٍ ایذُ آهَصؽ ثشای حل هؼبئل ؿٌبػبیی   ا  هحبػجبت ًشم حضَس هَفمی دس هجبحث هذیشیت ٍ هبلی داؿتِ

خغی ػْبم ثب اػتفبدُ اص دیذگبُ ػبهل دادُ َّؿوٌذ ثشای هحممبى   چَى ثبصاس غیش  ّن الگَّبی پیچیذُ،

ثب ثیٌی ثبصدُ ػْبم   ثِ هٌظَس پیؾّبی ثؼیبسی   هذل ؿذُ اػت. ٍ خزاة داًـگبّی ثؼیبس چبلؾ ثشاًگیض

اًذ ٍ   عشاحی ؿذُ ّبی ػصجی هصٌَػی  هبًٌذ ؿجىِ ،خغی  اػتفبدُ اص هحبػجبت ًشم لبثل اًؼغبف غیش

                                                           
2
 . Carhat’S Model 

3
 : Soft Computing 
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ّب   وِ دػت ثِ تشویت ٍ تلفیك ایي سٍؽداسد   هحممبى سا ثش آى هی ،ّب  گشایؾ ثِ افضایؾ دلت ایي هذل

یٌذ تصبدفی ّب یه فشآ  دس ایي تحمیك ثب تَخِ ثِ ایٌىِ سفتبس ػشی صهبًی ثبصدُ سٍصاًِ ػْبم ؿشوت .ثضًٌذ

ػت وِ ثب ػیؼتوی داسد، ػؼی ثش آى اگًَِ   ثبؿذ ٍ هبّیتی پیچیذُ ٍ آؿَة  ًیؼت، داسای حبفظِ هی

ّبی حبضش دس ثَسع   یىی اص ؿشوت ثیٌی ثبصدُ ػْبم  هذلی ثشای پیؾساف ػت،  تئَسی، َّؿوٌذ ٍ تلفیمی

 .[12,3]ایشاى دس خْت ثْجَد وفبیت تصویوبت هبلی، عشاحی گشدد اٍساق ثْبداس

یی سا   ّب  یمیٌی اػت وِ سٍؽ  بم ٍ ًبتئَسی ساف ػت یه اثضاس لذستوٌذ سیبضی ثشای اػتذلال دس هَاسد اثْ

ػبصد. ایي   ب هیهْی   ّبی دادُ  ثش ًیبص اص پبیگبُ هشثَط یب هبصاد  ثشای صدٍدى ٍ وبػتي اعلاػبت ٍ داًؾ ًب

ّبی اػبػی پبیگبُ دادُ   ّبی صائذ، ٍظیفِ اصلی ػیؼتن ثَدُ ٍ ثذٍى اص دػت دادى دادُ  فشآیٌذ حزف دادُ

گشدد   هی هؼٌب حبصل  یی اص لَاػذ تلخیص ؿذُ ٍ پش  ّب  ًتیدِ تملیل اعلاػبت، هدوَعدس گیشد.   صَست هی

وِ هدوَػِ ساف ثب وبّؾ فضبی تَاى گفت   وٌذ. دس حمیمت هی  تش هی  گیشًذُ سا ثؼیبس ػبدُ  وِ وبس تصوین

)هفبّین( اًدبم ّبی خبم ثِ فضبی ػوبًتیه   ّبی هْن، یه ًگبؿت اص فضبی دادُ  ّب ٍ ثشگضیذى تشم  دادُ

تَاًذ ًمؾ ثؼیبس هؤثشی دس   لزا ثب تَخِ ثِ سؿذ اًفدبسی حدن اعلاػبت، هدوَػِ ساف هیدّذ.   هی

 گیشی داؿتِ ثبؿذ.  پـتیجبى تصوین ّبی  ػیؼتن

 

 : تحقیقاهمیت و ضرورت  1-3

ثذٍى ؿه دّذ ٍ    گزاسی دس ثَسع، ثخؾ هْوی اص التصبد وـَس سا تـىیل هی   ثذٍى تشدیذ ػشهبیِ

ؿَد ٍ التصبد هلی ثِ ؿذت    ثیـتشیي هیضاى ػشهبیِ اص عشیك ثبصاسّبی ػْبم دس ػشتبػش خْبى هجبدلِ هی

ای ٍ ّن ثشای ػوَم   گزاساى حشفِ   چٌیي ایي ثبصاس ّن ثشای ػشهبیِ  ثش اص ػولىشد ثبصاس ثَسع اػت. ّنأهت

افضٍى  ٍصُ ثب تَخِ ثِ اّویت ٍ گؼتشؽ سٍصاهش. گزاسی دس دػتشع اػت   هشدم ثِ ػٌَاى یه اثضاس ػشهبیِ

ّبی تَلیذی، ؿٌبػبیی    ّبی وَچه فشدی ثِ ػوت فؼبلیت   ثبصاسّبی ػشهبیِ دس تدْیض ٍ گشدآٍسی ػشهبیِ

ثیشگزاس ثش لیوت ٍ ثبصدُ ػْبم دس ایي ثبصاسّب اّویت صیبدی پیذا وشدُ أگزاساى ٍ هتغیشّبی ت   سفتبس ػشهبیِ
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 ػوتّذایت آى ثِ اًذاصّب ٍ   ػبصهبًی دس خْت تدْیض پغًظش ثِ ایي وِ ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى،  . اػت

ؼتِ ثِ ایي ّبی ٍاث  وـَس اػت، هغبلؼِ پیشاهَى هَضَع گزاسی هَلذ ٍ هفیذ ثِ حبل خبهؼِ ٍ التصبد  ػشهبیِ

فؼبلیت اس تْشاى دس هذت صهبى اص آى خبیی وِ ثَسع اٍساق ثْبد ای ثشخَسداس اػت.  ػبصهبى اص اّویت ٍیظُ

دُ ثٌبثشایي ًیبص ثِ تحمیمبت ٍ هغبلؼبت گؼتش ،ی فشاٍاى دػت ثِ گشیجبى ثَدُ اػتّب   خَد ثب فشاص ٍ ًـیت

ثب ػبصهبى ثَسع اٍساق ثْبداس یىی اص هَضَػبت هْن دس استجبط  سػذ.  دس ایي صهیٌِ ضشٍسی ثِ ًظش هی

 .ؿذُ دس ایي ػبصهبى اػت ی پزیشفتِّب  یٌی ثبصدُ ػْبم ؿشوتث  پیؾ

پزیشد، هتؼذد ثَدى ػَاهل هؤثش ثش    ثیش هیأتؿوبسی   ثیالتصبدی   ثَسع اص پبساهتشّبی ولاى التصبدی ٍ غیش

ثیٌی ثبصدُ   ٍ پیؾ گزاسی   ّب، هَخت ػذم اعویٌبى دس صهیٌِ ػشهبیِ  ثبصاسّبی ػشهبیِ ٍ ًبؿٌبختِ ثَدى آى

ثیٌی ثبصدُ ػْبم سا دس   خغی ٍ دلیك وِ تَاًبیی پیؾ  هذلی غیش حضَسًیبص ثِ  ت.ؿذُ اػ هَسد اًتظبس

، ثِ گًَِ سا داؿتِ ثبؿذ  ویفی ایي فضبی آؿَة ثیش دادى ػَاهلچٌیي لذست تأؿشایظ ػذم اعویٌبى ٍ ّو

ػلاٍُ ثش آى ثب تَخِ ثِ سًٍذ سٍ ثِ سؿذ اعلاػبت دس ػصش وًٌَی، اػتفبدُ اص  ؿَد.  ؿذت احؼبع هی

اعلاػبت اهشی  ثِ هٌظَس افضایؾ ػشػت ٍ لذست پشداصؽٍ هحبػجبت ًشم وبٍی   دادُّبی خذیذ   سٍؽ

ی هذیشیت هبلی، تَخِ ثؼیبسی   ٍ ثِ ػٌَاى اثضاسی لذستوٌذ ٍ هفیذ دس حَصُ پزیش اػت  ًب  ضشٍسی ٍ اختٌبة

ؽ دلیك ٍ دس ایي پبیبى ًبهِ ػؼی ثش آى اػت وِ ثب اػتفبدُ اص سٍ اص هحممبى سا ثِ خَد خلت وشدُ اػت.

وبسثشد ساف ػت ٍ تلفیك آى ثب ػبیش هتذّبی هحبػجبت ًشم، اص خولِ ػیؼتن فبصی ٍ .... هذل هٌبػجی ثِ   پش

 ثیٌی ثبصدُ ػْبم ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى عشاحی گشدد.  هٌظَس پیؾ

 

 : تحقیق سؤالات 1-4

ّبی هتغیشّبی ؿشعی ٍ هتغیش   ًبمدٍ دػتِ هتغیش ثِ  ف  ساهدوَػِ سیتن تىٌیه تئَسی   ثب تَخِ ثِ الگَ

ّب ٍ خصَصیبت اؿیب   ؿشعی ثِ هٌظَس تَصیف ٍیظگیذ. هتغیشّبی ًؿَ  تصوین دس ایي سٍؽ ثىبس گشفتِ هی
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هٌظَس ثشسػی ٍ اخز تصوین هَسد ًظش. ثٌبثشایي دس ایي پظٍّؾ دٍ ؿًَذ ٍ هتغیش تصوین ثِ   اػتفبدُ هی

 ؿَد:  ػَال صیش هغشح هی

 دس اسصیبثی سفتبس ثبصدُ ػْبم ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ؿشعی ٍ هتغیش تصوینهْوتشیي هتغیشّبی  .1

 وذاهٌذ؟

اٍساق ثْبداس  لَاػذ هٌغمی سا اص سفتبس ثبصدُ ػْبم ثَسع ػت ف  تَاى ثب اػتفبدُ اص تئَسی سا  چگًَِ هی .2

 ؟ًوَداػتخشاج  تْشاى

 

 : تحقیقف اهدا 1-5

هَخَد دس ثَسع اٍساق ثْبداس    دادُ پبیگبُ دلیك ٍ ون خغب اصیی   الگَ اػتخشاج ّذف اصلی اص ایي تحمیك

دس ایي هیبى ؿٌبػبیی  .ثبؿذ  هیف ػت   ثیٌی ثبصدُ ػْبم ثب اػتفبدُ اص سٍؽ سا  تْشاى ثِ هٌظَس پیؾ

ؿَد.   ّب ٍ ػَاهل هؤثش ثش ثبصدُ ػْبم ثَسع اٍساق ثْبداس ًیض اص دیگش اّذاف ایي پظٍّؾ هحؼَة هی  ؿبخص

گزاسی ایي دٍ ػبهل ثش   ی تأثیش  ، ًحَُگی آى  ؿًَذ  ػْبم ٍ هیضاى ًمذ استجبط هیبى ثبصدُ تحمیكدس ایي 

 .گشفتِ اػتهَسد ثشسػی لشاس ًیض ثیٌی ثبصدُ آى   گی ػْبم ثش پیؾ  ؿًَذ  یىذیگش ٍ ًمؾ ًمذ

 

 : تحقیق نوع  6 -1

ثبؿذ، صیشا ًتبیح حبصل   وبسثشدی هی اص ًَع تحمیمبتسٍ   ثب تَخِ ثِ هبّیت هَضَع ٍ ّذف آى، تحمیك پیؾ

اص هٌظش سٍؽ  وٌذ.  گزاساى ًمؾ هْوی ایفب هی  ّبی تخصیص ثْیٌِ هبلی ػشهبیِ  گیشی  اص آى دس تصوین

ی ؿشعی ٍ ثِ ثشسػی استجبط هیبى هتغیشّبصیشا  ی تَصیفی اص ًَع ّوجؼتگی اػت،تحمیك، داسای چبسچَث

ٍ ثب اػتفبدُ  ثَدُ ایی  ثِ صَست وتبثخبًِدس ایي پظٍّؾ  ّب  آٍسی دادُ  گشدی   ًحَُ .پشداصد  هتغیش تصوین هی
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 هذیشیت اعلاػبتثبًه هشوضی خوَْسی اػلاهی ایشاى، اص اعلاػبت ػبصهبى ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى، 

 اًذ.  آٍسی ؿذُ  خوغ ٍ ؿَسای خْبًی علا اًشطی آهشیىب

 

 روش تحقیق: 1-7

 تَاى ثِ صَست صیش خلاصِ ًوَد:  هیلَطی پظٍّؾ حبضش سا  ٍ   هتذ

ّب،   ی اثتذایی ٍ هؼبیت آى  ّبی اسائِ ؿذُ  ٍ ػیش تبسیخی آى، هذل ثبصدُ ػْبم پیشاهَى ادثیبت الف . هغبلؼِ

 سٍیىشدّبی ًَیي دس ایي صهیٌٍِ ّب   ایي هذل چگًَگی تىبهل

گی   ؿًَذ  ، ثشسػی هیضاى ًمذگی  ؿًَذ  ًمذ، اًَاع هؼیبسّبی ػٌدؾ گی ػْبم  ؿًَذ  هغبلؼِ دس هَسد ًمذة . 

  ًمذ ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى  یشٍ اًتخبة هؼیبس هٌبػت ثب تَخِ ثِ ثبصاس غ ثبصاس ثَسع ایشاى

ی ػولىشد   سیتن ٍ ًحَُ  ّبی هَخَد دس ایي حَصُ ٍ ثشسػی الگَ  وبٍی، اًَاع تىٌیه  هغبلؼِ دس صهیٌِ دادُج . 

 تئَسی هدوَػِ ساف

 هـخص ًوَدى هتغیشّبی ؿشعی ٍ تؼییي هؼیبسّبی ولاى التصبدید . 

آٍسی ؿذُ،   ّبی گشد  ػبصی دادُ  ػبصی ٍ آهبدُ  ّبی دادُ هختلف، یىپبسچِ  ّب اص پبیگبُ  آٍسی دادُ  خوغ ُ .

 EXCELافضاس   ّبی دادُ ثب اػتفبدُ اص ًشم  عشاحی خذٍل

 ٌب و قواویه مربوطً  و دریبفت خروجی ROSETTAافضاس   ماخشای فشآیٌذ تىٌیه ساف ػت ثب اػتفبدُ اص ًش ی .

 Cross Validationبب استفبدي از تکىیک زیببی میسان دقت مدل بً دست آمدي ط. ار

  یرٌبی شرطی و متغیر تصمیمبررسی ارتببط میبن متغ از تئوری راف ست و حبصل تجسیً و تحلیل وتبیج .ظ
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 : تحقیققلمرو  1-8

 للوشٍ هَضَػی

، یالتصبدولاى هتغیشّبی گی ػْبم،   ؿًَذ  تحمیك حبضش اص هٌظش چبسچَة هَضَػی ؿبهل ثبصدُ ػْبم، ًمذ

افضٍى   ثبؿذ ٍ ثب تَخِ ثِ گشایؾ سٍص  سفتبسی پٌْبى هیوبٍی ٍ ثشسػی الگَّبی   ّبی دادُ  تىٌیه

گزاسی ٍ   خز تصویوبت ػشهبیِدس ا تَاًذ  هی ًتبیح حبصل اص ایي پظٍّؾ گزاساى ثِ ثبصاسّبی ػشهبیِ،  ػشهبیِ

 ثبؿذ.  هفیذ ٍ هؤثش هیچٌیي تخصیص ثْیٌِ هٌبثغ هبلی   ّن

 للوشٍ هىبًی

شفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس یّبی پز  للوشٍ هىبًی تحمیك حبضش ػْبم ؿشوت ػبیپب، یىی اص ؿشوت

 ثبؿذ.  تْشاى هی

 للوشٍ صهبًی

تب  1388ّبی   اعلاػبت ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى عی ػبلی صهبًی هَسد ثشسػی دس ایي پظٍّؾ   هحذٍدُ

 ثبؿذ.  هی 1392

 

 : تحقیق نوآوری 1-9

وِ هَسد تَخِ هحممبى  ػت  ّب  ػبل ؿوبسی وِ داسد،  ثیّبی   ثیٌی ثبصدُ ػْبم، ثِ دلیل اّویت  هجحث پیؾ

ّبی ثؼیبسی دس صهیٌِ اسائِ هذلی خبهغ ٍ فشاگیش اًدبم   گشاى اػت ٍ تلاؽ  گزاساى ٍ تحلیل  هبلی، ػشهبیِ

ّبی هبلی آغبص ؿذُ ٍ ثِ هشٍس تىبهل یبفتِ اػت ٍ ثب تَخِ ثِ   گزاسی داسایی  ؿذُ اػت. اص هذل لیوت

خغی ًؼجت ثِ   ّبی ػشی صهبًی غیش  ػتفبدُ اص هذلا. ، گًَِ ثَدى ٍ ..  ّبی راتی آى ًظیش آؿَة  ٍیظگی

گیشی داؿتِ اػت. ثؼیبسی اص    ػبصی هتغیشّبی هبلی، دس دِّ گزؿتِ افضایؾ چـن  ّبی خغی دس هذل  هذل

ّبی   ست تخویي ثبلاتشی سا ًؼجت ثِ هذلخغی لذ  ّبی غیش  اًذ، هذل  س ایي صهیٌِ ًـبى دادُهغبلؼبت د

دس هیبى ػبصی ًوبیٌذ.   ّب سا ثب دسصذ اعویٌبى ثبلاتشی هذل  سفتبس ثبصدُ داسایی خغی داسًذ ٍ لبدسًذ
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ّبی ػصجی هصٌَػی اص اػتمجبل صیبدی دس ایي حیغِ ثشخَسداس ثَدًذ ٍ   خغی، ؿجىِ  ّبی غیش  هذل

وِ  ّبی هتفبٍت اسائِ ؿذُ اػت. اهب ایي سٍؽ ػیَة ٍ ًَالص ثؼیبسی داسد  ؿوبسی ثب هؼوبسی  ّبی ثی  هذل

 اًذ اص :  ّب ػجبست  تشیي آى  هْن

 ت یه وبسثشد اختیبسی ٍخَد ًذاسد.لَاػذ یب دػتَسات هـخصی ثشای عشاحی ؿجىِ خْ

ثِ ثشد؛   جىِ ػصجی ثِ فیضیه هؼبلِ پیتَاى ثب اػتفبدُ اص ؿ ػبصی، صشفبً ًوی  دس هَسد هؼبئل هذل

 هتشّبی فشآیٌذ هؼوَلاً غیش هوىي اػت. ػجبست دیگش هشتجظ ػبختي پبساهتشّب یب ػبختبس ؿجىِ ثِ پبسا

 دلت ًتبیح ثؼتگی صیبدی ثِ اًذاصُ هدوَػِ آهَصؽ داسد. 

 ( ثِ ػبدگی اهىبى پزیش ًیؼت.آى ثیٌی ػولىشد آیٌذُ ؿجىِ )ػوَهیت یبفتي  پیؾ

ثیٌی ثبصدُ ػْبم داسد   ّبیی دس صهیٌِ پیؾ  ػلاٍُ ثش هؼبیت ولی روش ؿذُ دس ثبلا، ایي سٍؽ هحذٍدیت

 اًذ:   وِ ثذیي ؿشح

تصبدفی اػت ٍلی   ّبی هَسد ثشسػی یه فشآیٌذ غیش  چٌذ ػشی صهبًی ثبصدُ سٍصاًِ ؿشوت ّش

ثیٌی ثبصدُ اػتفبدُ   پیؾ ّبی ػصجی خْت  ّبی ثؼیبس صیبدی داسد ٍ ٌّگبهی وِ اص ؿجىِ  پیچیذگی

 ّبی هیبًی ًؼجتبً  ّب ٍ ًشٍى  ؿجىِ ثب تؼذاد لایِ گیشی  هٌذ ثىبسؿَد، عشاحی هذل ؿجىِ ػصجی ًیبص  هی

 .ثبؿذ  هیصیبدی 

ّبی هیبًی هٌدش ثِ افضایؾ هیضاى دلت ؿجىِ دس تخویي   ّب ٍ ًشٍى  افضایؾ تؼذاد لایِ ّشچٌذ هؼوَلاً

ضایؾ تب حذی هؼمَل اػت، ثِ عَسی وِ ثؼذ اص آى، هٌدش ثِ وبّؾ هیضاى گشدد، ٍلی ایي هیضاى اف  هی

 گشدد.  وبسائی ؿجىِ هی

تَاى عشاحی ًوَد، صیشا   ّب ًوی  ثیٌی ثبصدُ ولیِ ؿشوت  ػبختبس خبصی ثشای ؿجىِ ػصجی خْت پیؾ

 .[12]گشدد  ّش ػشی صهبًی ثب ػبختبس هتفبٍتی ثِ خَاة ثْیٌِ ًضدیه هی
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ّبی هحبػجبت ًشم اػت وِ ثِ   ی ساف ػت، یىی اص سٍؽ  اػتفبدُ اص تىٌیه پیـشفتًَِآٍسی ایي پظٍّؾ 

ّبی ػصجی هصٌَػی، ثىبس گشفتِ   ش، اص خولِ ػیؼتن فبصی ٍ یب ؿجىِصَست تلفیمی ثب هتذّبی دیگ

اًذ، چشا وِ سًٍذ اصلی   ّبی ػبدُ اص لذست ثیـتشی ثشخَسداس  ّبی تلفیمی ثِ ًؼجت سٍؽ  ؿَد. سٍؽ  هی

آٍسًذ.   تش ثب دلت ثبلاتش ثِ ٍخَد هی  وٌٌذ ٍ ًؼلی تىبهل یبفتِ  ّب تمَیت هی  د سا ثب ًمبط لَت ػبیش سٍؽخَ

ثٌذی ٍ   ّبی حـَ، عجمِ  ّبی ویفی، حزف ػشیغ دادُ  تئَسی ساف ػت تلفیمی، تَاًبیی دخبلت دادى دادُ

ثبؿذ. دس ایي پظٍّؾ   پبیگبُ دادُ سا داسا هیهٌذ اص دل   ّب ٍ اػتخشاج لَاػذ ٍ الگَّبی ًظبم  ػبصی دادُ  هشتت

 ػت ثب ػیؼتن فبصی تلفیك ؿذُ اػت.تئَسی ساف 

 

 های کلیدی  تعریف مختصر اصطلاحات، مفاهیم و واژه 1-11

گزاسی دس یه دٍسُ   ثبصدُ ػجبست اػت اص ًؼجت ول ػبیذی )ضشس( حبصل اص سیؼه ػشهبیِ ثبصدُ ػْبم:

ای وِ ثشای وؼت ایي ػبیذی دس اٍل ّوبى دٍسُ ثىبس گشفتِ ٍ هصشٍف گشدیذُ   ػشهبیِ همذاسهؼیي ثِ 

حبصل  5  ٍ ػَد یب صیبى ػشهبیِ 4ػبهل ػَد دسیبفتیدٍ  هدوَع گزاسی اص  اػت. ػبیذی یه ػشهبیِ

 .گشدد  هی

ثِ  ،وٌذ  ثیبى هی گی وِ هیضاى ًضدیىی داسایی هبلی ثِ پَل ًمذ سا  ؿًَذ  لبثلیت ًمذ گی ػْبم:  ؿًَذ  ًمذ

اًذن ٍ ثذٍى تحت تبثیش لشاس دادى ؿذیذ لیوت تؼشیف هلات ثِ ػشػت، ثب ّضیٌِ   صَست اهىبى اًدبم هؼب

  ؿَد.  هی

ّبی رخیشُ ؿذُ دس پبیگبُ   وبٍی ػجبست اػت اص فشآیٌذ یبفتي داًؾ اص همبدیش ػظین دادُ  دادُ وبٍی:  دادُ

وبٍی فشآیٌذی اػت خَدوبس ثشای   سػوی دادُ  دادُ اًجبس دادُ ٍ یب دیگش هخبصى اعلاػبت. دس یه تؼشیف غیش

                                                           
4
 : Yield 

5
 : Capital Gain (Loss) 
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ّبی   ضوٌی دس پبیگبُ دادُ وٌٌذ، وِ ایي داًؾ ثِ صَست  یی وِ داًؾ سا ثبصًوبیی هی  ّب  اػتخشاج الگَ

 ػظین، اًجبس دادُ ٍ دیگش هخبصى ثضسي اعلاػبت، رخیشُ ؿذُ اػت.

همشسات حبون  ثِ هٌظَس اػتخشاج لَاًیي ٍ ٍ اػتوبٍی   ّبی دادُ  تىٌیه یىی اص ف:  تئَسی هدوَػِ سا

ّذف  گیشد.  د اػتفبدُ لشاس هیهَس ّب  اسصیبثی اّویت دادُ ّب ٍ  آىثٌذی   ثیٌی ٍ عجمِ  پیؾّبی اًجَُ،   ثش دادُ

ثبؿذ. ایي تئَسی   ّبی اوتؼبثی هی  ف ثِ دػت آٍسدى هفبّین تمشیجی اص دادُ  اصلی اص تحلیل هدوَػِ سا

یی سا ثشای صدٍدى ٍ   ّب  یمیٌی اػت وِ سٍؽ  یه اثضاس لذستوٌذ سیبضی ثشای اػتذلال دس هَاسد اثْبم ٍ ًب

 .ػبصد  هْیب هی   ّبی دادُ  یگبُهبصاد ثش ًیبص اص پبهشثَط یب   وبػتي اعلاػبت ٍ داًؾ ًب
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 : مفبهیم بنیبدی بخش اول 2-1

 : مقذمه 2-1-1

ٞبی   آٚـی وفٔبیٝ  أفٚقٜ ثب تٛخٝ ثٝ إٞیت ٚ ٌىتفي ـٚق افكٖٚ ثبقاـٞبی وفٔبیٝ ؼـ تدٟیك ٚ خٕٟ

ثف لیٕت ٌؿاـ   ٌؿاـاٖ ٚ ٔتغیفٞبی تإثیف  ٞبی تِٛیؽی، ٌٙبوبیی ـفتبـ وفٔبیٝ  ففؼی ثٝ وٕت ف١بِیت وٛزه

ثٛـن، ثػً  ٌؿاـی ؼـ  ثؽیٟی اوت وٝ وفٔبیٝ .إٞیت قیبؼی پیؽا وفؼٜ اوتٚ ثبقؼٜ وٟبْ ؼـ ایٗ ثبقاـٞب 

اق ٘فیك ثبقاـٞبی ثٛـن ؼـ ٚ ثؽٖٚ ٌه ثیٍتفیٗ ٔیكاٖ وفٔبیٝ  ؼٞؽ  ـا تٍىیُ ٔیٟٕٔی اق التّبؼ وٍٛـ 

٠لاٜٚ ثف آٖ، ثبقاـ  .ثبٌؽ  ٔیثٝ ٌؽت ٔتإثف اق ٠ّٕىفؼ ایٗ ثبقاـ  یٚ التّبؼ ّٔ ٌٛؼ  وفتبوف خٟبٖ ٔجبؼِٝ ٔی

ؼـ ؼوتفن ٌؿاـی   یه اثكاـ وفٔبی٠ْٕٝٛ ٔفؼْ ایی ٚ ٞٓ ثفای   ٌؿاـاٖ ضففٝ  ٞٓ ثفای وفٔبیٝ ثٛـن

التّبؼی ٚ ٔتغیفٞبی ثىیبـ ؼیٍفی   ثبقاـٞبی ثٛـن اق پبـأتفٞبی ولاٖ التّبؼی ٚ غیف .ٌٛؼ  ٔطىٛة ٔی

 ٞب، ٔٛخت ٠ؽْ إ٘یٙبٖ  ٌٙبغتٝ ثٛؼٖ آٖ  ٚ ٘بؽ، ٔت١ؽؼ ثٛؼٖ ٠ٛأُ ٔؤثف ثف ثبقاـٞبی وفٔبیٝ ٘پؿیف  تإثیف ٔی

ٞبی   ٞب ٚ ـٚي  اق تىٙیه ایٗ ٔطممبٖ و١ی ؼاـ٘ؽ تب ثب اوتفبؼٜ   ٌؿاـی ٌؽٜ اوت، ثٙبثف  ؼـ قٔیٙٝ وفٔبیٝ

خب وٝ أىبٖ ؼاـؼ   ٚ تب آٖ ثیٙی وفؼٜ  ٌؿاـی ـا ٌٙبوبیی ٚ پیً  فبوتٛـٞبی ٟٔٓ ٚ ٔؤثف ؼـ وفٔبیٝ ،ٔػتّف

 ٌؿاـی ـا افكایً ؼٞٙؽ.  اق ثبقؼٜ وفٔبیٝؼـِؽ إ٘یٙبٖ 

 : هب  بنذی آن  ی مبلی و طبقهببزارهب 2-1-2

قاـ وفٔبیٝ. وٝ ٠جبـتٙؽ اق : ثبقاـ وبلا، ثبقاـ وبـ، ثبقاـ پَٛ ٚ ثب ؼـ ٞف التّبؼ زٟبـ ثبقاـ اِّی ٚخٛؼ ؼاـؼ

ثػً ٔبِی التّبؼ )ثبقاـٞبی  ثػً ٚال١ی التّبؼ ٚ ثبقاـٞبی پَٛ ٚ وفٔبیٝ، ثبقاـٞبی وبلا ٚ وبـ، ٔد٠ٕٛبً

ت ایی ٞىتٙؽ وٝ ثبیؽ ٍٕٞبْ ثب ٞٓ ضفو  ٞبی ؼٚزفغٝ  ایٗ ؼٚ ثػً ثٝ ٔثبثٝ زفظٌٛ٘ؽ.   ( ٘بٔیؽٜ ٔیٔبِی

ٞبی ٔبِی ؼـ آٖ ٔجبؼِٝ   ثبقاـی اوت وٝ ؼاـایی یثبقاـ ٔبِ دف ثٝ ـٌؽ ٚ تٛو١ٝ التّبؼی ٌفؼ٘ؽ.تب ٔٙ وٙٙؽ

ٞف زٙؽ ٚخٛؼ ثبقاـ ٔبِی ٌفٖ ٔفٚـی ثفای ایدبؼ ٚ ٔجبؼِٝ ؼاـایی ٔبِی  ٌٛ٘ؽ.  )غفیؽ ٚ ففٚي( ٔی

 پؿیفؼ.  ٠ٛ٘ی ثبقاـ ٔبِی ِٛـت ٔی ٞبی ٔبِی ؼـ  ایدبؼ ٚ ٔجبؼِٝ ؼاـایی ٞب  ، ؼـ ثیٍتف التّبؼثبٌؽ  ٕ٘ی
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 :ثٙؽی ثبقاـٞبی ٔبِی  ٘جمٝ

ثف ضىت  ٞب  ثٙؽی  ٘جمٝ ایٗ اقی یى .ٌیفؼ  ا٘دبْ ٔی ٔػتّفی   ٞبی  اق خٙجٝثٙؽی ثبقاـٞبی ٔبِی   ٘جمٝ

ثبقاـ پَٛ ثفای ٔثبَ ثبقاـی ثفای اثكاـ ثؽٞی وٛتبٜ ٔؽت ٚخٛؼ ؼاـؼ وٝ آٖ ـا  ضك ٔبِی اوت،وفـویؽ 

. ٘بْ ؼاـؼثبقاـ وفٔبیٝ  ٌٛؼ،  ١ٔبّٔٝ ٔی تف  ـویؽ ٘ٛلا٘ی  ؼاـایی ٔبِی ثب وف ٚ ثبقاـی وٝ ؼـ آٖ ٘بٔٙؽ  ٔی

ثٙؽی ٕ٘ٛؼ وٝ ؼـ ایٗ ضبِت ؼٚ ٘ٛٞ ثبقاـ   ؼوتٝتٛاٖ   ٔی ٘یك ٠ٕف اثكاـ ٔٛـؼ ١ٔبّٔٝ ِطبٚ ثبقاـٞبی ٔبِی ـا اق

ثبقاـٞبی ثؽٞی  ضك ٔبِی اوت وٝثف ضىت  ثبقاـٞب ثٙؽی  ؼیٍف ٘جمٝـٚي  .ٚخٛؼ ؼاـؼ اِٚیٝ ٚ ثبقاـ ثب٘ٛیٝ

 وٙؽ.  ـا اق یىؽیٍف ٔدكا ٔی وٟبْ )اٚـاق لفٔٝ( ٚ ثبقاـٞبی

ٌفایً اِّی ثبقاـ  ٌیفؼ.  ٔی  )ضؽاوثف تب یه وبَ( ـا ؼـ ثفثبقاـ ٔٙبِجبت وٛتبٜ ٔؽت ثبقاـ پَٛ : ثبقاـ پَٛ،  

  ٌی ـا تغییف ؼاؼ.  ٌٛ٘ؽ  ٝ وف٠ت ١ٔٚیت ٘مؽٞب ثتٛاٖ ث  ثف اثكاـٞبیی اوت وٝ ثب اوتفبؼٜ اق آٖپَٛ اِٛلاً 

ٌؿاـی ؼاـؼ ٚ ثٝ ٔثبثٝ   ٚ وفٔبیٝا٘ؽاق   تٍٙی ثب په  ثبقاـ وفٔبیٝ : ثبقاـ وفٔبیٝ، ثبقاـی اوت وٝ اـتجبٖ تٍٙب

ٞبی ؼاـای وىفی، ثفای   ـا ثٝ ٚاضؽؽاق ٚاضؽٞبی التّبؼی ؼاـای ٔبقاؼ ا٘  ی ٔبِی، په  یه ٚاوٙٝ

ثٝ ٠جبـت ؼیٍف ثبقاـ وفٔبیٝ، ٘مً ٞؽایت ٚ تػّیُ ٔٙبثٟ التّبؼی ـا ثٝ  ؼٞؽ.  ا٘تمبَ ٔیٌؿاـی   وفٔبیٝ

یىی اق اثكاـٞبی  ٌٛؼ.  )١ٕٔٛلاً ثیً اق یه وبَ( تإٔیٗ ٔی٠ٟؽٜ ؼاـؼ. ؼـ ایٗ ثبقاـ ٘یبقٞبی ثّٙؽ ٔؽت 

  .ثبٌؽ  ، وٟبْ ٔیثبقاـ وفٔبیٝ ؼـ ـایح ٔبِی

ٌبٖ ٚ   وٙٙؽ    ا٘ؽاق  ٌبٖ ؼـ ثبقاـ )په  وٙٙؽ  ایٗ اوت وٝ ؼـ آٖ، ٌفوت ٚخٝ ٍٔػّٝ ثبقاـ اِٚیٝثبقاـ اِٚیٝ : 

ثبقاـٞبی اِٚیٝ، ٚاضؽٞبی  وٙٙؽ.  اق ٔٙبثٟ اِٚیٝ آٖ غفیؽاـی ٔیٞبی ٔبِی ـا ٔىتمیٕبً   ( ؼاـاییٌؿاـاٖ  وفٔبیٝ

 ٚ ا٘تٍبـ وٟبْ تإٔیٗ ٕ٘بیٙؽ. ٞبی ٔبِی غٛؼ ـا اق ٘فیك ٔفاخ١ٝ ثٝ ٠ْٕٛ  وبق٘ؽ وٝ ٘یبق   التّبؼی ـا لبؼـ ٔی

ا٘ؽ   ثبقاـ ثب٘ٛیٝ ثبقاـی اوت وٝ ؼـ آٖ، ١ٔبّٔٝ ثف ـٚی اٚـاق ثٟبؼاـ ٔٛخٛؼ، وٝ لجلاً ا٘تٍبـ یبفتٝثبقاـ ثب٘ٛیٝ : 

ؽ ٚ ٌفایٗ لاقْ خٟت ٌ٘ٛ  ٞب ثف اوبن ٔىب٘یكْ ٠فٔٝ ٚ تمبٔب ت١ییٗ ٔی  ٌیفؼ. ؼـ ایٗ ثبقاـ لیٕت  ِٛـت ٔی

 ٌٛؼ.  بِی ثٝ ٚخٝ ٘مؽ ففاٞٓ ٔیٞبی ٔ  تجؽیُ ؼاـایی
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ٌٛؼ، وٟبْ ٠بؼی، وٟبْ ٕٔتبق ٚ اٚـاق ٔٛـؼ   ثبقاـ ثب٘ٛیٝ ٔطىٛة ٔیٞبی   ٔد٠ٕٛٝ ثبقاـ وٟبْ وٝ اق قیفؼـ 

ٌبُٔ  ایٗ ثبقاـٞب اوت. 1ؼـ ث١ٕی اق ثبقاـٞبی ثب٘ٛیٝ، وٟبْ ثٝ ِٛـت ثبقاـٞبی ضفاج ٌیف٘ؽ.  ١ٔبّٔٝ لفاـ ٔی

ٟبْ، ثبقاـ یىی ؼیٍف اق اٌىبَ ثبقاـٞبی ثب٘ٛیٝ و اوت. ٔىبٖ فیكیىی ١ٔیٗ )ٔكایؽٜ( ؼـ یهففآیٙؽ ضفاج 

ٌفاٖ اوت وٝ اق ٘فیك آٔبؼٌی ثفای غفیؽ ٚ ففٚي   ایی اق ١ٔبّٔٝ  وٝ ٌبُٔ ٌجىٝ اوت 2ق٘ی  ٔجتٙی ثف زب٘ٝ

ؼٞٙؽ. ؼـ ایٗ ٘ٛٞ اق ثبقاـٞب اٚـاق ثٟبؼاـ پؿیففتٝ   ٞبی ٍٔػُ، ثبقاـ ـا تٍىیُ ٔی  اٚـاق ثٟبؼاـ ثب لیٕت

    ٌیف٘ؽ.  ٔٛـؼ ١ٔبّٔٝ لفاـ ٔیٍ٘ؽٜ ؼـ ثٛـن 

  

 سهبم:تعریف  2-1-3

ٜ ٔیكاٖ ٍٔبـوت ٚ ت١ٟؽات ٚ ٔٙبفٟ ِبضت   وٙٙؽ  ٌفوت وٟبٔی اوت وٝ ٍٔػُ ق وفٔبیٝوٟٓ لىٕتی ا

ٔی اوت وٝ   ای اوت وٝ ٕ٘بیٙؽٜ ت١ؽاؼ وٟب  ثبٌؽ. ٚـلٝ وٟٓ وٙؽ لبثُ ١ٔبّٔٝ  آٖ ؼـ ٌفوت وٟبٔی ٔی

اق  ثفغی. ؼـ ِٛـتی وٝ ثفای ٘بْ ثبٌؽ  ـؼ. وٟٓ ٕٔىٗ اوت ثب ٘بْ ٚ یب ثیِبضت آٖ ؼـ ٌفوت وٟبٔی ؼا

وٟبْ ٕٔتبق ٘بٔیؽٜ  ،یت ٔمفـات لبٖ٘ٛ تدبـت ٔكایبیی لبئُ ٌٛ٘ؽ ایٗ ٌٛ٘ٝ وٟبْبٌفوت ثب ـ٠ وٟبْ

  ؼ.ٌٛ  ٔی

ؼٞؽ ٚ په اق ا٘طلاَ ٌفوت ٞف وٟبٔؽاـی ضك   وفٔبیٝ ٌفوت ـا تٍىیُ ٔی ،ٕی وٟبْٔدٕٛٞ اـقي او

 بٌؽ، ٌفوت ٘جٓ ا٘تفب٠ی خك وفٔبیٝ ؼـ ِٛـتی وٝ وٟ .ؼاـؼ ٔجّغ اوٕی وٟبْ غٛؼ ـا ؼـیبفت ٕ٘بیؽ

 . ـا په اق ا٘طلاَ ٌفوت ٘ؽاـؼ وٟبِْبضت آٖ ضك ٔٙبِجٝ ٔجّغ اوٕی 

وٟبٔؽاـاٖ ؼـ ٌفوت وٟبٔی اق تىبٚی ضمٛق ثفغٛـؼاـ٘ؽ ٚ ایٗ ضمٛق ٌبُٔ ٔیكاٖ  تٕبٔی اِٛلاً

ثبٌؽ ٚ ثفای اوتفبؼٜ اق ایٗ ضمٛق ؼاـ٘ؽٜ   ت وٟبٔی ٔیووٟٓ ؼـ ٌف ٍٔبـوت ت١ٟؽات ٚ ٔٙبفٟ ِبضت

 . پفؼاغت ٕ٘بیؽ ی آٖ٘ٛیىی ٕ٘ٛؼٜ ؼـ ّٟٔت لب٘ٛ٘  ٔجّغ اوٕی وٟٕی ـا وٝ پؿیفٜثبیؽ وٟٓ 

                                                           
11

 : Auction Market 
2
 : Negotiated Market 
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 ا٘ٛاٞ وٟبْ

ٝ وٙؽ ٚ ٍٔػّبت ِبضت وٟٓ ؼـ ٚـل    ثف ٔبِىیت ٌػُ ١ٔیٙی ؼلاِت ٔی وٝاوت  وٟٕی: ْ ثب ٘بْ بوٟ

 :ثبٌؽ  اِكأی ٔیثب ٘بْ  ؼـ ٔٛاـؼ قیف ِؽٚـ وٟبْ .ٌفؼؼ  وٟٓ ٚ ؼـ ؼفتف ثجت ٌفوت ؼـج ٔی

 .ؽ٘بْ پفؼاغت ٍ٘ؽٜ ثبٌ  ٞف وٟٓ ثی ٔبؼأی وٝ تٕبْ ٔجّغ اوٕی -1

لبثُ   تّؽی ٔؽیفاٖ غیف وپبـ٘ؽ ٚ تب غبتٕٝ ضىبة ؼٚـٜ  ٝ ٔؽیفاٖ ٌفوت ثٝ ٠ٙٛاٖ ٚثیمٝ ٔیوٟبٔی و -2

 ثبٌؽ.  ا٘تمبَ ٔی

 . غبـ ثٝ ٔٙٝٛـ ضٕبیت اق ضمٛق آٟ٘بوٟبْ ٔطدٛـیٗ ٚ ِ -3

فبلؽ ٌفؼؼ، ؼـ غیف ایٗ ِٛـت ثجت ثبیؽ ؼـ ؼفتف ثجت وٟبْ ٌفوت  ٘بْ ٚ ٞف ٌٛ٘ٝ ٘مُ ٚ ا٘تمبَ آٖ وٟبْ ثب

 ا٠تجبـ لب٘ٛ٘ی ثفای ٌفوت ٚ اٌػبَ ثبِث غٛاٞؽ ثٛؼ. 

ؼاـ٘ؽٜ آٖ ، ٌٛؼ ٚ ثٝ ِٛـت وٙؽ ؼـ ٚخٝ ضبُٔ  یاوت وٝ ٘بْ ؼاـ٘ؽٜ ؼـ آٖ ؼـج ٕ٘وٟٕی : ْ ثی ٘بْ بوٟ

غلاف آٖ ثبثت ٌفؼؼ. ایٗ وٟٓ ثٝ ـاضتی لبثُ ٘مُ ٚ ا٘تمبَ ثٛؼٜ ٚ  ب٘ی وٝتب قٌٔٛؼ   ٔبِه ٌٙبغتٝ ٔی

٘ٛٞ وٟبْ اق ضیث ِلاضیت ٔطبوٓ ؼـ ضىٓ أٛاَ  یبثؽ. ایٗ  ٔیالجبْ تطمك  بَ ٔبِىیت ثب لجٓ ٚا٘تم

زٙیٗ غیب٘ت   ثبیؽ ثٝ ؼاؼٌبٜ ٔطّی ـخٛٞ ٌٛؼ. وفلت ٚ یب ٔفمٛؼ ٌؽٖ وٟبْ ثی ٘بْ ٚ ٞٓ ٔٙمَٛ اوت ٚ

غٙف ثكـٌی ثفای ِبضت آٖ  ،أب٘ت أیٗ ٚ ٚویُ ٘ىجت ثٝ وٟبْ ثی ٘بْ وٝ ثٝ آٟ٘ب وپفؼٜ ٌؽٜ ؼـ

ٙؽٜ ثٝ آوب٘ی ثبیٌٛؼ ٚ وبـق ٚ یب   وٟٓ ٔبٟ٘ ٌٙبوبیی ؼاـ٘ؽٜ اِّی ٔیٌٛؼ. قیفا ثی ٘بْ ثٛؼٖ   ٔطىٛة ٔی

غفیؽاـ ٘یك ضك ؼاـؼ ثٝ تٛا٘ؽ وٟٓ ٔكثٛـ ـا ؼـ ثبقاـ ثٛـن ٚ یب غبـج اق آٖ ثٝ اٌػبَ ؼیٍف ثففٌٚؽ ٚ   ٔی

 . تّفف غٛؼ ثٝ ٠ٙٛاٖ ٔبِىیت اوتٙبؼ ٕ٘بیؽ

ؼـ ؼٚ  ایٗ اُِ ؛اوتٞبی وٟبٔی تىبٚی ضمٛق وٟبٔؽاـاٖ  یىی اق اَِٛ اوبوی ٌفوت:  وٟبْ ٕٔتبق

وٝ ٌفوت ثب ٍٔىلات ٔبِی ٔٛاخٝ ثبٌؽ ٚ ٘تٛا٘ؽ  اَٚ آٖ ،ٌٛؼ  ٔیٕٔتبق ٘مٓ ٚ ٔٙدف ثٝ ِؽٚـ وٟبْ  ٔٛـؼ

وٟبٔؽاـاٖ  فایزبـ غٛاٞؽ ثٛؼ أتیبقات ثیٍتفی ثٔٙبثٟ ٔبِی ؼوتفوی یبثؽ. ؼـ ایٗ ِٛـت ٘بثٝ آوب٘ی ثٝ 
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٘یُ ثٝ ٌفوت اق ؾغبیف ٔبِی غٛؼ ثفای  ،ؼـ ٍٞٙبْ افكایً وفٔبیٝ ٌفوت وٝ  آٖخؽیؽ لبئُ ٌٛؼ ٚ ؼْٚ 

٘ٝف ثفای وٟبٔؽاـاٖ وبثك ٌفوت ؼـ اوتفبؼٜ ٕ٘بیؽ وٝ ؼـ ایٗ ِٛـت ثبیؽ ضمٛق ثیٍتفی  ایٗ ٞؽف

 ٌففتٝ ٌٛؼ.

تٛا٘ؽ ثٝ ِٛـت ثفؼاٌت ٘فٟ ثبثت اق وٛؼ لبثُ تمىیٓ  آیؽ ٔی  ٕٔتبق ثٝ ٚخٛؼ ٔیوٟبْ یبقاتی وٝ تٛوٗ أت

تٛا٘ؽ ٘ىجت ثٝ ِبضجبٖ وٟبْ ٠بؼی ؼـ ثفؼاٌت اـقي  ٕتبق ٔیوٝ ؼاـ٘ؽٜ وٟٓ ٔ ٌفوت ثبٌؽ ٚ یب ایٗ

ؼاـائی ٌفوت اِٚٛیت ؼاٌتٝ ثبٌؽ. ثٝ ٍٞٙبْ ا٘طلاَ تمىیٓ  ٕٔتبق ثٝ ٍٞٙبْ ا٘طلاَ ٚ تّفیٝ ٚوٟبْ اوٕی 

ٌفؼؼ ٚ ٘یك ٍٞٙبْ  ٕٔتبق اق ؼاـائی ٌفوت پفؼاغت ٔی ٔٙبِجبت ١ٔٛلٝ ِبضجبٖ وٟبْ ،ٚ تّفیٝ ٌفوت

 . ثبٌٙؽ ٟبْ ٕٔتبق ؼاـای اِٚٛیت ٔیِبضجبٖ و ،اوتٟلان وٟبْ ٌفوت

وه یب ا٘تفب٠ی وٟٕی اوت وٝ ؼاـ٘ؽٜ آٖ ثؽٖٚ ؼاٌتٗ ضمی ثٝ وفٔبیٝ ؤوٟٓ ٔ: وه یب ا٘تفب٠ی ؤْ ٔبوٟ

وىبٖ ثبثت ؤایٗ ٌٛ٘ٝ وٟبْ ـا ٔ ٌفؼؼ ٚ ١ٕٔٛلأًیٔٙؽ  ٔٙبفٟ ٌفوت ثٝ ٘ىجت وٟٓ غٛؼ ثٟفٌٜفوت اق 

 ىتیثبی ؼـ اوبوٙبٔٝ ٌفوت ٔی ؼٞٙؽ.ٔیثٝ غٛؼ تػّیُ  وٝ ؼاـ٘ؽ، ای  یفٙی ٚ تدبـ ،ٕیا٘لا٠بت ٠ّ

ضك اِٚٛیت ؼـ پؿیفٜ ٘ٛیىی  ،یؤتفب٠ی ٔثُ ضك ضٕٛـ ؼـ ٔدبٟٔ ضك ـوه یب ا٘ؤضمٛق ِبضجبٖ وٟبْ ٔ

تٛا٘ٙؽ وٟبٔؽاـاٖ ٌفوت  ٕ٘ی ٚ ثبٌٙؽ وٟبٔؽاـاٖ ٔكثٛـ ٔبِه وفٔبیٝ ٕ٘ی ٌفؼؼ، قیفاوٟبْ ٚ غیفٜ تّفیص 

ٞب  ٌفؼ٘ؽ ٚ اوتفبؼٜ آٖ وٝ اق آٖ ٔب٘ٙؽ ّ٘جىبـ ٔٙتفٟ ٔی ٔطىٛة ٌٛ٘ؽ ِٚی ؼـ ٔٙبفٟ ٌفوت ضمٛلی ؼاـ٘ؽ

 ؼ.ٍی ثٝ ٔٛفمیت ٚ وٛؼآٚـی ٌفوت ؼاـاق وٛؼ ٌفوت ثىت

 :ببزده سهبم  2-1-4

ٌؿاـی ٠جبـت اوت اق   وفٔبیٝ ٌٛیٙؽ.  ٌٛؼ ثبقؼٜ ٔی  ٌؿاـی ضبُِ ٔی  ثٝ ٔٙف١ت ٚ وٛؼی وٝ اق یه وفٔبیٝ

ٞبی ٔبِی ٘ٝیف اٚـاق ثٟبؼاـ وٝ ٔیكاٖ   ٞبی ٚال١ی ٘ٝیف قٔیٗ ٚ غب٘ٝ ٚ ؼاـایی  تػّیُ ٔٙبثٟ ثٝ ؼاـایی

ٌؿاـی ٘یفٚی ٔطفوی اوت وٝ ایدبؼ   ثبقؼٜ ؼـ ففآیٙؽ وفٔبیٝ ثبٌؽ.ثبقؼٜ آٖ ٔتٙبوت ثب ـیىه ٔٛـؼ ا٘تٝبـ 

ٌؿاـی ثفای   ثبقؼٜ ٘بٌی اق وفٔبیٌٝٛؼ.   ٌؿاـاٖ ٔطىٛة ٔی  وٙؽ ٚ پبؼاٌی ثفای وفٔبیٝ  اٍ٘یكٜ ٔی
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ٌیفؼ.   ٌؿاـی ثٝ ٔٙٝٛـ وىت ثبقؼٜ ا٘دبْ ٔی  ٌؿاـاٖ ضبئك إٞیت اوت، قیفا وُ ففآیٙؽ ثبقی وفٔبیٝ  وفٔبیٝ

 ثٝ ٔٙٝٛـٌؿاـاٖ   وفٔبیٝ ثفایتٟٙب ـاٜ ٔٙٙمی )لجُ اق اـقیبثی ـیىه(  ٌؿاـی  وفٔبیٝ اـقیبثی اق ثبقؼٜ

 .ثبٌؽ  ٔیٞبی خبیٍكیٗ ٚ ٔتفبٚت   ٌؿاـی  بیىٝ وفٔبیٝٔم

٠جبـت  1ٌٛؼ. ثبقؼٜ ٔٛـؼ ا٘تٝبـ  ٔجطث ثبقؼٜ ثٝ ؼٚ ثطث ثبقؼٜ تطمك یبفتٝ ٚ ثبقؼٜ ٔٛـؼ ا٘تٝبـ تمىیٓ ٔی

ایٗ  ٌؿاـاٖ ا٘تٝبـ ؼاـ٘ؽ ؼـ یه ؼٚـٜ آیٙؽٜ ثؽوت آٚـ٘ؽ.  اوت اق ثبقؼٜ تػٕیٙی یه ؼاـایی وٝ وفٔبیٝ

ٌؿاـاٖ ثفای   وفٔبیٝثبقؼٜ وٝ ثب ٠ؽْ إ٘یٙبٖ ٕٞفاٜ اوت، أىبٖ ؼاـؼ تطمك یبثؽ ٚ یب اِلاً ٔطمك ٍ٘فؼؼ. 

وىت ثبقؼٜ ٔٛـؼ ا٘تٝبـ ثبیىتی یه ٘ٛٞ ؼاـایی ـا غفیؽاـی وٙٙؽ ٚ تٛخٝ ؼاٌتٝ ثبٌٙؽ وٝ ایٗ ثبقؼٜ 

تٛا٘ؽ ثب٠ث ثفآٚـؼٜ   ؼاـ ٚ ثّٙؽ ٔؽت ٔی  ٌؿاـی ثف ـٚی اٚـاق ثٟبؼاـ ـیىه  وفٔبیٝ ٕٔىٗ اوت تطمك ٘یبثؽ.

 افتؽ.  ٔؽت ایٗ أف وٕتف اتفبق ٔی  ٌؿاـاٖ ٌٛؼ، ؼـ ضبِی وٝ ؼـ وٛتبٜ  ٌؽٖ ثبقؼٜ ٔٛـؼ ا٘تٝبـ وفٔبیٝ

 ٔمؽاـٌؿاـی ؼـ یه ؼٚـٜ ١ٔیٗ ثٝ   ثبقؼٜ ٠جبـت اوت اق ٘ىجت وُ ٠بیؽی )ٔفـ( ضبُِ اق ـیىه وفٔبیٝ

. ٠بیؽی یه ی ؼـ اَٚ ٕٞبٖ ؼٚـٜ ثىبـ ٌففتٝ ٚ ّٔفٚف ٌفؼیؽٜ اوتای وٝ ثفای وىت ایٗ ٠بیؽ  وفٔبیٝ

تفیٗ خك ثبقؼٜ، وٛؼی اوت وٝ ثٝ ِٛـت خفیب٘بت   : 2ٟٓٔوٛؼ ؼـیبفتی (1٘فیك ٌؿاـی اق ؼٚ   وفٔبیٝ

تٛا٘ؽ ثٝ ٌىُ ثٟفٜ یب وٛؼ تمىیٕی ثبٌؽ. ٚیمٌی ٕٔتبق ایٗ   ٌؿاـی ثٛؼٜ ٚ ٔی  ای وفٔبیٝ  ٘مؽی ؼٚـٜ

وٙؽ.   ٞبیی ـا ثٝ ِٛـت ٘مؽی ثٝ ؼاـ٘ؽٜ ؼاـایی پفؼاغت ٔی  ٔٙتٍف وٙٙؽٜ پفؼاغت اوت وٝ ٞب ایٗ  ؼـیبفت

: ؼٚٔیٗ خك ٟٔٓ ثبقؼٜ، 3  وٛؼ یب قیبٖ وفٔبیٝ( 2 ایٗ خفیب٘بت ٘مؽی ثب لیٕت اٚـاق ثٟبؼاـ ٘یك ٔفتجٗ اوت.

ٔػَّٛ وٟبْ ٠بؼی اوت ِٚی ؼـ ٔٛـؼ اٚـاق لفٔٝ ثّٙؽ ٔؽت ٚ وبیف اٚـاق  اوت وٝ   فٔبیٝوٛؼ )قیبٖ( و

ثٝ ایٗ خك وٝ ٘بٌی اق افكایً )وبًٞ( لیٕت ؼاـایی اوت وٛؼ  ثٟبؼاـ ثب ؼـآٔؽ ثبثت ٘یك ّٔؽاق ؼاـؼ.

٘بٌی اق اغتلاف ثیٗ لیٕت غفیؽ ٚ لیٕت ؼـ قٔب٘ی  وفٔبیٝ (ایٗ وٛؼ )قیبٖ ٌٛیٙؽ.  )قیبٖ( وفٔبیٝ ٔی

   تٛا٘ؽ وٛؼ ٚ یب قیبٖ ثبٌؽ.  ٞب ـا ؼاـؼ. ایٗ اغتلاف ٔی  ؼاـ٘ؽٜ اٚـاق لّؽ ففٚي آٖ اوت وٝ

                                                           
1
 : Expected Return 

2
 : Yield 

3
 : Capital Gain (Loss) 
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ٚ  EPSثبٌؽ. ثبقؼٜ وٕی ٕٞبٖ وٛؼ ضىبثؽاـی، ٔثُ   ٌؿاـی ٌبُٔ ثبقؼٜ وٕی ٚ ویفی ٔی  ثبقؼٜ وفٔبیٝ

لفّی ٚ أتیبقات اختٕب٠ی اوت. ؼـ تئٛـی ثبقؼٜ   ٔٙف١ت وفٔبیٝ اوت ٚ ثبقؼٜ ویفی ا٠تجبـ ٌفوت، ٔثُ وف

 :ٌفؼؼ  ٔطبوجٝ ٔی (1-2ـاثٙٝ ))لىٕت وٕی( ثب اوتفبؼٜ اق ٞب   ٌؿاـی  وفٔبیٝ

 1-2ـاثٙٝ 
e

D xP P
r

P P


 1 1 0

0 0

  

 P0ٌؿاـ غٛاٞؽ ٌؽ،  وٛؼ ضىبثؽاـی اوت وٝ ٠بیؽ وفٔبیٝ D1ثبقؼٜ ٔٛـؼ ا٘تٝبـ، er(،1-2ؼـ ـاثٙٝ ) 

tاـقي وفٔبیٝ ؼـ قٔبٖ 0،P1 ٖاـقي وفٔبیٝ ؼـ قٔبt 1 ٚx  ثبٌؽ.  ٔفیت تجؽیُ وٟبْ ٔی 

 

 گی سهبم:  شونذ  نقذ 2-1-5

وفؼٞبی ٟٔٓ ثبقاـٞبی ٔبِی ٚ ثٝ ٚیمٜ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ، تىٟیُ، تىفیٟ ٚ وبًٞ ٞكیٙٝ ؼـ   یىی اق وبـ

ففآیٙؽ تجؽیُ ؼاـایی ٔبِی ثٝ ٚخٝ ٘مؽ ٚ ثف٠ىه ی١ٙی تجؽیُ ٚخٝ ٘مؽ ثٝ ؼاـایی ٔبِی اوت، وٝ اق ایٗ 

ٔمبؼیف لبثُ تٛخٟی اق اٚـاق ثٟبؼاـ  ٌی لبثّیت غفیؽ ٚ ففٚي  ٌٛ٘ؽ  ٌٛؼ. ٘مؽ  ٌی یبؼ ٔی  ٌٛ٘ؽ  ٚیمٌی ثٝ ٘مؽ

ثٝ وف٠ت ٚ ثب تإثیف ثىیبـ ا٘ؽن ؼـ لیٕت اوت. ایٗ ٚیمٌی وٝ ٞٓ ؼـ وٙص اٚـاق ثٟبؼاـ ا٘ففاؼی ٔب٘ٙؽ 

ٞبی ٔبِی   ٌؿاـی ؼاـایی  ثفـوی اوت، ٘مً ٟٕٔی ؼـ اـقيیه وٟٓ ٚ ٞٓ ؼـ وٙص وُ ثبقاـ وٟبْ لبثُ 

ٌی ثبلاتف، لیٕت ثیٍتفی غٛاٞٙؽ   ٌٛ٘ؽ  ی، اٚـاق ثٟبؼاـ ثب ٘مؽ٘ٛـی وٝ ؼـ ٌفایٗ ٔىبٚ  ثٝ وٙؽ  ایفب ٔی

ثیٍتفی    وٕتفی ؼاٌتٝ ٚ اق خؿاثیتٌی ثبلا، ٘جی١تبً ـیىه ٍٟ٘ؽاـی   ٌٛ٘ؽ  ؼاٌت. وٟبْ ؼاـای لبثّیت ٘مؽ

ٌٛؼ،   ٌی یه وٟٓ، اق خؿاثیت آٖ وبوتٝ ٔی  ٌٛ٘ؽ  ؼـ ضبِی وٝ ثب وبًٞ لبثّیت ٘مؽ ثبٌٙؽ  ثفغٛـؼاـ ٔی

ٌی وٟبْ ؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ   ٌٛ٘ؽ    ؼـ ٌفایٙی وٝ ثبقؼٜ ثیٍتفی ٠بیؽ ؼاـ٘ؽٜ آٖ ٌٛؼ. ٔىإِٝ ٘مؽ ٍٔف

٘مؽ خٟبٖ لفاـ   ٞبی غیف  ٌی، ؼـ ـؼیف ثٛـن  ٌٛ٘ؽ  تٟفاٖ وٝ ثٝ ؼِیُ فمؽاٖ وبق ٚ وبـٞبی ففاٞٓ آٚـ٘ؽٜ ٘مؽ

ٕٞبٖ ا٘ؽاقٜ وٝ ثبقؼٜ ثبِمٜٛ ثبلای وٟبْ ٌؿاـاٖ اوت قیفا ثٝ   ٞبی اِّی وفٔبیٝ  ٌیفؼ، یىی اق ؼغؽغٝ  ٔی

ٌی یه وٟٓ ثفای   ٌٛ٘ؽ    ٌی ٞفان ؼاـ٘ؽ. اـقیبثی ٔیكاٖ ٘مؽ  ٌٛ٘ؽ  ثفای آ٘بٖ خؿاة اوت، اق ـیىه ٘مؽ

ایی وٝ ؼاـؼ، وبـی ثه ؼٌٛاـ اوت قیفا ایٗ ٚیمٌی یه   ـغٓ ت١فیف ٚ ٔفْٟٛ وبؼٜ  ٌؿاـاٖ، ٠ّی  وفٔبیٝ
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  ٞبی ٔػتّف آٖ، ١ٔیبـٞبی ٔتفبٚتی ؼاـؼ.  ٔتغیف ته ث١ؽی ٘جٛؼٜ ٚ خٙجٝ

( قٔبٖ ا٘دبْ ١ٔبّٔٝ، تٛا٘بیی ا٘دبْ ١ٔبّٔٝ ثٝ ِٛـت آ٘ی ؼـ لیٕت خبـی 1ٌی زٟبـ ث١ؽ ٔتفبٚت )  ٌٛ٘ؽ  ٘مؽ

( ٠ٕك، تٛا٘بیی 3( اوتطىبْ، تٛا٘بیی غفیؽ ٚ ففٚي ؼاـایی ؼـ تمفیجب یه لیٕت ٚ یه قٔبٖ، )2ثبقاـ، )

پؿیفی،   ( ا١٘ٙبف4اق یه ؼاـایی ثؽٖٚ تطت تإثیف لفاـ ؼاؼٖ لیٕت ٚ )غفیؽ یب ففٚي ٔیكاٖ ٍٔػّی 

ٞب ثٝ وٙٛش لجّی په اق تغییف ؼـ لیٕت ثٝ ٚاوٙٝ ا٘دبْ ١ٔبٔلات ثكـي، ؼاـؼ  وف٠ت ثبقٌٍت لیٕت 13

١ٔیبـ  23ثبقاـ ؼ٘یب،  18ٌی ؼـ   ٌٛ٘ؽ  ١ٔیبـ ٘مؽ 31په اق ثفـوی ـٚاثٗ ٕٞجىتٍی ٔیبٖ  (،2004) 1. ٚیه

وٝ ١ٔیبـٞبی  ٕ٘ٛؼث١ؽی ـا اـائٝ   ٔٙبوت ـا ١ٔففی وفؼ. ٚی ؼٚ ؼوتٝ وّی ١ٔیبـٞبی ته ث١ؽی ٚ زٙؽ

( 1ته ث١ؽی ثبٌٙؽ. اق ٔیبٖ زٟبـ ؼوتٝ ١ٔیبـٞبی   ث١ؽی ٔی  ث١ؽی ثٝ ِٛـت تّفیمی اق زٙؽ ١ٔیبـ ته  زٙؽ

( قٔبٖ ثیٗ ؼٚ ١ٔبّٔٝ ا٘دبْ 4( ٌىبف لیٕت پیٍٟٙبؼی غفیؽ ٚ ففٚي ٚ 3( ضدٓ ١ٔبّٔٝ، 2ا٘ؽاقٜ ٌفوت، 

ؼٞٙؽ، ؼـ ضبِی وٝ ت١ؽاؼ   ٌؽٜ ٔتٛاِی، وٝ ؼوتٝ آغف ثٝ تفتیت پٙح، ٘ٝ ٚ ؼٚ ١ٔیبـ ـا ثٝ غٛؼ اغتّبَ ٔی

ٞبی غبَ غٛؼ، وبـثفؼ ٔتفبٚتی   ثٝ ٚیمٌیث١ؽی ثىیبـ قیبؼ اوت ٚ ٞف یه ثب تٛخٝ   ٚ تٙٛٞ ١ٔیبـٞبی زٙؽ

 .ؼاـؼ

(٘فظ ٌفؼي 1ٞب ثف ـٚی   وٝ تٕفوك اوثف آٖ ا٘ؽ  ث١ؽی ثىیبـی اوتفبؼٜ وفؼٜ  پمٍٍٚٞفاٖ اق ١ٔیبـٞبی ته

( اغتلاف لیٕت پیٍٟٙبؼی غفیؽ ٚ ففٚي ثٛؼٜ اوت. ایٗ ١ٔیبـٞب ثٝ تفتیت 3ت١ؽاؼ ١ٔبٔلات ٚ  (2 ،2وٟبْ

بّٔٝ، قٔبٖ ٚ ٌىبف لیٕت پیٍٟٙبؼی غفیؽ ٚ ففٚي ٞىتٙؽ. ؼـ ایٗ ٔیبٖ ٞبی ضدٓ ١ٔ  ٕ٘بیٙؽٜ ؼوتٝ

پؿیفی وبفی ٚ ١ٔف ؼـ   ٠بُٔ ا٘ؽاقٜ ٌفوت، وٝ ؼوتٝ ٘ػىت ـا تٍىیُ ؼاؼٜ اوت، ثٝ ؼِیُ فمؽاٖ ٘ٛوبٖ

ٌیفؼ  اـائٝ ٘تبیح ٔٙبوت ٔٛـؼ اوتفبؼٜ لفاـ ٕ٘ی 13. 

ٔطبوجٝ  (2-2ـاثٙٝ )ٌی اٌبـٜ ؼاـؼ ثب اوتفبؼٜ اق   ٌٛ٘ؽ  وٝ ثٝ ث١ؽ ٠ٕك ٚ قٔبٖ ٘مؽ ٘فظ ٌفؼي وٟبْ( 1

 ٌفؼؼ:  ٔی

                                                           
1
:  Wyss, R. 

2
 : Turnover 
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 (2-2ـاثٙٝ )
tN

t i i

i

V p q



1

  

ت١ؽاؼ ١ٔبٔلات ؼـ ثبقٜ قٔب٘ی tNؼـ ایٗ ـاثٙٝ ,t1،ip  ٞف وٟٓ ؼـ ١ٔبّٔٝلیٕتi-ْا ٚiq  ْت١ؽاؼ وٟب

ٌی ثیٍتف آٖ اوت.     ٌٛ٘ؽ  ثبٌؽ. ثبلاتف ثٛؼٖ ٘فظ ٌفؼي وٟبْ ثیبٍ٘ف ٘مؽ  اْ ٔی-١ٔiبّٔٝ ٌؽٜ ؼـ ١ٔبّٔٝ

ِٛـت وىف ت١ؽاؼ وُ  . ؼـ ضبِت تد١ٕی( ٍ٘بٖ ؼاؼٜ ٌؽٜ اوت3-2ایٗ ٘فظ ؼـ ـاثٙٝ ) 1ضبِت تد١ٕی

ٌف خفیبٖ آقاؼ ٞف   ثیبٖ ثبٌؽ ٚ وُ ٠جبـت  ف ت١ؽاؼ وُ وٟبْ ٔٙتٍفٜ ٔیوٟبْ ١ٔبّٔٝ ٌؽٜ ٚ ٔػفج وى

 ؼٞؽ.  اق وٟبْ ٔٙتٍفٜ ـا ٍ٘بٖ ٔیوٟٓ اوت وٝ ضدٓ ١ٔبّٔٝ ـٚقا٘ٝ 

 (3-2ـاثٙٝ )
it it iAT V I 

ٌی ثٟتف وٟبْ ـا ثیبٖ   ٌٛ٘ؽ  ٌٛؼ وٝ ٔمبؼیف ثیٍتف آٖ، ٘مؽ  ثیبٖ ٔی tNثب ت١ؽاؼ ١ٔبٔلات ؼـ ٚاضؽ قٔبٖ( 2

 وٙؽ.  ٔی

ٔطبوجٝ  (4-2)ٌٛؼ ثب ـاثٙٝ   ٔیٌفتٝ  2وٝ ثٝ آٖ اوپفؼ اغتلاف لیٕت پیٍٟٙبؼی غفیؽ ٚ ففٚي( 3

Aقیفا ،ٌفؼؼ ٚ ثیبٍ٘ف ٞكیٙٝ ١ٔبٔلاتی اوت  ٔی

tP ٚ وٕتفیٗ لیٕت پیٍٟٙبؼی ففٚيB

tP  ثیٍتفیٗ لیٕت

ٌؿاـ٘ؽ. ثب وٕتف ٌؽٖ ایٗ فبِّٝ ٚ وبًٞ ٞكیٙٝ ١ٔبٔلاتی، غفیؽاـ ٚ   پیٍٟٙبؼی غفیؽ ـا ثٝ ٕ٘بیً ٔی

یبثؽ وٝ ٔٙدف ثٝ   تفی ثٝ لیٕت ت١بؼِی ـویؽٜ ٚ ضدٓ ١ٔبٔلات وٟبْ فكٚ٘ی ٔی  وٛتبٜففٌٚٙؽٜ ٘ی قٔبٖ 

 ٌٛؼ.  ٌی ٔی  ٌٛ٘ؽ  افكایً ٘مؽ

A (4-2ـاثٙٝ ) B

t t tSabs P P  

ٞب ثب ٌفایٗ ضبوٓ ثف ثبقاـ، اق خّٕٝ   وبقٌبـی آٖ ث١ؽی وٕی ؼٌٛاـتف اوت قیفا  ا٘تػبة ١ٔیبـٞبی زٙؽ

٘مؽ ثٛؼٖ آٖ، أفی ٔفٚـی اوت ٚ ثفغی اق ١ٔیبـٞب تٟٙب ثفای ثفغی ثبقاـٞب ٔٙبوت ٞىتٙؽ. اوثف   غیف

ٌؿاـی ؼاـ٘ؽ وٝ ؼـ   ٞبی ٔفثٖٛ ثٝ لیٕت  ٞبی ثبلا ٚ ؼاؼٜ  وًٙ  ٌی ٘یبق ثٝ تفا  ٌٛ٘ؽ  ٌیفی ٘مؽ  ١ٔیبـٞبی ا٘ؽاقٜ

٘فف وفؼٖ ایٗ ٍٔىُ،   ثبٌؽ. ثٝ ٔٙٝٛـ ثف  بقاـٞب، غِّٛبً ثبقاـٞبی ٘ٛپب، ؼـ ؼوتفن ٕ٘یثفغی اق ث

                                                           
1
 : Aggregate Turnover 

2
 : Spread 
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 تطمیمبت ثىیبـی ا٘دبْ ٌففتٝ ٚ ١ٔیبـٞبی ٔتفبٚتی اـائٝ ٌؽٜ اوت.

ٌی ؼـ ثبقاـٞبی ٘ٛپب پفؼاغتٝ،   ٌٛ٘ؽ   ٌیفی ٘مؽ  ( وٝ ؼـ پمًٚٞ غٛؼ ثٝ ثفـوی ١ٔیبـٞبی ا٘ؽاق2010ٜ)1لاً٘

، تٛوٗ وبیف 5ٚ ٘ىجت ضدٓ ِفف4ثفغلاف ١ٔیبـٞبی آٔیٟیٛؼ 3ٚ ٌبٔب2بـٞبی آٔیٛوت١ٔتمؽ اوت ١ٔی

اوتفبؼٜ اق ؼٚ ١ٔیبـ  7زٙیٗ فًٛ٘ ٚ ٕٞىبـاٖ  ٚ ٞٓ 6ٌٛ٘ؽ ٚ ٔٙبوت ٘یىتٙؽ. ویٓ ٚ ِی  ١ٔیبـٞب ٔغّٛة ٔی

 ٌی آٔیٟیٛؼ ٚ ٘ىجت ضدٓ ِفف ـا ؼـ ثبقاـٞبی ٘ٛپب ثلأبٟ٘ ٚ ّٔٙٛة یبفتٙؽ  ٌٛ٘ؽ  ٠ؽْ ٘مؽ , ,14 15 16 ،

ث١ؽی آٔیٟیٛؼ ٚ ضدٓ ِفف ،وٝ ثب وبغتبـ ثبقاـ وفٔبیٝ ایفاٖ   وبـثفؼ زٙؽ   ثٙبثفایٗ افكٚؼٖ ؼٚ ١ٔیبـ پف

 ٞب إ٘یٙبٖ ثیٍتفی ثػٍؽ.    تٛا٘ؽ ثٝ ٘تبیح ضبُِ اق ثفـوی  وبقٌبـ ٞىتٙؽ، ٔی

ؼٜ ثٝ ضدٓ ـا اق ٘فیك وبغتبـ تٛوٗ ٚی اـائٝ ٌؽٜ اوت، ٘ىجت ثبق 2002ؼـ وبَ  ١ٔیبـ آٔیٟیٛؼ وٝ

ٌیفؼ. ایٗ ١ٔیبـ وٝ اق ؼیؽٌبٜ ٌٛیٙىٛ ٚ   ایی ثٝ ِٛـت ـٚقا٘ٝ ثٝ ٔٙٝٛـ ثفـوی اثف لیٕت ثٝ غؽٔت ٔی  وبؼٜ

تف اوت،    ٚ آٔیٛوت اـخص 10، ٌبٔبی اوتٕجٛف9ؼـ قٔیٙٝ ثفـوی اثف لیٕت، ثف ١ٔیبـٞبی پبوتٛـ 8ٕٞىبـاٖ

٘تٝبـ وٟبْ ؼاـؼ ٚ ؼـ ـٚقٞبیی وٝ تغییفات لیٕت ِفف اوت ٘یك ای ثب ثبقؼٜ ٔٛـؼ ا  اوت،  اـتجبٖ ٔثجت لٛی

ٞبی ولاٖ ثبقاـ   وبغت  ثبٌؽ. ایٗ ؼٚ ٔكیت ٠ٕؽٜ غِّٛبً ثفای ثبقاـٞبیی وٝ فبلؽ قیف  لبثُ ٔطبوجٝ ٔی

ایی ثٝ ١ٔیبـ آٔیٟیٛؼ ثػٍیؽٜ ٚ وبـثفؼ آٖ ـا   ایی ٘ؽاـ٘ؽ خبیٍبٜ ٚیمٜ  وفٔبیٝ ثٛؼٜ ٚ ثبقاـ تٛو١ٝ یبفتٝ

یً ؼاؼٜ اوت.افكا , ,19 18 ٌی ثیٍتف وٟٓ اوت، ثب   ٌٛ٘ؽ  ٌف ٘مؽ  . ایٗ ١ٔیبـ وٝ ٔمؽاـ وٕتف آٖ ثیب17ٖ

 ٌٛؼ:  ٌیفی ٔی  ا٘ؽاقٜ (5-2ـاثٙٝ )اوتفبؼٜ اق 

 

                                                           
1
 : Huiping Zhang  

2
 : Amivest 

3
 : Gamma 

4
 : Amihud 

5
 : Zero vol 

6
 : Sunho Kim & Kuan-Hui Lee  

7
 :  Fong, Kingsley; Holden, Caig W & Trzcinka, Charles A. 

8
 : Ruslan Y. Goyenko, Craig W. Holden & Charles A. Trzcinka 

9
 : Pastor 

10
 : Stambaugh   s Gamma 
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  (5-2ـاثٙٝ )

itD ٜت١ؽاؼ ـٚقٞبیی اق ٔبt ْاوت وٝ ثفای وٟبi .ؼاؼٜ ٔٛخٛؼ اوتitdR ٍْ٘بٖ ؼٞٙؽٜ ثبقؼٜ وٟبi- ْا

 ثٝ پَٛ ـایح آٖ وٍٛـ اوت. ضدٓ ـٚقا٘ٝ ٔفثٛ٘ٝ itdVOLDثبٌؽ ٚ   ٔی tاق ٔبٜ dـٚقؼـ 

ثبٌؽ، ثٙبثفایٗ ٘یبق ثٝ   لبثُ ت١فیف ٔی  ٔتبوفب٘ٝ ١ٔیبـ آٔیٟیٛؼ ثفای ـٚقٞبی ١ٔبٔلاتی ثب ضدٓ ِفف غیف

( ١ٔیبـ 1999)1ٌٛؼ. ِكٔٛ٘ؽ، اٌٚؽٖ ٚ تفویٙىب  ؼیٍف ثفای پًٌٛ ایٗ ١ٔف اضىبن ٔیضٕٛـ ١ٔیبـی 

ٔجتٙی ثف ثبقؼٜ ِفف ـا پیٍٟٙبؼ ؼاؼ٘ؽ وٝ ٘ىجت ت١ؽاؼ ـٚقٞبی ثبقؼٜ ِفف وٟبْ ؼـ ٔبٜ، ثٝ ت١ؽاؼ وُ 

 ( اق آ٘دب وٝ ثٝ ؼِیُ ٞكی2005ٝٙا٠تمبؼ ِكٔٛ٘ؽ )ـٚقٞبی ١ٔبٔلاتی آٖ وٟبْ ؼـ ٕٞبٖ ٔبٜ اوت. ثٝ 

ؼٞٙؽٜ اـتجبٖ ٔیبٖ   ٌیفؼ ایٗ ١ٔیبـ ٍ٘بٖ  ٔی ٌف تّٕیٓ ثٝ ٠ؽْ ا٘دبْ ١ٔبّٔٝ   ١ٔبٔلاتی ثبلا، ١ٔبّٔٝ

ثبٌؽ. ١ٔیبـ ثبقؼٜ ِفف ثفای یه ـٚق ثب ضدٓ ١ٔبٔلاتی   ٌی ٚ ـیىه ویبوی ؼـ ثبقاـٞبی ٘ٛپب ٔی  ٌٛ٘ؽ  ٘مؽ

ثبٌؽ. ثىبـت،   فؼٜ اوت، ٔٙبوت ٕ٘یٞبی ١ٔبٔلاتی ثبلا ثبقؼٜ ِفف وىت و  ٔثجت وٝ ثٝ ؼِیُ ٚخٛؼ ٞكیٙٝ

( ثٝ ٔٙٝٛـ ـفٟ ایٗ ٘مُ ٘ىجت ٔجتٙی ثف ِفف ؼیٍفی تطت ٠ٙٛاٖ ضدٓ ِفف 2007) 2ٞبـٚی ٚ ِٛ٘ؽثلاؼ

ؼـ ٔبٜ  اـائٝ وفؼ٘ؽ وٝ ت١ؽاؼ ـٚقٞبی ضدٓ ِفف یه وٟٓ ؼـ ٔبٜ ثٝ ت١ؽاؼ وُ ـٚقٞبی ١ٔبٔلاتی آٖ وٟٓ

وٙؽ وٝ ت١ؽؼ ـٚقٞبی ثؽٖٚ ١ٔبّٔٝ ثفای یه   ثیبٖ ٔیایٗ ٘ىجت  .ثبٌؽ  ١ٔفٚف ٔی ZERO VOLاوت ٚ ثٝ 

ٌی وٕتفی ؼاـ٘ؽ ١ٕٔٛلا   ٌٛ٘ؽ  ٌی پبییٗ آٖ ثبٌؽ، ثٙبثفایٗ وٟبٔی وٝ ٘مؽ  ٌٛ٘ؽ  تٛا٘ؽ ضبوی اق ٘مؽ  وٟٓ، ٔی

ؼٞٙؽ  ت١ؽاؼ ـٚقٞبی ١ٔبٔلاتی ثب ضدٓ ِفف ثیٍتفی ثٝ غٛؼ اغتّبَ ٔی ,20 15. 

١ٔیبـ خؽیؽی تطت  2014ثبٌؽ، ؼـ وبَ   ٌی ٔی  ٌٛ٘ؽ  ٔطممبٖ ثفخىتٝ ؼـ قٔیٙٝ ٘مؽلاً٘ وٝ یىی اق 

 ٌٛؼ ـا اـائٝ ؼاؼ.  ٍ٘بٖ ؼاؼٜ ٔی AdjILLIQوٝ ثب ٕ٘بؼ  3ٔیٟیٛؼٌی آ  ٌٛ٘ؽ  ٘مؽ  ٠ؽْی   ٌؽٜ  ٠ٙٛاٖ ١ٔیبـ اِلاش

ٚ ٘ىجت  ثؽیٗ ٘تیدٝ ؼوت یبفتٝ ثٛؼ وٝ ١ٔیبـٞبی آٔیٟیٛؼ 2010ٚی وٝ ؼـ پمًٚٞ غٛؼ ؼـ وبَ  ؼاؼ.

ٝ ؼوت ثٜٟٛـ، ثٟتفیٗ ٠ّٕىفؼ ـا ؼاـ٘ؽ،   ی ٌ٘ٛی ؼـ ثبقاـٞب  ٌٛ٘ؽ   ٌیفی ٘مؽ  ضدٓ ِفف ثٝ ٔٙٝٛـ ا٘ؽاقٜ

                                                           
1
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ثبقاـٞبیی ثب  ثٝ غَّٛ ١ٔیبـ خؽیؽ وٝ ثفای ا٘ٛاٞ ثبقاـٞبی ٜٟ٘ٛٛـ ؼٚ ١ٔیبـ قؼ.تّفیك ایٗ تّفیك ایٗ 

تّفیك ١ٔیبـ اِّی آٔیٟیٛؼ ٚ  ،ثٝ غٛثی ٠ُٕ وفؼٜ اوت ت١ؽاؼ ١ٔبٔلات وٓ ٚ وٟبْ ثب ٘فظ ٌفؼي پبییٗ

وٝ ٕٞجىتٍی ثىیبـی ثب اغتلاف لیٕت پیٍٟٙبؼی غفیؽ ٚ ففٚي ٚ تإثیف  ثبٌؽ  ٔی ففاٚا٘ی ضدٓ ِفف

 ٌفؼؼ.  ٔطبوجٝ ٔی (6_2ثب اوتفبؼٜ اق ـاثٙٝ ) لیٕت ؼاـؼ ٚ

 (6-2ـاثٙٝ )
,

,

, ,

, ,

ln ( ZeroVol )
t mN

i t

i m i m

ti m i t

R
AdjILLIQ

N Vol

  
    

    


1

1 1 

i,(،6-2ؼـ ـاثٙٝ ) mN ٜت١ؽاؼ ـٚقٞبیی اق ٔبm  ٝوٟبْاوت وi ِفف   ٔٛـؼ ١ٔبّٔٝ لفاـ ٌففتٝ ٚ ضدٓ غیف

.ؼاـؼ
,i tR ْٔمؽاـ ثبقؼٜ وٟبi ؼـ ـٚقt ،,i tVol ْضدٓ ـیبِی وٟبi ؼـ ـٚقt ٚ,i mZeroVol  ؼـِؽ

اوتفبؼٜ اق ایٗ ١ٔیبـ ؼـ ثبقاـٞبی ٘ٛپبیی وٝ ویىتٓ  ثبٌؽ.  ٔی mـٚقٞبی ضدٓ ِفف وٟبْ ؼـ ٔبٜ

 ٌفؼؼ.  ـوب٘ؽ، پیٍٟٙبؼ ٔی  جت ٕ٘یثٝ ثٞب ا٘لا٠بت ٔفثٖٛ ثٝ اوپفؼ ـا   ١ٔبٔلاتی آٖ

 

 :هب   بینی قیمت  ببزار کبرا و امکبن پیش 2-1-6

 2013یٛخیٗ ففا٘ىیه فبٔب، التّبؼؼاٖ آٔفیىبیی ٚ یىی اق ثف٘ؽٌبٖ ٘ٛثُ التّبؼ وبَ  اق ٔٛالٟ اغّت ؼـ

 وفؼٜ آغبق ؼوتفایً ؼٚـٜ اق ـا قٔیٙٝ ایٗ ؼـ ٔٙب١ِٝ وٝ ٌٛؼ  ٔی یبؼ وبـا ثبقاـ ففٔیٝ پؽـ ٠ٙٛاٖ ثٝ ،ٔیلاؼی

: وبـا وفٔبیٝ ثبقاـٞبی" ٠ٙٛاٖ ثبٔبِی  ٘ٝفیٝ ؼـثبـٜ ٠ّٕی ای   ٔمبِٝ ٔیلاؼی 1970 وبَ ٔی ٔبٜ ؼـ اٚ. ثٛؼ

ٔٛٔٛٞ  ٚ ثفای ٘ػىتیٗ ثبـ ففٔیٝ ثبقاـ وبـا ـا ثیبٖ ٕ٘ٛؼ. وفؼ ٔٙتٍف "تدفثی وبـٞبی ٚ ٘ٝفیٝ ثف ٌؿـی

ضٛقٜ أٛـ  ؼا٘بٖ ؼـ  ٌٛؼ. اوثف التّبؼ  ٌؿاـی ٔطىٛة ٔی  وبـایی ثبقاـ یىی اق ٔجبضث ٟٔٓ ؼـ قٔیٙٝ وفٔبیٝ

ت ؼیٍف ٞؽف ٔٙٙمی ویبوت . ثٝ ٠جبـٝ ٘طٛ ثٟیٙٝ تػّیُ ؼاؼٔبِی ا٠تمبؼ ؼاـ٘ؽ وٝ وفٔبیٝ ـا ثبیؽ ث

ٞبیی وٝ ؼاـای   ٞب، تفغیت ٚ تٍٛیك اوتمفاـ ثبقاـ وبـایی تػّیّی اوت وٝ ؼـ آٖ ٌفوت  ؼِٚت

ٔفٟٛٔی وٝ اق  .ٌؿاـی ٞىتٙؽ، ثٝ ٚخٜٛ ٔٛـؼ ٘یبق ؼوتفوی ؼاٌتٝ ثبٌٙؽ  وفٔبیٝٞبی   تفیٗ ففِت  ٔطتُٕ

ٌیفؼ، اٌبـٜ ثٝ ایٗ ٔىإِٝ ؼاـؼ وٝ تب زٝ ٔیكاٖ ثبقاـ ؼـ ت١ییٗ لیٕت اٚـاق   وبـایی ؼـ ایٙدب ٔؽ٘ٝف لفاـ ٔی
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ٌٛؼ وٝ ٞٓ وبـای ؼـٚ٘ی   ثبقاـی اق ٘ٝف تػّیُ وفٔبیٝ وبـا ٔطىٛة ٔی ثٟبؼاـ ٔٛفك ٠ُٕ وفؼٜ اوت.

 ثبٌؽ ٚ ٞٓ وبـای ثیفٚ٘ی.

، ا٘لا٠بت ثٝ وف٠ت ٚ ثٝ ٘ٛـ ٚویٟ ٌٛؼ(  وٝ وبـایی ا٘لا٠بتی ٘یك ٘بٔیؽٜ ٔی) ؼـ یه ثبقاـ وبـای ثیفٚ٘ی

ٔٙتٍف ٌؽٜ ٚ ثؽیٗ ٚویّٝ أىبٖ ت١ؽیُ وفیٟ لیٕت ٞف ٚـلٝ ثٟبؼاـ ؼـ ٔمبثُ ا٘لا٠بت خؽیؽ ففاٞٓ 

)وٝ وبـایی  ثبقاـ وبـای ؼـٚ٘ی وٙؽ.  ٌؿاـی ـا ١ٙٔىه ٔی  ٌٛؼ ثٝ ٘ٛـی وٝ لیٕت آٖ، اـقي وفٔبیٝ  ٔی

ٌفاٖ ثٝ ِٛـت ّٔٙفب٘ٝ ثب یىؽیٍف   ، ثبقاـی اوت وٝ ؼـ آٖ وبـٌكاـاٖ ٚ ١ٔبٌّٔٝٛؼ(  بتی ٘یك ٘بٔیؽٜ ٔی٠ّٕی

ثٝ ثیبٖ ثٟتف وبـایی ؼـٚ٘ی  وٙٙؽ ثٝ ٘ٛـی وٝ ٞكیٙٝ ٔجبؼلات وٓ ٚ وف٠ت ا٘دبْ آٖ قیبؼ اوت.  ـلبثت ٔی

وٓ ٚ ثٝ وف٠ت ١ٔبّٔٝ ـا ثفای ٍٔتفی  ایی  ثب ٞكیٌٙٝفاٖ   ثف ایٗ ٔٛٔٛٞ تإویؽ ؼاـؼ وٝ وبـٌكاـاٖ ٚ ١ٔبّٔٝ

 اِٙلاش وبـایی ثبقاـ ١ٕٔٛلاً ثٝ وبـایی ثیفٚ٘ی ثبقاـ ؼلاِت ؼاـؼ. اخفا وٙٙؽ.

 ٞبی قیف ـا ؼاـؼ:  ثبقاـ وبـا ٚیمٌی

ثبٌٙؽ، ثٝ ٘ٛـ ف١بَ اق ٘فیك   ٌؿاـ ٔٙٙمی وٝ ثٝ ؼ٘جبَ ضؽاوثف وفؼٖ وٛؼ غٛؼ ٔی  ت١ؽاؼ قیبؼی وفٔبیٝ.1

تٛا٘ٙؽ   ٌؿاـاٖ ثٝ تٟٙبیی ٕ٘ی  اـقٌیبثی ٚ ١ٔبّٔٝ وٟبْ ؼـ ثبقاـ ٍٔبـوت ؼاـ٘ؽ. ایٗ وفٔبیٝتدكیٝ ٚ تطّیُ، 

 ثف لیٕت اٚـاق ثٟبؼاـ تإثیف ثٍؿاـ٘ؽ.

ایی ثٝ ا٘لا٠بت خبـی ٔٛخٛؼ ؼـ ٔٛـؼ آیٙؽٜ ؼوتفوی   ٌؿاـاٖ ثؽٖٚ ٔتطُٕ ٌؽٖ ٞكیٙٝ  . وّیٝ وفٔبی2ٝ

 ؼاـ٘ؽ.

ثبقاـ ـا ثٝ ؼلت قیف ٘ٝف ؼاـ٘ؽ ٚ ثٝ ٘ٛـ ٔٙبوجی اٚـاق ثٟبؼاـ ٍٟ٘ؽاـی ٞبی   ٌؿاـاٖ لیٕت  وّیٝ وفٔبیٝ. 3

 وٙٙؽ.  ٌؽٜ ـا ت١ؽیُ ٔی

 ثبٌؽ.  آیؽ ٚ ٔىتمُ اق ا٠لاٖ وبیف ا٘لا٠بت ٔی  . ا٘لا٠بت ثٝ ِٛـت تّبؼفی ثٝ ٚخٛؼ ٔی4

غٛؼ ثب٠ث تغییف ؼٞٙؽ وٝ ایٗ   ا١ُِٕ ٍ٘بٖ ٔی  ی١بً ٠ىهٌؿاـاٖ ؼـ لجبَ اـائٝ ا٘لا٠بت خؽیؽ وف  . وفٔبی5ٝ

 ٌٛؼ.  لیٕت وٟبْ ٔی
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ٞب ثب   لیٕت اٚـاق ثٟبؼاـ ؼـ وّیٝ قٔبٖتٛاٖ ثیبٖ وفؼ وٝ ثبقاـ وبـا ثبقاـی اوت وٝ ؼـ آٖ   ؼـ ضمیمت ٔی

اـاٖ ؼـ ٌؿ  ٌؿاـی آٖ ثفاثف اوت. ٔفْٟٛ ثبقاـ وبـا ثف ایٗ ففْ اوتٛاـ اوت وٝ وفٔبیٝ  اـقي وفٔبیٝ

ثٙبثفایٗ ا٘لا٠بت ٔفثٖٛ ـا ؼـ لیٕت وٟبْ ِطبٚ غٛاٞٙؽ وفؼ.  تّٕیٕبت غفیؽ ٚ ففٚي غٛؼ، تٕبٔی

ا٠ٓ اق ا٘لا٠بت ٌؿٌتٝ )ٔب٘ٙؽ وٛؼ ٔفثٖٛ ثٝ فُّ لیٕت ف١ّی وٟبْ ٌبُٔ تٕبٔی ا٘لا٠بت ٌٙبغتٝ ٌؽٜ 

 یب وبَ ٌؿٌتٝ( ٚ ا٘لا٠بت ف١ّی اوت.

 

 اٌىبَ ٔػتّف وبـایی ثبقاـ:

 ٌىُ ١ٔیف وبـایی :

آیٙؽ( ثب اوتفبؼٜ اق   ٞبیی وٝ ثٝ ٘ٛـ ٌب٘ىی ثٝ ؼوت ٔی  ٘فٔبَ )ثٝ خك آٖ  ٞبی غیف  اٌف ثٝ ؼوت آٚـؼٖ وٛؼ

پؿیف ٘جبٌؽ، ٠ٙٛاٖ   ٌیفی ؼـ قٔبٖ غفیؽ ٚ ففٚي اٚـاق ثٟبؼاـ أىبٖ  ثفای تّٕیٓٞبی ٌؿٌتٝ   لیٕت

ت ؼـ ایٗ ٘ٛٞ اق وبـایی ثبقاـ تٛاٖ ٌف  ثٝ ٠جبـتی ٔی ٌٛؼ وٝ ثبقاـ ؼاـای ٌىُ ١ٔیف وبـایی اوت.  ٔی

لیٕت ٘ؽاٌتٝ ثبٌؽ. ثٝ ٠جبـت ؼیٍف، تغییفات لیٕت ایی ثب تغییفات آتی   لیٕت ثبیؽ ـاثٙٝتغییفات ٌؿٌتٝ 

ٔفْٟٛ ٌىُ ١ٔیف ففٔیٝ ثبقاـ وبـا ایٗ اوت  ٌٛ٘ٝ ثبٌؽ.  وٟبْ ؼـ َ٘ٛ قٔبٖ ثبیؽ ٔىتمُ ٚ یب تمفیجبً ایٗ

 قیبثی آتی لیٕت تإثیف ٘ؽاـؼ.وٝ ا٘لا٠بت لیٕتی تبـیع ٌؿٌتٝ ؼـ اـ

 ٌىُ ٘یٕٝ لٛی وبـایی:

آیٙؽ( اق ٘فیك اوتفبؼٜ اق   ٞبیی وٝ ثٝ ٘ٛـ ٌب٘ىی ثٝ ؼوت ٔی  ٘فٔبَ )ثدك آٖ  ٞبی غیف  اٌف وىت وٛؼ

پؿیف ٘جبٌؽ.   ٌیفی ؼـ ٔٛـؼ غفیؽ ٚ ففٚي اٚـاق ثٟبؼاـ أىبٖ  ا٘لا٠بت ؼـ ؼوتفن ٠ْٕٛ ثفای تّٕیٓ

لٛی وبـایی اوت. ایٗ وٙص وٝ وٙص غیّی ٔتؽاَٚ وبـایی ثبقاـ   ـ ؼاـای ٌىُ ٘یٌٕٝٛؼ وٝ ثبقا  ٔی٠ٙٛاٖ 

ثبٌؽ ٘ٝ تٟٙب ٌبُٔ ا٘لا٠بت ٔٛخٛؼ لیٕتی اوت، ثّىٝ ٌبُٔ تٕبْ ا٘لا٠بت ٌٙبغتٝ ٌؽٜ ٚ ؼـ ؼوتفن   ٔی

ٞبی خؽیؽ ؼـ ٔٛـؼ   پیٍففت، وٛؼ تمىیٕی، ا٠لاٖ تدكیٝ وٟبْ، آٔؽ  ٔب٘ٙؽ ا٘لا٠بت ٔفثٖٛ ثٝ ؼـ
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لٛی ؼـ   ثبقاـ وبـای ٘یٕٝ ٌٛؼ.  ٔطّٛلات، ٍٔىلات تإٔیٗ ٔبِی ٚ تغییفات ٔفثٖٛ ثٝ ضىبثؽاـی ٘یك ٔی

ٌؿاـا٘ی اوت وٝ اق ا٘لا٠بت ٔٙتٍفٜ خؽیؽ   ٘ؽٜ ٌىُ ١ٔیف ثبقاـ وبـا ٘یك ٞىت ٚ ٌبُٔ وفٔبیٝثفٌیف

 ، ثبقؼٜ ثیٍتفی ثؽوت آٚـ٘ؽ.ثب تٛخٝ ثٝ ٔتٛوٗ ـیىهٌؿاـاٖ ا٘تٝبـ ؼاـ٘ؽ   وٙٙؽ ٚ ایٗ وفٔبیٝ  اوتفبؼٜ ٕ٘ی

 ٌىُ لٛی وبـایی:

آیٙؽ( اق ٘فیك اوتفبؼٜ اق ٞف   ٞبیی وٝ ثٝ ٘ٛـ ٌب٘ىی ثٝ ؼوت ٔی  ٘فٔبَ )ثٝ خك آٖ  ٞبی غیف  اٌف وىت وٛؼ

پؿیف ٘جبٌؽ، ٌفتٝ   أىبٖٚخٝ    ٌیفی ؼـ ٔٛـؼ غفیؽ ٚ ففٚي اٚـاق ثٟبؼاـ ثٝ ٞیر  ٌٛ٘ٝ ا٘لا٠بت ثفای تّٕیٓ

لٛی   ٌىُ لٛی ثبقاـ وبـاـ ؼـ ثفٌیف٘ؽٜ ٌىُ ١ٔیف ٚ ٘یٕٝ اـ ؼاـای ٌىُ لٛی وبـایی اوت.ٌٛؼ وٝ ثبق  ٔی

 ؼٞٙؽٜ ثبلاتفیٗ وٙص وبـایی ثبقاـ اوت.  ٘یك ٞىت ٚ ٍ٘بٖ

 :ؼـ ثبقاـ ٞب  ثیٙی لیٕت  أىبٖ پیً

ٌؿاـاٖ فٛـاً ثب   ؼـ ثبقاـ وبـا تٕبْ وفٔبیٝ تغییفات لیٕت اٚـاق ثٟبؼاـ ؼـ ثبقاـ وبـا ثٝ ِٛـتی تّبؼفی اوت.

ؼٞٙؽ ٚ لیٕت وٟبْ ثب ایٗ ٚاوًٙ تغییف غٛاٞؽ ٕ٘ٛؼ. ؼـ ایٗ ثبقاـ   ٚـٚؼ ا٘لا٠بت خؽیؽ ٚاوًٙ ٍ٘بٖ ٔی

ثیٙی ثٛؼٜ، لجلاً   اٍ٘یك ٘یىت لبثُ پیً  اٍ٘یك اوت )ا٘لا٠بتی وٝ ٌٍفت  ا٘لا٠بت خؽیؽ غجفی ٌٍفت

تٛا٘ٙؽ ثؽ یب غٛة ثبٌٙؽ، ؼـ ثبقاـ   اٍ٘یك ٔی  اغجبـ ٌٍفتٌٛؼ(.   ٟٙٝ تّمی ٔیثیٙی ٌؽٜ اوت ٚ اوٖٙٛ و  پیً

ٔٙدف ثٝ ومٖٛ لیٕت غٛاٞؽ ٌؽ. ثب ا٠لاْ افكایً ؼـ وبـا اغجبـ غٛة ٔٙدف ثٝ افكایً لیٕت ٚ اغجبـ ثؽ 

وبـا یبثؽ. ؼـ ثبقاـ   ثبقؼٞی وٟبْ )ثفای ٔثبَ، افكایً ؼـ وٛؼ ٘مؽی وٟبْ(، لیٕت وٟبْ آٖ افكایً ٔی

ثٙبثفایٗ تغییفات لیٕت ؼـ ثبقاـ وبـا  ثیٙی اوت.  لبثُ پیً  ؼـ ٔیكاٖ ثبقؼٞی غیفٌٛ٘ٝ افكایً یب وبًٞ   ٞف

ٔٙٙمی ثٛؼٖ لیٕت ف١ّی ٘یىت. ثٝ ؼِیُ   ثٝ ١ٔٙبی غیف تّبؼفی اوت. تّبؼفی ثٛؼٖ تغییفات لیٕتوبٔلاً 

وٝ ٌبٞی ٔثجت ٚ ٌبٞی لا٠بت تّبؼفی )تغییفات لیٕت ثٝ ٠ٙٛاٖ ثفآیٙؽ ٚـٚؼ ا٘تّبؼفی ا٘لا٠بت، ٚـٚؼ 

ٌؿاـاٖ اق ١ٔٚیت   ٔبیٝ٘تیدٝ اـقیبثی ٔدؽؼ وف ثٝ ٞف ضبَ تغییفات ؼـ لیٕت، ٌٛؼ.  ، تّمی ٔیاوت (ٔٙفی

ؼـ لیٕت وٟبْ . اق ایٗ ـٚ، تغییفات وٟبْ اوتوٟبْ ٚ اغؿ تّٕیٕبت خؽیؽ ؼـ ٔٛـؼ غفیؽ یب ففٚي آتی 

 اٌف زٝ تّبؼفی اوت، أب ٔٙٙمی اوت.
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ٞبیی ـا ؼـ ثبقاـ وبـا ٔٛـؼ تإویؽ لفاـ ؼاؼٜ   ٔؽیفیت ٔبِی خؽیؽ ثب ثفـوی تئٛـی ثبقاـ وبـا، ٚخٛؼ ٘بٞٙدبـی

 ؼـ تئٛـی ثبقاـ وبـا ثیبٖ ٌؽٜ اوت. ٚ تمٛیٕی 1تمٛیٕی  غیفٞبی   ؼٚ ؼوتٝ ٘بٞٙدبـی اوت.

ٔیٝ ثبقاـ وبـا ـا قیف وؤاَ ثفؼٜ ٚ وٝ فف ٞىتٙؽ ٞبیی  ٕ٘ٝی  ٞب ٚ ثی  لب٠ؽٌی  تمٛیٕی ثی  ٞبی غیف  ٞٙدبـی  ٘ب

ٞب ٠بُٔ قٔبٖ ثفٞٓ   لب٠ؽٌی  ؼـ ایٗ ثی .وفؼ ثٙؽی  ٞبی فّّی ٘جمٝ  ٕ٘ٝی  ؼـ لبِت ثیٞب ـا   تٛاٖ آٖ  ٕ٘ی

ی اِٚیٝ اٚـاق،   اثف تدكیٝ وٟبْ، اثف ٠فٔٝتمٛیٕی ثٝ پٙح ؼوتٝ   ٞبی غیف  ٞٙدبـی  ٘ب ثبقاـ وبـا ٘یىت. ی  ق٘ٙؽٜ

 ٌٛ٘ؽ.  تمىیٓ ٔی آٚـی  ی ٌكاـي وٛؼ  ١ٔبٔلات ٔطفٔب٘ٝ ٚ اثف تإغیف ؼـ اـائٝاثف ٌبغُ، اثف 

، ِیىٗ اثفی ثف اـقي ٌفوت فٛق ثٍؿاـؼتدكیٝ وٟبْ یه ٌفوت ٘جبیؽ : ثٝ ٘ٛـ ٔٙٙمی 2اثف تدكیٝ وٟبْ

وٟبْ ٞٓ لجُ وجت افكایً لیٕت تدكیٝ وٟبْ یه ثٍٙبٜ ٌٛاٞؽ ٚ ٔٙب١ِبت ففاٚا٘ی ضبوی اق آٖ اوت وٝ 

3فبٔب، اؼوبی ٚ خبیٗ"ٌٛؼ. ایٗ اثف ـا   ی وٟبْ ٔی  ی تدكیٝ  ث١ؽ اق ا٘تٍبـ ا٠لأیٝ ٚ ٞٓ
ٔٛـؼ ٔٙب١ِٝ لفاـ  "

 ا٘ؽ.  ؼاؼٜ

ٌؿاـی وٟبْ   لیٕت"ثب تطمیمی تطت ٠ٙٛاٖ  1383: ٜفیف ففؼ ٚ ٟٔفخٛ ؼـ وبَ  4اثف ٠فٔٝ اِٚیٝ اٚـاق

اِٛـٚؼ ؼـ َ٘ٛ   ٌفوت خؽیؽ 91ثبقؼٜ وٛتبٜ ٔؽت وٟبْ  "ٞب ثٝ ثٛـن  ٞب ؼـ اِٚیٗ ٠فٔٝ وٟبْ آٖ  ٌفوت

ٞب   ـا ثفـوی وفؼ٘ؽ. ٘تبیح ایٗ تطمیك ٍ٘بٖ ؼاؼ ثبقؼٜ وٛتبٜ ٔؽت ایٗ ٌفوت 1382تب  1378ٞبی   وبَ

 ثیٍتف اق ثبقؼٜ ثبقاـ ثٛؼٜ اوت.

ٚ ٘طٜٛ تغییف لیٕت وٟبْ  S&P 500ثب ثفـوی ٌبغُ  2005ؼـ وبَ  6خًٙ ٞبٖٚ:  5اثف ٌبغُ

ٞبیی   ٌٛ٘ؽ، اٜٟبـ وفؼ وٝ لیٕت وٟبْ ٌفوت  ٌیف٘ؽ ٚ یب غبـج ٔی  ٞبیی وٝ ؼـ ایٗ ٌبغُ لفاـ ٔی  ٌفوت

١َٕٔٛ وىت   یبثؽ ٚ ثبقؼٜ غیف  أبفٝ ٌٛ٘ؽ ثٝ وف٠ت افكایً ٔی S&P 500وٝ ثٝ ٌبغّی ٕٞسٖٛ 

 وٙٙؽ.  ٔی
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 : Stock Split Effect 

3
 : Fama, Desai & Jain 

4
 : Initial Public Offering Effect 

5
 : Index Effect 

6
 : Jong Hwan 



22 
 

ای ثبقاـ، ثٝ   : اففاؼی ٘ٝیف ٔؽیفاٖ ٌفوت، وٟبٔؽاـاٖ ٠ٕؽٜ ٚ ثفغی اق اففاؼ ضففٝ 1اثف ١ٔبٔلات ٔطفٔب٘ٝ

تفی ٘ىجت ثٝ ٌفوت ؼاـ٘ؽ. ٔٙب١ِبت قیبؼی ٕٞسٖٛ فیكتی   ا٘لا٠بت ثفٚقؼِیُ ٠ؽْ وبـایی ا٘لا٠بتی ثبقاـ، 

بت ( ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ ٔطفٔیٗ ا٘لا2001٠( ٚ لاوٛ٘یٍٛن )1990(، ِیٗ ٞبـ )1986(، ویٟفٖ )1976)

٠بؼی ٘ىجت ثٝ ثبقؼٜ ثبقاـ وىت   ٞبی غیف  ثیٙی وٙٙؽ ٚ ثبقؼٜ  تٛا٘ٙؽ تغییفات لیٕت ـا پیً  ٌفوت اغّت ٔی

 وٙٙؽ.

ٞبی غٛؼ ـا   ٞبیی وٝ ٌكاـي وٛؼ  ٘ؽ ٌفوت  ثفغی ٔطممبٖ ١ٔتمؽ : 2آٚـی  ی ٌكاـي وٛؼ  اثف تإغیف ؼـ اـائٝ

ٞبی ٔٙفی ٔٛاخٝ   ی ٌكاـي ثب ثبقؼٜ  قٔب٘ی لجُ اق اـائٝ ؼـ ؼٚـٜ، ؼٞٙؽ  ٞب ثب تإغیف اـائٝ ٔی  ثٝ وبیف ٌفوت

 ای ؼـ ٌفوت ِٛـت ٘پؿیففتٝ ثبٌؽ.  آٚـی تغییفات ٠ٕؽٜ  ٞفزٙؽ اق ٘ٝف وٛؼ ٌٛ٘ؽ.  ٔی

اق خّٕٝ ثبقاـ وٟبْ ٚ ؼـ ثبقاـٞبی ٔبِی ٞبی فّّی   لب٠ؽٌی  ٞب ٚ ثی  ؼـ ٔٛـؼ اٍِٛ : ٞبی تمٛیٕی  ٞٙدبـی  ٘ب

ٔٙبثك ففٔیٝ ثبقاـ وبـا،  وٖٙٛ ؼـ ؼوت اوت.  لفٖ ٌؿٌتٝ تب  ٔؽـن قیبؼی اق ٘یٌٓٛاٞؽ ٚ اٚـاق لفٔٝ، 

وٝ ؼِیُ آٖ ٘یك پبوع ٔثجت وٟبْ  یبثؽ  تغییف ٔیلیٕت وٟبْ ؼـ یه ثبقاـ وبـا ٕٞٛاـٜ ثٝ ِٛـت تّبؼفی 

بُٔ ٠ٌٛؼ. ضبَ اٌف قٔبٖ،   ایی تّبؼفی ؼـ َ٘ٛ قٔبٖ ٔٙتٍف ٚ ٠فٔٝ ٔی  ثٝ ا٘لا٠بتی اوت وٝ ثٝ ٌٛ٘ٝ

ا٘لا٠بت ٠فٔٝ ٌؽٜ )ثٝ ی غبَ، ٠لاٜٚ ثف   ای وٝ ؼـ َ٘ٛ ؼٚـٜ  ٌٛ٘ٝ ثٝؼٞٙؽٜ لیٕت وٟبْ ثبٌٙؽ،   تغییف

ِٛـت تّبؼفی(، قٔبٖ ٘یك ثف تغییف لیٕت وٟبْ ٔؤثف ثبٌؽ ٚ ٔبٞیت تّبؼفی ثٛؼٖ ـفتبـ ثبقاـ ـا تغییف 

 ٞب ثٝ  ٞٙدبـی  ایٗ ٘ب ٌٛؼ.  ٛیٕی ٌفتٝ ٔیٞبی تم  ٌی  لب٠ؽ  ثٝ ایٗ ٌٛ٘ٝ اثفات، اثفات تمٛیٕی یب ثی ؼٞؽ.  ٔی

، ٞبی ـٕٔبٖ، ٔطفْ ٚ ِفف(  ٞبی غبَ وبَ ؼـ تمٛیٓ اولأی )ٔبٜ  ٔبٜٞبی آغف ٞفتٝ، اثف   پٙح ؼوتٝ اثف ـٚق

اثف آغف  ٔبٜ ٚ ثیٗ ٔبٜ ٚ اثف پبیبٖ وبَ )اثف لا٘ٛیٝ، اثف ٞبی ت١ٙیُ،  ٞبی ت١ٙیُ ثب اثف لجُ اق ـٚق  اثف ـٚق

 .ؼوبٔجف(

ٞبیی ؼـ ثبقؼٞی وٟبْ ؼـ ٌؿٌتٝ اٌبـٜ ؼاـؼ وٝ ایٗ   ٞبی ٞفتٝ ثٝ ٚخٛؼ اٍِٛ  اثف ـٚقٞبی آغف ٞفتٝ :   اثف ـٚق

ؼـ آٔفیىب تّؽیك ٌؽٜ اوت. ثٝ . زٙیٗ ـٚاثٙی ثٝ ٘ٛـ ٠ٕؽٜ ٌٛؼ  ٞبی ٚیمٜ ٞفتٝ ٔفثٖٛ ٔی  اٍِٛ ثٝ ـٚق

                                                           
1
 : Insider Transaction Effect 

2
 : Late Earning Reporter Effect 



22 
 

ؼـ ضبِی وٝ ؼٌٚٙجٝ  اوت. ٜجت ٕٞفا٠بؼی ٔث  ٞبی ١ٔبٔلاتی ٞفتٝ ثب ثبقؼٞی غیف  ٘طٛی وٝ آغفیٗ ـٚق

ٌٛؼ.   ٞبی ؼیٍف ٚ ضتی ثبقؼٞی ٔٙفی ٍٔػُ ٔی  ی١ٙی اِٚیٗ ـٚق ١ٔبٔلاتی ٞفتٝ ثب ثبقؼٞی وٕتف اق ـٚق

ٞبی ٔػتّف ٞفتٝ ٔىتمُ   تٛا٘ؽ ٌبٞؽی ثف ایٗ اؼ٠ب ثبٌؽ وٝ ثبقؼٞی ؼـ ـٚق  ٚخٛؼ زٙیٗ اثفی غٛؼ ٔی

ثؽـی ٚ ِبؼلی ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ـویؽ٘ؽ وٝ اثف  ٌیفؼ.  ـ ٔی٘جٛؼٜ ٚ ؼـ تمبثُ ثب تئٛـی ٌٍت تّبؼفی لفا

 ٞب ١ٔٙبؼاـ ثٛؼٜ اوت  اثف ـٚق یىٍٙجٝ ؼـ اوثف تػٕیٗٚ ٘یك  زٟبـٌٙجٝ )اثف آغف ٞفتٝ( 21. 

ٞبی غبَ وبَ ؼـ تمٛیٓ   اثف ٔبٜٞبی ـٕٔبٖ، ٔطفْ ٚ ِفف( :   ٞبی غبَ وبَ ؼـ تمٛیٓ اولأی )ٔبٜ  اثف ٔبٜ

ٔٛـؼ تٛخٝ ثىیبـی اق ٔطممبٖ لفاـ ٌففتٝ ٞبی تمٛیٕی ثبقاـ   ٌی  لب٠ؽ  ٞبیی اق ثی  ٕ٘ٛ٘ٝثٝ ٠ٙٛاٖ اولأی 

قٔبٖ ثب   ٞب ٞٓ  ؼـ ایٗ ٔبٜ ٌٛؼ.  ٠بؼی یبفت ٔی  ٞبی ٚال١ی ٚ غیف  اوت وٝ ؼـ آٖ ٌٛاٞؽی ؼاَ ثف ٚخٛؼ ثبقؼٜ

ثبقی ٔىّٕب٘بٖ، ت١ؽاؼ ١ٔبٔلات ؼـ ثبقاـٞبی   ٞبی التّبؼی ٚ ٠ّٕیبت وفتٝ  یتـٚ ثٝ ـٌؽ ف١بِوبًٞ ـٚ٘ؽ 

٠بؼی( وفؼ٘ؽ.   ٌفوك ٚ اوفٔی الؽاْ ثٝ ثفـوی اثف ٔبٜ ـٕٔبٖ ثف ثبقؼٜ )ٚال١ی ٚ غیف یبثؽ.  وبًٞ ٔیٔبِی 

ِٚی ثب ثبقؼٜ ی ١ٔٙبؼاـی ثیٗ ٔبٜ ـٕٔبٖ ٚ ثبقؼٜ ٚال١ی ٚخٛؼ ٘ؽاـؼ   آٖ ثٛؼ وٝ ـاثٙٝ٘تبیح آ٘بٖ ضبوی اق 

اِؽیٗ ٚ ٠ٝیٕی ثٝ ثفـوی تإثیف ٔبٜ ٔطفْ ٚ ِفف ثف ثبقؼٜ   ٠بؼی وٟبْ ـاثٙٝ ١ٔٙبؼاـی ٚخٛؼ ؼاـؼ. ١ٔیٗ  غیف

٘تبیح ضبوی اق آٖ ثٛؼ وٝ ثیٗ ٔبٜ ٔطفْ ٚ ِفف ٚ  ٞبی پؿیففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن پفؼاغتٙؽ.  وٟبْ ٌفوت

 ثبقؼٜ وٟبْ ـاثٙٝ ١ٔٙبؼاـی ٚخٛؼ ؼاـؼ , , , ,22 23 24 25 26 . 

ٔٙب١ِبت قیبؼی ؼـ وٍٛـٞبی ٔػتّف ا٘دبْ ٌؽٜ وٝ ؼـ ٞبی ت١ٙیُ :   ٞبی ت١ٙیُ ثب اثف لجُ اق ـٚق  اثف ـٚق

ِیب٘ٛ  ٌٛؼ.  ٞبی لجُ اق ت١ٙیلات ـوٕی یبفت ٔی  ٠بؼی ثبلا ؼـ ـٚق  ٞبی غیف  آٖ ٌٛاٞؽی ؼاَ ثف ٚخٛؼ ثبقؼٜ

ٞبی   ثیٍتف ایٗ ٔٙب١ِبت ؼـ ثبقاـ ( ٌٛاٞؽی اق ایٗ أف ـا ؼـ ثبقاـٞبی غبـج اق ثٛـن ٍ٘بٖ ؼاؼ.1993)

٠بؼی ٘ی زٙؽ ـٚق لجُ اق   ٞبی غیف  ٞب ٚخٛؼ زٙیٗ اثفی، ی١ٙی ثبقؼٜ  ا٘دبْ ٌؽٜ ٚ اوثف آٖ وٟبْ آٔفیىب 

   ا٘ؽ.  ت١ٙیلات ـوٕی ـا تإییؽ وفؼٜ

( ِٛـت پؿیففت. ٚی 1987تٛوٗ آـیُ )ٔٙب١ِبت اِٚیٝ ٔفثٖٛ ثٝ اثف ثیٗ ٔبٜ : اثف آغف ٔبٜ ٚ ثیٗ ٔبٜ 

ٞب ؼـ ٘یٕٝ اَٚ ٔبٜ )وٝ اق زٙؽ ـٚق اق آغف ٔبٜ لجّی ٌفٚٞ   ؼـیبفت وٝ ثٝ ٘ٛـ ٔتٛوٗ وٟبْ ٌفوت
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ی   ی اَٚ ٔبٜ ثٝ ٘ٛـ ١ٔٙبؼاـی ثیٍتف اق ٘یٕٝ  زٙیٗ ثبقؼٜ ٘یٕٝ  ٠بؼی ؼاـ٘ؽ. ٞٓ  ٌٛؼ( ثبقؼٜ ٔثجت غیف  ٔی

ـٚقٜ ؼـ ثبقاـ وٟبْ  60ٞبی   ( ٘یك زٙیٗ اثفی ـا ؼـ ثبقؼ1997ٜزٙیٗ آـوبؼ ٚ وٛئك )  ؼْٚ ٔبٜ اوت. ٞٓ

 ِٙؽٖ ٍ٘بٖ ؼاؼ.

ٞبی وبَ ٔػِّٛبً اثفات آغف وبَ ٔٛـؼ تٛخٝ ثىیبـی اق   اثف ٔبٜاثف پبیبٖ وبَ )اثف لا٘ٛیٝ، اـ ؼوبٔجف( : 

ـا ثٝ غٛؼ ٞبی ثبقاـ   ٌی  لب٠ؽ  وبـثفؼی ثیوی ؼـ ٔٙب١ِبت تفیٗ ضٛقٜ ثفـ  ٔطممبٖ لفاـ ٌففتٝ اوت ٚ اِّی

ا٘ؽ وٝ ثبقؼٞی وٟبْ، ثٝ   ٌف آٖ ثٛؼٜ  ٞبی ٌؿٌتٝ ٔٙب١ِبت قیبؼی ثیبٖ  ٘ی وبَ اغتّبَ ؼاؼٜ اوت.

ٞب ثٝ ٘ٛـ ١ٔٙبؼاـی   ٞبی وٛزه ؼـ ٘ػىتیٗ ٔبٜ وبَ ٔیلاؼی ٘ىجت ثٝ وبیف ٔبٜ  غَّٛ وٟبْ ٌفوت

ایٗ پؽیؽیٝ وٝ ؼـ ثىیبـی اق ثبقاـٞبی خٟب٘ی ٔٛـؼ ثفـوی لفاـ ٌففتٝ اوت، ثٝ اثف لا٘ٛیٝ  ثیٍتف اوت.

یؽٜ زٝ ؼـ آغفیٗ ٔبٜ وبَ ؼـ ثبقاـٞبی ٔبِی ثىیبـی اق وٍٛـٞب ؼ  زٙیٗ آٖ  )ففٚـؼیٗ( ١ٔفٚف اوت. ٞٓ

ف ؼوبٔجف )اوفٙؽ( ایی ؼـ خٟت ٠ىه اثف لا٘ٛیٝ اوت وٝ ثٝ اث  ٌؽٜ ٚ ٔٛـؼ ثفـوی لفاـ ٌففتٝ، ٚخٛؼ پؽیؽٜ

ٞب   ؼـ آغفیٗ ٔبٜ وبَ ٘ىجت ثٝ وبیف ٔبٜ ؼاـؼ ٔیبٍ٘یٗ ثبقؼٞی وٟبْ  ایٗ اثف ٘یك ثیبٖ ٔی ١ٔفٚف اوت.

 وٕتف اوت.

ٚخٛؼ اثفات تمٛیٕی ثف ثبقؼٞی ثبقاـ وٟبْ، التّبؼؼا٘بٖ ٔبِی ـا ٔتطیف وفؼٜ اوت. ثف اوبن ففٔیٝ ثبقاـ 

ٌٛ٘ؽ وٝ ٔتٙبوت   ٞبیی ٔی  بؼاـ ثبٌؽ. اثفات تمٛیٕی ثب٠ث ثبقؼٞیؼاـای اثفات ١ٔٙ وبـا، اٍِٛی فّّی ٘جبیؽ

  وٙؽ.  ی ثبقاـ وبـا ـا غٙثی ٔی  ٌىُ ١ٔیف ففٔیٝثب ـیىه ٘یىتٙؽ. ثٝ ٠جبـت ؼیٍف، ٚخٛؼ اثفات تمٛیٕی 

 ٞبی ثىیبـی ؼـ قٔیٙٝ اـقیبثی ٔیكاٖ وبـایی ثبقاـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ا٘دبْ ٌففتٝ  ؼـ ایفاٖ پمًٚٞ 

ثبقاـ  1371 اِٟی ؼـ وبَ  قٞفا ّ٘فتٛخٝ ثٝ تطمیمبت  . ثبوٝ ؼـ اؼأٝ ثٝ ثفغی اق آ٘بٖ اٌبـٜ ٌؽٜ اوت

ؼلاِت  1373ؼـ وبَ  ٘ماؼ  اوٕب٠یُ فؽائیثبٌؽ. پمًٚٞ   ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ؼـ وٙص ١ٔیف وبـا ٔی

ؼـ وٙص 1373ضى١ّٙی ویٙبیی ؼـ وبَ  ؼـ وٙص ١ٔیف ؼاـؼ.ثف ٠ؽْ وبـایی ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ 

بـایی ثٛـن ؼـ وبـایی ثبقاـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ـا ثفـوی وفؼٜ ٚ ٘تیدٝ تطمیك ـؼ ففٔیٝ ولٛی   ٘یٕٝ

ـ ؼـ وٙص ١ٔیف ؼـ ٔٛـؼ وبـایی ثبقا 1375ٔطٕؽ ٕ٘بقی ٚ قویٝ ٌٌٛتفی ؼـ وبَ  لٛی ثٛؼ ٚ  وٙص ٘یٕٝ
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٘یك ٠ؽْ وبـایی ؼـ وٙص ١ٔیف ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ـا ٍ٘بٖ  ایٗ آقٖٔٛ وٝ ٘تبیح ا٘ؽ  تطمیك وفؼٜ

ؼـ  تّبؼفی  ٚخٛؼ ـٚ٘ؽی آٌٛثٙبن ٚ غیف 1384٘تبیح ضبُِ اق تطمیك ضى١ّٙی ویٙبیی ؼـ وبَ  .ؼاؼ

٘جك ٠لاٜٚ ثف آٖ  .ٞبی ٔتٛاِی ؼـ وفی قٔب٘ی ٍ٘بٖ ؼاؼ  ثٝ ؼِیُ ٕٞجىتٍی ثیٗ لیٕت ٞبی وٟبْ،  لیٕت

اق  تمٛیٕی٠بؼی   ثٝ ؼِیُ ٚخٛؼ اثفات غیف ،1391پمًٚٞ خٛاؼ ٠ٝیٕی ٚ ٕٞىبـاٖ ؼـ وبَ ٘تبیح ضبُِ اق 

خّٕٝ اثف ففٚـؼیٗ، اثف ٔبٜ ٔطفْ ٚ ِفف، اثف ٔبٜ ـٕٔبٖ ٚ وبیف اثفات ٔبٞب٘ٝ، اٍِٛی غبِی ؼـ ـفتبـ ثبقاـ 

ثبقؼٜ  یی ـا ؼـ خٟت وىتا  ٌؿاـاٖ ضففٝ  ٞب، وفٔبیٝ  ٌیفی اق ـٚ٘ؽ ایٗ اٍِٛ  ٚخٛؼ ؼاـؼ وٝ ٌٙبوبیی ٚ ثٟفٜ

تٛاٖ ٌفت ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ضتی ؼـ وٙص ١ٔیف یب ٘یٕٝ لٛی   ِؿا ٔی ـوب٘ؽ،  ٠بؼی یبـی ٔی  غیف

ٞب ـؼ   ٚ ففٔیٝ ٌٍت تّبؼفی لیٕتثبٌؽ   تبثٟ اٍِٛی تّبؼفی ِفف ٕ٘یوبـا ٘جٛؼٜ ٚ ـفتبـ لیٕتی وٟبْ 

 ثبٌٙؽ.  ثیٙی ٔی  پیً ٞب ٚ ثبقؼٜ وٟبْ ؼـ ایٗ ثبقاـ لبثُ  ٚ لیٕتٌؽٜ 

 

 نظریه آشوة : 2-1-7

1ٔٙب١ِٝ ؼـ ٔٛـؼ تئٛـی آٌٛة
اق  2تٛوٗ ؼإٍ٘ٙؽی ثٝ ٘بْ اؼٚاـؼ ِٛـ٘ك 1965ؼـ ضمیمت اق وبَ  

 ـفتبـی، ـیبٔی، تدفثی، ٔجبضث ٚ ٠ّْٛ تٕبْ ضیٙٝ ؼـ وپه ٘ٝفیٝ ایٗ ٔٙب١ِبت ٞٛاٌٙبوی ٌفٚٞ ٌؽ.

 ٔىب٘یه، ٘دْٛ، ٞٛاٌٙبوی، ٚیمٜ ثٝ ٠ّْٛ ؼـ ثٙیبؼی تغییفات اوبن ٚ ٌؽٜ ٚاـؼ اختٕب٠ی ٚ ٔؽیفیتی

ای اق   ٘ٝفیٝ آٌٛة ثٝ ٌبغٝ اوت. آٚـؼٜ ففاٞٓ ـا ٔؽیفیت ٚ التّبؼ ٌٙبوی، قیىت ـیبٔی، فیكیه،

ٞب ؼـ ثفاثف تغییف   ؼیٙبٔیه آٖ ٞبیی اوت وٝ  ٌٛؼ وٝ ؼـ اـتجبٖ ثب ویىتٓ  ـیبٔیبت ٚ فیكیه ٌفتٝ ٔی

ثیٙی  وٝ ـفتبـٞبی آیٙؽٜ آٖ لبثُ پیًاوت ای   ؼٞؽ ثٝ ٌٛ٘ٝ  ـفتبـ ثىیبـ ضىبوی ٍ٘بٖ ٔیٔمبؼیف اِٚیٝ 

ؼـ ٚالٟ ٔٙٝٛـ اق آٌٛة  .ٌٙبوٙؽ  ٔی« ٘ٝٓ ؼـ ثی ٕ٘ٝی»زٖٛ  یٞبی  تئٛـی آٌٛة ـا ثب وّیؽ ٚالٜ ٘یىت.

 3ٕٞبٖ ٌٛ٘ٝ وٝ ٞیّك ثّىٝ ؼـ ایٙدب. ، ٘بوبـآٔؽی، ثٝ ٞٓ ـیػتٍی ٚ ٘ٝبیف آٖ ٘یىتتئٛـیایٗ ؼـ اؼثیبت 
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ق آٖ ـٚ وٝ ٘ٝٓ ا   ٕ٘ٝی اوت. ثی   ٔٙٝٓ یب ٘ٝٓ ؼـ ثی یٕ٘ٝ   ٕ٘ٝی ٚ آٌٛة، ٠ٛ٘ی ثی   ثی ٙؽو   تِٛیف ٔی

ٕ٘ٝی ؼـ    ثیٙی اوت ٚ ٔٙٝٓ ثؽاٖ خٟت وٝ اق ٠ٛ٘ی ل١ٙیت ثفغٛـؼاـ اوت. ثی  ٘تبیح آٖ غیفلبثُ پیً

تٛاٖ آٖ ـا ٠ٛ٘ی اتفبلی ثٛؼٖ ٕٞفاٜ ثب ل١ٙیت    ٌٛؼ وٝ ٔی   ٔفْٟٛ ٠ّٕی یه ٔفْٟٛ ـیبٔی ٔطىٛة ٔی

ٕ٘ٝی ؼلایُ ؼـٚ٘ی ؼاـؼ ٚ ثٝ ٠ّت اغتلالات غبـخی ـظ    ؼا٘ىت. ل١ٙیت آٖ ثٝ غب٘ف آٖ اوت وٝ ثی

ثیٙی اوت لبثُ پیً غیف لب٠ؽٜ ٚ   ٕ٘ٝی، ثی   وٝ ـفتبـ ثی ثؽیٗ ٠ّت اوتاتفبلی ثٛؼٖ  ؼٞؽ ٚ   ٕ٘ی 27. 

 

 هبی تئوری آشوة :ویژگی

1ای ـ اثف پفٚا1ٝ٘
 

٘تبیح ٔطبوجبت ؼوتٍبٜ ١ٔبؼلات ؼیففا٘ىیُ ٔتٍىُ اق وٝ ١ٔبؼِٝ ؼیففا٘ىیُ  1973ؼوتف ِٛـ٘ك ؼـ وبَ 

غیفغٙی ٚ ١ٔیٗ ٔفثٖٛ ثٝ خبثٝ خبیی ضفاـتی خٛ ـا ٔٙتٍف وفؼ. ثفاوبن ٔٙب١ِبت ِٛـ٘ك ؼـ ٔطؽٚؼٜ 

٠ٙبِف تّبؼفی یب ٚـٚؼ اغتٍبي غبـخی ٘ٛٞ ٘ٛوب٘بت ٘بٔٙٝٓ ؼـ ١ٔیٙی اق ٠ٛأُ ١ٔبؼلات، ثؽٖٚ ؼغبِت 

ٌٛؼ. ٚی ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ٌٍفف ـویؽ وٝ یه تغییف خكیی ؼـ ٌفایٗ اِٚیٝ  ٔی پبوع ثٝ ویىتٓ ثفٚق ؼاؼٜ

١ٔبؼلات پیً ثیٙی وٙٙؽٜ ٟٚٔ خٛی ٔٙدف ثٝ ٘ٛوب٘بت ٠ٝیٕی ؼـ پبوع ویىتٓ ٚ تغییفات ٌؽیؽ ؼـ 

ای ٘بٍٔؿاـی وفؼ. ایٗ ٔىئّٝ، وًٙ ثٙبی  ِٛـ٘ك ایٗ غبِیت ـا اثف پفٚاٌ٘ٝٛؼ.  ٘تبیح ضبُِ اق آٖ ٔی

ٞب، ٘مب٘ی ٚخٛؼ ؼاـؼ  تئٛـی آٌٛة اوت قیفا ثفاوبن ٘ٝفیٝ آٌٛة ا٠تمبؼ ثف آٖ اوت وٝ ؼـ تٕبٔی پؽیؽٜ

ٞبی التّبؼی، ویبوی،  ٞب ثب٠ث تغییفات ٠ٝیٓ غٛاٞؽ ٌؽ، ؼـ ایٗ ـاثٙٝ ویىتٓ وٝ تغییف ا٘ؽن ؼـ آٖ

ای ثفغٛـؼاـ٘ؽ. تطّیٍّفاٖ ثبیؽ ثب آٌبٞی اق ایٗ  ٞبی خٛی اق اثف پفٚا٘ٝ ی ٚ وبقٔب٘ی ٕٞسٖٛ ویىتٓاختٕب٠

ٞب ٚ  ای تٛخیٟی ٠ملایی ٚ وبُٔ اق ـفتبـ ٘ىتٝ ٟٔٓ ثٝ تطّیُ ٚ تٙٝیٓ ٔىبئُ ٔفثٖٛ ثپفؼاق٘ؽ. اثف پفٚا٘ٝ

ٔٙبوت ٚ وٓ ا٘فلی  ؼٞؽ وٝ ثب یه ضفوت ٞبی ٔؽیفاٖ غلاق ٚ وبـآففیٗ ٚ ٔٛفك ثٝ ؼوت ٔی تّٕیٓ

ٞبی ثكـي ٚ ٌٍففی ؼـ وبقٔبٖ غٛؼ ٌٛ٘ؽ ا٘ؽ ٔٛخت تطَٛ ٚ ؼٌفٌٛ٘ی تٛا٘ىتٝ 28. 
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1ـ غٛؼوبقٔب٘ؽٞی2
 

٘ٝٓ ؼـ اـتجبٖ ثب ٔطیٗ ا٘فافٍبٖ ٔب٘ٙؽ  ٞبی ثی ؼـ ٔطیٗ ؼـ ضبَ تغییف أفٚقی وبقٔبٖ ویىتٓ

خٛی ٚ  ٔٛفمیت ٕٞٛاـٜ ثبیؽ غلاق ٚ ٘ٛآٚـ ٚ ؼـ خىت وٙٙؽ وٝ ثفای ـویؽٖ ثٝ ٔٛخٛؼات ق٘ؽٜ ٠ُٕ ٔی

ٌٛؼ  ٞبی خؽیؽی ثفای پیفٚقی ٚ پیٍففت ثبٌٙؽ. أب قٔب٘ی وٝ ویىتٓ ثٝ ت١بؼَ وبقٌبـ ٘كؼیه ٔی ـاٜ

ثفای ضفٛ پٛیبیی ٘یبق ثٝ تغییفات اوبوی ؼـٚ٘ی ؼاـؼ وٝ ایٗ تغییفات ثٝ خبی وبقٌبـی ٚ تٙجیك ثب 

ٛؼ وٝ ٘تیدٝ آٖ ؼٌفٌٛ٘ی ـٚاثٗ پبیؽاـ ثیٗ اففاؼ، اٍِٛٞبی ـفتبـی، ٌ ٔطیٗ، ٔٛخت وبقٌبـی پٛیب ٔی

ٞب ٚ ٘فق تّمی ٚ ففًٞٙ ٞبوت. ثفغی اق ؼإٍ٘ٙؽاٖ ١ٔتمؽ٘ؽ وٝ آٌفتٍی، وبقٌبـی  اٍِٛٞبی وبـ، ٍ٘في

ٞب ـا ؼـ ٞٓ ٌىىتٝ. ثفاوبن ٘ٝف ٔٛـٌبٖ، ویىتٓ ثبیؽ تٛاٖ اضىبن ٚ ؼـن ٔطیٗ ٚ خؿة  ٚ ا٘ٙجبق

ـا ؼاٌتٝ ثبٌؽ. ؼْٚ ایٙىٝ ویىتٓ ثبیؽ لبؼـ ثٝ ثفلفاـی اـتجبٖ ثیٗ ایٗ ا٘لا٠بت ٚ ا٘لا٠بت اق ٔطیٗ 

٠ّٕیبت ثبٌؽ ٚ وْٛ ایٙىٝ آٌبٞی اق ا٘طفافبت ٚ زٟبـْ تٛا٘بیی اخفای ٠ّٕیبت اِلاضی اق غِّٛیبت 

اِّی ایٗ ویىتٓ ٞبوت 29. 

 2یـ غٛؼٔب٘بی3

ت آٖ ٠ٛ٘ی ٌجبٞت ثیٗ اخكا ٚ وُ لبثُ تٍػیُ اوت. ثؽیٗ ٌٛ٘ٝ وٝ ؼـ تئٛـی آٌٛة ٚ ١ٔبؼلات ٠ّٕیب

ثفای اِٚیٗ ثبـ  1948ٞف خكیی اق ویىتٓ ؼاـای ٚیمٌی وُ ثٛؼٜ ٚ ٍٔبثٝ آٖ اوت. ؼ٘یه ٌبثٛـ ؼـ وبَ 

وٙؽ. ویىتٓ تٛا٘بیی  ٌِٞٛٛفافی ـا ثؽیٗ ٌٛ٘ٝ ثیبٖ وفؼ: خكء غبِیت وُ ـا ؼاـؼ ٚ ٔب٘ٙؽ آٖ ٠ُٕ ٔی

ٞبیی اق ویىتٓ ثفؼاٌتٝ  ، ویىتٓ ؼاـای تٛا٘بیی غٛؼ وبقٔب٘ؽٞی اوت، ضتی اٌف لىٕتیبؼٌیفی ـا ؼاـؼ

 .تٛا٘ؽ ثٝ ف١بِیت غٛؼ اؼأٝ ؼٞؽ ٍ٘ٛؼ ویىتٓ ثٝ ـاضتی ٔی

ٞبیی ٘فاضی وفؼ  ٞبی خؽیؽ ثٟفٜ ٌففت ٚ وبقٔبٖ تٛاٖ ؼـ وبقٔب٘ؽٞی وبقٔبٖ اق غبِیت غٛؼٔب٘بیی ٔی

ا٘دبْ ٜٚبیف وبقٔب٘ی ثبٌؽ وٝ ٞف ٚاضؽ آٖ ثٝ ِٛـت غٛؼوفب لبؼـ ثٝ 30. 
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 ٞبی ٠دیت  ـ خبؾث4ٝ

ٞبی فیكیه ٘یٛتٙی ولاویه اوت وٝ ثیبٍ٘ف اٍِٛی ٘ٝٓ ٚ ثب ثجبت ؼـ   ای پبیٝ  ای ٚ ؼٚـٜ  ٞبی ٘مٙٝ  خبؾثٝ

١ٌبٞ ٞب ٚ ـٚاثٗ آٟ٘بوت ٔب٘ٙؽ ضفوت ؼاؼٖ یه ٔؽاؼ ـٚی وبغؿ ضَٛ ٔطٛـ غٛؼي ثٝ   ضفوت پؽیؽٜ

  .ای ثب ١ٌبٞ ٍٔػُ غٛاٞؽ ٌؽ  یىىبٖ وٝ ٔٙدف ثٝ ـوٓ ؼایفٜ

ٞبی ٠دیت تبثٟ ؼٚ پؽیؽٜ اوت: اِٚی ٔفثٖٛ ثٝ ضىبویت ٘ىجت   غیفلبثُ پیً ثیٙی ثٛؼٖ ـفتبـ ؼـ خبؾثٝ

ای ٘بٔیؽ ؼْٚ ایٙىٝ تغییفات ٌؽیؽ ـفتبـٞبی ٘بٔٙٝٓ ٚ   ثٝ ٌفایٗ اِٚیٝ اوت وٝ ِٛـ٘ك آٖ ـا اثف پفٚا٘ٝ

  .ٞبی غیفلبثُ پیً ثیٙی ضفوبت، ٕٞٝ ؼـ ؼـٖٚ غٛؼ ٕ٘ٝی ٟ٘فتٝ ؼاـ٘ؽ  یؼٌفٌٛ٘

اؾ٠بٖ ٌٕبـی ؼـ ٔیبٖ ٔطممبٖ ٔبِی پیؽا وفؼٜ اوت. ایٗ پمٍٍٚٞفاٖ اٍِٛی آٌفتٍی ٘ففؽاـاٖ ثی

غٙی اوت. ضفوبت لیٕت وٟبْ ٘بٌی اق ٠ٛأُ ثىیبـ قیبؼی   ٞب ثٝ ِٛـت غیف  وٙٙؽ وٝ ـفتبـ لیٕت  ٔی

ٌؿاـاٖ،   ٌؿاـؼ. آ٘بٖ ؼـ ٚالٟ ١ٔتمؽ٘ؽ وٝ ثٝ ت١ؽاؼ وفٔبیٝ  ٞب تإثیف ٔی  ِطٝٝ اق قٔبٖ ؼـ آٖ اوت وٝ ؼـ ٞف

 ٠بُٔ تإثیفٌؿاـ ثف لیٕت وٟبْ ٚخٛؼ ؼاـؼ.

 ٌبغُ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ثیٙی  پیً"٘ی پمٍٚٞی تطت ٠ٙٛاٖ  1384ضى١ّٙی ویٙبیی ؼـ وبَ 

ٞبی وٟبْ ـا   تّبؼفی ؼـ لیٕت  ٛؼ ـٚ٘ؽی آٌٛثٙبن ٚ غیفٚخ "ٞبی ٠ّجی ٠ّٛٙٔیثب اوتفبؼٜ اق ٌجىٝ

 .وتٚ ضٕٛـ تئٛـی آٌٛة ؼـ ایٗ ضٛقٜ ـا تإییؽ ٕ٘ٛؼٜ ا ٜ اوتٍ٘بٖ ؼاؼ
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 بینی  هبی پیشروشانواع  : بخش دوم 2-2

 ٌیفی  ٞبی ٔبِی، اق آغبق ٌىُ  ٔٛٔٛٞ ٌٙبغت ٚ ثفـوی ـفتبـ لیٕت اٚـاق ثٟبؼاـ ٚ اـقٌیبثی ؼاـایی

ٞبی وٙتی ٚ ٔؽـٖ   ٌؿاـاٖ ثٛؼٜ اوت ٚ ـٚي   ثبقاـٞبی وفٔبیٝ ٕٞٛاـٜ ٔٛـؼ تٛخٝ ٔطبفُ ٠ّٕی ٚ وفٔبیٝ

ثیٙی، ـٚیىفؼ   اق خّٕٝ ٔىبتت ٔبِی ؼـ غَّٛ پیً .ثىیبـی ثفای ٘یُ ثٝ ایٗ ٞؽف اـائٝ ٌؽٜ اوت

غٙی   پٛیبیی غیفٕ٘ٝی ٚ   ٞبی ٔؽـٖ ٔبِی ٚ ـٚیىفؼ ثی  تىٙیىی، ثٙیبؼی، ـٚیىفؼ ٔجتٙی ثف ٘ٝفیٝ

 [.15اوت]

 بینیهبی کلاسیک پیشروش 2-2-1

ٞبی   ثیٙی ثب ـٚي  وبـ پیًٞبی ٔبِی، ؼـ ضٛقٜ ثیٙی  ٞب ثفای پیً  ٞب ٚ اوتفبؼٜ اق آٖ  لجُ اق ٚخٛؼ ـایب٘ٝ

 ٌؽٜ وٝ ؼـ اؼأٝ ثٝ ثفغی اق آ٘بٖ اٌبـٜ ٌؽٜ اوت.  ؼیٍفی ا٘دبْ ٔی

 ثٙیبؼیٗ:ـٚیىفؼ تدكیٝ ٚ تطّیُ   2-2-1-1

ٔٙفش ثٛؼٜ، أب ٠ٕؽتبً ث١ؽ اق خًٙ خٟب٘ی ؼْٚ  1930ٞبی ٔٛـؼ اوتفبؼٜ ؼـ آٖ اق ؼٞٝ   ایٗ ـٚیىفؼ ٚ ٔؽَ

ٞب اوبوبً ثٝ اـقي ؾاتی وٟٓ تٛخٝ   ٌٛ٘ٝ ٔؽَ  ٞبی ٘ٝفی ففاٌیف، ٔٛـؼ تٛخٝ لفاـ ٌففتٙؽ. ؼـ ایٗ  ؼـ لبِت

وٟبْ ثٝ ِٛـت  ٠ّٕی ٚ ثب تىیٝ ثف اثكاـٞبی  ٞب ثٝ ؼِیُ ت١ییٗ اـقي ؾاتی  . ایٗ ؼوتٝ اق ـٚيٌٛؼ  ٔی

ٞبی ٔجتٙی   ٔؽَ .ثبٌؽ  بؼ، آٔبـ، ا٘لا٠بت ٔبِی ٚ ... ٔٛـؼ تإییؽ ؼاٍٍ٘بٞیبٖ ٔییُ التّٔػتّف ٠ّٕی اق لج

ٞبی   ٞبی ٔبِی، وٛاثك تمىیٓ وٛؼ، ویبوت  ثف تطّیُ ثٙیبؼی ثفای ت١ییٗ اـقي ؾاتی وٟبْ ثٝ ِٛـت

وپه اـقي آٚـی ٚ ثىیبـی ٠ٛأُ ؼیٍف تٛخٝ ٕ٘ٛؼٜ،   ىٝ ؼـ افكایً وٛؼٔؽیفیت، ـٌؽ ففٚي، تٛاٖ ٔؤو

. ثف ایٗ اوبن ؼـ ٔٛـؼ غفیؽ، ففٚي ٚ یب وٙٙؽ  ؼوت آٔؽٜ ـا ثب لیٕت خبـی وٟبْ ٔمبیىٝ ٔی  ؾاتی ثٝ

ٞبی ثٙیبؼیٗ، آ٘ؽوتٝ ٘ٝفیبت وٝ اـقي ؾاتی وٟبْ ـا   ؼـ ٔیبٖ ـٚيٕ٘بیٙؽ.   ٌیفی ٔی  ٍٟ٘ؽاـی آٖ تّٕیٓ

، قیفا ثب اَِٛ ؼٞٙؽ  ٕ٘بیٙؽ ـا ٔٛـؼ ضٕبیت ثیٍتفی لفاـ ٔی  آٔؽ ٌفوت خىتدٛ ٔی  تٛاٖ ایدبؼ ؼـؼـ 
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 ففٔیٝ ثبقاـ وبـا ٘یك تٙبثك ثیٍتفی ؼاـؼ.

ای یب   ؼـ ایٗ ـٚیىفؼ ثفای ت١ییٗ اـقي ؾاتی وٟبْ اق ـٌٚی تطت ٠ٙٛاٖ تدكیٝ ٚ تطّیُ اوبوی، پبیٝ

. ؼـ ایٗ ٌیفی تٕبٔی ا٘لا٠بت ٔٛخٛؼ ٚ ؼـ ؼوتفن اوت  ٕٞبٖ ثىبـٌٛؼ وٝ ؼـ ٚالٟ   ثٙیبؼیٗ اوتفبؼٜ ٔی

. ؼٞٙؽ  اِّی غفؼ ٚ ولاٖ، ٔٛـؼ تٛخٝ ٚ اـقیبثی لفاـ ٔیـٚي ١ٔٚیت یه ٌفوت ـا ثب تٛخٝ ثٝ تٕبْ اث١بؼ 

، GNPٞبی ثب إٞیتی ٔثُ   ١ٔٚیت ٌبغُثٝ ثیبٖ ؼیٍف، اثتؽا اٚٔبٞ التّبؼی وٍٛـ ـا ٔؽ ٘ٝف لفاـ ؼاؼٜ، 

وپه ثفای  ٕ٘بیٙؽ.  ؼِٚت ـا ثفـوی ٔیٞبی پِٛی ٚ ٔبِی   ْ، ٘فظ اـق ٚ ثٝ ٘ٛـ غلاِٝ ویبوت٘فظ تٛـ

ٌبٖ ٚ تمبٔبی ٠ٕٛٔی، ٚخٛؼ وبلاٞبی   وٙٙؽ  ت١ییٗ ١ٔٚیت ١ِٙت ٔٛـؼ ٘ٝف، ثٝ ٘ٛٞ تِٛیؽ، ّٔفف

ثٝ ْٛ وٙٙؽ. ؼـ ٔفضّٝ و  ٌؿاـی ٚ ثجبت ففٚي تٛخٝ ٔی  ٞبی لیٕت   ٞبی ؼِٚت، ویبوت  ضٕبیتخبٍ٘یٗ، 

ویفیت ٔؽیفیت، وبـایی ٠ّٕیبتی، لبثّیت ٚ پبـأتفٞبیی ـا اق لجیُ تدكیٝ ٚ تطّیُ ٌفوت پفؼاغتٝ 

ٞب ثٝ ٘ٛـ ٔدكا ثف ٔجٙبی   . وپه وٟبْ ٌفوتؼٞٙؽ  وٛؼآٚـی ٚ ثفـوی وبغتبـ ٔبِی آٖ، ٔٛـؼ ٘ٝف لفاـ ٔی

ٌٛ٘ؽ  ٞب تفویت ٔی  پفتفٛیی اق ؼاـایی ٔب٘ؽٜ ثب  ٌٛ٘ؽ ٚ ٟ٘بیتبً وٟبْ ثبلی  ثفـوی ٚ ا٘تػبة ٔیـیىه ٚ ثبقؼٜ 

 31. 

 

 :ـٚیىفؼ تدكیٝ ٚ تطّیُ تىٙیىبَ 2-2-1-2

تف ٔٛـؼ تٛخٝ لفاـ ٌففت،   اق اٚایُ لفٖ ثیىتٓ وٝ ثٝ تؽـیح ـفتبـ لیٕت وٟبْ ٚ اـقي آٖ ثٝ ٌىّی ٠ّٕی

ٞبی غبَ، اٍِٛی   ٌؿاـی اق ٘فیك ت١میت لیٕت ٚ ـٚ٘ؽ  ٞبی وفٔبیٝ  وبـاٖ ٚ ٌفوت  ا٘ؽـ  ثفغی اق ؼوت

 ؼاؼ٘ؽ.  ٌؿاـی لفاـ ٔی ٝ وفٔبیتغییفات لیٕت ـا ثؽوت آٚـؼٜ ٚ ٘تبیح وبـٞبی غٛؼ ـا ٔجٙبی تّٕیٕبت 

ـفتبـ لیٕت ٚ  ٞبی    تفویٓ ـفتبـ لیٕت، ثفـوی ٚ تٟیٝ ٕ٘ٛؼاـٞب ٚ ٔٙب١ِبت ٘ٛوب٘بت ٚ ٌٙبغت ضىبویت

ٔٛـؼ لجَٛ ثىیبـی اق . ٞٙٛق ٘یك ایٗ تفىف ثبٌؽ  ٘ٝفاٖ ٔی  ثیٙی آیٙؽٜ، ٞؽف اِّی ایٗ ٌفٜٚ اق ِبضت  پیً

غٛا٘ٙؽ، قیفا اق   ٌفاٖ تىٙیىی یب زبـتیىت ٔی  ایٗ ٌفٜٚ ـا تطّیُ ثبٌؽ.  ٌؿاـاٖ ٚ ٔؤوىبت ٔی  وفٔبیٝ

٠ٛأُ ٔؤثف ثف ٠فٔٝ ٚ تمبٔب ٘ؽ وٝ   ٌفاٖ ١ٔتمؽ  تطّیُ ایٗ ٕ٘بیٙؽ.  ٞب ٚ ٕ٘ٛؼاـٞب ثىیبـ اوتفبؼٜ ٔی  ٔٙطٙی
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ا ٔٙب١ِٝ ٞب ـا ثٝ ؼـوتی ٚ ؼلت ٌٙبوبیی ٕ٘ٛؼ، ِؿا ثٟتفیٗ ٌیٜٛ وبـ ـ  آٖتٛاٖ   ٌٕبـ٘ؽ ٚ ٞیسٍبٜ ٕ٘ی  ثی

. آ٘بٖ ٠فٔٝ ٚ تمبٔب ـا ٚاثىتٝ ثٝ ٠ٛأُ ؼا٘ٙؽ  تغییفات آیٙؽٜ ٔیضفوبت ٌؿٌتٝ ٚ ثٝ ؼوت آٚـؼٖ اٍِٛی 

وٙٙؽٜ آیٙؽٜ ثٛؼٜ ٚ لیٕت ـا تبثٟ ٔطٓ   ٞبی ٌؿٌتٝ، ١ٙٔىه  ثىیبـ قیبؼی ؼا٘ىتٝ ٚ ا٠تمبؼ ؼاـ٘ؽ وٝ لیٕت

ٞبی وٛتبٜ   ٌٛیٙؽ ثبیؽ اق ففِت  ٘یىتٙؽ ٚ ٔیؼا٘ٙؽ. آ٘بٖ ثٝ ؼ٘جبَ تغییفات ثّٙؽ ٔؽت   ٠فٔٝ ٚ تمبٔب ٔی

. ایٗ ـٚي ؼـ ضبَ ضبٔف ٘یك ٠لالٕٙؽاٖ ثىیبـ ؼوت آٚـؼ  ٚ وٛؼ آ٘ی ثٝ ضؽاوثف اوتفبؼٜ ـا ٕ٘ٛؼٔؽت 

ٌفاٖ ثبقاـ ؼاـؼ ِٚی ثٝ ٠ّت ١ٔف اوتؽلاَ ٚ تٛخیٟبت ٠ّٕی، ؼـ ٔدبٟٔ ؼاٍٍ٘بٞی   قیبؼی ؼـ ٔیبٖ تطّیُ

ٔٛـؼ لجَٛ ٚ ضٕبیت ٘یىت 32. 

 

 ٞبی ٔؽـٖ ٔبِی:  ـٚیىفؼ ٔجتٙی ثف ٘ٝفیٝ 2-2-1-3

ٞبی   ٞبی خؽیؽی ثٝ خب١ٔٝ ٔبِی ٠فٔٝ ٌؽ وٝ ٠ٙٛاٖ ٘ٝفیٝ  په اق خًٙ خٟب٘ی ؼْٚ، ٔدٕٛٞ ٘ٝفیٝ

ٚتی ٞبی ٌؿٌتٝ، تفب  ٞبی اـائٝ ٌؽٜ ؼـ ایٗ ٔٙب١ِبت، ثب ثفـوی  ٌبٜ  ؼیؽ اغتّبَ ؼاؼ.ؼ ٔؽـٖ ٔبِی ـا ثٝ غٛ

وبـاٖ ثبقاـٞبی وفٔبیٝ لفاـ ٌففت. ٠ٕف   ا٘ؽـ  اوبوی ؼاٌت ٚ ؼـ آٖ قٔبٖ ٔٛـؼ اوتفبؼٜ ٚویٟ ؼوت

ٞب ٔجٙبی ٔطبوجٝ اـقي   ٞبی ٔؽـٖ ٔبِی ؼـ ضؽٚؼ ٘یٓ لفٖ اوت. ٜفف ایٗ ٔؽت ایٗ ٘ٝفیٝ  ٘ٝفیٝ

 .ـ وفٔبیٝ ـا تٛٔیص ؼٞٙؽا٘ؽ ١ٔٚیت ثبقا  ثیٙی لیٕت اٚـاق ثٟبؼاـ ثٛؼٜ ٚ وٌٛیؽٜ  ٞبی ٔبِی ٚ پیً  ؼاـایی

وٝ اق  1ایی  ٞبی وفٔبیٝ  ٌؿاـی ؼاـایی  وٝ ضٛقٜ ثٝ ٞٓ پیٛوتٝ ففٔیٝ ثبقاـ وبـا، ٘ٝفیٝ پفتفٛی ٚ ٔؽَ لیٕت

ٔبِی خٟبٖ  ٞب ثف ثبقاـٞبی  ا٘ؽ. ایٗ ٘ٝفیٝ  ٞبی ایٗ ـٚیىفؼ ٞىتٙؽ، ٔٛـؼ تإییؽ ٔطبفُ ؼاٍٍ٘بٞی  ضٛقٜ

ٞبی ٌؿٌتٝ ٔفوك ثمُ ـؼ   ؼـ وبَٚ    ٌؿاـی ثٛؼٜ  ٚ پبیٝ فىفی ٔؽیفاٖ ٔبِی ٚ وفٔبیٝ   تإثیفی ٠ٕیك ٌؿاٌتٝ

 ا٘ؽ.  ثٛؼٜٞب   ٌؿاـی ثفای ثىیبـی اق پفٚلٜ  یب لجَٛ وفٔبیٝ

تف ٌؽٖ فٙبٚـی ٚ ٠ؽْ أىبٖ ـوٓ   ٞبی وفٔبیٝ پیسیؽٜ  ؼـ وتبة اٍ٘بـٜ 2اٌتبیٗ  تف ثفٖثفای اِٚیٗ ثبـ پی

                                                           
1
 : CAPM : Capital Asset Pricing Model 

2
 : Peter Bernstein 
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ٞب اق ـٚی   ٖ ٔب٘ٙؽ وِٛیتٛا  ٚ اٜٟبـ ؼاٌت وٝ ؼیٍف ٕ٘ی وب٘بت ثبقاـ ـا ٔٙفش وفؼٕ٘ٛؼاـ ٚ ؼـن پیبْ ٘ٛ

ق ثفغی ٔٙب١ِبت ٔٛخت ٌؽ تب ٌبٜ ٚ ٘تبیح ضبُِ ا  ٞب ـا پیٍٍٛیی وفؼ. ایٗ ؼیؽ  ثفي زبی، آیٙؽٜ لیٕت

. وفؼ  ٔیٞبیی ـٚی آٚـ٘ؽ وٝ ؼـ آٖ لیٕت وٟبْ ثٝ ٘فیك تّبؼفی ضفوت   ، ثٝ ثفـوی ففٔیٝپفؼاقاٖ  ٘ٝفیٝ

١ٔتجف خٟبٖ خبی غٛؼ ـا  ٞبی  ٞب ٚ وتبة  ٘بٔیؽٜ ٌؽ ٚ ثتؽـیح ؼـ ٍ٘فیٝ 1ایٗ ٔفْٟٛ ٠ّٕی، ٌٍت تّبؼفی

ٞبی ٔؽـٖ ٔبِی تإثیف ٌؿاٌت  ثبق وفؼ ٚ ثف ـٚیىفؼ ٔجتٙی ثف ٘ٝفیٝ 33. 

وٙدی ٔطىٛة   ٞبی التّبؼ  ایی اق ٔؽَ  ٔد٠ٕٛٝ    ٞب اٌبـٜ غٛاٞؽ ٌؽ، قیف  ٞبیی وٝ ؼـ اؼأٝ ثٝ آٖ  ٔؽَ

اق ٔتغیفٞبی ٔت١ؽؼ التّبؼی ٚ اختٕب٠ی اوت وٙدی اوتفبؼٜ   ثیٙی التّبؼ  ٞبی پیً  ٚیمٌی ٔؽٌَٛ٘ؽ.   ٔی

اق یه یب زٙؽ ١ٔبؼِٝ تِٛیف وٙٙؽٜ ٞب ٔتٍىُ   وٝ ثٝ ٘ٛـ ٠ّی ثب ٔتغیف ٚاثىتٝ اـتجبٖ ؼاـ٘ؽ. ایٗ ٔؽَ

و١ی ؼاـ٘ؽ تب ـاثٙٝ ٔیبٖ ٔتغیفٞبی ٚاثىتٝ ٚ ٔىتمُ ـا ثب  وٝ ـاثٙٝ ثیٗ ٔتغیفٞبی ٔػتّف ٞىتٙؽ

یی ثفای   ٞب   وٙدی ـٚي  التّبؼؼـ ضمیمت ٖ، تِٛیف ٕ٘بیٙؽ.   ویٛ  ٌف  اوتفبؼٜ اق یه یب زٙؽ ١ٔبؼِٝ ـ

ؼٞٙؽ وٝ    ٞب ثٝ ٔطمك اخبقٜ ٔی  وٙؽ. ایٗ ٔتؽ   ثب زٙؽ ٔدَٟٛ ـا ایدبؼ ٔی یٞبی   ٔؽَ ٌٙبوبیی ٚ تػٕیٗ

وٙدی   ٞبی التّبؼ  ٔؽَ .ٌؽٜ اـائٝ ؼٞؽ  وٙتفَ ٌفایٙی غیف اق ٌفایٗ آقٔبیٍیِی ؼـ   ١ّٔٛ -اوتٙتبخی ٠ّی

ٝ ثٝ ت١ؽاؼ ٞب ـا ثب تٛخ  تٛاٖ آٖ  ا٘ؽ وٝ ؼـ ٍ٘بٞی اخٕبِی ٔی  ی ٚوی١ی ـا ثٝ غٛؼ اغتّبَ ؼاؼٜ  ٌىتفٜ

٠بّٔی   ٞبی زٙؽ  ٞبی ته ٠بّٔی ٚ ٔؽَ  ٠ٛأّی وٝ ثب ٔتغیف ٚاثىتٝ ـاثٙٝ ٠ّی ؼاـ٘ؽ، ثٝ ؼٚ ؼوتٝ ٔؽَ

 ٞب پفؼاغتٝ ٌؽٜ اوت.    ؼـ اؼأٝ ثٝ تفّیُ ثٝ تٛٔیص ایٗ ٔؽَمىیٓ ٕ٘ٛؼ. ت

 

 (CAPMٔؽَ لیٕت ٌؿاـی ؼاـایی ٞبی وفٔبیٝ ایی ) 2-2-1-3-1

ثیٙی آٖ   ٌكاـ ثف ثبقؼٜ وٟبْ ٚ پیً  ثیفٌٙبوبیی ٠ٛأُ تإٞبی   تفیٗ ٔؽَ  یىی اق ١ٔفٚفوٝ ایٗ ٔؽَ 

( ثف اوبن زبـزٛة ٔبـوٛیتك 1966( ٚ ٔٛویٗ )1965) (، ِیٙتٙف1964تٛوٗ ٌبـح )ٌٛؼ،   ٔطىٛة ٔی

یتك ؼـ تٍىیُ پفتفّیٛ اوتفبؼٜ ٌؿاـاٖ اق ٔٙٙك ٔبوٛ  وٙؽ وٝ وفٔبیٝ  ایٗ ٔؽَ ففْ ٔی اـائٝ ٌؽٜ اوت.
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ؽ. ففْ ؼیٍف آٖ ٚخٛؼ یه ؼاـایی )ؼاـایی ثؽٖٚ ـیىه( اوت وٝ ثبقؼٞی ٍٔػّی ؼاـؼ. ایٗ وٙٙ  ٔی

ـٚؼ، ثىیبـ   ٌؿاـی ثٝ وبـ ٔی  ؼـ ٞف ٔؽَ اـقيٞب ثب ٘فظ وبًٞ ٔٙبوت وٝ    ٌؿاـی ؼاـایی  ففْ ؼـ اـقي

وفٔبیٝ ٌؿاـی ثٝ  ٌٍب ثٛؼٜ ٚ إٞیت ففاٚا٘ی ؼاـؼ. ثٝ ثیبٖ ؼیٍف اٌف ثتٛاٖ ٘فظ ثبقؼٞی ـا وٝ اق یه  ـاٜ

ؼوت ٔی آیؽ، ثفآٚـؼ وفؼ، ٔی تٛاٖ ایٗ ٘فظ ثبقؼٞی ثفآٚـؼ ٌؽٜ ـا ثب ٘فظ ثبقؼٞی ٔٛـؼ ا٘تٝبـ آٖ وٝ ثف 

وٕتف، ثیٍتف ٚ یب ثٝ  ٔمبیىٝ وفؼٜ ٚ ت١ییٗ وفؼ وٝ آیب ایٗ ؼاـایی ٌٛؼ ـا  ضبُِ ٔی CAPMاوبن ٔؽَ 

ٌؿاـی ٌؽٜ اوت  ؼـوتی لیٕت 34.  

زه ٞبی وٛ  ( ثٝ ؼِیُ 1960ٕٖٝ٘ٛ٘ٛ ٘یىّىٖٛ )ٞبی ٔم١ٙی اِٚیٝ ؼـ ٔٛـؼ ثبقؼٜ وٟبْ ٕٞس  پمًٚٞ

1ٞبی   فاـ ٍ٘ففت، تب ایٙىٝ پبیٍبٜ ؼاؼٜٞبی تدفثی ٔٛـؼ تٛخٝ وبفی ل  اوتفبؼٜ ٌؽٜ ثفای ا٘دبْ آقٖٔٛ
CRSP 

 ٚ2
Compustat وبفی ثكـي )ٚ ثب ویفیت وبفی(  ٞبیی ثٝ ا٘ؽاقٜ  آٔؽ ٚ پمٍٍٚٞفاٖ تٛا٘ىتٙؽ ٕ٘ٛ٘ٝ ثٝ ٚخٛؼ

ٞیر ـاٜ لبثُ  CAPMثفای ٘تبیح لبثُ إ٘یٙبٖ ایدبؼ وٙٙؽ. ؼـ پی آٖ په اق زٙؽ وبَ اـائٝ ٔؽَ 

ٔؽَ ؼـ ٔٛـؼ ٔتغیفٞبیی ٕٞسٖٛ ٘ىجت اـقي ثبقاـ ثٝ اـقي ایٗ ٞبی   ثیٙی  پیًإ٘یٙب٘ی ثفای آقٖٔٛ 

 ؼفتفی ٚ ٘ىجت لیٕت ثٝ وٛؼ ٚخٛؼ ٘ؽاٌت.

ثٝ تفىیه ٔتغیفٞبی ٔٛـؼ ثفـوی،  CAPMٞبی ٟٔٓ ا٘دبْ ٌؽٜ ؼـ ـاثٙٝ ثب ٘مٓ ٔؽَ   پمًٚٞی   ؼـ اؼأٝ

ؼـ ضمیمت  ٌٛ٘ؽ.  ٌٙبغتٝ ٔی 3ٞبی ثبقاـ  لب٠ؽٌی  ثی. ایٗ ٔٛاـؼ ؼـ اؼثیبت ٔبِی ثب ٠ٙٛاٖ ا٘ؽ  ٌفش ؼاؼٜ ٌؽٜ

ٞب   ٌؿاـی ؼاـایی  لیٕتٞبی ٔؽٖٚ   ٞبی تدفثی ٞىتٙؽ وٝ ثب تئٛـی  ـ ٘تبیح پمًٚٞٞبی ثبقا   لب٠ؽٌی  ثی

وٛؼآٚـی( یب وبُٔ ٘جٛؼٖ ٞبی   ؼٞٙؽٜ ٘بوبـآٔؽی ثبقاـ )ففِت  ٞب ٍ٘بٖ  لب٠ؽٌی  غٛا٘ی ٘ؽاـ٘ؽ. ایٗ ثی  ٞٓ

 ثبٌؽ.  ٌؿاـی ؼاـایی ٔٛـؼ اوتفبؼٜ ٔی  ٔؽَ لیٕت

 (:⁄  ٘ىجت وٛؼ ثٝ لیٕت ) .1

( ثٛؼ. ثبوٛ ثب 1977) ـا ـؼ وفؼ، پمًٚٞ ثبوٛ CAPMٞبی   ثیٙی  وٝ پیًیىی اق ٔٙب١ِبت اِٚیٝ 

                                                           
1
 : CRSP : Center for Research in Security Prices 

2
 : Compustat : Computer Statistics 

3
 : Market Anomalies 



21 
 

، ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ وٟبٔی وٝ ٘ىجت وٛؼ ثٝ 1971تب ٔبـن  1957اوتفبؼٜ اق یه ؼٚـٜ قٔب٘ی اق آٚـیُ 

اق وٟبْ  ی ثیًٞبی    ؼاـی ثبقؼٜ  ٌتٙؽ( ثٝ ِٛـت ١ٔٙیپبییٙی ؼا ⁄  لیٕت ثبلایی ؼاٌتٙؽ )یب ٘ىجت 

 ؼ٘ؽ. پمًٚٞ ث١ؽی وٝ تٛوٗ خف، ویٓ ٚ ٚوتففیّؽثب ٘ىجت وٛؼ ثٝ لیٕت پبییٗ تطّیُ وف

وٝ تٛوٗ ثفغی  ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ثف غلاف آٖ زٝ ( ا٘دبْ ٌؽ، ٠لاٜٚ ثف تإییؽ ایٗ ٘تید1989ٝ)

) وٝ ثبٚـ ؼاـؼ تٟٙب ـیىه  CAPM٘مٓ ٔىتمیٓ ٔؽَ  ⁄  ٌٛؼ، اثف   پمٍٍٚٞفاٖ اؼ٠ب ٔی

 ثبٌؽ.  ىتٕبتیه ثبیؽ ٔجٙب لفاـ ٌیفؼ( ٔیوی

 ٌفوت :ی   ا٘ؽاقٜ .2

قؼٞی ٔتٛوٗ ثبلاتفی اق وٟبْ ٞبی ثب اـقي ثبقاـ پبییٗ، ثب  ( ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ وٟبْ ٌفوت1981ٙك )ث

ی   بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ اثف ا٘ؽاقٜ( 1983ٍ٘) ٞبی ثب اـقي ثبقاـ ثبلا ؼاـ٘ؽ. وبیف پمٍٍٚٞفاٖ ٘ٝیف ثبوٛ  ٌفوت

 ؼاـ٘ؽ.ٞبی ثبلاتفی   ٞبی وٛزه ثبقؼٞی  ثبٌؽ. ٌفوت  ٔی ⁄  ٔتٕبیك اق اثف

 1ثفٌٍت ١ٔىٛن ثبقؼٜ ؼـ ثّٙؽ ٔؽت .3

ٞبی   ٝ ٘ی وٝ تب پٙح وبَ ٌؿٌتٝ ثبقؼٞیٌبٖ ـا ثٝ ٠ٙٛاٖ وٟبٔی و ٜ ( ثبق٘ؽ1985ؼثٛ٘ؽ ٚ تبِف )

ی ٍٔبثٝ   ٞبی ثبلایی ـا ؼـ غلاَ یه ؼٚـٜ  بقؼٞیا٘ؽ ٚ ثف٘ؽٌبٖ ـا ثٝ ٠ٙٛاٖ وٟبٔی وٝ ث  پبییٙی ؼاٌتٝ

ی پمًٚٞ ایٗ ؼٚ ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ؼـ غلاَ وٝ تب پٙح وبَ آیٙؽٜ، . ٘تیدٝ اِّ٘ؽا٘ؽ، ت١فیف وفؼ  ؼاٌتٝ

ٞب ٘ىجت ثٝ   ایٗ ضفوت ثبقؼٞی ا٘ؽ.  بلاتفی ـا ٘ىجت ثٝ ثف٘ؽٌبٖ ؼاٌتٌٝبٖ  ثبقؼٞی ٔتٛوٗ ث ٜ ثبق٘ؽ

( ٞٙٛق ٞٓ یىی اق ٔٛاـؼ ٘مٓ ٌبٖ ٜ ثبق٘ؽثف٘ؽٜ ٌؽٖ ٞبی ثّٙؽ ٔؽت )ی١ٙی   ١ٔىٛن ٌؽٖ ٘ی افك

CAPM ٞبی ـیىه ویىتٕبتیه   ( ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ تفبٚت1992ـیتف )وٛ٘یٍٛن ٚ ثبٌؽ. وپفا، لا  ٔی

(β َؼـ ایٗ قٔیٙٝ ثفای تٛخیٝ ٔؽ )CAPM ٘ ثبٌؽ  ٕیوبفی. 

 (:⁄  ٘ىجت اـقي ؼفتفی ثٝ اـقي ثبقاـ ) .4

ٝ اـقي ثبقاـی ثبلا ٞبی ثب ٘ىجت اـقي ؼفتفی ث  ( ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ و1985ٟٓ) ـق٘جفي، ـیؽ ٚ لا٘ىتیٗ
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ٞبی ثبلاتفی ٘ىجت ثٝ وٟبْ ثب ٘ىجت اـقي ؼفتفی ثٝ اـقي ثبقاـ پبییٗ   ١ٔٙبؼاـی ثبقؼٞیثٝ ِٛـت 

 .ؼوت یبفتٙؽ( ثٝ ٘تبیح ٍٔبثٟی ؼـ ثبقاـ لاپٗ 1991ؼاـ٘ؽ. زبٖ، ٞبٔبئٛ ٚ لاوٛ٘یٍٛن )

 : 1اٞفْ ٔبِی .5

اق ثبلا(  "ثؽٞی ثٝ وفٔبیٝ" ٞبی ثب اٞفْ ٔبِی ثبلا )٘ىجت  ( ؼـیبفت وٝ ٌفوت1998ثب٘ؽاـی )

 .ٔتٛوٗ ثبقؼٜ ثبلاتفی ؼاٌتٙؽ ثٝ ٘ٛـ 1984-1979ی   ثب اٞفْ ٔبِی پبییٗ ؼـ غلاَ ؼٚـٜٞبی   ٌفوت

ثیٙی ٔطٛـی آٖ ـا ٔجٙی ثف ٚخٛؼ   پیً CAPMٞبی تدفثی اِٚیٝ   تٛاٖ ٌفت وٝ آقٖٔٛ  ثٝ ثیبٖ ثٟتف ٔی

٘ؽ، ثب ایٗ ٚخٛؼ ٘تبیح لفاـ ؼاؼییؽ بتیه )ثتب( ٚ ثبقؼٜ وٟبْ، ٔٛـؼ تإـاثٙٝ غٙی ٔثجت ثیٗ ـیىه ویىتٕ

ٔٙب١ِبت اغیف ضىبیت اق ایٗ ؼاـؼ وٝ ٔفیت ثتب ثٝ ٠ٙٛاٖ ٌبغُ ـیىه ویىتٕبتیه، تٛاٖ تٍفیص 

ٔطّی اق ا٠فاة  CAPMٞب ؼـ زبـزٛة ٔؽَ   ٔتغیفوبیف اغتلاف ٔیبٍ٘یٗ ثبقؼٜ وٟبْ ـا ٘ؽاـؼ ٚ غیف اق ثتب، 

ىجت اـقي ؼفتفی ثٝ اـقي ثبقاـ، ٘ىجت وٛؼ ثٝ لیٕت ٚ ا٘ؽاقٜ ٌفوت، ٘ تٛاٖ ثٝ  ٘ؽاـ٘ؽ. اق آٖ خّٕٝ ٔی

ٞبی   ؼـ ٚالٟ ـیىه ، اٌبـٜ وفؼ.وٙٙؽ  ف ثبقؼٜ وٟبْ ٘مً ٔؤثفی ایفب ٔیاٞفْ ٔبِی وٝ ؼـ تجییٗ اغتلا

ٌىىتٍی ٚ   بُٔ ـیىه ثبقاـ، ـیىه ٚـٞب ٌ  فوت ٚخٛؼ ؼاـؼ. ثفغی اق ایٗ ـیىهٌٕبـی ؼـ اـتجبٖ ثب ٌ  ثی

ٞب   اق یه ٠بُٔ خٟت تٍفیص ٔدٕٛٞ ـیىهتٟٙب  CAPMـیىه ٘مؽیٍٙی اوت، ؼـ ضبِی وٝ ؼـ ٔؽَ 

ٌٛ٘بٌٖٛ، ٕٔىٗ اوت لؽـت ـوؽ ٔؽِی ثب ٠ٛأُ   اق ٘ٝف ٔٙٙمی، ثٝ ٘ٝف ٔی ٌٛؼ.  اوتفبؼٜ ٔی

ؼٞٙؽ   بفٝ، اخبقٜ ٔیبـت ؼیٍف، ٠ٛأُ أٌی ثیٍتفی ـا ففاٞٓ وٙؽ. ثٝ ٠ج  وٙٙؽ  ثیٙی  ٌی ٚ پیً  وٙٙؽ  تِٛیف

اث١بؼ ٌٛ٘بٌٖٛ ـیىه ـا  ٞبیی تٛقیٟ ٌٛ٘ؽ وٝ ٌفوت ثب آٖ ٔٛاخٝ اوت. ٠بُٔ ـیىه ثبقاـ ِففب  ـیىه

تب  1980ٞبی   ٘ی وبَ .ثبٌؽ  ِیف اثف ا٘ٛاٞ ـیىه ثف ثبقؼٜ ٕ٘یوٙؽ ٚ لبؼـ ثٝ ثیبٖ، تٍفیص ٚ تٛ  تدكیٝ ٔی

ٞب ثٝ   ؼیؽ. ثٝ ٠میؽٜ پمٍٍٚٞفاٖ، ایٗ ٘بٞٙدبـیآٌىبـ ٌف CAPMٞبی ٔؽَ   ا٘طفافبت ٚ ٘بٞٙدبـی 1990

ؼـ تٛا٘بیی تٍفیص ثبقؼٜ ٔٛـؼ ا٘تٝبـ تٛوٗ ٠بُٔ ـیىه ویىتٕبتیه  ٠CAPMٙٛاٖ زبٍِی ثف ا٠تجبـ 

)ثتب( ٔٙفش ٔی ٌٛؼ 35. 
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تٛوٗ ٝ ٠ٙٛاٖ پیً ففْ ٞٙٛق ٞٓ ث 1990تب اٚایُ ؼٞٝ  CAPMی ایٗ ٌٛاٞؽ ٔٙفی،   ٕٞٝثف غلاف 

 ٌؽ.  ٌفاٖ ٔبِی ثٝ وبـ ٌففتٝ ٔی  اغّت تطّیُ

 ٔؽَ فبٔب ٚ فف٘ر : 2-2-1-3-2

ٞبی وٟبْ ثب   ثٝ ثفـوی ٌٍت تّبؼفی ضفوت لیٕت 1965ؼـ وبَ وٝ ـوبِٝ ؼوتفی غٛؼ ـا  1یٛخیٗ فبٔب

ٞبی   وٝ ثیٍتف پمًٚٞ ای ٔٙتٍف وفؼ  مبِٝ، 1992ٔؼـ وبَ  اوتفبؼٜ اق ٔففٚٔبت ١ٔیٗ اغتّبَ ؼاؼٜ ثٛؼ،

،  ⁄  ( ٔتغیفٞبی ا٘ؽاقٜ، اٞفْ ٔبِی، 1992آٚـی وفؼٜ ثٛؼ. فبٔب ٚ فف٘ر )  تدفثی لجّی ـا یه خب خٕٟ

ٞب لؽـت تٛٔیص ؼٞٙؽٌی   آٖ آقٖٔٛ وفؼ٘ؽ. 2اـقي ؼفتفی ثٝ اـقي ثبقاـ ٚ ثتب ـا ؼـ یه پمًٚٞ ٔم١ٙی

ـا ؼـ ـٌفویٖٛ ٔم١ٙی  ، ٘ىجت اـقي ؼفتفی ثٝ اـقي ثبقاـ ٚ ـیىه ویىتٕبتیه ⁄  ا٘ؽاقٜ، اٞفْ، 

٘تبیح ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ا٘ؽاقٜ ٌفوت ٚ ٘ىجت اـقي ؼفتفی ثٝ اـقي  ٔمبیىٝ وفؼ٘ؽ. 1963-1990٘ی ؼٚـٜ 

ایٗ ؼٚ ٔتغیف ؼـ ٍٞٙبٔی وٝ تفیٗ ـاثٙٝ ـا ثب ثبقؼٜ ؼاـ٘ؽ ٚ   ٞبیی ٞىتٙؽ وٝ لٛی  ٔتغیف )اـقي ٌفوت( ثبقاـ

ٞبی ٔتٛوٗ ٔم١ٙی   ثبقؼٜٚ  ٌفؼؼ  ٞب ٘بپؽیؽ ٔی  ٔتغیفؽ، لؽـت تٛٔیص ؼٞٙؽٌی وبیف ٌٛ٘  ـٌفویٖٛ ٚاـؼ ٔی

تٛا٘ٙؽ ثٝ ِٛـت ٔفیؽی تٛوٗ ایٗ ؼٚ ٔتغیف تٛٔیص ؼاؼٜ ٌٛ٘ؽ  ٔی 36. 

ـٌٚی اوت وٝ تٛوٗ آٖ  CAPM ٠بّٔیایٗ ؼیؽٌبٜ ـا وٝ ٔؽَ ته  1992٘تبیح فبٔب ٚ فف٘ر ؼـ وبَ 

ٝ ثیً اق ٞف ٔؽَ ؼیٍف ؼاـ وبغت. ٔؽِی و  ٌٛ٘ؽ، ـا غؽٌٝ  ٌؿاـی ٔی  لیٕتاٚـاق ثٟبؼاـ ثٝ ِٛـت ٚال١ی 

ثف اوبن ایٗ ٘تبیح ٌٛ ٘جبٌؽ.   ـویؽ وٝ ؼیٍف خٛاة  ٞبی ٔبِی آٔٛقي ؼاؼٜ ٌؽٜ ثٛؼ، ثٝ ٘ٝف ٔی  ؼـ ؼاٍ٘ىؽٜ

فی ثٝ ٔؽَ وٝ ٠بّٔی غٛؼ ـا اـائٝ وفؼ٘ؽ ٚ ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ ا٘ؽاقٜ ٚ ٘ىجت اـقي ؼفت 1993ٞب ؼـ وبَ   آٖ

ٞبی   ٞب، ٘ىجت  ثٝ ٠میؽٜ آٖ ٘بؼیؽٜ ٌففتٝ ٌؽٜ ا٘ؽ. CAPMاـقي ثبقاـ ؼٚ ٠بُٔ ـیىه ٞىتٙؽ وٝ ؼـ 

ٞب ثٝ ٘تیدٝ ٍٔبثٟی   لیٕتی ٔػتّف ضبٚی ا٘لا٠بت ثىیبـ ٍٔبثٟی ؼـ ٔٛـؼ ثبقؼٜ ٔٛـؼ ا٘تٝبـ ٞىتٙؽ. آٖ

وٟبٔی ؼوت یبفتٙؽ وٝ ثف اوبن ٞبی    ثب اوتفبؼٜ اق ـٚیىفؼ ـٌفویٖٛ وفی قٔب٘ی ؼـ اـتجبٖ ثب پفتفّیٛ

 .٘ؽلیٕت ٔفتت ٌؽٜ ثٛؼ

                                                           
1
 : Eyogin Fama 

2
 : Cross Sectional Research 
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 ٞب :  ٠بُٔ ا٘ؽاقٜ ٌفوت

ٞبیی ثف ٔجٙبی ؼٚ ٠بُٔ ا٘ؽاقٜ ٚ ثتبی وٟبْ     ٝ ایدبؼ پفتفٛٞب ث  فبٔب ٚ فف٘ر ثٝ ٔٙٝٛـ ت١ییٗ اثف ا٘ؽاقٜ ٌفوت

ا٘ؽ، ـاثٙٝ   وٙص لفاـ ٌففتٝ ٞبیی وٝ اق ٘ٝف ا٘ؽاقٜ ؼـ یه  الؽاْ وفؼ٘ؽ. ٘تبیح ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ثفای ٌفوت

ؼاـی ثیٗ ٠بُٔ ثتب ٚ ثبقؼٜ وٟبْ ٚخٛؼ ٘ؽاـؼ ٚ ؼـ ٚالٟ ایٗ ٠بُٔ ا٘ؽاقٜ اوت وٝ تٛا٘بیی تجییٗ   ١ٔٙب

 . ثبٌؽ  ٔی   ٞب ؼاـا  ٘ٛوب٘بت ثبقؼٜ ـا ؼـ ایٗ ٌفوت

 ٞب :  ٠بُٔ اـقي ٌفوت

ٌؿاـی ایٗ   ٖ وٟبْ ثفای اـقيٞبی ثىیبـی اق ٘ىجت ٔجّغ ؼفتفی ثٝ اـقي ثبقاـ ضمٛق ِبضجب  پمًٚٞ

ا٘ؽ. ؼـ ایٗ قٔیٙٝ ٌفیفیٗ ٚ   ٔتغیف ثٝ ٠ٙٛاٖ یه ٠بُٔ غٙف ثفای تٛٔیص ٘ٛوب٘بت ثبقؼٜ وٟبْ ثٟفٜ ثفؼٜ

ا٘ؽ وٝ اٌف ثبقؼٜ یه وٟٓ ؼـ لجبَ ٞف ٚاضؽ تغییف ؼـ ایٗ ٘ىجت ضىبویت ثیٍتفی اق   ِٕٖٛ ثبثت وفؼٜ

اق ٘ٝف فبٔب ٚ فف٘ر ایٗ ٘ىجت ؼـ ٔمبیىٝ ثب ٔتغیفٞبی  غٛؼ ثفٚق ؼاؼ، ـیىه غفیؽ آٖ وٟبْ ثیٍتف اوت.

 آیؽ..  ثیٙی ٘ٛوب٘بت ثبقؼٜ وٟبْ ثٝ ضىبة ٔی  تفی ثفای تٛٔیص ٚ پیً  ٍٔبثٝ پبـأتف ٕٔتبق

٘یك ؼـ ١ٔفْ ا٘تمبؼٞبی ففاٚا٘ی لفاـ ٌففت وٝ ایٗ ا٘تمبؼٞب ؼـ زبـزٛة وٝ  وٝ ٠بّٔی فبٔب ٚ فف٘ر ٔؽَ

جبٜ ا٘تػبة ٚ ـٚي ثفآٚـؼ ـیىه ویىتٕبتیه ٔٙفش ٌؽ. ٔػبِفت ٞبیی ٔٛٔٛٞ ٔطٛـی ؼاؼٜ وبٚی، اٌت

وٝ ثب پمًٚٞ فبٔب ٚ فف٘ر ٌؽ ٚ ضٕبیت ٞبیی وٝ اق آٖ ِٛـت ٌففت، یىی اق خبِت تفیٗ ٌبغٝ ٞبی 

اؼثیبت ٠ّْٛ ٔبِی ٔی ثبٌؽ. ثٝ ٘ؽـت یه ٔمِٛٝ ؼاٍٍ٘بٞی ـا ٔی تٛاٖ یبفت وٝ ثٝ ایٗ ا٘ؽاقٜ ؼـ ؼ٘یبی 

 تٝ ثبٌؽ.ٚال١ی وبـثفؼ ؼاٌ

 ، یبفتٗ ت١ؽاؼ ٠ٛأُ ٔؤثف ثفٞؽف اِّی ٚ اِٚیٝ تدكیٝ ٚ تطّیُ اٚـاق ثٟبؼاـ ٘ىجت ثٝ تغییفات آٟ٘ب

ٞبی ثبقؼٞی   ٔؽَ ٠بّٔی ٘فظ ایی اِٙلاضبً  ثٝ ثیبٖ ـوٕی ثٝ زٙیٗ ـاثٙٝ .ثبٌؽ  ٞبی ثبقؼٞی اٚـاق ٔی  ٘فظ

 ٌٛؼ.  اٚـاق ثٟبؼاـ ٌفتٝ ٔی

ٌٛ٘ؽ. ٔفْٟٛ اوبوی ؼـ ٔؽَ   ٠بّٔی تمىیٓ ٔی   ٞبی زٙؽ  ٠بّٔی ٚ ٔؽَ  ٞبی ته  ٞب ثٝ ؼٚ ٌفٜٚ ٔؽَ  ایٗ ٔؽَ
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ٞبی ٚ  قیفا ٘یف پؿیف٘ؽ،  ثٟبؼاـ اق ٘ٛوب٘بت ٠ٕٛٔی ثبقاـ تإثیف ٔیته ٠بّٔی ایٗ اوت وٝ تٕبٔی اٚـاق 

تٛاٖ ثٝ   یبی ته ٠بّٔی ٔٞ  اق ٔؽَؼٞؽ.   ٞب ـا تطت تإثیف لفاـ ٔی  تّبؼی ٍٔبثٟی ؼـ آیٙؽٜ اوثف ٌفوتال

ثیفات یبفتٗ ثفغی اق تإٞبی زٙؽ ٠بّٔی   ٞؽف اِّی ؼـ ٔؽَٚ ٔؽَ ثبقاـ اٌبـٜ وفؼ. ِٚیىٗ  CAPMٔؽَ 

ٞبی تدفثی   ٌٛؼ زفا وٝ ثب ٔٙب١ِٝ آقٖٔٛ  ف ثبقاـی اوت وٝ ٔٙدف ثٝ ضفوت تٛؤْ وٟبْ ثب یىؽیٍف ٔیغی

ایٗ  ؼٜ وٟبْ ٘مً ؼاـ٘ؽ.ٌٛؼ وٝ ٠ٛأُ ؼیٍفی ؼـ تٛٔیص ثبق  ، ٍٔبٞؽٜ ٔیCAPMٔؽَ ته ٠بّٔی 

 ٞبی زٙؽ ٠بّٔی ٌؽٜ اوت.  ٌیفی ٔؽَ  ٔٛٔٛٞ ٔٙدف ثٝ ٌىُ

 ٠بّٔی :  ٞبی زٙؽ  ٔؽَوبیف  2-2-1-3-3

ٞبی ٔت١ؽؼی   وٙٙؽ وٝ ثبقؼٜ اٚـاق ثٟبؼاـ ثٝ ضفوبت ٠ٛأُ ٚ یب ٌبغُ  ٠بّٔی ففْ ٔی  ٞبی زٙؽ  ٔؽَ

اٚـاق ثٟبؼاـ ِففبً اق ٌبغُ ثبقاـ تج١یت ضىبن اوت، ؼـ ضبِی وٝ ؼـ ٔؽَ ثبقاـ ففْ ثف ایٗ اوت وٝ 

ٞبی   تف ثبقؼٜ ٔٛـؼ ا٘تٝبـ، ٚاـیب٘ه ٚ ٕٞجىتٍی اٚـاق ثٟبؼاـ، ٔؽَ  وٙؽ. ثٝ ٔٙٝٛـ ثفآٚـؼ ِطیص  ٔی

ٞبی ثبقاـ ؼاـ٘ؽ. ٠ّت ایٗ أف آٖ اوت وٝ ثبقؼٜ ٚال١ی اٚـاق ثٟبؼاـ ثٝ   ٠بّٔی تٛا٘بیی ثبلاتفی اق ٔؽَ  زٙؽ

ثبٌؽ. ثٝ ٠جبـت ؼیٍف، ؼـ التّبؼ ٚال١ی ثیً اق یه ٠بُٔ   ُ ثبقاـ ضىبن ٔی٠ٛأّی ثیً اق ِفف ٌبغ

 ٌؿاـ ثف ثبقؼٜ اٚـاق ثٟبؼاـ ٚخٛؼ ؼاـؼ.  تإثیف

٠بّٔی و١ی ؼاـ٘ؽ تب ٘یفٚٞبی ٠ٕؽٜ التّبؼی وٝ ثٝ ٘ٛـ   ٞبی زٙؽ  ٠ٙٛاٖ یه ففآیٙؽ ایدبؼ ثبقؼٜ، ٔؽَ  ثٝ

ٌؿاـاٖ ٘یك ٔؽَ   ؼٞٙؽ ـا وٍف وٙٙؽ. اِجتٝ وفٔبیٝ  ف ٔیٞبی وّیٝ اٚـاق ثٟبؼاـ ـا تغیی  ویىتٕبتیه لیٕت

ٞبی   ٌیف٘ؽ. ثفای ثفآٚـؼ ٔؽَ  ٞبی غٛؼ ثٝ وبـ ٔی  ٌیفی  ٠بّٔی ـا ثٝ ٘ٛـ ٕٔٙی ٚ یب ِفاضتبً ؼـ تّٕیٓ

تٛاٖ ؼـ ثؽٚ أف ثٝ وٝ   ٞب ـا ٔی  ٌیفؼ وٝ ایٗ ـٚي  ٞبی ٔػتّفی ٔٛـؼ اوتفبؼٜ لفاـ ٔی  ٠بّٔی ـٚي  زٙؽ

 1ٚ تطّیُ ٠بُٔ   ( ـٚي تدكی3ٝ( ـٚي ٔم١ٙی 2( ـٚي وفی قٔب٘ی 1ثٙؽی وفؼ:  ٝ ؼوتٝ ٘جم

ٌؿاـ ثف ثبقؼٜ وٟبْ ـا پیٍبپیً ٔیؽا٘ؽ.   ؼـ ـٚي وفی قٔب٘ی ففْ ثف آٖ اوت وٝ تطّیٍّف ٠ٛأُ تإثیف

ٞبی ٠ٛأُ التّبؼی ثف وُ ٌفوت اق خّٕٝ ٠ٛأُ غفؼ ٚ   ٌٙبغت ٠ٛأُ ٔفتجٗ ١ٕٔٛلاً اق تدكیٝ ٚ تطّیُ

                                                           
1
 : Factor Analysis 
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 آیٙؽ.   ولاٖ التّبؼی، وبغتبـ ١ِٙت ٚ تدكیٝ ٚ تطّیُ اوبوی اٚـاق ثٟبؼاـ ثؽوت ٔی

ٔب٘ی ٌٛؼ ٚ وپه ؼـ ؼٚـٜ ق  ؼـ ـٚي ٔم١ٙی اثتؽا ضىبویت اٚـاق ثٟبؼاـ ثٝ ٠ٛأُ ١ٔیٗ تػٕیٗ قؼٜ ٔی

ٌٛؼ.   ٞب ثٝ ایٗ ٠ٛأُ ثفآٚـؼ ٔی ٖ   غبِی اـقي ٠ٛأُ ٔػتّف ثف ٔجٙبی ثبقؼٜ اٚـاق ثٟبؼاـ ٚ ضىبویت آ

ٞب   ایٗ ففآیٙؽ ٘ی زٙؽیٗ ؼٚـٜ تىفاـ ٌؽٜ ثٝ ٘ٛـی وٝ ثفآٚـؼی اق ا٘طفاف ١ٔیبـ ٠ٛأُ ٚ ٕٞجىتٍی آٖ

 .آیؽ  ثؽوت ٔی

ىبویت ایٗ ٠ٛأُ ٍٔػُ اوت ٚ اق تىٙیه ؼـ ـٚي تدكیٝ ٚ تطّیُ ٠بُٔ ٘ٝ اـقي ٠ٛأُ ٚ ٘ٝ ض 

ٌٛؼ. ؼـ ٞف   آٔبـی تدكیٝ ٚ تطّیُ ٠بُٔ ثفای اوتػفاج ت١ؽاؼ ٚ ضىبویت ٠ٛأُ ٔت١ؽؼ اوتفبؼٜ ٔی

 ثبٌؽ:  ٔی (7-2ٙٝ )٠بّٔی ثٝ ٌىُ ـاث  ِٛـت ٔؽَ ثفاقي ٌؽٜ ؼـ ٔؽَ زٙؽ

it... (7-2ـاثٙٝ ) i i t i t in nt itR a b F b F b F e     1 1 2 2  

ؼٞٙؽٜ   ثفای ٞف وٟٓ ٠ؽؼی ثبثت ٚ ٍ٘بٖ ib، ٔمؽاـ ثبثت t ٚiaٚؼـ قٔبٖ iثبقؼٜ وٟبْ itRؼـ ٔؽَ فٛق

 ثبٌؽ.  خك تّبؼفی ثفای ٞف وٟٓ ٔی ieثفای وّیٝ وٟبْ ٠ٚبُٔ ٍٔتفن  Fضىبویت ٞف ٠بُٔ،

ٔب ٚ فف٘ر   ثبٌؽ. ایٗ ٔؽَ ٌىّی اق ٔؽَ وٝ ٠بّٔٝ فب  ت ٔی  ٞبـ  ٞبی زٙؽ ٠بّٔی ٔؽَ وبـ  یىی اق ایٗ ٔؽَ

خؽیؽ تطت ٠ٙٛاٖ ٜ ـا ثب أبفٝ وفؼٖ یه ٔتغیف   ایٗ ٔؽَ زٟبـ ٔتغیف 1997ت ؼـ وبَ   ٞبـ  اوت وٝ وبـ

وٗ وٛ ٚ زٗ آقٖٔٛ ٌؽ ٚ ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ایٗ ٔؽَ   ت ث١ؽٞب تٛوٗ اٚ  ٞبـ  ٠بُٔ ٌتبة اثؽاٞ وفؼ. ٔؽَ وبـ

ٜ   ٔب ٚ فف٘ر ٚ ٔؽَ ته ٔتغیف  ٜ فب  ٜ لؽـت ثیٍتفی ؼـ پیً ثیٙی ثبقؼٜ ٘ىجت ثٝ ٔؽَ وٝ ٔتغیف  زٟبـ ٔتغیف

CAPM ؼاـؼ 

ٞب تٛخٝ ٔطممبٖ ـا ثٝ   ثیٙی وفی قٔب٘ی ثیً اق وبیف ـٚي  بی پیًٞ  ٠بّٔی، تىٙیه  ٞبی زٙؽ  ؼـ ٔیبٖ ٔؽَ

ٞب ؼـ َ٘ٛ قٔبٖ ٌفٜ   ٌؿاـی ؼاـایی  ٞبی قٔب٘ی ثب تئٛـی اـقي  تدكیٝ ٚ تطّیُ وفی غٛؼ خّت وفؼٜ اوت.

وٙؽ ایٗ اوت وٝ   ٞبی قٔب٘ی خؽا ٔی  ٞبی قٔب٘ی ٔبِی ـا اق وبیف وفی  تفبٚت ٟٕٔی وٝ وفی غٛـؼٜ اوت.

اوت وٝ  ثٝ ٕٞیٗ ٠ّت ٚثب ٠ٛ٘ی ٠ؽْ إ٘یٙبٖ ٕٞفاٜ اوت  ،قٔب٘ی آٖٞبی   ٞبی ٔبِی ٚ ثٙیبٖ وفی  تئٛـی

 وٙٙؽ.  ٞبی قٔب٘ی ٔبِی ایفب ٔی  ای ؼـ تدكیٝ ٚ تطّیُ وفی  ٞبی آٔبـی ٘مً اوبوی  ٞب ٚ ـٚي    تئٛـی
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تفیٗ   وٝ ٟٔٓ ثبٌٙؽ  ثٙؽی ٔی  ىیٓٞبی ٔػتّفی لبثُ تم  ٞبی قٔب٘ی ٔبِی ا٘ٛاٞ ٔػتّف ؼاـ٘ؽ ٚ ثٝ ٌیٜٛ  وفی

 ا٘ؽ اق:  ٞب ٠جبـت  تفیٗ آٖ  وبـثفؼ  ٚ پف

 

  1ٞبی قٔب٘ی غٙی  وفیاِف: 

، زبـزٛة ؼٞٙؽ  ٞب ـا تٍىیُ ٔی  ٞبی قٔب٘ی وٝ ثٙیبٖ ٚ ـیٍٝ وبیف ٔؽَ  ایٗ ؼوتٝ اق وفی

ٞبی   ٚاثىتٍیٞب ٌبُٔ   ٔٙب١ِٝ ایٗ ٔؽَ وبق٘ؽ.  وبغتبـٞبی پٛیب ٟٔیب ٔیایی ثٝ ٔٙٝٛـ ٔٙب١ِٝ   وبؼٜ

ٌٛ٘ؽ  ٔیثیٙی   وبقی ٚ پیً  ٔؽَٕٞجىتٍی،   تبثٟ غٛؼایىتب ٚ پٛیب،  37.  ثٝ ٞب   ایٗ ٔؽَثفغی اق

 ٌٛ٘ؽ:  ثٙؽی ٔی  قیف تمىیٓ ِٛـت

 2(ARوبؼٜ ) ٖویٛ  ٌف  ـتٛٔیص   غٛؼٞبی   ٔؽَ :1

 3(MAٞبی ٔیبٍ٘یٗ ٔتطفن وبؼٜ )  : ٔؽ2َ

 4(ARMAتٛٔیص ٔیبٍ٘یٗ ٔتطفن وبؼٜ )  تّفیمی غٛؼٞبی   : ٔؽ3َ

 5ٞبی فّّی  : ٔؽ4َ

 6 ایی  پٛیبی ته ـیٍٝ ٞبی  ٔؽَ: 5

 

 

 

                                                           
1
 : Linear Time Series 

2
 : Simple Autoregressive (AR) Models 

3
 : Simple Moving-Average (MA) Models 

4
 : Mixed Autoregressive Moving-Average (ARMA) Models  

5
 : Seasonal Models 

6
 : Unit-Root Nonstationary 
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 1٘بٕٞٛاـ ٌف٘یٞبی قٔب٘ی   وفیة: 

خب   ؼـ ایٗ پفؼاقؼ.  ثبقؼٜ ؼاـایی ٔی  2 تغییفپؿیفی ٘ٛوب٘بت ٚ وبقی  ٞب ثٝ ٔؽَ  ایٗ ؼوتٝ اق تىٙیه

وٝ ؼـ  ا٘طفاف ١ٔیبـ ٌف٘ی ثبقؼٜ ؼاـایی ٔٛـؼ ثفـوی اوت ،پؿیفی ٚ ٘ٛوبٖ  ٔٙٝٛـ اق تغییف

ٚ افكایً ؼلت    ٚ ٔٛخت ثٟجٛؼ تػٕیٗ پبـأتف وبـثفؼ ففاٚاٖ ؼاـؼٞب   ٔؽیفیت ـیىه ؼاـایی

ٌٛؼ  ثیٙی ٔی  پیً 38. ٟٓٔ   ٗا٘ؽ اق:  تغییفپؿیفی ٠جبـتٞبی ١ٔبؼلات ته ٔتغیفٜ   ٔؽَتفی 

 3(ARCH) ٌف٘یتٛٔیص   غٛؼ٘بٕٞٛاـ ویٖٛ   ـٌفٔؽَ : 1

 4(GARCH) یبفتٝ  ت١ٕیٓ تٛٔیص ٌف٘ی  ٘بٕٞٛاـ غٛؼ ویٖٛ   ـٌف ٔؽَ :2

 5(EGARCH) یبفتٝ ٕ٘بیی  ت١ٕیٓتٛٔیص ٌف٘ی   ؼغٛ٘بٕٞٛاـ  ویٖٛ  ـٌف : ٔؽ3َ

 6(TGARCHایی )  یبفتٝ آوتب٘ٝ  ت١ٕیٓ تٛٔیص ٌف٘ی  ٘بٕٞٛاـ غٛؼ ـٌفویٖٛ ٔؽَ: 4

 7(CHARMAٔیبٍ٘یٗ ٔتطفن ) تٛٔیص ٌف٘ی  غٛؼ ٕٞٛاـ  ویٖٛ ٘ب  ـٌفٔؽَ : 5

 

 8غٙی  ٞبی قٔب٘ی غیف  ج: وفی

ٞبی   ، تٛوٗ تىتا٘ؽ  ـٚ٘ؽ ـٚ ثٝ ـٌؽی ؼاٌتٝٞب وٝ ثب پیٍففت تىِٙٛٛلی   ٔؽَایٗ ؼوتٝ اق 

ٔفبٞیٓ ثٙیبؼی ایٗ  ثبٌٙؽ.  ٞبی قٔب٘ی غٙی لبثُ تٕیك ٔی  ی آٔبـی اق وفی  پبـأتف  ی ٚ غیف  پبـأتف

تٛقیٟ ٌف٘ی تِٛیف تىبُٔ وبقی ثٝ ٔٙٝٛـ   ٞبی ٌجیٝ  اوتفبؼٜ اق ٔؽَٞبی قٔب٘ی   ؼوتٝ اق وفی

ثبٌؽ  ٞب ٔی  غٙی آٖ  غِّٛیبت غیفٔتغیف ٔفثٛ٘ٝ ٚ یب  ,39  ا٘ؽ اق:  ٞب ٠جبـت  تفیٗ ایٗ ٔؽَ  ٟٔٓ .40
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  1وٛیٝ  ؼٚ   ٔؽَ: 1

 2(TAR) ایی  تٛٔیص آوتب٘ٝ  : ٔؽَ ـٌفویٖٛ غٛؼ2

 3(STARتٛٔیص ا٘تمبَ ٕٞٛاـ )  ٔؽَ ـٌفویٖٛ غٛؼ: 3

 4ٌكیٙی ٔبـوٛ  : ٔؽَ ـا4ٜ

 6ٔثُ ـٌفویٖٛ وفُ٘ 5پبـأتفی  ٞبی غیف  : ٔؽ5َ

 

 بینی  هبی مذرن پیش  روش 2-2-2

ثیٙی   ٞبی خؽیؽی ثفای پیً  ٞبی پٛیب ـٚي  ٞبی ؼإٍ٘ٙؽاٖ ٠ّْٛ ـیبٔی ٚ ویىتٓ  ثٝ ؼ٘جبَ تلاي

ٞبی پیٍففتٝ ؼـ ٔؽت   زٙیٗ تىٙیه  غٙی ٚ ٞٓ  ٞبی غیف  . وبـثفؼ ٔؽَایدبؼ ٌؽٜ اوتٞبی ٔبِی   ف١بِیت

ٞبی   ٔتػّّیٗ ویىتٓ وت، خبیٍبٜ غٛؼ ـا ؼـ ٠ّْٛ ٔػتّف، ثٝ ٚیمٜ التّبؼ ثبق وٙؽ.تٛا٘ىتٝ اقٔبٖ وٕی 

غٙی   غیفٞبی پیٍففتٝ   ـٚيثیٙی آٖ اق ٘فیك   و١ی ؼـ تٛٔیص ـفتبـ ثبقاـٞبی ٔبِی ٚ پیًغٙی،   غیف

 ٞبی ٞٛي ٠ّٛٙٔی.  آٌٛة ٚ ـٚيا٘ؽ اق ٘ٝفیٝ   ٞب ٠جبـت  ا٘ؽ. ایٗ ـٚي  وفؼٜ

ٕ٘ٝی ؼـ   یه ٞىتٙؽ ٚ اق ٔؽَ ثی  ٔتف  غٙی، پیسیؽٜ ٚ غیف  ٞبی ثبقاـٞبی ٔبِی، غیف  ثیٙی  خبیی وٝ پیً  اق آٖ

، ثٝ ی قٔب٘ی ٚ ـٌفویٖٛ ٔب٘ٙؽ وفٞبی ٔتؽاَٚ   ٞب ٚ ٔتؽ  ثیٙی آٖ ثب ـٚي  ، پیًوٙٙؽ  ٘جی١ت تج١یت ٔی

وبٚی،   ؼاؼٜوبقی،   ٞبی ٌجیٝ  ٌٛ٘ٝ ٔىبئُ ٔؽَ  . ؼـ ایٗتٛاٖ ثٝ پبوع ِطیص ؼوت یبفت  وػتی ٔی

اَ   ٙبغتٝ ٔتغیفٞبی ؼاـای ٘ٛوبٖ ثبلا، ایؽٌٜ  ٞبی ٠ّجی ثفای ـفتبـٞبی ٘ب  ٞبی غجفٜ ٚ ـٚي ٌجىٝ  ویىتٓ

  ـوؽ.  ثٝ ٘ٝف ٔی
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 غٙی:  پٛیبیی غیفٕ٘ٝی ٚ   ـٚیىفؼ ثی 2-2-2-1

ثیٙی لیٕت   ای ؼـ قٔیٙٝ پیً  ٞبی خؽیؽ ٚ ٌىتفؼٜ  وًٌٛ 1990ٚ ثٝ ٚیمٜ اق وبَ 1970اق اٚاوٗ ؼٞٝ 

ٞبی قٔب٘ی ٘ٛلا٘ی ٚ اثكاـ پیٍففتٝ آغبق ٌفؼیؽ، وٝ   ٞبی خؽیؽ ـیبٔی، وفی  وٟبْ، ثب اوتفبؼٜ اق ـٚي

په اق آٖ ٔٙب١ِبت ثىیبـی ثف ـٚی ا٘لا٠بت  .غٙی ٌؽ  ٞبی غیف  ٕ٘ٝی ٚ پٛیبیی  ٔٙدف ثٝ ٜٟٛـ ؼیؽٌبٜ ثی

لیٕت ٚ ٌبغُ وٟبْ ؼـ وٍٛـٞبی ؼاـای ثبقاـٞبی ٔبِی پیٍففتٝ ا٘دبْ ٌؽ تب ٚخٛؼ وبغتبـی ١ٔیٗ ؼـ 

 ا٘لا٠بت لیٕت وٟبْ ٍ٘بٖ ؼاؼٜ ٌٛؼ وٝ اق ایٗ ٘فیك ففٔیٝ ٌٍت تّبؼفی ـا ٘مٓ وٙٙؽ.

تفی ٞىتٙؽ ٚ ١ٔتمؽ٘ؽ، ٘ٝفیٝ   ّٕی خؽیؽٞبی ٠  ا٘ؽیٍٕٙؽاٖ ؼـ ایٗ زبـزٛة، ؼـ خىت ٚ خٛی ـٚي

ـً٘  ایی ؼـ ٔؽیفیت ٔبِی ثبٌؽ.  ٞبی ٠ّٕی تبقٜ  تٛا٘ؽ ٔمؽٔٝ اـائٝ ٘ٝفیٝ  ٔیغٙی   ٕ٘ٝی ٚ پٛیبیی غیف  ثی

ٞبی   ٜ خٟب٘ی ٌؽٖ ثبقاـٞبی ٔبِی ٚ ٚخٛؼ لؽـتٞبی ٔؽـٖ ٔبِی ثٝ ٕٞفاٜ ؼٚ پؽیؽ  ثبغتٗ ٘ٝفیٝ

ٞبی ٔؽـٖ ٔبِی ؼـ ثبقاـٞبی ٔػتّف ثٝ وبؼٌی   وت تب ٘ٝفیٝؼـ وٙص خٟبٖ، ٔٛخت ٌؽٜ ا تىِٙٛٛلیه

ثٙبثفایٗ، ٞب ؼـ تجییٗ التّبؼ ثفای ِبضجبٖ ا٘ؽیٍٝ، ـٌٚٗ ٌٛؼ.   ٔٛـؼ آقٖٔٛ لفاـ ٌیف٘ؽ ٚ ٘بتٛا٘ی آٖ

ٞبی ٔٛخٛؼ ٚ ؼ٘یبی ٚال١ی، ٔٛخت ٌؽٜ اوت تب ؼاٍٍ٘بٞیبٖ ٚ اُٞ ٘ٝف،   ٞبی آٌىبـ ٔیبٖ ٘ٝفیٝ  تٙبلٓ

ٞبی ٔؽـٖ ٔبِی ٔٛخٛؼ، تفؼیؽ وٙٙؽ ٚ ففٔیٝ ثبقاـ وبـا ٚ ثٝ ٚیمٜ ٔؽَ یه ٔتغیفٜ    ٘ٝفیٝ٘ىجت ثٝ ا٠تجبـ 

  ـا ثٝ ؼیؽٜ تفؼیؽ ثٍٙف٘ؽ. 1ٌبـح

ثب ٞب   تٛخٝ ٕ٘ٛؼ٘ؽ. آٖ 2٘ٝفاٖ ٚ ا٘ؽیٍٕٙؽاٖ لؽْ ففاتف ٌؿاٌتٝ ٚ ثٝ پؽیؽٜ آٌفتٍی  ٌفٚٞی اق ِبضت

، اٌف قٔیٙٝ ٚ ؼا٘ٙؽ ٚ ١ٔتمؽ٘ؽ  پیسیؽٜ ٚ ؼـ ضبَ تطَٛ ٔیاوتفبؼٜ اق فٖٙٛ خؽیؽ ـیبٔی، ثبقاـ ـا ویىتٕی 

ؼا٘بٖ ٚ   خٛٞفٜ ثبقاـ ثٝ ؼـوتی ؼـن ٌٛؼ، ٞف لفّی ؼـ آٖ ٌٍٛؼ٘ی اوت. ایٗ ٌفٜٚ ٔب٘ٙؽ ـیبٔی

ؼـوتی ٍٔبٞؽٜ ٚ ثفـوی ٌٛؼ، ٚلبیٟ ثٝ ٜبٞف تّبؼفی ای ثٝ   ؼا٘بٖ، ا٠تمبؼ ؼاـ٘ؽ زٙب٘سٝ ٞف پؽیؽٜ  فیكیه

 .ثیٙی ٘جبٌؽ، ضؽالُ لبثُ ؼـن غٛاٞؽ ثٛؼ  ٚ اٌف ؼـغٛـ پیًپؿیف اوت   آٖ تجییٗ
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ضفوبت لیٕت وٟبْ غٙی اوت.   ٞب ثٝ ِٛـت غیف  وٙٙؽ وٝ ـفتبـ لیٕت  ٘ففؽاـاٖ اٍِٛی آٌفتٍی اؾ٠بٖ ٔی

. آ٘بٖ ؼـ ٚالٟ ١ٔتمؽ٘ؽ ٌؿاـؼ  ٞب تإثیف ٔی  اق قٔبٖ ؼـ آٖوٝ ؼـ ٞف ِطٝٝ ٘بٌی اق ٠ٛأُ ثىیبـ قیبؼی اوت 

ؼـ ایٗ ـاوتب ثٝ ؼِیُ ٚخٛؼ ـٚاثٗ  ثف لیٕت وٟبْ ٚخٛؼ ؼاـؼ. ٌؿاـاٖ، ٠بُٔ تإثیفٌؿاـ  ؽاؼ وفٔبیٝوٝ ثٝ ت١

ثف ثٛؼٖ   ٞبی ـٌفویٖٛ غٙی ثٝ ؼِیُ قٔبٖ  غٙی پیسیؽٜ ثب ٔتغیفٞبی ٔت١ؽؼ، تٛا٘بیی ٚ لبثّیت ٔؽَ  غیف

اوتفبؼٜ  1ـٚاثٙی ٔجتٙی ثف ٔطبوجبت ٘فْ ٚ ِؿا ثبیؽ اق یه وفی یبثؽ  ٞب ؼـ پفؼاقي ا٘لا٠بت وبًٞ ٔی  آٖ

 .ٌٛؼ

 

 پیشینه تحقیق : 2-2-3

ؼٞؽ، ٘فظ ثبقؼٜ اوت.   ٌؿاـ ؼـ تّٕیٕبت غٛؼ ٔٛـؼ تٛخٝ غبَ لفاـ ٔی  تفیٗ ٠بّٔی وٝ ٞف وفٔبیٝ  اِّی

ثبقاـٞبی ٌؿاـی ٔبقاؼ ٔٙبثٟ غٛؼ ؼـ   ٞب ثفای وفٔبیٝ  تفیٗ ففِت  ثبقؼٜ  ٌؿاـاٖ ثٝ ؼ٘جبَ پف  ی١ٙی وفٔبیٝ

ٌؿاـاٖ   ٞبی ٔٛـؼ ٠لالٝ وفٔبیٝ  ثیٙی ثبقؼٜ وٟبْ وٝ یىی اق ٔٛٔٛٞ  وفٔبیٝ ٞىتٙؽ. اق ٘ففی ؼـ قٔیٙٝ پیً

ٞبی قیبؼی ثفای اـائٝ ٔؽِی وٝ ثتٛا٘ؽ ثبقؼٜ وٟبْ ـا ثٝ ٘طٛ ؼـغٛـ   ٚ ٔطممبٖ ٔبِی اوت تب وٖٙٛ تلاي

 [.14ثیٙی وٙؽ، ا٘دبْ ٌؽٜ اوت]  اتىبیی پیً

غٙی تِٛیف   غیف تٛخٝ ثیٍتفی ثٝ ثبقؼٜ وٟبْ ٚ پٛیبیی ؼاـ٘ؽ وٝ ثٝ ٚویّٝ ـفتبـ غیفٞبی ا  پمًٚٞ

ضفوت ثبقؼٜ ٚ لیٕت وٟبْ ؼـ َ٘ٛ ٌٛ٘ٝ ؼاـ٘ؽ ٚ ٘ٝ تّبؼفی.   ٌٛؼ زفا وٝ ثبقاـٞبی وٟبْ ـفتبـی آٌٛة  ٔی

ٍبٖ ٔیؽٞؽ، ِؿا پؿیفؼ ٚ ایٍٙٛ٘ٝ ـفتبـ ایىتب ٘جٛؼٜ ٚ ضفوتی پٛیب ـا ٘  قٔبٖ اق ٠ٛأُ ٔػتّفی تإثیف ٔی

ٚ ثٝ ٕٞیٗ ؼِیُ ٌفایً ثٝ یی ٘یىتٙؽ   ٞب  ٞبی غٙی ٚ اوتبتیه لبؼـ ثٝ تجییٗ ـفتبـ زٙیٗ ویىتٓ  ٔؽَ

 غٙی ـٚق ثٝ ـٚق افكایً یبفتٝ اوت.  ٞبی غیف  اوتفبؼٜ اق ٔؽَ

ت تٛخٝ ثىیبـی اق ٔطممبٖ ـا ثٝ غٛؼ خّ 2غٙی  ٞبی وفی قٔب٘ی غیف  غٙی، ٔؽَ  ٞبی غیف  اق ٔیبٖ ٔؽَ
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ثیٙی ثبقؼٜ وٟبْ اق   ٌٕبـی ؼـ ایٗ قٔیٙٝ ا٘دبْ ٌؽٜ اوت. ثٝ ٔٙٝٛـ پیً  وفؼٜ اوت ٚ پمًٚٞ ٞبی ثی

، ٔؽَ غٛؼ تٛٔیص ا٘تمبَ ٕٞٛاـ 0، ٔؽَ غٛؼ تٛٔیص ا٘تمبَ ٕٞٛاـ5ایی  ٞبی غٛؼ تٛٔیص آوتب٘ٝ  ٔؽَ

ٞبی   غٙی وٝ پمًٚٞ  ٞبی وفی قٔب٘ی غیف  ٚ .... ثٝ ٚفٛـ اوتفبؼٜ ٌؽٜ اوت. ؼوتٝ ؼیٍف ٔؽَ 2ِدىتیه

ی   ٞب  . ایٗ ٔؽَ ثٝ ؼِیُ ٚیمٌیا٘ؽ، ٔؽَ ٌجىٝ ٠ّجی ٠ّٛٙٔی اوت    ثىیبـی ـا ثٝ غٛؼ اغتّبَ ؼاؼٜ

تف ٠ُٕ وفؼٜ   ف ٔٛفكؼـ تػٕیٗ ٔمبؼی ی ثٛؼٖ ٚ ثفغٛـؼاـی اق وبغتبـی ؼاؼٜ ٔطٛـ،  پبـأتف  غٙی ٚ ٘ب  غیف

ٔىبئُ ٔبِی  تدكیٝ ٚ تطّیُثب تٛخٝ ثٝ ٔؽت قٔبٖ وٛتبٞی وٝ ؼـ وبٚی ـاف وت   تىٙیه ؼاؼٜ اوت.

تٛخٝ ثىیبـی اق ٔطممبٖ ـا ثٝ غٛؼ خّت وفؼٜ ٚ ٠ّٕىفؼ ٔٙبوجی ثب ؼلت ثبلا اق غٛؼ ، وبـثفؼی ٌؽٜ اوت

 ٚ غبـج اق وٍٛـ اٌبـٜ ٌؽٜ اوت. ٞب ؼـ ؼاغُ  ؼـ اؼأٝ ثٝ ثفغی اق ایٗ پمًٍٚٞ٘بٖ ؼاؼٜ اوت. 

 

 انجبم گرفته در ایرانهبی   پژوهش 2-2-3-1

ٌبغُ اٚـاق ثٟبؼاـ ثب  ثیٙی لیٕت وٟبْ، ثبقؼٜ وٟبْ ٚ  ؼـ قٔیٙٝ پیً ٞبی ثىیبـی  ؼـ ایفاٖ پمًٚٞ

، ؼـ فبقی ا٘دبْ ٌؽٜ اوتتئٛـی ٞبی ٠ّجی ٠ّٛٙٔی ٚ   ٌجىٝ وفی قٔب٘ی، غٙی  ٞبی غیف  اوتفبؼٜ اق ٔؽَ

وٖٙٛ پمٍٚٞی ؼـ قٔیٙٝ اوتػفاج لٛا٠ؽ ٚ لٛا٘یٗ ضبوٓ ثف ثبقؼٜ وٟبْ ثب اوتفبؼٜ اق تىٙیه   تب ضبِی وٝ

ٞب   ثب وبیف تىٙیه وٝ ٞبی ٍٔبثٝ  ـاف وت اـائٝ ٍ٘ؽٜ اوت، ثٙبثفایٗ ؼـ ایٗ لىٕت ثٝ ثیبٖ پیٍیٙٝ پمًٚٞ

 قیف اٌبـٜ وفؼ. ٞبی  تٛاٖ ثٝ پمًٚٞ  اق ایٗ خّٕٝ ٔیوٝ  پفؼاغتٝ ٌؽٜ اوت ،ٌؽٜ ا٘دبْ

ثیٙی ثبقؼٜ وٟبْ ثب اوتفبؼٜ اق   ( ؼـ پمًٚٞ غٛؼ ثٝ ٔٙٝٛـ پی٠1387ًّی ـضٕب٘ی ٚ ففٌتٝ و١یؽی )

ٞبی لاخیت اوتفبؼٜ وفؼ٘ؽ ٚ ٘تبیح آٖ ـا ثب ـٚي ـٌفویٖٛ   ٞبی ٔبِی اق ٔؽَ  ا٘لا٠بت ضىبثؽاـی ٚ ِٛـت

 ؼاـی ٘ؽاـ٘ؽ.  تفبٚت ١ٔٙی ٔمبیىٝ ٕ٘ٛؼ٘ؽ. ٘تبیح ایٗ پمًٚٞ ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ٠ّٕىفؼ ؼٚ ٔؽَ

ای   تٛٔیص آوتب٘ٝ  غٙی غٛؼ  ٞبی غیف  ( ثبقؼٜ وٟبْ ـا ثب اوتفبؼٜ اق ٔؽ1390َاثفاٞیٓ ٠جبوی ٚ وطف ثبلفی )

                                                           
1
 : TAR : Threshold Autoregressive  

2
 : STAR : Smooth Transition Autoregressive  

3
 : LSTAR : Logistic Smooth Transition Autoregressive 
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(TARغٛؼ ٚ )  تٛٔیص ا٘تمبَ ٕٞٛاـ ِدىتیه (LSTAR )غٙی ثیٙی ٕ٘ٛؼٜ ٚ ثب ٔؽَ  ً پیARMA 

ـا  ARMAغٙی ٘ىجت ثٝ ٔؽَ   ٞبی غیف  ثیٙی ثیٍتف ٔؽَ  وفؼ٘ؽ. ٘تبیح پمًٚٞ آ٘بٖ ؼلت پیًٔمبیىٝ 

 ٍ٘بٖ ؼاؼ.

ثیٙی ٘ٛوب٘بت   ( ثب اوتفبؼٜ اق ٔؽَ ا٘تمبِی ٌبـذ ٔبـوف ثٝ پی1391ً٘ٝیفی ٘بییٙی، فتبضی ٚ ِٕؽی )

٘ٛوب٘بت ثبقاـ وٟبْ ایفاٖ،  ثیٙی  ٞب ضبوی اق آٖ اوت وٝ ثفای پیً  ثبقاـ ثٛـن پفؼاغتٙؽ. ٘تبیح پمًٚٞ آٖ

ٚ ثب ؼـخٝ آقاؼی ٔتغیف ثیٗ ؼٚ ـلیٓ، ثىیبـ ثٟتف اق  t ثب تٛقیٟ غٙبی SW-GARCHٞبی   ٠ّٕىفؼ ٔؽَ

ٞبی   ایی ٘یك ایٗ ٘ٛٞ اق ٔؽَ  ٞبی ؼاغُ ٕ٘ٛ٘ٝ  ٞبی ٌبـذ ١ِٕٔٛی اوت. ضتی ؼـ ثفاقي ٚ ثفـوی  ٔؽَ

 ا٘تمبِی ٔبـوف، ـتجٝ اَٚ ـا ؼـ قٔیٙٝ لؽـت ثٝ غٛؼ اغتّبَ ؼاؼ٘ؽ.

ثیٙی   ٙٝ اـقیبثی ٔؽَ وبـٞبـت ثفای پیً( ٘ی پمًٚٞ غٛؼ ؼـ قٔی1392قٞفا پٛـقٔب٘ی ٚ ٠ّی ثٍیفی )

 یفٜ ٚ آقٖٔٛ قٚخی اوتفبؼٜ وفؼ٘ؽ.ٞبی ـٌفویٖٛ زٙؽ ٔتغ  ثبقؼٜ ٔٛـؼ ا٘تٝبـ اق ٔؽَ

ثیٙی ـفتبـ ثبقؼٜ وٟبْ ٌفوت تٛو١ٝ ١ِٙتی   ؼـ پمًٚٞ غٛؼ ثٝ پیً( 1382ـٔب ـا٠ی ٚ وبٜٓ زبٌٚی )

ثب ١ٕٔبـی  ٠ّجی ٠ّٛٙٔیٞبی   ٚ ٌجىٝ ٜ(  ٔتغیف  )ـٌفویٖٛ غٙی زٙؽ ٔؽَ غٙی ٠بّٔیثٍٟٟف ثٝ ٚویّٝ 

MLP ٔتغیفٞبی ٔىتمُ ا٘تػبثی آ٘بٖ وٝ ٔتغیفٞبی ولاٖ التّبؼی  .پفؼاغتٙؽ ا٘تٍبـ غٙب  ٚ اٍِٛـیتٓ په

٘تبیح ٘فظ اـق ؼـ ثبقاـ آقاؼ، لیٕت ٘فت ٚ لیٕت ٘لا. ٞىتٙؽ ٠جبـت ا٘ؽ اق ٌبغُ وُ لیٕت ثٛـن تٟفاٖ، 

ٌٛیبی ثفتفی ٠ّٕىفؼ  ،ثیٙی ـفتبـ ثبقؼٜ وٟبْ  ؼـ پیً پمًٚٞ ٕٔٗ ٍ٘بٖ ؼاؼٖ تٛا٘بیی ٞف ؼٚ ٔؽَایٗ 

 ٞبی ٠ّجی ٠ّٛٙٔی ثف ٔؽَ زٙؽ ٠بّٔی ثٛؼ.  ٌجىٝ

ٚ ٔؽَ  MLPثب اوتفبؼٜ اق ٔؽَ ٌجىٝ ٠ّجی ٠ّٛٙٔی  (1384) ویٙبیی، ٔفتٕٛی ٚ تیٕٛـی اُِ

ARIMA ًٞبی   ثیٙی ٕ٘ٛؼ٘ؽ. ٘تبیح ایٗ پمًٚٞ ٍ٘بٖ ؼاؼ، ٌجىٝ  ٌبغُ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ـا پی

ٕ٘بقی ٚ  ثیٙی ٌبغُ لیٕت ؼاـ٘ؽ.  ثفای پیً ARIMA٘ىجت ثٝ ٔؽَ غٙی ٠ّجی ٠ّٕىفؼ ثٟتفی 

پمًٚٞ اق ثیٙی وفؼ٘ؽ. ؼـ ایٗ   ٞبی ٠ّٛٙٔی پیً  ثبقؼٜ ـٚقا٘ٝ وٟبْ ـا ثب اوتفبؼٜ اق ٌجىٝ( 1386)ویبٟٔف 

ٌبغُ وٟبْ، ضدٓ وٟبْ ٔجبؼِٝ ٌؽٜ ٚ آغفیٗ ٘فظ وٟبْ ؼـ ـٚق ٔٛـؼ اوتفبؼٜ لفاـ ٌففت. وٝ ٔتغیف 
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ٞب یه ففآیٙؽ تّبؼفی ٘یىت ٚ ضبفٝٝ ؼاـؼ.   ٞب ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ، ـفتبـ وفی قٔب٘ی ثبقؼٜ ـٚقا٘ٝ وٟبْ ٌفوت  آٖ

ـا ثب ٔیكاٖ غٙبی ثٝ ٘ىجت ٔٙبوجی  ثیٙی ثبقؼٜ ـٚقا٘ٝ  ٞبی ٠ّجی ٠ّٛٙٔی تٛا٘بیی پیً  زٙیٗ ٌجىٝ  ٞٓ

 ؼاـ٘ؽ. 

ٞبی ضىبثؽاـی ثٝ   ٞبی ٠ّجی ٠ّٛٙٔی ٚ ٘ىجت  ( ثب اوتفبؼٜ اق ٌجى1388ٝ) ٠بؼَ آؾـ ٚ ویفٚن وفیٕی

ٞبی ف١بَ ؼـ ١ِٙت ویٕبٖ ٚ ؼاـٚ پفؼاغتٙؽ ٚ ٘تبیح ضبِّٝ ـا ثب ٔؽَ غٙی   ٌفوتثیٙی ثبقؼٜ وٟبْ   پیً

ؼـ تىٙیه  ثیٙی وٕتف  ثیبٍ٘ف غٙبی پیً٘تبیح آ٘بٖ  ٔمبیىٝ ٕ٘ٛؼ٘ؽ.( OLSـٌفویٖٛ ضؽالُ ٔفث١بت  )

 ثٛؼ.ٞبی ٠ّجی ٠ّٛٙٔی   ٌجىٝ

( PNNایی )  خّٕٝ  ٔدتجی ٔى١ٛؼی ٘ماؼ ٚ اؼٞٓ ثیىی غٍه ثب اوتفبؼٜ اق ٌجىٝ ٠ّجی ٠ّٛٙٔی زٙؽ

 ؽَ ـا ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ. ٞبی ایٗ ٔ  وفؼ٘ؽ ٚ ٔكایب ٚ تٛا٘بییثیٙی ثبقؼٜ وٟبْ ٌفوت ایفاٖ غٛؼـٚ   الؽاْ ثٝ پیً

ٞبی ٠ّجی ٠ّٛٙٔی   ( ثب اوتفبؼٜ اق ویىتٓ اوتٙتبج فبقی ٚ ٌجى1391ٝ٘ماؼ )  ففؼ ٚ وبؼٜ  ٘ماؼ، اضٕؽی   قـا

وفی قٔب٘ی ثبقؼٜ وٟبْ، لیٕت ٌفوت ایفاٖ غٛؼـٚ ثب اوتفبؼٜ اق ٔتغیفٞبی ثیٙی ثبقؼٜ وٟبْ   الؽاْ ثٝ پیً

پمًٚٞ آ٘بٖ وٝ ٔجتٙی ثف ٔمبیىٝ ؼٚ  وفؼ٘ؽ. ٌبغُ ثٛـنخٟب٘ی ٘فت، لیٕت خٟب٘ی ٘لا، ٘فظ اـق ٚ 

لایٝ ٚ ٌجىٝ ٠ّجی فبقی ثب   ٌجىٝ ٠ّجی ٠ّٛٙٔی ثب ١ٕٔبـی په ا٘تٍبـ غٙب اق ٘ٛٞ پفوپتفٖٚ زٙؽٔؽَ 

 ٌیفی په ا٘تٍبـ غٙب ثٛؼ، ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ٔؽَ فبقی اق ؼلت ثبلاتفی ثفغٛـؼاـ اوت.  اٍِٛـیتٓ یبؼ

ؼـ غٙی   وبغتبـٞبی غٙی ٚ غیف"( ؼـ پمًٚٞ غٛؼ ؼـ ٔٛـؼ 1392وبَ )  ثبلف وٟٗ  اضٕؽ ٔؽـن ٚ ٔطٕؽ

ٞبی   ٌؿاـی ؼاـایی  ثیٙی وٙٙؽٜ ـا ؼـ لبِت ؼٚ ٔؽَ لیٕت  وبغتبـٞبی غٙی پیً "ثیٙی ثبقؼٜ وٟبْ  پیً

ٞبی ٠ّجی تٍفیص   غٙی ـا ثٝ ِٛـت ٌجىٝ  ایی ٚ وٝ ٠بّٔی فبٔب ٚ فف٘ر ٚ وبغتبـٞبی غیف  وفٔبیٝ

ثٝ ؼِیُ ؼاٌتٗ وبغتبـی ٞبی ٌجىٝ ٠ّجی ٠ّٛٙٔی   تبیح پمًٚٞ آ٘بٖ ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ٔؽَ٘ ٕ٘بیؽ.  ٔی

ٞبی وبغتبـی   ٞبی ٔؽَ  ٔطؽٚؼیت پؿیفی ثبلاتفی ؼـ ضُ ٔىبئُ ثفغٛـؼاـ ٞىتٙؽ.  وفبـٌی، اق ا١٘ٙبف

وبؼٜ ٕ٘ٛؼٖ ـٚاثٗ ٞبیی ثفای   ففْ  پیً وبقی، ٘یبقٔٙؽ  ٌفاٖ پیً اق ٔؽَ  ٔٛخت ٌؽٜ اوت تب تطّیُ

اق خبیٍبٞی ففاتف اق ایٗ ففٔیبت تٛاٖ   ٞبی ٠ّجی ٔی  ٞب ثبٌٙؽ ؼـ ضبِی وٝ ثب ٌجىٝ  ٚال١ی ضبوٓ ثف ٔتغیف
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ٞب الؽاْ ٕ٘ٛؼ، ثٙبثفایٗ ایٗ ـٚي اثكاـی   یٙی ـفتبـ آتی آٖث  ٚ پیًٞب   ثٝ تطّیُ ٔتغیفٌیف   ٚ پب   ؼوت

 ؼٞٙؽ.  ؼوت ٔی  ؽٜ ٚ ؼلت ثبلاتفی ثٝضىبة آٔ ثٝ ٞبی ٔبِی  ثیٙی  ؼـ پیًوٛؼٔٙؽ 

ثیٙی ٌبغُ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ   ثیٙی ثبقؼٜ وٟبْ، تطمیمبت ثىیبـی ؼـ قٔیٙٝ پیً  ٠لاٜٚ ثف پیً

 تٛاٖ ثٝ ٔٛاـؼ قیف اٌبـٜ وفؼ.  ا٘دبْ ٌؽٜ اوت وٝ اق آٖ ٕ٘ٛ٘ٝ ٔی

ثب اوتفبؼٜ اق وبغتبـ تّفیمی اٍِٛـیتٓ ل٘تیه ثب ـٚیىفؼ ٌجىٝ ٠ّجی ( 1388آـا ٚ ٕٞىبـاٖ )  ٔطىٗ ٟٔف

GMDH ،ؼوت   ٘تبیح ثٝ ثف ثف آٖ ـا ثیبٖ وفؼ٘ؽ.ثیٙی ٚ ٠ٛأُ ٔؤ  اـ تٟفاٖ ـا پیًٌبغُ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼ

، پبیٝ پِٛی، وفایٝ ٔىىٗ CPIآٔؽٜ ٍ٘بٖ ؼٞٙؽٜ تإثیف لٛی ٚ ١ٔٙبؼاـ ٌبغُ لیٕت قٔیٗ، ٞكیٙٝ ٔىىٗ، 

ایی ٚ لیٕت خٟب٘ی ٘فت غبْ ثف ٌبغُ لیٕت ٚ ثبقؼٜ ٘مؽی ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ اوت. ؼـ   اخبـٜ

 ٔمبثُ ثبقاـ اـق غبـخی ٚ ٘لا اـتجبٖ وٕتفی ثب ثبقاـ وٟبْ ؼاٌتٝ اوت.

ـا ثفای  تفٖٚپفوپٚ ٌجىٝ ٠ّجی  ( ٠ّٕىفؼ ٌجىٝ ٠ّجی ١ٌبٞ پبی1391ٝپٛـ )  ـٔب تٟفا٘ی ٚ و١یؽ ٔفاؼ

ایی ٚ   ثب آقٖٔٛ ضؽالُ ٔفث١بت غٙب ؼـ ـٚ ـٚیىفؼ ؼـٖٚ ٕ٘ٛ٘ٝثیٙی ثبقؼٜ ٌبغُ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ   پیً

ایی ثفتفی ٌجىٝ ٠ّجی   ٘تبیح ایٗ پمًٚٞ ؼـ ـٚیىفؼ ؼـٖٚ ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛـؼ وٙدً لفاـ ؼاؼ٘ؽ.ایی   ثفٖٚ ٕ٘ٛ٘ٝ

 ؼٞؽ.  فوپتفٖٚ ـا ٕ٘بیً ٔیایی ثفتفی ٌجىٝ ٠ّجی پ  ؼـ ـٚیىفؼ ثفٖٚ ١ٌٕٝ٘ٛ٘بٞ پبیٝ ٚ 

 

 در خبرج از کشور انجبم گرفتههبی   پژوهش 2-2-3-2

ٞب، ـٚي   وبٚی ٚ اوتفبؼٜ اق آٖ  ٞبی ؼاؼٜ  ثب تٛخٝ ثٝ ٌفایً ـٚق افكٖٚ ٠ّٓ ٔؽیفیت ٔبِی ٚ التّبؼ ثٝ ـٚي

یه ثیٙی اضتٕبَ ٚـٌىىتٍی   ٌیفی ؼاٌتٝ اوت. اق ایٗ تىٙیه ثٝ ٔٙٝٛـ پیً  ـاف وت ـٚ٘ك زٍٓ

 ؼـ ٠یٗ ضبَ [.41ٌٛؼ]  ٞبی ٔبِی اوتفبؼٜ ٔی  ٌؿاـی  ٌفوت، ثبقاـیبثی ثف ٔجٙبی پبیٍبٜ ؼاؼٜ ٚ وفٔبیٝ

 ا٘ؽ اق:   ٠جبـت ٌؽٜ ثب اوتفبؼٜ اق ـاف وت ؼـ غبـج اق وٍٛـ تطمیمبت ٔبِی ا٘دبْ
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( ٘ی ٔمبِٝ غٛؼ ؼـ قٔیٙٝ وبـثفؼ ـاف وت ؼـ ضیٙٝ التّبؼ ٚ ٔبِی ثیبٖ وفؼ٘ؽ وٝ ایٗ 2002) 1تی ٚ ٌٗ

تىٙیه ثب تٛخٝ ثٝ لؽـتی وٝ ؼـ پفؼاقي خؽَٚ ا٘لا٠بت ضبٚی زٙؽ ٚیمٌی ؼاـؼ، اثكاـ ٔٙبوجی ثفای 

ثفؼٜ ٌؽٜ، ٜبٞف ٞبی تبـیػی ؼـ ایٗ ضٛقٜ ؼـ لبِت خؽاَٚ ٘بْ   ثبٌؽ؛ زفا وٝ ؼاؼٜ  ٞبی ٔبِی ٔی  ثیٙی  پیً

ثیٙی   ـا پیً S&P 500( ثب اوتفبؼٜ اق ـٚي ـاف وت ـٚ٘ؽ ٌبغُ 2004) 2[. ٌٗ ٚ ِٛش42ٌٛ٘ؽ]  ٔی

ٞبی قٔب٘ی، ا٘تػبة ٌبغُ ٔٙبوت ٚ وبغتٗ ویىتٓ ١ٔبٔلاتی اٌبـٜ   وفؼ٘ؽ ٚ ثٝ ٍٔىلات تجؽیُ وفی

RSPOPي ثب اوتفبؼٜ اق ـٚ 2005ؼـ وبَ  3[. په اق ٌٗ ٚ ِٛش، تٗ ٚ وٛان43ٕ٘ٛؼ٘ؽ]
الؽاْ ثٝ ٘فاضی  4

ثب اوتفبؼٜ اق ٕٞبٖ ـٚي ویىتٓ ١ٔبٔلاتی ـا  5[ ٚ یه وبَ ث١ؽ آً٘ ٚ وٛان44ویىتٓ ١ٔبٔلاتی وفؼ٘ؽ]

ٌیفی ١ٔبٔلاتی فبلؽ تٍٙفاٜ ـا   ثیٙی ٌؽٜ ٚ ٔؽَ تّٕیٓ  ٘فاضی وفؼ٘ؽ وٝ اغتلاف لیٕت ٔیبٖ ٔؽَ پیً

ضبُِ اق ایٗ ٔؽَ ثیً اق وٛؼ ضبُِ اق ٔؽَ  ٌف آٖ ثٛؼ وٝ وٛؼ  ٕٔب٠ف وٙؽ. ٘تبیح ایٗ پمًٚٞ ثیبٖ

DENFIS
[. زبً٘ ٚ 45ثیٙی اوت]  ٌفی ثؽٖٚ ؼـ اغتیبـ ؼاٌتٗ ٔؽِی ثفای پیً  ٚ یب وٛؼ ١ٔبّٔٝ 6

الؽاْ ثٝ اـائٝ ٔؽِی وفؼ٘ؽ وٝ ـٚ٘ؽ  8( ثب تّفیك تئٛـی ـاف وت ٚ ویىتٓ غبوىتفی2006) 7ٕٞىبـاٖ

[. قاییٙی ٚ 41ا٘تػبة پفتفّیٛ ثٟیٙٝ ثٝ آٟ٘ب وٕه وٙؽ]ثیٙی ٚ ؼـ   وٟبْ ثبقاـ ثٛـن تبیٛاٖ ـا پیً

ٞبی   ٞب ـا ثب اوتفبؼٜ اق ٘ىجت  ( ثب ثىبـٌیفی ـاف وت تلاي وفؼ٘ؽ تب ٠ّٕىفؼ آتی ٌفوت2008) 9ٕٞىبـاٖ

ٞب ـا ؼـ آیٙؽٜ   ثیٙی وٙٙؽ، وٝ اق ایٗ ٘فیك ثتٛا٘ٙؽ ثبقؼٜ وٟبْ آٖ ٌفوت  ٞب پیً  ٞبی ٔبِی آٖ  ٘ىجت

لأپٛـ ثٛؼ ـا   ثیً اق ثبقؼٜ ٌبغُ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ وٛالا آٖ   وٝ ثبقؼٜ وٟبْ ٙؽ. آ٘بٖ ٌفوتیتػٕیٗ ثك٘

اق ـاف  ،ٔطممی ؼـ قٔیٙٝ ٔبِی اوتوٝ  10[. ٞٛآ46ً٘ثٝ ٠ٙٛاٖ ٌفوتی ثب ٠ّٕىفؼ ثبلا ٔؽ٘ٝف لفاـ ؼاؼ٘ؽ]

وت ثٝ ٔٙٝٛـ وبغت ویىتٓ اتٛٔبتیه ١ٔبٔلاتی ٚ ا٘تػبة پفتفٛی ثٟیٙٝ، ثىیبـ اوتفبؼٜ وفؼٜ ٚ ثٝ 

                                                           
1 : Francis E.H. Tay & Lixiang Shen 
2
 : Lixiang Shen & Han Tong Loh 

3 : Andy Tan & C. Quek 
4
 : rough set-based pseudo outer-product (RSPOP) 

5
 : Kai Keng Ang & Chai Quek 

6 : dynamic evolving neural-fuzzy inference system (DENFIS) 
7
 : Ting-Cheng Chang, Chuen-Jiuan Jane & Yuan-Paio Lee 

8
 : Grey System Theory 

9
 : Bahtiar Jamili Zaini, Siti Mariyam Shamsuddin & Saiful Hafizah Jaaman 

10
 : Kuang Yu Huang 
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ٞب قؼٜ اوت.   ٔٙٝٛـ اـتمبی وٙص ٠ّٕىفؼ ایٗ ویىتٓ ؼوت ثٝ تّفیك تئٛـی ـاف وت ثب ثىیبـی اق ـٚي

وٝ  2ؼٞی تد١ٕی  َ ٚقٖ( اق ٔؽ2008) 1ٞبی اٚ ؼـ ایٗ قٔیٙٝ ثؽیٗ ٌفش اوت: ٞٛآً٘ ٚ ٕٞىبـاٖ  پمًٚٞ

3وٝ ٌبُٔ اٍِٛـیتٓ تد١ٕی ٔیبٍ٘یٗ 
K ثٙؽی   ثیٙی ـٚ٘ؽ آتی ٚ ٘جمٝ  ثٛؼ ثٝ ٔٙٝٛـ پیً 4ٚ ٔؽَ غبوىتفی

ثفای ا٘تػبة وٟبْ ٔٙبوت ٚ ـاف وت ـا    ـٚيثٙؽی وٟبْ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تبیٛاٖ اوتفبؼٜ وفؼ٘ؽ.   ٘جمٝ

 6( ٔؽَ ٔیبٍ٘یٗ ٞٙؽوی2008) 5بـاٖ[. ٞٛآً٘ ٚ ٕٞى47ؼٞی ثىبـ ثىتٙؽ]  ویىتٓ غبوىتفی ـا ثفای ٚقٖ

ثىبـ ٌففتٙؽ. ـٚي  7خؽیؽی ثٝ ٔٙٝٛـ افكایً وبـایی ویىتٓ تدكیٝ ٚ تطّیُ اـتجبٖ غبوىتفی 6ٞٙؽوی

ثیٙی غٛؼ تٛٔیص   ، تّفیمی اق ٔؽَ پی8ًـٚي ٔیبٍ٘یٗ ٞٙؽوی تدكیٝ ٚ تطّیُ اـتجبٖ غبوىتفی

وٝ ثتٛا٘ؽ ٔىب٘یكْ اتٛٔبتیىی ثٝ  ، تئٛـی ویىتٓ غبوىتفی ٚ ـاف وت اوت9ٞبی ثیفٚ٘ی  غٙی ثب ؼاؼٜ  غیف

ثیٙی ثبقاـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ اـائٝ ؼٞؽ. ٘تبیح ضبُِ اق پفتفّیٛی تٍىیُ ٌؽٜ ثب ایٗ ـٚي ـا   ٔٙٝٛـ پیً

ٔمبیىٝ وفؼ٘ؽ ٚ ٘تبیح ضبوی اق آٖ ثٛؼ وٝ ـٚي خؽیؽ ٘فظ  10ٚق٘یٔیبٍ٘یٗ  ِٙؽٚق تػّیُ ـٚيثب 

ثیٙی   ( ثفای وبغت ٔىب٘یكْ اتٛٔبتیه پی2008ً) 11ً ٚ خیٗ[. ٞٛآ48ٌ٘ٛؼ]  ثبقؼٜ ثبلاتفی ـا ٔٙدف ٔی

اوتفبؼٜ وفؼ٘ؽ. ایٗ ٔؽَ تّفیمی اوت اق  12ـٚ٘ؽ وٟبْ ٚ تٍىیُ پفتفٛی ثٟیٙٝ اق ؼـخٝ اـتجبٖ غبوىتفی

ٚ ٔؽَ ـاف وت. ٘تبیح ضبوی اق آٖ ثٛؼ وٝ ایٗ ویىتٓ اتٛٔبتیه ٘فظ  GM، تئٛـی ARXثیٙی   ـٚي پیً

ؼـِؽ ـا ثفای وٟبْ ا٘تػبة ٌؽٜ اق ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تبیٛاٖ ٔٙدف  25.91ثبقؼٜ ٔتٛوٗ وبلا٘ٝ 

وبغت ٔىب٘یكْ اتٛٔبتیه ا٘تػبة پفتفّیٛ اق تئٛـی  ٝ ٔٙٝٛـ( ث2008[. ٞٛآً٘ ٚ خجٗ )49ٌٛؼ]  ٔی

ة ٔمؽاـ ٔٙبوت ثفای ٔتغیف ٞبی فبقی ثٝ ٔٙٝٛـ ا٘تػب  زٙیٗ تئٛـی  ٚ ٞٓ 13Cثٙؽی فبقی ٔیبٍ٘یٗ   ٘جمٝ

                                                           
1
 : Kuang Yu Huang, Chuen-Jiuan, Jane & Ting-Cheng Chang 

2
 : Weight Clustering Model 

3
 : K-means Clustering Algorithm 

4
 : Grey Model: GM(1,N) 

5
 : Kuang Yu Huang, Shu-Ling Shieh, Chuen-Jiuan Jane & De Jyun Jheng 

6
 : Geometry Mean (GM) Model 

7
 : Gray Relational Analysis (GRA) 

8
 : GM method of GRA 

9
 : AutoRegressive with exogenous inputs (ARX) 

10
 : average weight fund allocation method 

11
 : Kuang Yu Huang & Chuen-jiuan Jane 

12
 : Grey Relational Grade (GRG) 

13
 : Fuzzy C-Means (FCM) classification theory 
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 ٓ ا٘لا٠بت پیٛوتٝ، اوتفبؼٜ وفؼ٘ؽ،ثٙؽی ویىت  ؼـ ٔٛاـؼ ٔٛاخٟٝ ثب ٘جمٝ 1(βـاف وت ؼلیك ) ایی  آوتب٘ٝ

ثیٙی ٔیبٍ٘یٗ ٔتطفن غٛؼ تٛٔیص ثیفٚ٘ی   ـا ثب ٔؽَ پیً 2(VPRSوپه ٔؽَ ـاف وت ثب ؼلت ٔتغیف)

(ARX)3 ٜٞبی ٔبِی ثٝ   ٚ ویىتٓ غبوىتفی اؼغبْ وفؼ٘ؽ. ؼـ ایٗ ـٚي ؼاؼARX ـٚ٘ؽ  ٌٛ٘ؽ تب  ٚاـؼ ٔی

یبثٙؽ ٚ ثٝ ٚویّٝ اٍِٛـیتٓ   ثیٙی ٌٛؼ. وپه تٛوٗ ٔؽَ ٔیبٍ٘یٗ ٞٙؽوی تمّیُ ٔی  آتی آٟ٘ب پیً

ٌؿاـی، ثب   ٌٛ٘ؽ. ثٝ ٔٙٝٛـ ا٘تػبة وٟبْ ٔٙبوت ثفای وفٔبیٝ  ثٙؽی ٔی  ؼوتٝ Cثٙؽی فبقی ٔیبٍ٘یٗ   ٘جمٝ

اوتفبؼٜ ٌؽٜ اوت ٚ ؼـ ٟ٘بیت ثٝ  VPRSا٘ؽ، اق   ٌیف٘ؽٌبٖ اق پیً ت١ییٗ وفؼٜ  تٛخٝ ثٝ لٛا٘یٙی وٝ تّٕیٓ

ثىبـ ٌففتٝ ٌؽٜ اوت  4ٔٙٝٛـ ثٝ ضؽاوثف ـوب٘یؽٖ ثبقؼٜ پفتفّیٛ ویىتٓ تدكیٝ ٚ تطّیُ اـتجبٖ غبوىتفی

ؼٞؽ وٝ ٔتٛوٗ ٘فظ ثبقؼٜ وبلا٘ٝ   ؼٞی وٙؽ. ٘تبیح ضبُِ اق ایٗ تطمیك ٍ٘بٖ ٔی  اوت تب وٟبْ ـا ٚقٖ

 2004ٞبی  ٔٙتػت اٚـاق ثٟبؼاـ ثٛـن تبیٛاٖ ثیٗ وبَ پفتفّیٛ تٍىیُ ٌؽٜ ثٝ ٚویّٝ ایٗ ـٚي ثفای وٟبْ

[. یه وبَ ث١ؽ ٞٛآً٘ ٘تبیح ضبُِ اق ٔمبِٝ لجُ ـا ثب ـٚي ٔؽَ 50ؼـِؽ اوت] 29.33، 2006تب 

ا٘تػبثی ـاف وت ٔمبیىٝ وفؼ ٚ ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ـویؽ وٝ ثبقؼٜ ٔؽَ تفویجی ثٝ ٔفاتت ثیٍتف اق ٔؽَ 

ٞبی   ( ثب تّفیك وٝ ـٚي ـاف وت، ویىت2009ٓٚ خیٗ )[. ٞٛآً٘ 51ا٘تػبثی ـاف وت ثٛؼٜ اوت]

غبوىتفی ٚ ٔؽَ غٛؼ تٛٔیص ٔیبٍ٘یٗ ٔتطفن ثیفٚ٘ی الؽاْ ثٝ اـائٝ ٔؽِی وفؼ٘ؽ وٝ ـٚ٘ؽ وٟبْ ثبقاـ 

ثیٙی ٚ ؼـ ا٘تػبة پفتفّیٛ ٔٙبوت ثٝ آٟ٘ب وٕه وٙؽ. ٘تبیح ضبُِ اق ایٗ ٔىب٘یكْ ـا ثب   ثٛـن تبیٛاٖ ـا پیً

ثیٙی غبوىتفی ٔمبیىٝ وفؼ٘ؽ ٚ ثیبٖ وفؼ٘ؽ وٝ ـٚي تفویجی ٘ٝ تٟٙب ثبقؼٜ   پیً٘تبیح ضبُِ اق ٔؽَ 

( ثب اوتفبؼٜ 2011) 5[. ٞٛآً٘ ٚ ٚا52ٌٖٛؼ، ثّىٝ اق ؼلت ثبلاتفی ٘یك ثفغٛـؼاـ اوت]  ثیٍتفی ـا ٔٙدف ٔی

ٌبغُ ٔبِی ٔفثٖٛ ثٝ ٞف  PBMF ،53ٚ ـٚي ٌبغُ  6اوتفبؼٜ اق ـاف وت، ٕ٘فات ـاثٙٝ غبوىتفی

ٌیفی تدكیٝ ٚ تطّیُ ـٚاثٗ غبوىتفی ؼـ ًٌ ٘ىجت ٔبِی، یىی وفؼ٘ؽ. ـٚي تدكیٝ ٚ ـوٟٓ ـا ثب ثىب

تطّیُ اـتجبٖ غبوىتفی ٚقٖ ثٟیٙٝ وٟبْ ا٘تػبة ٌؽٜ ـا ثٝ ٘طٛی ت١ییٗ ٔیىٙؽ وٝ ٘فظ ثبقؼٜ پفتفّیٛ ثٝ 

                                                           
1 : Variable Precision Rough Set (VPRS) threshold parameter (β) 
2
 : Variable Precision Rough Set (VPRS) 

3
 : Moving Average Autoregressive Exogenous (ARX)  

4
 : Grey relational analysis technique 

5 : Kuang Yu Huang & Shiuan Wan 
6 : Grey relational grades (GRGs) 
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ٞب   ـٚيؼٞؽ وٝ ثبقؼٜ ایٗ تىٙیه اق ثبقؼٜ ثىیبـی اق   ضؽاوثف ثفوؽ. ٘تبیح ضبُِ اق ایٗ پمًٚٞ ٍ٘بٖ ٔی

 [.53ثبلاتف اوت]

ٞبی قٔب٘ی ٔبِی ثب ـٚي ـاف وت   ( ٘ی ٔمبِٝ غٛؼ ؼـ ٔٛـؼ تدكیٝ ٚ تطّیُ وفی2009) 1یأاٚ ٚ ٞفثفت

ٞبی ٔجٟٓ ٚ ٘بلُ اوت ٚ ـٚ٘ؽ ثٛـن   ثؽیٗ ٘تیدٝ ـویؽ٘ؽ وٝ ایٗ ـٚي تىٙیه ٔٙبوجی ثفای تطّیُ ؼاؼٜ

وفؼ٘ؽ ٚ ١ٔتمؽ٘ؽ ٘تبیح ؼلیك ٚ لبثُ اتىبیی وىت  ثیٙی  اٚـاق ثٟبؼاـ ٘یٛقیّٙؽ ـا ثب اوتفبؼٜ اق آٖ پیً

 [.54ا٘ؽ]  وفؼٜ

( ثب اوتفبؼٜ اق تئٛـی ـاف وت ـٚ٘ؽ وٟبْ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ ٔبِكی ـا ثٝ 2009) 2ٚ ٕٞىبـاٖ خبٔبٖ

[ ٚ ؼـ ٕٞبٖ وبَ ثب 55ثیٙی وفؼ٘ؽ]  ٔٙٝٛـ ٌٙبغت قٔبٖ ٔٙبوت ثفای غفیؽ ٚ ففٚي اٚـاق ثٟبؼاـ پیً

 ٚ ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ ایٗ ٕ٘ٛؼ٘ؽاوتفبؼٜ اق تفویت ـاف وت ثب ٌجىٝ ٠ّجی ٠ّٛٙٔی ٘یك ایٗ وبـ ـا تىفاـ 

 3[. اِمبٞفی ٚ ٕٞىبـا56ٖثبٌؽ]  ٞبی قٔب٘ی ٚ ٔؽیفیت ا٘لا٠بت ٘بلُ تٛإ٘ٙؽ ٔی  وبقی وفی  ـٚي ؼـ وبؼٜ

ثیٙی، ثب اوتفبؼٜ اق ـاف وت ؼـ ثٛـن اٚـاق   ( ٘فضی وّی ثفای اوتػفاج لٛا٘یٗ ٚ اَِٛ پی2009ً)

٠ّجی ٠ّٛٙٔی ٚ ؼـغت ٞب ٘تبیح ضبُِ اق ـاف وت ـا ثب ٘تبیح ٌجىٝ   ثٟبؼاـ وٛیت ٘فاضی وفؼ٘ؽ. آٖ

ـوؽ ٚ ت١ؽاؼ   ؼـِؽ ٔی 97ثیٙی، ثٝ   ٌیفی ٔمبیىٝ وفؼ٘ؽ ٚ ؼـیبفتٙؽ وٝ ؼلت ـاف وت ؼـ پیً  تّٕیٓ

( ثب 2009) 4[. زبٚؼٞٛـی ٚ ٕٞىبـا57ٌٖیفؼ]  لٛا٘یٗ وٕتفی ٘ىجت ثٝ ؼٚ ـٚي ٘بْ ثفؼٜ ٌؽٜ، ثىبـ ٔی

یٕت وٟبْ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ ثٕجی ـا ل 5ٞبی ٔفٟٛٔی زٙؽ لایٝ ـاف وت فبقی  اوتفبؼٜ اق ـٚي ٌجىٝ

ثٙؽی ٚ ٞٓ ثفای   ثیٙی وفؼ٘ؽ. آٟ٘ب اق ـاف وت ثٝ ٔٙٝٛـ وبغت ٌجىٝ ٔٙبوجی ٞٓ ثفای ٘جمٝ  پیً

اوتػفاج لٛا٘یٗ اوتفبؼٜ وفؼ٘ؽ. ٘تبیح ضبوی اق آٖ ثٛؼ وٝ ایٗ ـٚي ثب وٕتفیٗ ت١ؽاؼ لٛا٘یٗ اوتػفاج 

[. زًٙ ٚ 58ؼٞؽ]  پبییٗ ٚ ثٝ ِٛـت ٚأص ٚ ـٌٚٗ اـائٝ ٔیٌؽٜ، ٘تبیح ـا ثب ؼلتی ثبلا ٚ قٔبٖ ٔطبوجٝ 

                                                           
1 : JingTao Yao & Joseph P. Herbert 
2
 : Saiful Hafizah Jaaman et al. 

3 : Hameed Al-Qaheri, Aboul Ella Hassanien & Ajith Abraham 
4
 : Arindam Chaudhuri, Kajal De & Dipak Chatterjee 

5
 : Rough Fuzzy Multi Layer Perception Networks 

http://arxiv.org/find/cs/1/au:+Chaudhuri_A/0/1/0/all/0/1
http://arxiv.org/find/cs/1/au:+De_K/0/1/0/all/0/1
http://arxiv.org/find/cs/1/au:+Chatterjee_D/0/1/0/all/0/1
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ثیٙی لیٕت وٟبْ   ( ثب تّفیك ـٚي ـاف وت ٚ ٌجىٝ ٠ّجی ٠ّٛٙٔی الؽاْ ثٝ پی2010ً) 1ٕٞىبـاٖ

ٌؿاـی وفؼ٘ؽ. ثفای ٘یُ ثٝ ایٗ ٞؽف وٝ ٔؽَ   ثٙؽی وفٔبیٝ  ثٛـن تبیٛاٖ ٚ ٕٞسٙیٗ اـائٝ ٔؽِی ثفای قٔبٖ

اوتفبؼٜ اق ٌجىٝ ٠ّجی، ٔؽَ ؼْٚ ـاف وت ٚ ٔؽَ وْٛ ثٝ ِٛـت تّفیمی.  ٘فاضی وفؼ٘ؽ. ٔؽَ اَٚ ثب

[. زًٙ ٚ 59ؼٞؽ]  ٘تبیح ضبوی اق آٖ ثٛؼ وٝ ٔؽَ تّفیمی ثفآٚـؼ ثٟتف ثب ؼـِؽ غٙبی وٕتفی اـائٝ ٔی

ثیٙی لیٕت وٟبْ   ؼـ ٕٞبٖ وبَ ثب اوتفبؼٜ اق ـٚي تفویجی ـاف وت ٚ اٍِٛـیتٓ ل٘تیه ثٝ پیً 2ٕٞىبـاٖ

( ثب اوتفبؼٜ 2014) 3[. ثب٘یه ٚ ٕٞىبـا60ٖٛاٖ ثب اوتفبؼٜ اق تدكیٝ ٚ تطّیُ تىٙیىبَ پفؼاغتٙؽ]ثٛـن تبی

ثیٙی ثبقاـ ثٛـن ثٍٙلاؼي   اق ـٚي ـاف وت ٚ ٌجىٝ ٠ّجی ٠ّٛٙٔی ٚ تّفیمی اق ٞف ؼٚ، ٔؽِی ثفای پیً

[. 61اوت] ٘فاضی وفؼ٘ؽ ٚ ثؽیٗ ٘تیدٝ ـویؽ٘ؽ وٝ ٔؽَ تّفیمی ثٟتفیٗ ـٚي ثفای ٘یُ ثٝ ایٗ ٞؽف

ثیٙی   ثیٙی وفؼ. ثٝ ٠میؽٜ اٚ پیً  ( ثب اوتفبؼٜ اق ـاف وت، ـٚ٘ؽ ثبقاـ ّٔف ـا پی2014ً) 4و١یؽ ضىٗ

ثیٙی لیٕت آٟ٘ب اوت. ؼـ ایٗ   ـٚ٘ؽ ثبقاـ ثٛـن ٚ ت١ییٗ قٔبٖ غفیؽ ٚ ففٚي وٟبْ ثٝ ٔفاتت ٔؤثفتف اق پیً

ٞب، اففاؼ غبـخی، اففاؼ ١ِٕٔٛی ٚ   ّفیبٖ، ٠فةا٘ؽ: ٔ  ثٙؽی ٌؽٜ  ٌؿاـاٖ ثٝ پٙح ؼوتٝ ٘جمٝ  پمًٚٞ وفٔبیٝ

ؼٞٙؽ ٚ ٕٔٙئٙبً ١ٔبٔلات آٟ٘ب   ٌؿاـاٖ ـفتبـ ٔٙطّف ثٝ ففؼی اق غٛؼ ٍ٘بٖ ٔی  ٔؤوىبت. ٞف ؼوتٝ اق وفٔبیٝ

ٞب ثب تغییفات لیٕت ثبقاـ وٝ   ثبٌؽ ٚ ٘ٛٞ اـتجبٖ ایٗ ٌفٜٚ  ٞبی ٔػتّفی اق لیٕت ؼاـایی ٔفثٖٛ ٔی  ثٝ ضبِت

قٔب٘ی یب ٔتبغف ثٛؼٖ ثفـوی ٌؽٜ اوت.   ٌٛؼ، اق ِطبٚ ٞٓ  تغییفات ؼـ ـٚ٘ؽ آٖ ضبُِ ٔی ثب اوتفبؼٜ اق

٘تبیح ٟٔف تبییؽی ثف لؽـت ـاف وت ؼـ قٔیٙٝ اوتػفاج ضمبیك اق ؼَ ا٘لا٠بت پٟٙبٖ ٚ ٕٞسٙیٗ تٛا٘بیی 

 [.62ٞب قؼ]  ثٙؽی ؼاؼٜ  آٖ ؼـ ٘جمٝ
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 کبوی  مروری اجمبلی بر داده 3-1

 مقذمه :  3-1-1

ٞب ٚ ؾبیط   ٞب، قطوت  ٞبی اِىتطٚ٘یىی ایزبز قسٜ تٛؾظ ثب٘ه  زض عَٛ ؾبِیبٖ اذیط، حزٓ ٔربظٖ زازٜ

ضظـ اعلاػبت زض ایٗ ٔربظٖ زازٜ، ٞبی ثب ا  ٔؤؾؿبت تزبضی، ٕٞٛاضٜ زض حبَ افعایف ثٛزٜ اؾت. ثیت

ٞب ضا ثطای ا٘ؿبٖ   ساظٜ ٚ حزٓ ثؿیبض ظیبز ایٗ ٔٙبثغ، تزعیٝ ٚ تحّیُ آٖای وٝ ا٘  ا٘س، ثٝ ٌٛ٘ٝ  ربی ٌطفتٝ

ٕٔىٗ ؾبذتٝ   ٌیطی، غیط  زض رٟت فطآیٙس تهٕیٓثٝ ٔٙظٛض ذّك اعلاػبت یب اٍِٛٞبی ٔفیس ٚ ٔٙبؾت 

حزیٓ زازٜ س ثٝ عٛض ذٛزوبض، اعلاػبت ضا اظ ٔیبٖ ایٗ ٔمبزیط تٛا٘ٙ  وبٚی ٔی  فٙٛ٘ی ٘ظیط زازٜ اؾت.

ٞبی اذیط   زا٘ف زض ؾبَٞبی وؿت ٚ وبض ٚ ٔسیطیت   قیٜٛوبٚی تأحیطاتی ػٕیك ثط   زازٜ اؾترطاد ٕ٘بیٙس.

ثٙسی   ٞبی عجمٝ  لبثّیت وبٚی اؾت.  . ٞٛقٕٙسی وؿت ٚ وبض، ٔكٟٛضتطیٗ وبضثطز فٖٙٛ زازٜزاقتٝ اؾت

ٙی ٚضقىؿتٍی، ثی  ٔمبنس پیفاثعاضٞب ثٝ ٔٙظٛض وبٚی، ٔٛرت وبضثطز ایٗ   ثعاضٞبی زازٜثیٙی ا  ٚ پیف

چٙیٗ   ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی، تكریم ٚ قٙبؾبیی تمّت ٔسیطیت، ٞٓ  ٚضؼیت تساْٚ فؼبِیت، پیف

یُ ثٝ ٔٛضٛػی ثب تجسوبٚی ضا   ترٕیٗ ضیؿه اػتجبضی ٚ ػّٕىطز ٚاحس تزبضی قسٜ ٚ ثسیٗ تطتیت زازٜ

 إٞیت ظیبز، زض أٛض ٔبِی ٚ حؿبثساضی ٕ٘ٛزٜ اؾت.زضرٝ 

ٞبی ٔبِی تٛؾظ   زازٜثٝ ػٙٛاٖ ؾطٔبیٝ ضاٞجطز ٔغطح ٞؿتٙس. ٞبی ٔبِی   تزبضت ٘یع زازٜزض ز٘یبی 

ثطؾبٖ ٚ   ٞبی زازٜ ٚیػٜ حؿب  پبیٍبٜٞبی ٔبِیبتی،   ٞب، ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض، ؾبظٔبٖ  ٔخُ ثب٘هٔؤؾؿبتی 

تٛا٘س زض   ٞبی ٔبِی، ٔی  وبٚی زض زازٜ  ٞبی زازٜ  ضٚـ قٛ٘س.  آٚضی ٚ ٍٟ٘ساضی ٔی  یطٜ رٕغاٖ ٚ غ  ثساض        حؿب

ثٙسی   ٞبیی اظ ٔؿبئُ عجمٝ  ٌیطی ثٝ وبض ضٚ٘س. ٕ٘ٛ٘ٝ  ٚ تؿٟیُ فطآیٙس تهٕیٓثٙسی   حُ ٔكىلات عجمٝ

 5٘سٌی ٔبِی، زضٔب4، ٌعاضـ تساْٚ فؼبِیت3، ترٕیٗ ضیؿه اػتجبضی2ٞب  قبُٔ ٚضقىؿتٍی قطوت 1ٔبِی

                                                 
1 : Financial Classification Problem 
2 : Corporate Bankruptcy 
3 : Credit Risk Estimation 
4 : Going Concern Reporting 
5 : Financial Distress 
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وبٚی زض أٛض ٔبِی ٚ   ثسیٗ تطتیت زأٙٝ إٞیت زازٜثبقس.   ٔی 1ثیٙی ػّٕىطز ٚاحس تزبضی  ٚ پیف

 س.آٚضی ٚاحس تزبضی ثبق  تٛا٘س عیفی ٌؿتطزٜ اظ وكف تمّت تب افعایف ؾٛز  حؿبثساضی ٔی

اٖ    زٕٗ حؿبثساضا٘ ای تكریم زازٜ قسٜ اؾت.  ٞبی حطفٝ  ؾبظٔبٖوبٚی تٛؾظ ثؿیبضی اظ   إٞیت زازٜ

چٙیٗ   ٞٓ وبٚی ضا ثٝ ػٙٛاٖ یىی اظ زٜ فٙبٚضی ثطتط ثطای آیٙسٜ ٔؼطفی وطزٜ اؾت.  ضؾٕی آٔطیىب، زازٜ

ؾبٖ زاذّی آٔطیىب ٘یع ایٗ فٙبٚضی ضا زض فٟطؾت یىی اظ چٟبض اِٚٛیت تحمیمبتی ذٛز   ا٘زٕٗ حؿبثط

 ٌٙزب٘سٜ اؾت 63. 

 

 کبوی :  ادهپیشینه د 3-1-2

، تفؿیط یب ٞب ثطای ثطلطاضی اضتجبط  ، ٔؼّٛٔبت، ٔفبٞیٓ، ضٚیسازٞب یب پسیسٜٞب  ٞب ٕ٘بیكی اظ ٚالؼیت   زازٜ

ػبت ثٝ زا٘كی وٝ اظ عطیك ی اعلا  ثبقٙس. اظ عطف زیٍط ٚاغٜ  پطزاظـ، تٛؾظ ا٘ؿبٖ یب ٔبقیٗ ٔی

تٛاٖ ٌفت اعلاػبت   ض حمیمت ٔیقٛز ٚ ز   آیس اعلاق ٔی  ذٛا٘سٖ، ٔكبٞسٜ ٚ آٔٛظـ ثٝ زؾت ٔی

٘بٔٙس. ثیٗ   ا٘س ٚ قىُ ٔفٟٛٔی آٖ ضا زا٘ف ٔی  آٚضی پطزاظـ قسٜ  یی ٞؿتٙس وٝ پؽ اظ رٕغ  ٞب   زازٜ

ٞب اضتجبط ٔؿتمیٓ زاضز.    ی ایٗ قىبف ثب حزٓ زازٜ  ػبت یه قىبف ٚرٛز زاضز وٝ ا٘ساظٜٞب ٚ اعلاٜ   زاز

ٞب ٚ   ٞب وٕتط ٚ ضٚـ   چٝ حزٓ زازٜ ىبف ثیكتط ذٛاٞس ثٛز ٚ ٞط، ایٗ قتط ثبقٙس  ٞب حزیٓ   ٞطچٝ زازٜ

ٞب ٚ اعلاػبت وٕتط اؾت. أطٚظٜ افعایف ؾطیغ    ی ثیٗ زازٜ  ، فبنّٝاتط ثبقس  ٞب وبض   اثعاضٞبی پطزاظـ زازٜ

ؿط ٞب ثسٖٚ اثعاضٞبی پطلسضت ٔی   ثٝ قىّی اؾت وٝ تٛا٘بیی ا٘ؿبٖ ثطای زضن ایٗ زازٜ    حزٓ پبیٍبٜ زازٜ

زضن ٔسیطاٖ ٚ وبضثطاٖ تىیٝ ٞب ثٝ ربی تىیٝ ثط اعلاػبت ثط   ٌیطی   ، تهٕیٓٚضؼیتثبقس. زض ایٗ    ٕ٘ی

 ، چطا وٝ تهٕیٓ ٌیط٘سٌبٖ اثعاض لٛی ثطای اؾترطاد اعلاػبت ثب اضظـ ضا زض زؾت ٘ساض٘س.زاض٘س

ؾبَ  21س. پؽ اظ حسٚز ٞب ثٝ وبض ٌطفتٝ قس٘   ؾبظی زازٜ  ٞب زض تحّیُ ٚ شذیطٜ  ضایب٘ٝ 1951اظ ؾبَ 

، ظٔبٖ ثب پیكطفت فٙبٚضی اعلاػبت  ٞط زٚ ؾبَ یه ثبض ٞٓ ٞب زٚ ثطاثط قس ٚ پؽ اظ آٖ تمطیجبً   حزٓ زازٜ

ٞبی ثطذی   . ایٗ پیكطفت آٖ لسض ظیبز ثٛز وٝ تؼساز ضوٛضزیبفت  ب ٞٓ ثٝ زٚ ثطاثط افعایف ٔیٞ   حزٓ زازٜ

                                                 
1
 : Corporate Performance Prediction 
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 یس ٚ ٘یبظ ثٝ تحّیُ ایٗ حزٓ ػظیٓ اظ زازٜ افعایف یبفت.ٞب ثٝ چٙس نس ٔیّیبضز ضؾ   اظ پبیٍبٜ زازٜ

اِؼبزٜ زض    ای ٚ ٔزٟع قسٖ ثكط ثٝ ایٗ اثعاض ؾجت پیكطفت فٛق   اٍ٘یع فٙبٚضی ضایب٘ٝ   پیكطفت قٍفت

ٞبی    ٞبی ثعضي زض ظٔیٙٝ   چٙیٗ ثٝ ٚرٛز آٔسٖ پبیٍبٜ زازٜ  ٞبی ػسزی ٚ ٞٓ   ؾبظی زازٜ   وؿت ٚ شذیطٜ

، رعئیبت ٞبی ٘زٛٔی   ، زازٜٞبی تجبزلات تزبضی، وكبٚضظی، تطافیه، ایٙتط٘ت   ت. زازٜٔرتّف قسٜ اؾ

ثبقٙس. زض ٚالغ    یی ٔی  ٞب   یی اظ چٙیٗ پبیٍبٜ زازٜ  ٞب   ٍ٘بٞی ٔخبَ  ٔب  ٞبی پعقىی ٚ زض   ، زازٜٔىبِٕبت تّفٙی

ٞب    زض زضن ٚ اؾتفبزٜ اظ آٖ تٛا٘بیی ثكطتط اظ    ثؿیبض ؾطیغ    آٚضی پبیٍبٜ زازٜ   ٞبی تِٛیس ٚ رٕغ   تىٙیه

ٞبی    ٔیلازی ثكط ثٝ فىط زؾتیبثی ثٝ اعلاػبت ٟ٘فتٝ زض ایٗ زازٜ 81ی    ضقس وطزٜ اؾت. اظ اٚاذط زٞٝ

    ٞبی ؾٙتی اؾتفبزٜ اظ پبیٍبٜ زازٜ   ٞب ثطای ا٘زبْ ایٗ وبض ضا قطٚع وطز وٝ ثب ؾیؿتٓ   حزیٓ افتبز ٚ تلاـ

، ؾیبؾی ٚ ٘ظبٔی ٘یع إٞیت ػبُٔ ٞبی ػّٕی، ارتٕبػی، التهبزی   ٞب زض ػطنٝ  ثتٔیؿط ٘جٛز. قست ضلب

یی وٝ لبزض   ٞب   ؾطػت یب ظٔبٖ زؾتطؾی ثٝ اعلاػبت ضا زٚ چٙساٖ وطز. ثٙبثطایٗ ٘یبظ ثٝ عطاحی ؾیؿتٓ

یه  ٙس اظی ا٘ؿب٘ی ثبق  ی وبضثطاٖ ثب تأویس ثط حسالُ ٔساذّٝ  اوتكبف ؾطیغ اعلاػبت ٔٛضز ػلالٝ ثٝ

 ٞبی ظیبز اظ ؾٛی زیٍط احؿبؼ قس.   ٞبی تحّیُ ٔتٙبؾت ثب حزٓ زازٜ  عطف ٚ ضٚی آٚضزٖ ثٝ ضٚـ

 ٚ 1تتؿىی  تٛؾظ پیب    زازٜ ٞبی  ٞبی وكف زا٘ف ٚ ٔؼطفت اظ پبیٍبٜ  وبضٌبٜ 1991ٚ  1989زض ؾبَ 

ظٟٛض  ی   ٝ ػطنٝپب ث 91ی   اؾت وٝ زض آغبظ زٞٝ فطآیٙسیوبٚی    ثطٌعاض قس. زض ٚالغ زازٜ ٕٞىبضاٖ

ٞب پطزاذت. زض ٚالغ پػٚٞف رسی    ی اؾترطاد اعلاػبت اظ پبیٍبٜ زازٜ   ِٝٔؿأٌصاقتٝ ٚ ثب ٍ٘طقی ٘ٛ، ثٝ 

ی ظیبزی زض ایٗ ظٔیٙٝ ٞب   ٞب ٚ ٔغبِؼٝ   قطٚع قس. پػٚٞف 91ی   وبٚی اظ اٚایُ زٞٝ   ضٚی ٔٛضٛع زازٜ

ٞبی ٘ظطی    یی ٘یع ثطٌعاض قس ٚ پبیٝ  ٞب   وٙفطا٘ؽٞبی آٔٛظقی ٚ    ، زٚضٜ؛ ٕٞچٙیٗ ؾٕیٙبضٞبنٛضت ٌطفت

ٞبی    وبضٌبٜ 1994تب  1991ٞبی    ٞبی پػٚٞكی آٚضزٜ قس. زض فٛانُ ؾبَ   وبٚی زض تؼسازی اظ ٔمبِٝ   زازٜ

 1995ٚ پیبتتؿىی ٚ زیٍطاٖ ثطٌعاض قس. اظ ؾبَ  2فیبزٞب تٛؾظ    وكف زا٘ف ٚ ٔؼطفت اظ پبیٍبٜ زازٜ

 ضت رسی ٚاضز ٔجبحج آٔبض قس.وبٚی ثٝ نٛ   زازٜ

وبٚی ٚ    إِّّی زازٜ   ثٝ عٛض ضؾٕی اِٚیٗ ثبض تٛؾظ فیبز زض اِٚیٗ وٙفطا٘ؽ ثیٗ« وكف زا٘ف»ی   ٚاغٜ

                                                 
 :1 G.Piatetsky-Shapiro 

 :2 Usama Fayyad 
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ؼطفی قس وٝ ثٝ ثیبٖ اضتجبط ، ٔثطٌعاض قسٜ ثٛزوب٘بزا زض ٔٛ٘تطاَ  1995 وكف زا٘ف وٝ زض ؾبَ

ٞبی زض    ی لجّی اظ زازٜ   قٙبذتٝ  ٞبی ٘ب   ا٘فٞبی آ٘بِیع زض چٙسیٗ ٔطحّٝ ثب ٞسف اؾترطاد ز  تىٙیه

 ضؾیس.   ثٝ ٘ظط ٕ٘ی ٞب لجلاً   إٞیت آٖ  یی وٝ اضتجبط ٔٙظٓ ٚ پط  ٞب   پطزاذت. زازٜ  زؾتطؼ ٔی

ٞبی آٔطیىب ضا ثطضؾی    ی ثب٘ه   ٞبی زازٜ، ا٘جبضوبٚی   ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ 1995ٌطٚٞی اظ ٔحممیٗ ؾبَ 

ٞبی آٔطیىب لسضت ضلبثت ثیكتطی ایزبز     چٍٛ٘ٝ ایٗ ؾیؿتٓ ٞب ثطای ثب٘ه وطزٜ ٚ ثیبٖ وطز٘س وٝ

وكف زا٘ف ٚ »إِّّی    ظٔبٖ ثب اِٚیٗ وٙفطا٘ؽ ثیٗ   وبٚی ٞٓ   وٙٙس. زض ایٗ ؾبَ ا٘زٕٗ زازٜ   ٔی

 1996یؽ وطز. زض ؾبَ ضا تبؾ ACM- SIGKDDقطٚع ثٝ وبض ٚ یه ؾبظٔبٖ ػّٕی ثٝ ٘بْ « وبٚی   زازٜ

ٔٙتكط قس. زض ٕٞبٖ ؾبَ زیسٌبٞی اظ « ٞب   وكف زا٘ف اظ پبیٍبٜ زازٜ»ی   ی ٔزّٝ  ضٜاِٚیٗ قٕب

پیكٟٙبز قس ٚ فیبز ٚ پیبتتؿىی « ری  ٞبی اؾتٙتب   پطؼ ٚ رٛ وٙٙسٜ اظ پبیٍبٜ»وبٚی ثٝ ػٙٛاٖ    زازٜ

وبٚی ٚ    ازٜؾٙزی ضٚی ز  وبٚی ضا اػلاْ وطز٘س. ٕٞچٙیٗ زیسٌبٜ التهبز   ٞبی وكف زا٘ف ٚ زازٜ   پیكطفت

إِّّی زض ٔٛضز    ای ٚ ثیٗ  ٞبی ٘بحیٝ   ، اضائٝ ٚ وٙفطا٘ؽی ثٟیٙٝ   ِٝوبٚی ثٝ ػٙٛاٖ یه ٔؿأ   ػّٕىطز زازٜ

ی وكف زا٘ف ٚ   وٙفطا٘ؽ آؾیب ٚ الیب٘ٛؾیٝ زضثبضٜتٛاٖ ثٝ   رّٕٝ ٔی آٖ وبٚی ثطٌعاض قس وٝ اظ   زازٜ

وبٚی ٚ ٘یع اؾتفبزٜ اظ ٚة زض    ای ثیٗ آٔبض ٚ زازٜ  بیؿٝٞبی ٔم  ثحج 2111ؾبَ زض وبٚی اقبضٜ وطز.    زازٜ

وبٚی ؾبذتبضٞبی پیٛ٘س ثطای    زازٜ» 2112ٞب ٚ وبضثطزٞبی آٖ اضائٝ قس ٚ زض ٟ٘بیت زض ؾبَ    وبٚـ زازٜ

ثطزاضی   طیٗ فٙبٚضی رٟت ثٟطٜوبٚی ٟٕٔت   ، زازٜػطضٝ قس. زض حبَ حبضط« هطف وٙٙسٜٔسَ ضفتبض ٔ

ی حزیٓ اؾت ٚ إٞیت آٖ ضٚ ثٝ افعایف اؾتٞب   حط اظ زازٜٔؤ , ,66 65 64. 

 

 کبوی  مفبهیم کلی داده  3-1-3

آٚضی حزٓ فطاٚا٘ی   ٞبی ٔرتّف ؾجت رٕغ  تىبُٔ تىِٙٛٛغی پبیٍبٜ زازٜ ٚ اؾتفبزٜ فطاٚاٖ آٖ زض وبضثطز

ٞب   لسضتٕٙس ثٝ ٔٙظٛض تحّیُ زازٜٞبی فطاٚاٖ ثبػج ایزبز ٘یبظ ثطای اثعاضٞبی   زازٜ قسٜ اؾت. ایٗ زازٜ

 ثبقیٓ.  ٌكتٝ، ظیطا زض حبَ حبضط ثٝ ِحبػ زازٜ حطٚتٕٙس ٞؿتیٓ ِٚی زچبض وٕجٛز اعلاػبت ٔی

ٞب ٚ   . قىبف ٔٛرٛز ثیٗ زازٜوٙٙس  ٞب ضا آ٘بِیع ٚ اٍِٛٞبی آ٘بٖ ضا وكف ٔی  وبٚی زازٜ  اثعاضٞبی زازٜ
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اضظـ ضا ثٝ زا٘كی اضظقٕٙس   ٞبی ثی  وبٚی قسٜ اؾت تب زازٜ  اعلاػبت ؾجت ایزبز ٘یبظ ثطای ثبظاضٞبی زازٜ

تجسیُ وٙیٓ 67. 

ٞبی شذیطٜ قسٜ زض پبیٍبٜ زازٜ ا٘جبض   وبٚی ػجبضت اؾت اظ فطآیٙس یبفتٗ زا٘ف اظ ٔمبزیط ػظیٓ زازٜ  زازٜ

زازٜ ٚ یب زیٍط ٔربظٖ اعلاػبت 68 .وبٚی فطآیٙسی اؾت ذٛزوبض ثطای   ضؾٕی زازٜ  ؼطیف غیطزض یه ت

ٞبی   وٙٙس، وٝ ایٗ زا٘ف ثٝ نٛضت ضٕٙی زض پبیٍبٜ زازٜ  یی وٝ زا٘ف ضا ثبظٕ٘بیی ٔی  ٞب  اؾترطاد اٍِٛ

 ػظیٓ، ا٘جبض زازٜ ٚ زیٍط ٔربظٖ ثعضي اعلاػبت، شذیطٜ قسٜ اؾت.

یٍط ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض نٛضت ٔتطازف یىس اغّت ثٝ ،1وبٚی ٚ وكف زا٘ف زض پبیٍبٜ زازٜ  ٚاغٜ زازٜ

عٛض وٝ زض   ٕٞبٖ قٛز.  وبٚی ثركی اظ فطآیٙس وكف زا٘ف ٔحؿٛة ٔی  ٌیط٘س، زض حبِی وٝ زازٜ  ٔی

طآیٙس قٙبؾبیی زضؾت، ؾبزٜ ٚ وكف زا٘ف زض پبیٍبٜ زازٜ فقٛز،   ( ٔكبٞسٜ ٔی1-3قىُ قٕبضٜ )

ای اظ فطآیٙس وكف زا٘ف   وبٚی ٔطحّٝ  ثبقس ِٚی زازٜ   ٔی ٞب  ٞبی لبثُ فٟٓ زض زازٜ   ٞب ٚ ٔسَ  اٍِٛ ٔفیس

ٞبی ٔؤحط ٔحبؾجبتی   ، ثغٛضی وٝ تحت ٔحسٚزیتوبٚی اؾت  ٞبی ٔرهٛل زازٜ  اؾت ٚ قبُٔ اٍِٛضیتٓ

وبٚی ثٝ فطآیٙس اؾترطاد   تط، زازٜ   وٙس. ثٝ ثیبٖ ؾبزٜ  ٞب ضا زض زازٜ وكف ٔی  لبثُ لجَٛ، اٍِٛٞب ٚ یب ٔسَ

ٌب٘ٝ وكف   ٔطاحُ ٞفتوبٚی ٌبْ پٙزٓ اظ   زازٜ قٛز.   تٝ، زضؾت ٚ ثبِمٜٛ اظ زازٜ اعلاق ٔیزا٘ف ٘بقٙبذ

 :زٞس  ضا تكىیُ ٔیزا٘ف 

 .ٞب(  )اظ ثیٗ ثطزٖ ٘ٛیع ٚ ٘بؾبظٌبضی زازٜ 2ٞب  پبوؿبظی زازٜ-1

 .قٛ٘س(  )چٙسیٗ ٔٙجغ زازٜ تطویت ٔی 3ٞب  ؾبظی زازٜ  یىپبضچٝ-2

 .(قٛ٘س  بی ٔطتجظ ثب آ٘بِیع اظ پبیٍبٜ زازٜ ثبظیبثی ٔیٞ  زازٜ) 4ٞب  ا٘تربة زازٜ-3

ؾبظی ٚ   وبٚی ثبقس ٔخُ ذلانٝ  ٞب ثٝ فطٔی وٝ ٔٙبؾت ثطای زازٜ  تجسیُ زازٜ) 5ٞب  تجسیُ وطزٖ زازٜ-4

 .(6ؾبظی  ٕٞؿبٖ

                                                 
1
 : KDD: Knowledge Discovery of Database 

2
 : Data Cleaning 

3
 : Data Integration 

4
 : Data Selection 

5
 : Data Transformation 

6
 : Summary & Aggregation 
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ٞب ثٝ وبض ٌطفتٝ   ٞبی ٞٛقٕٙس ثطای اؾترطاد اٍِٛٞب اظ زازٜ  وبٚی )فطآیٙس انّی وٝ ضٚاَ  زازٜ-5

 .قٛ٘س(  ٔی

 .ٌیطی(  )ثطای ٔكرم وطزٖ اٍِٛٞبی نحیح ٚ ٔٛضز ٘ظط ثٝ ٚؾیّٝ ٔؼیبضٞبی ا٘ساظٜ 1اضظیبثی اٍِٛ-6

ٞبی ثبظٕ٘بیی زا٘ف ثطای اضائٝ زا٘ف وكف قسٜ ثٝ وبضثط   تىٙیه)یؼٙی ٕ٘بیف ثهطی،  2اضائٝ زا٘ف-7

 .(قٛز  اؾتفبزٜ ٔی

 

 وبٚی زض فطآیٙس وكف زا٘ف  ربیٍبٜ زازٜ -(1-3قىُ قٕبضٜ )

 

 اظ: ا٘س  ثبقس وٝ ثٝ نٛضت رعئی ػجبضت  یٗ ٔطحّٝ ٔیوبٚی ذٛز ثٝ تٟٙبیی قبُٔ چٙس  فطآیٙس زازٜ

 ثٝ ز٘جبَ وكف چٝ ٔٛضٛػی اؾت ٚ قٛز وبضثط  زض ایٗ ٔطحّٝ ٔكرم ٔیقٙبؾبیی ٞسف:  -1

وٝ ثب تٛرٝ ثٝ آٖ، اعلاػبت ٔٛضز  ساذتیبض زاقتٝ ثبقتب چٝ ؾغحی اظ اعلاػبت ضا زض  لهس زاضز

 ٘یبظ ضا اظ پبیٍبٜ زازٜ اذص ٕ٘بیس.

 ٌطز٘س. ٞب ا٘تربة ٔی  ٞب: زض ایٗ ٔطحّٝ ثب تٛرٝ ثٝ ٔؼیبضٞبی ٔكرم قسٜ، زازٜ  ا٘تربة زازٜ -2

                                                 
1
 : Pattern Evaluation 

2
 : Knowledge Presentation 

 ٔٙترتٞبی زازٜ

 ٞباٍِٛ
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قىُ لبثُ اؾتفبزٜ زازٜ ٚ قٙبؾبیی ٔتغیطٞبی ظائس ٚظیفٝ ایٗ ٔطحّٝ اظ ٞب:   ؾبظی زازٜ  آٔبزٜ -3

 .فطآیٙس ذٛاٞس ثٛز

ٞب ٚ   ٞب، ٚیػٌی  ٞبیی اظ لجیُ ٘ٛع تٛظیغ زازٜچبضچٛة وّی ایٗ ٔطحّٝ، ٔؼیبضٞب:   اضظیبثی زازٜ -4

 ثبقس.  ٞب ٚ .... ٔی  ؾبذتبض پبیٍبٜ زازٜ ٚ قطایظ وّی زازٜ

ٞبی ٔرتّف ٚ لبثُ فٟٓ ؾبزٜ   ثٙسی پبؾد: ذطٚری اٖ ثرف، اضازٜ اعلاػبت زض لبِت  لبِت -5

 ٞب ػهجی ٚ .... اؾت. ٝ ٕ٘ٛزاضٞب، تهبٚیط، قجىٕٞچٖٛ 

 ٌطزز.  وبٚی ا٘تربة ٔی  زض ایٗ ٔطحّٝ اثعاض ٔٙبؾت ثطای زازٜا٘تربة اثعاض:  -6

ٌطزز وٝ قبُٔ   وبٚی ثٝ نٛضت انّی اظ ایٗ ٔطحّٝ آغبظ ٔی  فطآیٙس زازٜؾبظی:   اٍِٛ -7

 ثبقس.  ٚ ... ٔیٞب   ثٙسی ٚ اضظقیبثی زازٜ  زض ٔزٕٛػٝ زازٜ، عجمٝٞب   رٛی اٍِٛ ٚ   رؿت

 .قٛز  ؾٙزیسٜ ٔیٞب   ٚ ٔیعاٖ اػتجبض آٖ ٌطز٘س  اضظیبثی ٔیاٍِٛٞبی حبنّٝ ٞب:   ؾبظی یبفتٝ  اػتجبض -8

 ٌطزز.  زض ایٗ ثرف ٘تبیذ ٟ٘بیی فطآیٙس ثٝ وبضثط اضائٝ ٔیاضائٝ ٘تبیذ:  -9

ٌیطی،   وبٚی اؾتفبزٜ اظ ٘تبیذ وكف قسٜ ثطای تهٕیٓ  ٞسف انّی زازٜ اؾتفبزٜ اظ ٘تبیذ: -11

ثبقس  ثیٙی ثٝ ٔٙظٛض ایزبز یه ٔٛلؼیت ثٟتط ٚ رسیس ٔی  صاضی ٚ پیفٌ  ؾیبؾت 69. 

 اؾت:   ٘كبٖ زازٜ قسٜ (2-3) وبٚی ثٝ نٛضت رعئی زض قىُ  فطآیٙس وّی زازٜ

 

 وبٚی  ٔطاحُ فطآیٙس زازٜ -(2-3قٕبضٜ ) قىُ

 

 بیان مسأله

 جمع آوری داده ها

 انجام پیش پردازش

 برآورد مدل

 تفسیر نتایج
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ٞب آٔبض   ثبقس. ٟٕٔتطیٗ ایٗ ذب٘ٛازٜ  ؾٝ ذب٘ٛازٜ اظ ػّْٛ، لبثُ پیٍیطی ٔیوبٚی زض ٔیبٖ   ٞبی زازٜ  ضیكٝ

، اؾبؼ اغّت ایٗ ضقتٝ ٚرٛز ٘رٛاٞس زاقت، ثٝ عٛضی وٝوبٚی    ثسٖٚ آٔبض زازٜ. اؾت 1ولاؾیه

ؾیه ٔفبٞیٕی ٔب٘ٙس تحّیُ قٛز. آٔبض ولا   ٞب ثٙب ٔی   وبٚی ثط ضٚی آٖ  ثبقس وٝ زازٜ   ٞبیی ٔی  تىِٙٛٛغی

   زض ثطٞبی اعٕیٙبٖ ضا   ای ٚ فبنّٝ  ، ٚاضیب٘ؽ، تحّیُ ذٛقٝٔؼیبضٌطؾیٖٛ، تٛظیغ اؾتب٘ساضز، ا٘حطاف ض

 .ٌیط٘س  ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔیٞب    ی زازٜ ٚ اضتجبط ثیٗ زازٜ  ی ایٗ ٔٛاضز ثطای ٔغبِؼٝ  ٕٞٝوٝ ٌیطز   ٔی

ٞب ثٛزٜ ٚ زض ٚالغ تغییط ٚ ٌؿتطـ   آٖثبقس ثّىٝ ٚاضث   ٞبی آٔبضی ؾبثك ٕ٘ی  وبٚی رب٘كیٗ تىٙیه  زازٜ

ٞبی   ثبقس. تىٙیه  ٔیٞب ٚ ٔؿبئُ أطٚظی   ثب حزٓ زازٜٞب   ؾبظی آٖ  ٞبی ؾبثك ثطای ٔتٙبؾت  تىٙیه

ٔؿبئُ ٚ وٝ ثب پیچیسٜ قسٖ   حبَ آٖا٘س   ٔحسٚز ٚ ٔؿبئُ ؾبزٜ ٔٙبؾت ثٛزٜٞبی   ولاؾیه ثطای زازٜ

آٔبضی تحّیُ  ثسٖٚ قه وبٔلاً عجیؼی اؾت، زض ٞط حبَٞب   آٖ ٞب ٘یبظ ثٝ تغییط  زازٜافعٖٚ   ضقس ضٚظ

وٙس   وبٚی ایفب ٔی   ٞبی زازٜ  ولاؾیه ٘مف اؾبؾی زض تىٙیه 70. 

ٞٛـ ٔهٙٛػی وٝ ثط پبیٝ  .اؾت 2وبٚی ثٝ آٖ تؼّك زاضز ٞٛـ ٔهٙٛػی  ایی وٝ زازٜ  زٚٔیٗ ذب٘ٛازٜ

ا٘ؿبٖ ضا  شٞٗٚ ثب آٔبض ضسیت زاضز، زض تلاـ اؾت تب فطآیٙسی ٔب٘ٙس  تثٙب قسٜ اؾٞبی اثتىبضی   ضٚـ

 1981، تب اٚایُ زٞٝ تی ثبلا  ؾجب  ثٝ زِیُ ٘یبظ ثٝ تٛاٖ ٔحبایٗ ضٚیىطز  ثطای حُ ٔؿبئُ آٔبضی ثىبض ثٙسز. 

٘یبظ ثٝ اؾتفبزٜ اظ  ظیطازاقتٝ ٞبی ػّٕی ٚ حىٛٔتی   وبضثطزٞبی وٕی زض حٛظٜ ٜ ٚػّٕی ٘كس

ٞبی اضائٝ قسٜ اؾتفبزٜ وٙٙس  طٞبی ثعضي ثبػج قس ٕٞٝ افطاز ٘تٛا٘ٙس اظ تىٙیهوبٔپیٛت 71. 

 تط ارتٕبع آٔبض ٚ ٞٛـ   وٝ ثٝ ٔفْٟٛ زلیك ثبقس  ٔی 3وبٚی، یبزٌیطی ٔبقیٗ  ؾٛٔیٗ ذب٘ٛازٜ زازٜ

زٌیطی ٔبقیٗ زض ٘تٛا٘ؿت ٔٛفمیت تزبضی وؿت وٙس، یبزض حبِی وٝ ٞٛـ ٔهٙٛػی  اؾتٔهٙٛػی 

یبز قسٜ، ظیطا اظ یبزٌیطی ٔبقیٗ ثٝ ػٙٛاٖ تحَٛ ٞٛـ ٔهٙٛػی  ثؿیبضی اظ ٔٛاضز ربیٍعیٗ آٖ ٌطزیس.

یبزٌیطی ٔبقیٗ اربظٜ  ثبقس.  ٞبی اثتىبضی ٞٛـ ٔهٙٛػی ٚ تحّیُ آٔبضی پیكطفتٝ ٔی  تطویجی اظ ضٚـ

وٝ ٞبیی   ثط٘بٔٝ وٙٙس، ٔب٘ٙس  غبِؼٝ ٔیٞب ٔ  ای وٝ آٖ  ٞبی وبٔپیٛتطی زض ٔٛضز زازٜ  تب ثط٘بٔٝزٞس   ٔی

                                                 
1
 : Classic Statistics 

2
 : Artificial Intelligence 

3
 : Machine Learning 
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یبزٌیطی زاقتٝ ثبقٙس ٚ ثطای ، ٌیط٘س  ٞبی ٔتفبٚتی ثط ٔجٙبی ویفیت زازٜ ٔغبِؼٝ قسٜ ٔی  تهٕیٓ

ٞبی اثتىبضی ٞٛـ ٔهٙٛػی ثطای   ٞب ٚ ضٚـ  وٙٙس ٚ اظ اٍِٛضیتٓ  ای آٖ اظ آٔبض اؾتفبزٜ ٔی  پبیٝٔفبٞیٓ 

یبزٌیطی ٔبقیٗ ٞبی    تىٙیهوبٚی زض ثؿیبضی اظ رٟبت، ؾبظٌبضی   زازٜ ٌیط٘س.  ٔیضؾیسٖ ثٝ ٞسف ثٟطٜ 

وبٚی ثٛؾیّٝ ارتٕبع آٔبض، ٞٛـ ٔهٙٛػی ٚ   ٗ تٛنیف اظ زازٜثٟتطی ثب وبضثطزٞبی تزبضی اؾت.

آیس  یبزٌیطی ٔبقیٗ ثسؾت ٔی 72.  

ثٝ وٕه تزبضی أطٚظ  ٔبِی ٚ بئُٔؿوبٚی ضاٞىبضی اؾت ثطای   ایٗ اؾت وٝ زازٜتطیٗ ٘ىتٝ   ٟٔٓ

ثیٙی ایزبز   ایی وٝ لهس زاض٘س یه ٔسَ پیف  ٞبی آٔبضی ٚ ٞٛـ ٔهٙٛػی ثطای افطاز حطفٝ  تىٙیه

 ٕ٘بیٙس.

 کبوی  ابسارهبی داده 3-1-4

زٞٙس.   ٞب ضا ٔی  زازٜافعاضٞبیی ٞؿتٙس وٝ ثٝ وبضثطاٖ اربظٜ اؾترطاد اعلاػبت اظ   وبٚی ٘طْ  ضٞبی زازٜاثعا

وٙٙسٜ   ٌیطی زض ذهٛل ٔهطف  ٞب ثٝ ٔٙظٛض تهٕیٓ  ٞب ٚ وبضثطز آٖ  آٚضی زازٜ  اثعاضٞب تٛا٘بیی ٌطز ایٗ

ٞب اظ نسٞب   اؾترطاد زؾتی زازٜ زٞٙس.  ٞب ٚ افطاز ٔی  ٌبٖ ضا ثٝ ؾبظٔبٖ  وٙٙس  یب ٌطٚٞی اظ ٔهطفذبل 

وبٚی اظ ٍٞٙبْ ٚضٚز   ایٗ زض حبِی اؾت وٝ ٔبقیٙی قسٖ فطآیٙس زازٜ ؾبَ پیف ٚرٛز زاقتٝ اؾت.

ثبقس  ٔی 1ٞسف ٟ٘بیی ایٗ اثعاضٞب ظبٞط ؾبذتٗ اٍِٛٞبی پٟٙبٖوبٔپیٛتط قبیغ قسٜ اؾت.  73.  ثٝ ٞط

 :افعاضٞبی ظیط ثبقس  ٘طْتٛا٘س قبُٔ   وبٚی ٔی  حبَ اثعاضٞبی زازٜ

1. Data to Knowledge 

2. SAS 

3. Clementine 

4. Intelligent-miner 

5. Insightful miner 

6. Weka 

7. Microsoft Excel 

8. ACL 
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  کبوی  هبی داده  انواع روش 3-1-5

ٞب ٚ فٖٙٛ اؾت وٝ اظ ػّٛٔی   ضیتٓ  ٌط رٕغ وخیطی اظ اٍِٛ  وبٚی زض ٚالغ ثیبٖ  ٞبی زازٜ  انغلاح ضٚـ

ٞبی ٔرتّف   ٌطچٝ ضٚـ ا٘س.  اؾتٙتبد قسٜ 1ؾبظی  ٔب٘ٙس آٔبض، یبزٌیطی ٔبقیٗ، پبیٍبٜ زازٜ ٚ تزؿٓ

( ثبظثیٙی 1قٛ٘س : )  زض حبِت وّی ثٝ زٚ زؾتٝ تمؿیٓ ٔیوٙٙس، أب   وبٚی اٞساف ٔتفبٚتی ز٘جبَ ٔی  زٜزا

زض حبِی وٝ  قٛز  ٞبی وبضثطاٖ ٔحسٚز ٔی  ثبظثیٙی ٚ ضؾیسٌی ثٝ احجبت فطضیٝ( اوتكبف . 2ٚ ضؾیسٌی، )

وٙٙسٜ   وٙٙسٜ ٚ تٛنیف  ثیٙی  ٞبی پیف  ضٚـ   ثٝ زٚ زؾتٝٚ  ٌطزز  ٞبی رسیس ٔی  اوتكبف ثٝ ز٘جبَ ٔسَ

ٌی   وٙٙس  ثیٙی ٚ تٛنیف  زض ٞط زٚ ٔزٕٛػٝ اٞساف پیفوبٚی   زازٜ ٞبی  ثؿیبضی اظ ضٚـ قٛز.  تمؿیٓ ٔی

قٛ٘س ٚ ثٝ   پبیٍبٜ زازٜ ٚ ثٙیبٖ ؾیؿتٓ اؾترطاد ٔیثیٙی اظ   ٞبی پیف  ٔسٌَیط٘س.   ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی

وٙٙس وٝ   وٙٙسٜ ایٗ أىبٖ ضا فطاٞٓ ٔی  فتٛنیٞبی   ضٚـِی وٝ ، زض حبوٙٙس  وٕه ٔیضفتبض آتی  ٞسایت

ثیٙی تٕطوع ثط ضٚی ٔیعاٖ زلت   ٞسف اظ پیف ز.لبثُ زضن قٛ فطآیٙس تِٛیس زازٜ ثطای وبضثطاٖ

( ػلاٜٚ ثط 3-3زض ٕ٘ٛزاض قٕبضٜ ) ؾت.  ٞب  ثیٙی ٚ ٞسف اظ تٛنیف تٕطوع ثط زضن فطآیٙس تِٛیس زازٜ  پیف

ایٗ پٙذ ضٚـ  ثبقس.  ٘یع لبثُ ٔكبٞسٜ ٔی آٖپٙذ ضٚـ تحّیّی  وبٚی،  ی زازٜٞب  ضٚـثٙسی رعئی   عجمٝ

 ا٘س اظ:  ػجبضت

:ثیٙی ذٛزوبض ضٚ٘سٞب ٚ ضفتبضٞب  پیف -1

. ٌطزز  ثیٙی ٔی  زازٜ ثٝ ز٘جبَ اعلاػبت لبثُ پیف وبٚی ثٝ نٛضت اتٛٔبتیه زض پبیٍبٜ  زازٜ

ٞبی   وبٚی ثط ٔجٙبی زازٜ  ثبقس وٝ زض آٖ زازٜ  ٔیثیٙی ثبظاض یه ٔخبَ ؾبزٜ زض ایٗ ظٔیٙٝ   پیف

. ٌیطز  ٌصاضی نٛضت ٔی  ٜ ثب ثبلاتطیٗ اضظـ ثبظزٜ ؾطٔبیٌٝصقتٝ ثٝ ٔٙظٛض وكف ٔكتطی ثبِمٛ

ا٘تربة ٞب زض آیٙسٜ ٚ   ثیٙی ٚضقىؿتٍی قطوت  ، قبُٔ پیفثیٙی ضٚ٘س  ؾبیط ٔٛاضز پیف

 ٔكرم پبؾرٍٛ ثبقٙس. ٞبی ٔطثٛعٝ اؾت وٝ احتٕبَ زاضز ثٝ ضٚیسازٞبی  ٌطٜٚ

 

 

                                                 
1
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تزعیٝ ٚ تحّیُ اضتجبط -2

ٔحؿٛة ٞبی زا٘ف لبثُ اوتكبف زض پبیٍبٜ زازٜ   ط ٚ ٚاثؿتٍی زازٜ اظ ٟٕٔتطیٗ ثرفاضتجب

ٚاثؿتٍی ٚ  ٘ٛػی تٛاٖ ٌفت  ٔتغیط ٘ظٓ ذبنی ثطلطاض ثبقس، ٔی . اٌط ثیٗ زٚ یب چٙسقٛز  ٔی

( اضتجبط ؾطی ظٔب٘ی، 1: ) قٛز  ٝ تمؿیٓ ٔیایٗ اضتجبط ثٝ زٚ زؾت ٚرٛز زاضز.ٞب   ٔیبٖ آٖاضتجبط 

زض پبیٍبٜ زازٜ پٟٙبٖ ٔطتجظ ٞبی  قجىٝبط، یبفتٗ ٞسف اظ تزعیٝ ٚ تحّیُ اضتج( اضتجبط ػّی. 2)

قٛز ٚ زض   ٞب ٔی  طثٛط ثٝ ػّٕىطز اضتجبعی ثیٗ زازٜػسْ آٌبٞی ٔ زض ثطذی ٔٛاضزاؾت. 

ثٙبثطایٗ لٛا٘یٗ ایزبز قسٜ ثٝ ٚؾیّٝ  ت.ٔؼّْٛ اؾ  قطایغی وٝ ایٗ آٌبٞی ٚرٛز زاقتٝ ثبقس، ٘ب

 قٛز.  ازٖ احتٕبَ ٚلٛع آٟ٘ب اؾتفبزٜ ٔیتزعیٝ ٚ تحّیُ اضتجبط، ثطای ٘كبٖ ز

 
 وبٚی  ٞبی زازٜ  ثٙسی ا٘ٛاع ضٚـ  عجمٝ -(3-3ٕ٘ٛزاض قٕبضٜ )

 

 

 ضٚقٟبی

 زازٜ وبٚی 

 ثبظثیٙی ٚ ضؾیسٌی

Verification 

 اکتشافی

Discovery 

 توصیف کننده

Descriptive 

 تحلیل ارتباط

Link Analysis 

 کشف الگوی همبستگی

Association Rule 
Discovery 

 کشف الگوی ترتیبی

Sequential Rule 
Discovery 

 خوشه بندی

Clustering 

 پیش بینی کننده

Predictive 

 طبقه بندی

Classification 

 تشخیص و کشف خطا

Deviation 
Detection 
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 ایی:  تزعیٝ ٚ تحّیُ ذٛقٝ -3

ایٗ  ،ٕ٘ٛز تمؿیٓ زاض  ٔؼٙب بیٞ  ٔزٕٛػٝ  ظیط اظ ؾطی یه ثٝ تٛاٖ  ٔی ضا زازٜ پبیٍبٜ اعلاػبت

 ضا اظ زضن ایی وطزٖ،  ثٙسی یب ذٛقٝ  زؾتٝ قٙبؾٙس.  ٔی ذٛقٝ ٞب ضا ثٝ ػٙٛاٖ   ٔزٕٛػٝ  ظیط

زٞس، وٝ پیف ٘یبظ تٛنیف ٔفبٞیٓ ٚ تكریم ا٘حطاف اؾت.   ٔی ػیٙی افعایف ٚالؼیت

زض  ضیبضی اؾت. ثٙسی  عجمٝ ؾی ٚ  قٙب  اٍِٛ ؾٙتی ٞبی  ضٚـ قبُٔ ػٕستبً ثٙسی  ذٛقٝ آٚضی  فٗ

 ٚ ثیبٖ ٕ٘ٛز وٝ تٛؾؼٝ زازضا  ثٙسی  ٔفْٟٛ تىِٙٛٛغی ذٛقٝ 1، ٔچبِؿىی1981ٞبی   اٚایُ ؾبَ

قٛ٘س، ٘ٝ تٟٙب   ثٙسی ٔی  ٍٙبٔی وٝ اقیب زؾتٝایٗ اؾت وٝ ٞزض ایٗ ٔفْٟٛ ٘ىتٝ وّیسی 

تمؿیٓ  فبٞیٓٞبی ضٕٙی ثیٗ ٔ  ٘یبظی ثطای قطح زلاِتقٛز، ثّىٝ   ٞب زضن ٔی  آٖی ثیٗ   فبنّٝ

 زٞس.  ضا پٛقف ٔیؾٙتی ٞبی   آٚضی  یه ثؼسی ثٛزٖ فٗقٛز وٝ ٔكىُ   قسٜ احؿبؼ ٔی

تٛنیف ٔفبٞیٓ: -4

ٞب ضا ذلانٝ   آٖٞبی ٔطتجظ   وٙس ٚ ٚیػٌی  ی ٘ٛع ٔؼیٙی اظ اقیب ضا تٛنیف ٔیزلاِت ضٕٙ

 ٞب،  ف ٚیػٌیتٛنی قٛز.  ٞب تمؿیٓ ٔی  ٞب ٚ تٛنیف تفبٚت  ی تٛنیف ٚیػٌی  زؾتٝ وٙس ٚ ثٝ  ٔی

بٖ ا٘ٛاع ٞبی ٔی  ی زْٚ تفبٚت  وٙس زض حبِی وٝ زؾتٝ  ذهٛنیبت ٔكتطن اقیب ضا تٛنیف ٔی

بٖ اقیب ثٝ ٔكتطوبت ٔی ، تٟٙبوٙس. اؾترطاد یه ٘ٛع تٛنیف ٚیػٌی  ٔرتّف اقیب ضا ٕ٘بیبٖ ٔی

 .قٛز  ٔطثٛط ٔی

تكریم ا٘حطاف -5

س، ثٙبثطایٗ ٔكرم وطزٖ ا٘حطاف إٞیت ٘ٚرٛز زاض ٞبی غیط ٘طٔبَ  زض پبیٍبٜ زازٜ حجت ٔؼٕٛلاً

 تٛاٖ یه ٔخبَ  ٔیرّٕٝ آٖ ی ظیبزی اؾت، اظ   ٔیعاٖ ا٘حطاف قبُٔ زا٘ف ثبِمٜٛ زاضز. ثؿیبضی

ا٘حطاف ٔیبٖ وٙس،   جؼیت ٕ٘یثٙسی، یه ٔٛضز ذبل وٝ اظ لبٖ٘ٛ ت  غیط ػبزی زض عجمٝ

ضا ثیبٖ وٙس ٚ ...   یط ٔیایی وٝ زض عَٛ ظٔبٖ تغی  وٕیت اضظقیثیٙی،   ٔكبٞسات ٚ ٔسَ پیف

 اؾت. . ضٚـ انّی تكریم ا٘حطاف، یبفتٗ تفبٚت ٔیبٖ ٔكبٞسات ٚ ٔمبزیط ٔجٙبٕ٘ٛز

                                                 
1
 :  
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قجیٝ ثٝ ؾبیط اظ ایٗ ثبثت  وٝ٘بٔغٕئٗ ٚ ٘بلم ؾط ٚ وبض زاضز  ،ٞبی ا٘جٜٛ  وبٚی ٔؼٕٛلا ثب زازٜ  زازٜ

اظ  اعٕیٙبٖ پیچیسٜ ثب اؾتفبزٜ ٌیطی زض قطایظ ػسْ  حُ ٔؿبئُ تهٕیٓ ٞبی ػّْٛ وبضثطزی اؾت.  ضقتٝ

حتی اٌط چٙیٗ فطآیٙسی ضٚی زٞس، حُ ٚ تزعیٝ  ثبقس؛  ٕ٘یٖ پصیط ٞبی وبُٔ لغؼی ضیبضی أىب  ٔسَ

ی   ایٗ ٟٔٓ، وٕه ثٝ تحّیُ ٞٛقٕٙسا٘ٝ ٘یُ ثٝٚ تحّیُ آٖ وبضی ثؽ زقٛاض ذٛاٞس ثٛز. ثٝ ٔٙظٛض 

تئٛضی ٔزٕٛػٝ تی ٕٞچٖٛ   ؾجب  ٞبی ٔحب  ثعاض٘ؿُ رسیسی اظ اٞب ٚ ثطضؾی ذٛزوبض ٔٛاضز ٔتؼسز،   زازٜ

ٞبی   آٚضی  ایٗ فٗٞبی ػهجی ثٝ ٚرٛز آٔسٜ اؾت.   ضیتٓ غ٘تیه ٚ قجىٝ  ٍِٛظی، ا  ، تئٛضی فبف  ضا

نحت لغؼیت، اؾتسلاَ تمطیجی ٚ  ْ زلت، ػس  ثٝ ٔٙظٛض ضفغ ػسْ ،ٞب  آٖتی ٚ تطویت ٔعایبی   ؾجب    ٔحب

كبثٝ ثب تهٕیٕبت ٞعیٙٝ ٚ ٔ  ب ػّٕىطزی لسضتٕٙس، وٓا٘س ت  ٚرٛز آٔسٜ ٌیطی ثٝ  رعئی زض فطآیٙس تهٕیٓ

 .ؾبظ٘سا٘ؿب٘ی ضا فطاٞٓ 

ٞؿتٙس وٝ ٞیچ ٔسَ زلیك ٚ  ٞب زض ز٘یبی ٚالؼی ثٝ حسی پیچیسٜ  وٝ ثؿیبضی اظ ػسْ لغؼیت رب  آٖاظ 

بی ؾٍٙیٗ وٙتطَ قسٜ ٞ  آٚضی  فٌٗیطی وٙس ٚ   ٞب ضا تٛنیف ٚ ثٝ زلت ا٘ساظٜ  تٛا٘س آٖ  یی ٕ٘یا  تحّیّی

قٛز وٝ قبُٔ زضن ثط   قٟٛز ا٘ؿب٘ی ثٝ قست احؿبؼ ٔیحط ٚالغ قٛ٘س، حضٛض تٛا٘ٙس ٔؤ  ٕٞیكٝ ٕ٘ی

 ،ظی  فب ٔزٕٛػٝ احتٕبَ، ٘ظطیٝ ذبوؿتطی، ٞبی  ؾیؿتٓ ،ف  تئٛضی ٔزٕٛػٝ ضأجٙبی تفىط ا٘ؿب٘ی اؾت. 

اِؼبزٜ   َ زض تفىط ا٘ؿب٘ی ٚ ظطفیت فٛقسلاثب اؾت ٘طْ ٔحبؾجبت ٞبی  آٚضی  فٗ ؾبیط ٚ ػهجی، ٞبی  قجىٝ

تغبثك زاض٘س وٝ ٍٕٞی اثعاضٞبی  ثهطی، زا٘ف اظ وبُٔ ٌیطی  ثٟطٜا٘ؿبٖ زض یبزٌیطی ٚ شٞٗ ٘بٔحسٚز 

آٚضی ٔحبؾجبت ٘طْ زض ٔمبثُ   فٗ ػسْ لغؼیت ٞؿتٙس. زض قطایظ ٌیطی  زض ٔٛارٝ ثب تهٕیٓ طیحٔؤ

ٚ ؾغح  یی ثب زلت   ٞب  حُ  ضاٜزؾت آٚضزٖ   زض ثٝ ،آٚضی ٔحبؾجبت ؾرت  ثٛزٖ فٗ زلت، لغؼیت ٚ ٔغّك

وٙٙس  ٔی طتط ػُٕحٔؤتط   ثیت وٕتط أب التهبزی  ٔغّٛ 74. 

ٞب،   ذٛضز وٝ ٞط یه ٚیػٌی  وبٚی ثٝ چكٓ ٔی  ٞبی ثؿیبضی زض ظٔیٙٝ ٔحبؾجبت ٘طْ زض زازٜ  تىٙیه

ثطذی اظ . ٌیط٘س  ب تٛرٝ ثٝ قطایظ ٔؿأِٝ ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔیثوٝ زاضز ذبل ذٛز ضا  ضیتٓ  اٍِٛ اٞساف ٚ
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 ،1ضیتٓ غ٘تیه، زضذت تهٕیٓ، ٔبقیٗ ثطزاضی ثطتط  ٞبی ػهجی، اٍِٛ  ا٘ساظ قجىٝ  ٞب ػجبضت  ایٗ ضٚـ

 . ٚ... ف ؾت   تئٛضی ضا

 

 ف  دلایل گسینص تئوری مجموعه را 3-1-6

 وٙس. ثٝ   ِی ػُٕ ٔی  ثٝ نٛضت ػیٙی ٚ ٔفؼٛ ٞب  ف زض ثطذٛضز ثب ػسْ لغؼیت  تئٛضی ٔزٕٛػٝ ضا

ٞبی ذبْ ٚ یب زؾت اَٚ ثٝ ذسٔت ٌطفت ٚ   تٛاٖ ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ  ضا ٔیثیبٖ ؾبزٜ ایٗ تئٛضی 

 ٚالؼی ز٘یبی اظ قسٜ آٚضی  رٕغ ٞبی زازٜ قٛز.  ٘یبظی ثٝ زاقتٗ اعلاػبت اضبفی احؿبؼ ٕ٘ی

ثبقٙس.  ٘بلم اعلاػبت ٞب ٚ  لغؼیت ػسْ اظ ثؿیبضی اذتلالات، ا٘ٛاع حبٚی اؾت ٕٔىٗ

ظی، تئٛضی احتٕبَ، تئٛضی قٟٛز ٚ...   ٔب٘ٙس تئٛضی فب ػسْ لغؼیت ثب ثطذٛضز ؾٙتی ٞبی  ضٚـ

ثب حزٓ ػظیٕی اظ ٘س، ثٙبثطایٗ ٔٛارٝ قسٖ ضبفی یب زا٘ف اؾجك زازٜ ٘یبظ زاضثٝ اعلاػبت ا

یی وٝ ثب   ٞب  ثب ؾبیط ضٚـ ف ؾت  ضای ضٚـ   تفبٚت ػٕسٜ .ذٛاٞس ثٛزٞب ثطای آٟ٘ب زقٛاض   زازٜ

یی ٘یبظ زاضز وٝ ثطای   ٞب  اؾت وٝ تٟٙب ثٝ آٖ زؾتٝ اظ زازٜ قٛ٘س ایٗ  ضٚ ٔی  ػسْ لغؼیت ضٚ ثٝ

ی   ٕچٖٛ تبثغ احتٕبَ زض آٔبض ٚ یب زضرٝا٘س ٚ اعلاػبت اضبفی ضا ٞ  آٚضی قسٜ  رٕغِٝ حُ ٔؿأ

تئٛضی زض ثطذٛضز ثب ػسْ  ایٗ تٛاٖ ٌفت وٝ  ثٙبثطایٗ ٔی وٙس.  عّت ٕ٘یظی،   تؼّك زض تئٛضی فب

.وٙس  ٞب ثٝ نٛضت ػیٙی ٚ ٔفؼِٛی ػُٕ ٔی  لغؼیت

 ػلاٜٚ ثط آٖ لبثّیت  ٚ ویفی ضا زاضز، ایٗ تىٙیه تٛا٘بیی تحّیُ ٞط زٚ زؾتٝ ٔؼیبضٞبی وٕی

 ظی ایٗ أىبٖ ضا فطاٞٓ  ٞبی ذبوؿتطی ٚ تئٛضی فب  ٞب ٔخُ ؾیؿتٓ  ؾت ثب ؾبیط ضٚـ   ف  تّفیك ضا

 ٔٙس ٌطزز.  ٔعایبی آ٘بٖ ٘یع ثٟطٜ وٙس وٝ اظ  ٔی

 ایی زاضز.   ؾبزٜ ؾبظی ٘ؿجتبً  یتٓ ؾبزٜض  زاضای ٚیػٌی حصف ضبیؼبت اؾت ٚ اٍِٛف   ٔزٕٛػٝ ضا

تٛا٘س آٖ ضا   ٔیقٛز،   ٔیٔسَ ٔكتك ایٗ ٌیطی اظ   زا٘كی وٝ ثٝ ٚاؾغٝ لٛا٘یٗ تهٕیٓ حسالُ

 تفؿیط وٙس.
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 تٛا٘س لٛا٘یٗ   یٞب ٘یبظی ثٝ انلاح ٚ تطٔیٓ ٘ساضز ٚ ٔ  ٕٞبٍٞٙیایٗ تئٛضی ثطای تٙبلضبت ٚ ٘ب

 .تمؿیٓ وٙس لغؼی  ی لٛا٘یٗ لغؼی ٚ لٛا٘یٗ غیط  زٚ زؾتٝ ٘بؾبظٌبض ضا ثٝ

 .زضن ٚ فٟٓ ٘تبیذ حبنُ اظ ایٗ تىٙیه، ؾبزٜ ٚ ؾطیغ اؾت 

  

  1ف  رامجموعه تئوری  3-2

زض ایٗ ٔیبٖ تئٛضی  ثٝ ذٛز رّت وطزٜ اؾت، ا٘كٕٙساٖ ضاوبٚی ٚ وكف زا٘ف تٛرٝ ثؿیبضی اظ ز  زازٜ

ٞبی اؾتسلاَ زازٜ، تحّیُ تهٕیٓ ٚ   یىی اظ اثعاضٞبی ثؿیبض ٔٛفك وكف زا٘ف زض ظٔیٙٝ ف ؾت  ا    ض

ٌیطی   ٞبی پكتیجب٘ی تهٕیٓ  ٞبی ترههی ٚ ؾیؿتٓ  ثیٙی، وكف زا٘ف اظ پبیٍبٜ زازٜ، ؾیؿتٓ  پیف

قٛز.  ٔحؿٛة ٔی

ٚ ثٝ ی اؾت وٝ اظ ٘یبظٞبی وبضثطزی ؾطچكٕٝ ٌطفتٝ اؾت٘ٛیٙتی   ضیب  ضیبضٚـ  ف  تئٛضی ٔزٕٛػٝ ضا

تٍٙی ثب   ایٗ تىٙیه وٝ اضتجبط تٍٙباؾت.  قىُ ٌطفتٝ ٞب  آٖ وبٚی    ٞب ٚ زازٜ  ٔٙظٛض تزعیٝ ٚ تحّیُ زازٜ

 KDDثب تٛرٝ ثٝ ٔٛاضز ظیط ضٚـ ٚ اثعاض رسیسی ثطای  ( زاضزKDDوكف زا٘ف اظ پبیٍبٜ زازٜ )

 قٛز:  ٔیٔحؿٛة 

 رسَٚایی اؾت ٚ   ی ضاثغٝ  وٙس، اغّت پبیٍبٜ زازٜ  زض ٔٛضز آٖ ٔغبِؼٝ ٔی ٔٛضٛػی وٝ  .1

ٚ ایٗ  ٔكبٞسٜ وطز  زض ٌیطی  تهٕیٓ رسَٚ اظ قىُ ذبنی ػٙٛاٖ ثٝ تٛاٖ  ٔی ضا ضاثغٝ

وٙس.  وٕه ٔی لضیٝ ثٝ وبضثطز ضٚـ 

وكف اعلاػبت  ، زض ایٗ ٔیبٖتٚالؼی ٚاضح ٚ ٔكرم اؾ ز٘یبی زضربیٍبٜ لٛا٘یٗ لغؼی  .2

وٙس.  تط ٔی  ضا پط ضً٘ لغؼی اظ پبیٍبٜ زازٜ، حضٛض   ػسْ

٘ظٓ ٚ  اؾترطادٚ ٞب   زازٜ ٘طٔبَ زض ثیٗ  س وكف زا٘ف، ٔكرم وطزٖ قطایظ غیطزض فطآیٙ .3

ف ؾت   ضا چٖٛ   ی ٞٓلسضتٕٙس ٞبی  ضٚـ ثب اؾتفبزٜ اظ لبٖ٘ٛ اظ زضٖٚ ایٗ اذتلاَ ٚ آقٛة، تٟٙب

پصیط اؾت. ٖ أىب
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ٕٞطاٜ    ، ػّٕىطزی ٔٛاظی ثٝف ؾت  ضٚـ ضااؾتفبزٜ اظ  ضیتٓ وكف زا٘ف ثب  ٝ وبض ثؿتٗ اٍِٛث .4

زازٜ ٞبی ػظیٓ   پبیٍبٜزض ایٗ أط  قٛز.  وبٚی ٔی  زاضز وٝ ٔٙزط ثٝ افعایف احطثركی فطآیٙس زازٜ

ثطذٛضزاض اؾت. إٞیت فطاٚا٘ی اظ

، ٔٛرت ٞبی ٔبظاز  ٚیػٌی ٞب ٚ حصف  ؾبظی زازٜ  بزٜثٝ ٔٙظٛض آٔف ؾت   اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ضا  .5

.قٛز  وبٚی ٚ وبٞف ٘طخ ذغب ٔی  افعایف احطثركی زازٜ

 ی  ظی ٚ قجىٝ  فب ٞبی  ف ؾت زض ٔمبیؿٝ ثب ضٚـ  لاَ ضٚـ ضاٌیطی ٚ فطآیٙس اؾتس  لٛاػس تهٕیٓ .6

تط ٞؿتٙس  ضاحتتط ٚ   لبثُ فٟٓ ،ػهجی 75.

 وٝ رب  آٖ اضائٝ قس. اظ 1982زض ؾبَ  1ظزیؿلاٚ پبٚلان٘ی، تٛؾظ ٔحمك ِٟؿتب ف  تئٛضی ٔزٕٛػٝ ضا

وبٔپیٛتط ٚ  ػّْٛ زا٘كٕٙساٖ ٘ظط ،ٜ ثٛزقس ٔٙتكط ِٟؿتبٖ زض ثیكتط تئٛضی ایٗ اِٚیٝ تحمیمبت

طق اضٚپب ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌطفت، أب پیف اظ ثٝ ٚ تٟٙب زض وكٛضٞبی ق ٜضا ثٝ ذٛز رّت ٘ىطز ضیبضیبت

زض ؾبَ پػٚٞكٍطاٖ ؾطاؾط ز٘یب ضا ثٝ ذٛز رّت وطز ٚ ، ایٗ تئٛضی تٛرٝ 1981ی   پبیبٖ ضؾیسٖ زٜ

 ربٔؼٝ  1995زض ِٟؿتبٖ ثطٌعاض قس. زض ؾبَ  ف  تئٛضی ٔزٕٛػٝ ضااِٚیٗ وٙفطا٘ؽ ػّٕی  1992

 1998زض ؾبَ  ی اضبفٝ وطز ْٚ وبٔپیٛتطٛ٘بْ ایٗ تىٙیه ضا ثٝ ػٙٛاٖ ٔٛضٛع ػّٕی رسیس ثٝ ػّ

تئٛضی ٔزٕٛػٝ  ثٝ چبح ضؾب٘یس. پؽ اظ آٖ ثطای  ایی   ٘ؿرٝ، 2اعلاػبت ا٘فزإِّّی   ی ثیٗ  ٔزّٝ

بِؼٝ ٚ اؾتفبزٜ وبضثطزی لطاض ٞب ٔٛضز ٔغ  ٝ ضیبضیبت، وبٔپیٛتط ٚ ؾبیط ضقتٝزض ػّْٛ ٔرتّف اظ رّٕ ف  ضا

 .ٌطفتٝ اؾت

ٞبی   ٙٝیه تىٙیه ضیبضیبتی اؾت وٝ ثٝ ٔٙظٛض ضفغ ٘یبظٞبی وبضثطزی زض ظٔی تئٛضی ٔزٕٛػٝ ضاف

 3ؾبظی  لبثُ ٔتٕبیع  غیط ثغٝاضتئٛضی ثط ٔجٙبی ایٗ ی انّی   ایسٜ اثٟبْ ثٝ ٚرٛز آٔسٜ اؾت.لغؼیت ٚ   ػسْ

ی   اظ اعلاػبت زض اضتجبط اؾت ٚ تٟٙب ثٝ ٚؾیّٝثرف ذبنی  ثب ئوٝ ٞط قی وٙس  . ایٗ ایسٜ ثیبٖ ٔیاؾت

غیط لبثُ  ٔكبثٝ یب یىؿبٖ،ٔٛرٛز ب اعلاػبت ، اقیب ثثٙبثطایٗ .ثبقس  لبثُ تكطیح ٔیاعلاػبت  آٖ ثركی اظ
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وٝ ثب  ؾبظی  ٔتٕبیعلبثُ   ٞبی غیط  ثّٛن .وٙٙس  ٚ ثٝ یه ٔزٕٛػٝ تؼّك پیسا ٔی ؾبظی ذٛاٞٙس ثٛز  ٔتٕبیع

ضا  1ٞبی زا٘ف  ٞب یب زا٘ٝ  ا٘س، اػضبی ٔزٕٛػٝ  ٔزٕٛػٝ ٔطرغ قىُ ٌطفتٝ ؾبظی  ٔتٕبیعلبثُ   اقیبی غیط

 ٞبی ؾبظ٘سٜ زا٘ف ضا قىُ  ٘س وٝ ثّٛنقٛ  ٘بٔیسٜ ٔی 2ثٙیبزیٞبی   ٞب ٔزٕٛػٝ  ا٘ٝایٗ ز. زٞٙس  تكىیُ ٔی

ٞبی   زا٘ف ٔٛرٛز زض ٞط یه اظ ولاؼ قٛز.  ٘یع ٌفتٝ ٔی 3اضظی  ٞبی ٞٓ  ولاؼٞب   زٞٙس ٚ ثٝ آٖ  ٔی

اف ضا تكىیُ وٝ ایسٜ انّی ٔزٕٛػٝ ض ؾبظی  لبثُ ٔتٕبیع  تٛاٖ ثب اؾتفبزٜ اظ یه ضاثغٝ غیط  اضظی ضا ٔی  ٞٓ

 ٘كبٖ زاز. زٞس،  ٔی

زؾتٝ قٛز.   ٔزٕٛػٝ ٔطرغ ثٝ زٚ زؾتٝ تمؿیٓ ٔیظ٘ی،  قسٜ زض تمطیت ثط ٔجٙبی زا٘ف ثٝ وبض ٌطفتٝ

ٞبی ٚیػٌی ٔكطٚط اؾت ٚ   ط ٔزٕٛػٝاؾت وٝ ٔجتٙی ث ؾبظی  لبثُ ٔتٕبیع  غیط یایی اظ اقیب  اَٚ ٔزٕٛػٝ

٘س. زا٘ف ثٝ وبض ٌطفتٝ ا  ی زا٘ف ترٕیٗ ظزٜ قسٜ  اظ اػضب ٞؿتٙس وٝ ثٝ زا٘ٝایی   ٔزٕٛػٝزؾتٝ زْٚ 

ٜ اظ ٔزٕٛػٝ نفبت تهٕیٓ ٌیطی ٔكتك قس  ٔزٕٛػٝ ٔطرغ ضا ثٝ ولاؼ تهٕیٓ٘ی، قسٜ زض ترٕیٗ ظ

 تٛا٘س ثطای ترٕیٗ زیٍطی ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌیطز.  زا٘ف ٔیثط ایٗ اؾبؼ، یه ٘ٛع وٙس.   تمؿیٓ ٔی

 آٚضز.  حضٛض ثٝ ػُٕ ٔیف     ضأزٕٛػٝ زلیك ثبقس   یٗ ترٕیٗ ٘بٍٞٙبٔی وٝ ا

قٛز ٚ ؾبیط   ٞبی ثٙیبزی یه ٔزٕٛػٝ زلیك ٘بٔیسٜ ٔی  تط ٞط ارتٕبع اظ ٔزٕٛػٝ  ثٝ ثیبٖ ؾبزٜ

ثبقٙس، ٔزٕٛػٝ ضاف   ٞبی ثٙیبزیٗ لبثُ تٛنیف ٕ٘ی  ٞب وٝ ثب اؾتفبزٜ اظ ارتٕبع ٔزٕٛػٝ  ٔزٕٛػٝ

 ٘بٔٙس.   ٔی

ٛضت یه رسَٚ ثٝ ن وٝ ٔؼٕٛلاً ثبقس  آٚضی قسٜ ٔی  ٞبی رٕغ  ٔزٕٛػٝ زازٜ ،ضاف ؾت ٘مغٝ قطٚع

ٞبی انّی زض   . ػٍّٕطقٛز  ٔیٌفتٝ یب پبیٍبٜ زازٜ  4یؿتٓ اعلاػبتیقٛ٘س ٚ ثٝ آٖ ؾ  ؾبظی ٔی  ٔطتت

ٚ  ٞب ثطای تؼطیف تجؼیت ٚ ٚاثؿتٍی وّی  وٝ اظ آٖ ٞؿتٙس 5ٞبی ثبلایی ٚ پبییٙی  تمطیت ٔزٕٛػٝ ضاف

 قٛز.  نفبت زض پبیٍبٜ زازٜ اؾتفبزٜ ٔی ٚاثؿتٍی رعئی

                                                 
1
 : Granules of knowledge 

2
 : Elementary Sets 

3
 : Equivalence classes 

4
 : Information System 

5
 : Upper & Lower Approximation 



84 

 

 سبزی  قببل متمبیس  هبی اطلاعبتی و رابطه غیر  سیستم 3-2-1

ٔحمك  1ٞبی ٕ٘بیف زا٘ف  یب ؾیؿتٓ ٞبی اعلاػبتی  ثب ؾیؿتٓزا٘ف زض ٔسَ ٔزٕٛػٝ ضاف  ٕ٘بیف

یبٖ اقیب ٚ اضظـ نفبت ضا ط ٔزٚ ثؼسی اؾت وٝ اضتجب یٞب ثٝ نٛضت رسِٚ  فطْ ایٗ ؾیؿتٓ قٛز.  ٔی

نفت زض ایٗ رساَٚ ٞط ؾتٖٛ ٕ٘بیٙسٜ یه  ای اؾت.  ضاثغٝ ی  پبیٍبٜ زازٜیه قجیٝ ثٝ  ٚزٞس   ٘كبٖ ٔی

ٚ ٞط ؾغط ٕ٘بیٙسٜ یه قیئ اؾت، ثٙبثطایٗ ٞط ؾغط ثیبٍ٘ط ٔمبزیط نفبت ٔرتّف قیئ ٕٞبٖ ؾغط 

یه نفت ثب یه  اظ ٌیطز، ٞط ٔمساض  ْ ٔیب تٛرٝ ثٝ ذهٛنیبت اقیب ا٘زبث یثٙس  ٍٞٙبٔی وٝ عجمٝ اؾت.

قٛز، تٛنیف   وٝ یه ٔمساض اظ ٞط نفت ا٘تربة ٔیٌطٜٚ اظ ٔزٕٛػٝ ٔمبزیط زض اضتجبط اؾت. ٍٞٙبٔی 

افتس  اتفبق ٔی ئیه قی 76. 

ٞبی قطعی )تٛنیفی،   ٚیػٌی ی  ٞب ثٝ زٚ زؾتٝ  نفبت ٚ ٚیػٌیزض نٛضتی وٝ زض یه ؾیؿتٓ اعلاػبتی 

 ٘بٔٙس.  ٔی 4آٖ رسَٚ ضا رسَٚ تهٕیٓ تمؿیٓ قسٜ ثبقس، 3تهٕیٓ   ٚ ٚیػٌی 2ٚضؼیتی(

S(U,A,V,F)یه ؾیؿتٓ اعلاػبتی زض ٔزٕٛػٝ ضاف ثب اؾتفبزٜ اظ ػجبضت   یس.آ  ثٝ ٕ٘بیف زض ٔی 

ٚ ٔٛضز ٘ظط اؾت  ی اقیبی  تٟی اظ وّیٝ  ایی ٔتٙبٞی ٚ غیط  ی ٔزٕٛػٝ  ٘كبٖ زٞٙسٜ Uزض ایٗ ػجبضت

 قٛز.  ٔزٕٛػٝ ٔطرغ ٘بٔیسٜ ٔی

A ٖی نفبت اقیب اؾت وٝ ثٝ نٛضت   تٟی اظ وّیٝ  ایی ٔتٙبٞی ٚ غیط  ٌط ٔزٕٛػٝ  ثیب

 , ,...,
A

A a a a 1  قٛز.  ٔی تؼطیف 2

V ی آٖ   ٚ زأٙٝ اذتیبض وٙس ی٘س زض ؾیؿتٓ اعلاػبتتٛا  ی اؾت وٝ یه نفت ٔی  ٔزٕٛػٝ وُ ٔمبزیط

aV,قٛز:   نفت ٘بٔیسٜ ٔی V a A     
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F ٚ ثٝ نٛضت تبثغ اعلاػبت اؾت:F U A V  قٛز وٝ ثٝ اظای  اػٕبَ ٔیx U  ٚa A  

زٞس:   ، ثطای ٞط یه اظ اقیبی ٔٛرٛز زض ٔزٕٛػٝ ٔطرغ ضا ٘كبٖ ٔیAساض ٞط یه اظ نفبت ٔزٕٛػٝٔم

(x,a) Vaf  ٜتط تبثغ اعلاػبت، ٞط یه اظ اقیبی زضٖٚ ٔزٕٛػٝ ٔطرغ ضا ثٝ ٔمساض نفت   . ثٝ ثیبٖ ؾبز

ثب  xثٙبثطایٗ ٞط قیئ  وٙس.  ضا تؼییٗ ٔی Uزض ئٞط قی ثطز ٚ ثسیٗ تطتیت اضظـ نفت  ٔیٔٛضز ٘ظط 

(x)اؾتفبزٜ اظ ثطزاضی ٘ظیط (x,a ), f(x,a ),..., f(x,a )A A
Des f 

 1  ٌطزز.  تٛنیف ٔی 2

تٟی اظ ٔزٕٛػٝ  ٔزٕٛػٝ غیط  وٝ ثٝ اظای ٞط ظیط ،Uزض ٔزٕٛػٝ ٔطرغ Iؾبظی  لبثُ ٔتٕبیع  ی غیط  ضاثغٝ

A قٛز )  تؼطیف ٔیP A   ثبقس:  (، ثٝ نٛضت ظیط ٔی 

 (x, y) U U: f(x,q) f(y,q), q PI        (1-3ضاثغٝ )

,x)( اٌط1-3ثب تٛرٝ ثٝ ضاثغٝ ) y) I ٜنبزق ثبقس، آٍ٘بx ٚy ثٝ ثیبٖ لبثُ تٕبیع ذٛاٞٙس ثٛز  غیط ،

ٚ زض وُ زٚ ػضٛی وٝ ثب یه  ٞؿتٙس   لبثُ تٕیع  ٘ؿجت ثٝ یه ٚیػٌی ذبل غیطx ٚyتط  ؾبزٜ

ؾبظی،   لبثُ ٔتٕبیع  چٙیٗ تؼطیفی اظ غیط .ٕیع زازٖ ذٛاٞٙس ثٛزاعلاػبت تٛنیف ٔی قٛ٘س، غیط لبثُ ت

 قٛز.  ٘كبٖ زازٜ ٔی I(x)ثٝ نٛضت xاضظی قبُٔ قیئ  زٞس. ولاؼ ٞٓ  اضظی ضا ٘كبٖ ٔی  ضاثغٝ ٞٓ یه

قٛز ٚ اؾبؼ ٚ ثٙیبٖ ٔزٕٛػٝ ضاف   ٌطفتٝ ٔی ٘ظط  زض Sزض زا٘ف اضظی ثٝ ػٙٛاٖ یه اتٓ  ٞط ولاؼ ٞٓ

زٞس  ضا تكىیُ ٔی 77. 

 تقریب ببلایی و تقریب پبیینی 3-2-2

تٛاٖ   ٔی ثٙسی ٟ٘فتٝ قسٜ اؾت.  اؾت وٝ زا٘ف زض زَ تٛا٘بیی عجمٝ فطضیٝ انّی ضٚـ ضاف ؾت ایٗ

وٝ ٘تبیذ ٞبی ٘بلم،   ازٜاؾت ثطای وكف حمیمت اظ ٔیبٖ زٌفت ضٚـ ضاف ؾت چبضچٛة اؾتب٘ساضزی 

 .ٌطزز  تكطیح ٔی ٞب  ٛا٘یٗ ثٝ زؾت آٔسٜ اظ ٔزٕٛػٝثٙسی یب ل  ٞبی عجمٝ  حبنُ اظ آٖ ثب ٔسَ

ٚ آٖ ضا ثركی اظ ٔزٕٛػٝ لطاض  وٙس  ٔیثٙسی   ؾت زا٘ف ضا ثٝ نٛضت ٔزٕٛػٝ ولاؼ تئٛضی ضاف

xئزٞس. ثب تٛرٝ ثٝ زا٘ف ٔٛرٛز، ؾٝ ٔٛلؼیت پیف ضٚی قی  ٔی U ٝی  زض ٔٛضز تؼّك آٖ ثٝ ٔزٕٛػ
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X U ئقی( 1: ) ٚرٛز زاضزx قه ثٝ ٔزٕٛػٝ  ثیX ( قیئ2. )تؼّك زاضزx قه ثٝ   ثی

تؼّك زاقتٝ ثبقس ٚ ٕٔىٗ اؾت  Xٔزٕٛػٕٝٔىٗ اؾت ثٝ  xقیئ( 3)اضز ٚ تؼّك ٘س Xٔزٕٛػٝ

ثبلایی ٚ  تمطیتتؼّك ٘ساقتٝ ثبقس. ثب تٛرٝ ثٝ تحّیُ ثبلا، زٚ ٔفْٟٛ اؾبؾی زض تئٛضی ضاف ؾت  یؼٙی 

 ز.ٌطز  تمطیت پبییٙی عطاحی ٔی

S(U,A,V,F)تٓ اعلاػبتیثب زض اذتیبض زاقتٗ ؾیؿ ، ٝتٟی ٚ ٔتٙبٞی اظ نفبت  ایی غیط  ٔزٕٛػ

P A، اظ اقیبی ٔٛرٛز زض ٔزٕٛػٝ ٔطرغ تٟی ٚ ٔتٙبٞی  غیط ایی  ٔزٕٛػٝ  ظیطX U ٚx U 

 قٛ٘س:  ( تؼطیف ٔی3-3( ٚ )2-3)تیت ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚاثظ تمطیت ثبلایی ٚ تمطیت پبییٙی ثٝ تط

 (2-3ضاثغٝ ) (X) : (x) Xpapr x U I       

 (3-3ضاثغٝ ) (X) : (x) X
p

apr x U I  

یی اؾت وٝ ثب اعٕیٙبٖ وبُٔ ثٝ آٖ   ی اقیب  تطیٗ پیٛؾتٍی ٕٞٝ  ثعضي Xی  تمطیت پبییٙی ٔزٕٛػٝ

٘كبٖ  ppos(X)ٚ ثٝ نٛضت قٛز  ٌفتٝ ٔی   Xی ٔخجت  ، ثٝ ایٗ ثرف اظ ٔزٕٛػٝ، ٔحسٚزٜس٘ضتؼّك زا

اقیبیی اؾت وٝ تٕبٔی قبُٔ  ( ٔكرم اؾت تمطیت پبییٙی4-3عٛض وٝ زض قىُ )  ٕٞبٖ .قٛز  زازٜ ٔی

تطیٗ ارتٕبع اظ   ثٙبثطایٗ ثعضي ،تؼّك زاض٘س،  Xاضظی ٔتؼّك ثٝ ٔزٕٛػٝ  ٞبی ٞٓ  ثٝ ولاؼلغؼبً 

 .ثبقس  ٔی Xاضظی زضٖٚ  ٞبی ٞٓ  ولاؼ

 

 (ٚ ٘ٛاحی ٔخجت ٚ ٔٙفی آٖ Xتمطیت پبییٙی ٚ ثبلایی ٔزٕٛػٝف )  عطح ٔفٟٛٔی ٔزٕٛػٝ ضا -(4-3قىُ قٕبضٜ )
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 . زض حمیمتاضظی اؾت  ٞبی ٞٓ  تٟی ولاؼ  ی غیطٞب  ی ٔزٕٛػٝ  قبُٔ ٕٞٝ Xطیت ثبلایی ٔزٕٛػٝتم

 ثبقٙس. ٔتؼّك ثٝ  ٕٔىٗ اؾتقٛز وٝ   ایی اؾت وٝ قبُٔ اقیبیی ٔی  تطیٗ ٔزٕٛػٝ  وٛچه

تمؿیٓ  1ٔٙفی ٚ ٘بحیٝ ٔطظی ثٝ ؾٝ ٔٙغمٝ ٔخجت، Uٞبی ثبلایی ٚ پبییٙی، ٔزٕٛػٝ  ثب تٛرٝ ثٝ تمطیت

اقیبی  ،Pثب تٛرٝ ثٝ نفبت قٛز وٝ  ٌفتٝ ٔی Uایی اظ ٔزٕٛػٝ ٔطرغ  ٔٙغمٝ ٔخجت ثٝ ٘بحیٝ قٛز.  ٔی

وٝ ثب Xی ٔٙفی ٔزٕٛػٝ  ٔٙغمٝزا٘ؿت.  Xتٛاٖ ثب اعٕیٙبٖ وبُٔ ٔتؼّك ثٝ  زضٖٚ آٖ ضا ٔی

(x)pneg   ثٝ ؾت وٝ یمیٙبً  ایی اظ اقیب  ٔزٕٛػٝ ،قٛز  ٘كبٖ زازٜ ٔیX ثٙبثطایٗ زاضیٓ ،تؼّك ٘ساض٘س:

(x) U (x)p pneg apr  زض حبِت وّی ػجبضت تٛاٖ ٌفت وٝ  . ثٙبثطایٗ ٔی(x) (x)pU apr neg  

تفبٚت  قٛز،  ٘كبٖ زازٜ ٔی pbnd(X)وٝ ثب Xٔزٕٛػٝ ٔطرغ زض ایٗ ٔیبٖ ٘بحیٝ ٔطظی نبزق اؾت.

تٛاٖ ثب   قٛز وٝ ٕ٘ی  یبیی ٔیوٝ قبُٔ اقاؾت  Xٔیبٖ تمطیت ثبلایی ٚ تمطیت پبییٙی زض ٔزٕٛػٝ

ثبقس، ثٝ ػٙٛاٖ   ی ٔطظی لبثُ لضبٚت ٕ٘ی  ٔٙغمٝ تؼّك زاض٘س یب ذیط. Xلغؼیت اظٟبض وطز وٝ آیب ثٝ

  Xیب Xای زض ایٗ ٔٙغمٝ ٚرٛز ٘ساضز وٝ ثتٛاٖ آٖ ضا ثٝ  . ٞیچ قیئ ٔخبَ اظ ٘ظط ٔزٕٛػٝ ٚیػٌی 

ذٛاٞس  2ایی زلیك  ٔزٕٛػٝ Iثب تٛرٝ ثٝ Xی ٔطظی، ٔزٕٛػٝ  زض نٛضت تٟی ثٛزٖ ٔٙغمٝ ٘ؿجت زاز.

ف ٔحؿٛة   ی ضا  ٔزٕٛػٝ Iثب تٛرٝ ثٝ Xتٟی ثٛزٖ ایٗ ٘بحیٝ اؾت وٝ ٔزٕٛػٝ  ثٛز ٚ زض نٛضت غیط

قٛز  ٔی 78. 

 

 5کیفیت تقریب و 4دقت، 3وابستگی صفبت 3-2-3

 ٚاثؿتٍی نفبت:

ٞبی ٟٔٓ ؾیؿتٓ اعلاػبتی ؾبزٜ ٚ ضاحت اؾت.   ، تؼطیف فبوتٛضؾبظی  لبثُ ٔتٕبیع  ثب تٛرٝ ثٝ ضاثغٝ غیط

اضظی وٝ اظ ٔزٕٛػٝ   ٞٓ ٞبی   ولاؼٌط تؼساز ٚاثؿتٍی نفبت اؾت. ا ٞب  ایٗ فبوتٛضتطیٗ   یىی اظ ٟٔٓ

                                                 
1
 : Boundary Region 

2
 : Crisp Set 

3
 : Attribute Dependency 

4
 : Approximation Accuracy 

5
 : Quality of Approximation 
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iAاظ ایی وٝ  اضظی  ٞبی ٞٓ  ولاؼ ثطاثط ثبقس ثب تؼساز ،قٛز     اؾترطاد ٔی ت بنف a قٛز،   اؾترطاد ٔی

ضطٚضی ٚ  Aزض iaزض غیط ایٗ نٛضت ٚیػٌی ،قٛز  حكٛ ٚ اضبفٝ قٙبذتٝ ٔی iaآٍ٘بٜ ٚیػٌی یب نفت

 رٛز ذٛاٞس ثٛز.  اِٛ  لاظْ

P، اٌطIؾبظی  لبثُ ٔتٕبیع  ٚ ضاثغٝ غیط Sثب تٛرٝ ثٝ تؼطیف ٔٛرٛز اظ ؾیؿتٓ اعلاػبتی A ٚ

Q A :آٍ٘بٜ ٚاثؿتٍی ٔزٕٛػٝ نفبت ثٝ نٛضت ظیط ذٛاٞس ثٛز 

(P)اٌط .1 I(Q)I  ثبقس، آٍ٘بٜ ٔزٕٛػٝ نفبتQ ثٝ ٔزٕٛػٝ نفبتP  ٚ ٚاثؿتٝ ذٛاٞس ثٛز

Pثٝ نٛضت Q ز.قٛ  ٘كبٖ زازٜ ٔی

Pاٌط .2 Q ٚQ P ٜٔزٕٛػٝ ٚیػٌی، آٍ٘بP ثب ٔزٕٛػٝ ٚیػٌیQ ٓٞ   ٚ اضظ ذٛاٞس ثٛز

Pثٝ نٛضت Q قٛز.  ٘كبٖ زازٜ ٔی

Pٞیچ یه اظ زٚ ػجبضت اٌط .3 Q ٚQ P  ٜٔزٕٛػٝ ٚیػٌینبزق ٘جبقٙس، آٍ٘بP  ٚ

ٔؿتمُ اظ یىسیٍط ذٛاٞٙس ثٛز. Qٔزٕٛػٝ ٚیػٌی

 

 زلت تمطیت:

Xازضان ٔزٕٛػٝی زضرٝ   قٛز ٔٙؼىؽ وٙٙسٜ  ( ٔحبؾجٝ ٔی4-3زلت تمطیت وٝ ثب اؾتفبزٜ اظ ضاثغٝ )

Pزض ایٗ ضاثغٝ وٝ ثب تٛرٝ ثٝ زا٘ف ٔٛرٛز اؾت.  A ٚX U ٌط تؼساز   ثیبٖ .اؾت، ػلأت

 اػضبی ٔزٕٛػٝ ٔٛضز ٘ظط اؾت.

 (4-3ضاثغٝ )
(X)

(X)
(X)

p

p

p

apr

apr
 

p(X)ای ثیٗ نفط ٚ یه اؾت  زلت تمطیت ضطیت ػسزی 0 ( وٝ اٌط ثطاثط ثب یه ثبقس 1

(X)p  وٛچىتط اظ یه ثبقس  ایی زلیك ذٛاٞس ثٛز ٚ اٌط  ٔزٕٛػٝ Iثب تٛرٝ ثٝ X، آٍ٘بٜ ٔزٕٛػ1ٝ

(x)p 1 ٝآٍ٘بٜ ٔزٕٛػX ٝثب تٛرٝ ثI ٝایی ضاف ذٛاٞس ثٛز.  ٔزٕٛػ 

 



89 

 

 ویفیت تمطیت:

ثب  2ٚاثؿتٍی زا٘فثٝ ٔٙظٛض ؾٙزف ٔیعاٖ  1ثٙسی  یب ویفیت ولاؾٝ ضطیت ػسزی ویفیت تمطیت

وٝ زض ایٗ ضاثغٝ، زٌطز  ( ٔحبؾجٝ ٔی5-3اؾتفبزٜ اظ ضاثغٝ ) , ,..., nX X X X 1 افطاظی اظ ٔزٕٛػٝ  2

i)اؾت ٚ Uٔطرغ , ,..., n)iX 1 Pثبقس ٚ زاضیٓ  ٔی Xٞبی ٔزٕٛػٝ  یىی اظ ولاؼ 2 A. 

X) (5-3ضاثغٝ ) )

(X)

n

ip
i

p

apr

U
 


1

تؼساز وُ  ثٙسی قسٜ ثٝ ٝ ؾ  تؼساز اقیبی ثٝ زضؾتی ولا ٘ؿجت زٞٙسٜ  ویفیت تمطیت زض حمیمت ٘كبٖ

ثٙسی قسٜ تٛؾظ ٔزٕٛػٝ نفبت  ؾٝ  اقیبی ٔزٕٛػٝ ٔطرغ اؾت ٚ فطاٚا٘ی ٘ؿجی اقیبی ثٝ زضؾتی ولا

P زٞس.  ضا ٘كبٖ ٔی 

p(X)اٌط ویفیت ترٕیٗ 1 ثبقس، آٍ٘بٜ زا٘فX ثٝ نٛضت وبُٔ ثٝ ٔزٕٛػٝ نفبتP  ٝٚاثؿت

  ذٛاٞس ثٛز.

 اٌط p X 0 وٝ  ثؿتٝ ذٛاٞس ثٛزٚا Pثٝ نٛضت ٘ؿجی ثٝ ٔزٕٛػٝ نفبت Xزا٘ف  ثبقس، آٍ٘بٜ 1

پبیٍبٜ زازٜ اظ ثبقٙس ٚ یب   زض زؾتطؼ ٔی Pٌط ایٗ ٘ىتٝ اؾت وٝ تٟٙب ثركی اظ نفبت ٔزٕٛػٝ  ثیبٖ

 اثتسا ٘ٛالهی زاقتٝ اؾت.

p(X)اٌط ویفیت ترٕیٗ 0  ٜزا٘فثبقس، آٍ٘بX ظ ٔزٕٛػٝ نفبتثٝ نٛضت وبُٔ اP  ٔزعا ذٛاٞس

ثٛز 79. 

 

 

 

 

                                                 
1
 : Classification Quality 

2
 : Dependency of Knowledge 
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 3سبزی  یس متمبیس  تر  بب استفبده از مب 2و هسته 1هب  محبسبه تقلیل 3-2-4

تٛاٖ إٞیت یه   ٔی ٞب حصف قٛ٘س،  ، تؼسازی اظ ٚیػٌیٞبی قطعی  ٝ اظ ٔزٕٛػٝ ٚیػٌیٍٞٙبٔی و

Pوطز. فطو وٙیس اضظیبثی (6-3فبزٜ اظ ضاثغٝ )ثب اؾت ٔحبؾجٝ تغییطات ٚاثؿتٍی ٚیػٌی ضا ثب A،

p PٚQ A ،آٍ٘بٜ إٞیت ٚیػٌی ,sgf p Q :ثطاثط اؾت ثب 

 (6-3ضاثغٝ )     , p p p
sgf p Q Q Q 


  

چٝ ٔیعاٖ   ٞط ؾٙزس.  ثؿتٍی ضا لجُ ٚ ثؼس اظ حصف نفت ٔیاذتلاف ٔیعاٖ ٚا (6-3زض ٚالغ ضاثغٝ )

تٛاٖ ثٝ   اظ ایٗ ذهیهٝ ٔی .نفت ثیكتط ثٛزٜ اؾت تط ثبقس، ٔیعاٖ إٞیت  تغییطات ٚاثؿتٍی قسیس

 ٔٙظٛض حصف نفبت ثب زضرٝ إٞیت پبییٗ اؾتفبزٜ وطز.

ٞب   ٔزٕٛػٝ اظ ٚیػٌی  یٗ ظیطتط  رٛی وٛچه ٚ   تٛاٖ ثٝ رؿت  ٚاثؿتٝ ثبقس، آٍ٘بٜ ٔی نفبتاٌط ٔزٕٛػٝ 

زاضز. ثطای تكریم ٚاثؿتٝ ثٛزٖ  نفبتپطزاذت وٝ تؼساز اػضبی ثطاثطی زض ٔمبیؿٝ ثب ٔزٕٛػٝ وبُٔ 

وٝ آیب پؽ اظ حصف ٞط ٚیػٌی، تؼساز اػضبی   ، ثطضؾی ایٗ)نفبت( ٞب  ٛػٝ ٚیػٌیٕیب ٘جٛزٖ ٔز

زض  زٚ ٔفْٟٛ اؾبؾی ،ٚیػٌی تمّیُثبقس. ٞؿتٝ ٚ   یبثس یب ذیط، ضطٚضی ٔی  ٞب وبٞف ٔی  ٔزٕٛػٝ

 تٕبٔیاؾت وٝ ثب  نفبتٔؿتمُ ٔزٕٛػٝ   تطیٗ ظیط  وٛچه تمّیُ .ٞؿتٙس ف  ٞبی ضا  ٔزٕٛػٝ

قٛز   ، ثرف اعلاػبت یىؿب٘ی زاضز ٚ ثرف اؾبؾی ؾیؿتٓ اعلاػبتی ٔحؿٛة ٔینفبتٞبی   ٔزٕٛػٝ

ٕبَ زاضز زض ؾیؿتٓ اعلاػبت تٛا٘س ثٝ ٔٙظٛض ٔكرم وطزٖ )تٕیع زازٖ( ٕٞٝ اقیبئی وٝ احت  وٝ ٔی

 ؾت.  ٞب  یُّتمی   ثرف ٔكتطن ٕٞٝ انّی لبثُ تكریم ثبقٙس، ٔٛضز اؾتفبزٜ ٚالغ قٛز. ٞؿتٝ،

 وٝ ٕ٘ٛز اثساع 1991ؾبظی زض ؾبَ   ٔتٕبیعیؽ   ضٚقی ثطای تٛنیف زا٘ف ثب اؾتفبزٜ اظ ٔبتط 4قٛاضٖٚ

یؽ لبزض اؾت ثٝ ضاحتی ٞؿتٝ ٚ   یٗ ٔبتط. ثٝ عٛض ذبل، اثطذٛضزاض اؾتقٕبضی   ٔعایبی ثیاظ  ایٗ ضٚـ

تمّیُ ؾیؿتٓ اعلاػبتی ضا ٔحبؾجٝ ٚ تٛنیف ٕ٘بیس.

زض ایٗ ضٚـ ثب زاقتٗ ؾیؿتٓ اعلاػبت , , ,S U A V F ٚتؼساز اقیبی ٔزٕٛػٝ ٔطرغU n  

                                                 
1
 : Reducts 

2
 : Core 

3
 : Discernable Matrix 

4
 : Showeron 
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n، وٝ ٔبتطیؿیSؾبظی  ٔبتطیؽ ٔتٕبیع n  ( تؼطیف 7-3ثٝ نٛضت ضاثغٝ ) ٞط ػضٛ آٖ ٚاؾت

 قٛز.  قٛز، ؾبذتٝ ٔی  ٔی

 (7-3ضاثغٝ )      , , ,d x y a A f x a f y a    

(،7-3زض ضاثغٝ ) ,d x y یه ٔزٕٛػٝ ٚیػٌی اؾت وٝ لبزض اؾت قیئ,x y  تٕیع اظ یىسیٍط ضا

 .ثسٞس

ؾبظی  ٞبی اػضبی ٔزٕٛػٝ ٔتٕبیع  ایی وٝ قبُٔ ٕٞٝ ٚیػٌی  اػضبی ایٗ ٔبتطیؽ تٛؾظ ٔزٕٛػٝ 
i

X 

ٚ 
j

X قٛز ٚ ثٝ نٛضت  اؾت، تؼطیف ٔیijd  قٛز. ثٙبثطایٗ ثطای ٔحبؾجٝ ػضٛ  ٕ٘بیف زازٜ ٔیijd 

ٞبی اػضبی ٔزٕٛػٝ  ٚیػٌی 
i

X ٚ 
j

X  .ٞبی ایٗ   ٞب ٚ ؾتٖٛ  ؾغط زض حمیمتثبیس ٔكرم قٛ٘س

ٞبی ایٗ ٔبتطیؽ نفبتی ٞؿتٙس وٝ   یٝ  اضظی ٔزٕٛػٝ ٔٛضز ثطضؾی ٞؿتٙس ٚ زضا  ٞبی ٞٓ  ، ولاؼٔبتطیؽ

dثٝ ػٙٛاٖ ٔخبَ طثٛعٝ ضا اظ یىسیٍط تفىیه ٕ٘بیٙس.اضظی ٔ  ٞبی ٞٓ  لبزض٘س ولاؼ زضایٝ ؾغط ؾْٛ ٚ  31

اضظی   ولاؼ ٞٓا٘س   لبزضزٞٙسٜ ٔزٕٛػٝ نفبتی اؾت وٝ   ؾبظی اؾت وٝ ٘كبٖ  ؾتٖٛ اَٚ ٔبتطیؽ ٔتٕبیع

 س.٘اضظی اَٚ ٔتٕبیع ؾبظ  ؾْٛ ضا اظ ولاؼ ٞٓ

ijٚاضح اؾت وٝ jid d ،ijd   ثبقس. ثٙبثطایٗ   ؾبظی، ٔبتطیؿی ٔتمبضٖ ٔی  ٚ ٔبتطیؽ ٔتٕبیع

 زؾت آٚضز.  ؾبظی ضا ٔیتٛاٖ ثب ٔحبؾجٝ ٔبتطیؽ پبییٗ ٔخّخی ثٝ  ٔبتطیؽ ٔتٕبیع

ایٗ  ٌیطز.  نٛضت ٔی 2ؾبظی  ٔتٕبیع یب تبثغ 1ؾبظی تٛؾظ تبثغ ثِٛی  ٞب اظ ٔبتطیؽ ٔتٕبیع  اؾترطاد تمّیُ

بزیط نفط ٚ یه ضا اذتیبض ، تٟٙب ٔم3( ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت، ثط ٔجٙبی رجط ثِٛی8-3تبثغ وٝ زض ضاثغٝ )

aٞبی ٔزٕٛػٝ نفبت  ٚیػٌییه اظ ثطای ٞط  وٙس ٚ  ٔی A ،ٔتغیط ثِٛی اٌطٌیطز  ضا زض ٘ظط ٔی .

   , , ,..., ka x y a a a 1 ...آٍ٘بٜ تبثغ ثِٛی ثطاثط اؾت ثب، 2 ka a a 1 وٝ ثٝ ػٙٛاٖ 2

   , ; ,a x y if a x y  قٛز  م قسٜ اؾت ٚ حبثت ثِٛی آٖ، یه ٔیٔكر. 

                                                 
1
 : Boolean Function 

2
 : Discernibility Function 

3
 : Boolean Aljebra 
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 (8-3ضاثغٝ )   
 ,

,
x y U U

f A a x y
 

   

ٌیطز،   یٞب ثب زقٛاضی نٛضت ٔ  ؾبظی ثٝ زؾت آٔسٜ اغّت عٛلا٘ی ٞؿتٙس ٚ زضن آٖ  تٛاثغ ٔتٕبیع

ثب اؾتفبزٜ اظ  ؾبظی  اثغ ٔتٕبیعٛتٞب وٕه وٙس.   تٛا٘س ثٝ ازضان ثیكتط تمّیُ  ؾبظی آ٘بٖ ٔی  ثٙبثطایٗ ؾبزٜ

 .٘سٌطز  ٞب اؾترطاد ٔی  ٚ ثسیٗ تطتیت تمّیُ قٛ٘س  ٔی   ؾبزٜ 1لبٖ٘ٛ رصة

ٞبی   زٕٛػٝ ٚیػٌیثٙسی ٔ  ٞبی تمّیُ یبفتٝ ٔكبثٝ ثب ویفیت ولاؾٝ  ثٙسی ٔزٕٛػٝ ٚیػٌی  ویفیت ولاؾٝ

Pحسالُ ٔزٕٛػٝ ٚیػٌی اٌط انّی اؾت، ثٙبثطایٗ C A  زض ػجبضت(X) (X)p C   ،نسق وٙس

 قٛز.  ٖ زازٜ ٔی٘كب RED(P)ٚ ثٝ قىُ ثٛزٜ Cتمّیّی اظ ٔزٕٛػٝ Pٔزٕٛػٝ ٌبٜ  آٖ

وٝ یه فطآیٙس  ؾتی قطعی، ثسٖٚ ٞیچ ٚیػٌی اضبفٝ یب حكٛ ا  ٞب  ٔزٕٛػٝ ٚیػٌی  ظیطحسالُ  تمّیُ

ٔبتطیؽ  اظ تٟی  ٚ حسالُ یه ػضٛ ٔكبثٝ ثب ٞط ثرف غیط وٙس  ثٙسی زضؾت ضا تضٕیٗ ٔی  ولاؾٝ

رٛز زاضز، زض حبِی وٝ زض ؾیؿتٓ اعلاػبتی ٚ تمّیُثٝ نٛضت وّی تؼساز ظیبزی  ؾبظی زاضز.  ٔتٕبیع

ثؼضی اظ ٔزٕٛػٝ  حصفزض ذلاَ  .تٛنیف ؾیؿتٓ اؾتفبزٜ ٕ٘ٛزٞب ثٝ ٔٙظٛض   تٛاٖ اظ یىی اظ آٖ  ٔی

ٞبی اثتسایی زض   تٛاٖ ٕٞٝ ٔزٕٛػٝ  ٔی ٚ قٛز  ؾبظی ٔی  ٞبی غیط ضطٚضی، ؾیؿتٓ اعلاػبتی ؾبزٜ  ٚیػٌی

 ؾیؿتٓ ضا قٙبؾبیی وطز.

ٞبی ٔرتّفی ثطای ٘یُ ثٝ ایٗ ٞسف   ضیتٓ  ٞب، اٍِٛ  طثٛط ثٝ تمّیُثب تٛرٝ ثٝ زقٛاض ثٛزٖ ٔحبؾجبت ٔ

 ٌیط٘س  ف ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی  تی ٔزٕٛػٝ ضا  ؾجب  ٞبی ٔحب  ٚ زض ٘طْ افعاض ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌطفتٝ اؾت

 ثبقس.   ضیتٓ غ٘تیه ٔی  ٞب اٍِٛ  تطیٗ آٖ  تطیٗ ٚ ؾطیغ  وٝ یىی اظ زلیك

ٞب ضا   ٔحُ تلالی تٕبٔی آٖیُ زض ؾیؿتٓ اعلاػبتی ٚرٛز زاقتٝ ثبقس، ٍٞٙبٔی وٝ ثیف اظ یه تمّ

ؾبظی   زض ٔبتطیؽ ٔتٕبیع  ٞب  ٞبی ته ػضٛی ٚیػٌی  ٔزٕٛػٝ ،ٞؿتٝ٘بٔٙس. زض حمیمت   ٔی Coreٞؿتٝ یب

ض ٚالغ ٔزٕٛػٝ ز ثبقس.  لبثُ حصف ٔی  ؾت وٝ اظ ؾیؿتٓ اعلاػبتی غیط  ٞب  ٚ ثرف ٔكتطن تٕبٔی تمّیُ

ٚ  قٛز  ٕ٘بیف زازٜ ٔی Core(p)اؾت وٝ ثٝ نٛضت Pرٛز ٔزٕٛػٝ  اِٛ  تٕبٔی نفبت ضطٚضی ٚ لاظْ

ایٗ  ایی تٟی ثبقس.  تٛا٘س ٔزٕٛػٝ  قٛز ٚ ٔی  اظ نفبت ؾیؿتٓ اعلاػبتی ٔحؿٛة ٔی ،تطیٗ ٔزٕٛػٝ  ٟٔٓ

                                                 
1
 : Absorptivity Law 
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ثب اؾتفبزٜ اظ ضاثغٝ )( ٞبی ٔكتطن آ٘بٖ   ٞبی حبنّٝ ٚ ٔكرم وطزٖ ثرف  یُثب ٔمبیؿٝ تمّ ٔزٕٛػٝ

آیس  زؾت ٔی  ثٝ , ,80 81 82. 

 (9-3ضاثغٝ )
(P)

(P) , (i , ,..., n)
i

i

R RED

CORE R


  1 2   

 

 2و استخراج قوانین 1جذول تصمیم 3-2-5

ٞب زض پبیٍبٜ زازٜ ٔٛضز   ثطای تٛضیح اضتجبط ٔیبٖ ػّت ٚ ٔؼَّٛ   تٛا٘س  ٔی 3نفبتٔفْٟٛ ٚاثؿتٍی 

تٛا٘ٙس   ٌیطی ٔحتُٕ ٚ تؼطیف قسٜ ٔی  ٞب، لٛا٘یٗ تهٕیٓ  زازٜ تمّیٌُیطز. ثب تٛرٝ ثٝ   ؾتفبزٜ لطاض ا

 حبنُ قٛ٘س. رعئیتٛؾظ ٚاثؿتٍی وبُٔ ٚ ٚاثؿتٍی 

اٌط زض ؾیؿتٓ اعلاػبتی , , ,S U A V fٞبی  ، ٚیػٌیA  ٖتمؿیٓ  ٔزٕٛػٝ ٔزعا  ثٝ زٚ ظیطضا ثتٛا

ثبقس ٚ زاقتٝ ثبقیٓ Dٞبی تهٕیٓ  ٚ زیٍطی ٚیػٌی Cٞبی قطعی  یىی ٚیػٌی وٕٝ٘ٛز، ثٝ ٘حٛی 

A C D ،C D  ٜآٍ٘ب ،S ٓایی اظ رسَٚ تهٕیٓ زض رسَٚ   ٕٛ٘ٝ٘ ٘بٔٙس.  ٔی   ضا رسَٚ تهٕی

 ( ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت.1-3قٕبضٜ )

زض  Pنفت اظ ٔزٕٛػٝ نفبت mٚ تؼساز Uقیئ اظ ٔزٕٛػٝ ٔطرغ nزض ایٗ رسَٚ تهٕیٓ تؼساز

Pس وٝا٘  ٘ظط ٌطفتٝ قسٜ A ثبقس.  ٔیnmq ثبقس ٚ  ٔمبزیط ٔرتّف نفبت ثطای ٞط قیئ ٔیnd  ٔمبزیط

 زٞس.  ٕیٓ ثطای ٞط ػضٛ ضا ٘كبٖ ٔیٚیػٌی ته

 

 

 

 

 

                                                 
1
 : Decision Table 

2
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3
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 ف  رسَٚ تهٕیٓ زض ٔزٕٛػٝ ضا -(1-3رسَٚ )

 

 

 

 

 

 

 

ثبقس. ثٝ عٛض وّی، اٌط تٕبٔی   ٔی  ٚاثؿتٍی نفبت یىی اظ ٔفبٞیٓ ثؿیبض ٟٔٓ زض وبضثطز رسَٚ تهٕیٓ

ثٝ  D تؼییٗ قٛ٘س، آٍ٘بٜ Cثٝ نٛضت ٔٙحهط ثٝ فطز ثٝ ٚؾیّٝ ٔمبزیط نفبت Dٞبی  ٔمبزیط نفت

ٚرٛز زاضز. اٌط تٟٙب ثطذی اظ  D ٚCثبقس ٚ ٚاثؿتٍی تبثؼی ثیٗ ٔمبزیط  ٚاثؿتٝ ٔی Cوبُٔ ثٝ نٛضت

ٔحبؾجٝ قٛز، آٍ٘بٜ ٚاثؿتٍی تبثؼی ٔیبٖ آ٘بٖ ثطلطاض  Cٞبی  تٛؾظ ٔمبزیط ٚیػٌی Dٔمبزیط نفبت

تٛا٘ٙس ؾبذتبض   ٔی Cٞبی زا٘ف  ای اؾت وٝ ؾبذتبض زا٘ٝ  ذٛاٞس ثٛز. ٚاثؿتٍی تبثؼی ثیبٍ٘ط زضرٝ

ثٝ ٔٙظٛض تزعیٝ ٚ تحّیُ    تٍیف ؾت، وكف ٚاثؿ  ضا ٕ٘بیف زٞٙس. زض تىٙیه ضا Dٞبی زا٘ف  زا٘ٝ

 ٞب إٞیت ثؿعایی زاضز.    وبٚی ٚ اؾتسلاَ وّی زازٜ  زا٘ف، زازٜ

. ثٝ ٔزٕٛػٝ تٕبٔی ٌیط٘سٜ اظ إٞیت ثبلایی ثطذٛضزاض اؾت  اؾترطاد لٛا٘یٗ، زض ٞط ؾیؿتٓ یبز

قٛز ٚ ثٝ نٛضت  ٝ ٔیٌفت Sٞبی قطعی  ٔتغیطٞبی قطعی ٔٛرٛز زض ٔزٕٛػٝ ٔطرغ، ولاؼ

(i , ,..., n)iX   1 قٛز. ثٝ ٔزٕٛػٝ تٕبٔی ٔتغیطٞبی تهٕیٓ ٔٛرٛز زض ٔزٕٛػٝ   ٘كبٖ زازٜ ٔی 2

j)قٛز ٚ ثٝ نٛضت  ٌفتٝ ٔی Sٞبی تهٕیٓ  ٔطرغ، ولاؼ , ,..., n)iY  1 اٌط قٛز.  ٘كبٖ زازٜ ٔی 2

i jX Y  ( ٝثطلطاض ذٛاٞس ثٛز.11-3، آٍ٘بٜ ضاثغ ) 

: (11-3ضاثغٝ ) (X ) Des (Y )C i D jr Des   

قٛز، ثٝ نٛضت  ٌفتٝ ٔی (C,D)( وٝ ثساٖ لٛا٘یٗ تهٕی11ٓ-3ضاثغٝ ) ijr قٛز.  ٘كبٖ زازٜ ٔی 

 a1 a2 a3   
ma D 

x 1 q11 q12 q13   
mq1 d1 

x 2 q21 q22 q 23   
mq 2 d 2 

x 3 q 31 q 32 q 33   
mq 3 d 3 

              

nx nq 1 nq 2 nq 3   
nmq    nd 
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iاٌط jX Y ثٝ اظای ٞط,i j  ٜلبٖ٘ٛٔٛرٛز زض ٔزٕٛػٝ نسق وٙس، آٍ٘بijr زضS ذٛاٞس  1لغؼی

ثٝ ٔزٕٛػٝ لٛاػس تهٕیٓ یه رسَٚ تهٕیٓ، اٍِٛضیتٓ  ثبقس.  لغؼی ٔی  ثٛز، زض غیط ایٗ نٛضت غیط

اٍِٛضیتٓ تهٕیٓ لغؼی ثبقس، آٖ اٍِٛضیتٓ ضا ٌٛیٙس. زض نٛضتی وٝ تٕبٔی لٛا٘یٗ یه   تهٕیٓ ٔی

 ٘بٔٙس.  ؾبظٌبض ٔی  ؾبظٌبض ٚ زض غیط ایٗ نٛضت ٘ب

 ثبقس.  ( ٔی11-3ؾبذتبض ٞط یه اظ لٛا٘یٗ ثٝ نٛضت ضاثغٝ )

-3ضاثغٝ )

11)  

(x,q ) r (x,q ) r ... (x,q ) r , ...

, ,...,q ; (r , r ,..., r ) ... .

q q p qp j j jk

p q q qp q q qp

IF f f f Then x Y Y Y

Where q q C V V V

        

    

1 1 2 2 1 2

1 2 1 2 1 2

  

ٞط زٚ لؿٕت ٌٛیٙس.   لؿٕت تهٕیٓ ٔی آٖ Thenلٛا٘یٗ، لؿٕت قطعی ٚ ثٝ ثرف Ifثٝ ثرف

تٛا٘س ثیف اظ یه نفت قطعی ٚ ولاؼ تهٕیٓ اذتیبض وٙس  قطعی ٚ تهٕیٓ لٛا٘یٗ ٔی ,83 84. 

 

 ارزیببی قواعذ 3-2-6

یی رٟت ؾٙزف   ٞب  تط، فبوتٛض  ٚ ا٘تربة لٛاػس ٔٙبؾتثٝ ٔٙظٛض اضظیبثی ٚ ٔمبیؿٝ لٛاػس ثٝ زؾت آٔسٜ 

تط ثٝ لٛاػس زاض٘س ثٝ چٟبض   ایٗ فبوتٛضٞب وٝ ٍ٘بٞی زلیك قٛز.  ٗ ثٝ وبض ٌطفتٝ ٔیاثؼبز ٔرتّف لٛا٘ی

 قٛ٘س.  تمؿیٓ ٔی 5ٚ فبوتٛض پٛقف 4، فبوتٛض لغؼیت3فبوتٛض تٛاٖ، 2زؾتٝ فبوتٛض پكتیجبٖ

S(U,C,D)زض نٛضتی وٝ رسَٚ تهٕیٓ ثٝ نٛضت  ،تؼطیف قٛز , ,..., nC c c c 1 ٌط  ٖ ثیب 2

ٚ ٔتغیطٞبی قطعی , ,..., mD d d d 1 ذٛاٞس ثٛز ٚ یه لبػسٜ تهٕیٓ زض ٌط ٔتغیطٞبی تهٕیٓ  ثیبٖ 2

S ثٝ نٛضت(x),...,c (x) d (x),...,d (x)n mc 1 Cثب ٕ٘بزثٝ اذتهبض قٛز وٝ   تؼطیف ٔی 1 D  ٖ٘كب

 قٛ٘س.  قسٜ ثٝ نٛضت ظیط تؼطیف ٔی بوتٛضٞبی شوطیٗ نٛضت فزض ا قٛز.  زازٜ ٔی

 

 

                                                 
1
 : Decisive Rule 

2
 : Support Factor 

3
 : Strength Factor 

4
 : Certainty Factor 

5
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 پكتیجبٖ: فبوتٛض -1

وٙٙس ٚ ثب   یی اؾت وٝ زض ٔزٕٛػٝ اظ لبٖ٘ٛ ٔٛضز ٘ظط تجؼیت ٔی  ٌط تؼساز اقیب  ایٗ فبوتٛض ثیبٖ

 ٌطزز:   ( ٔحبؾجٝ ٔی12-3)اؾتفبزٜ اظ ضاثغٝ 

(C,D) (12-3ضاثغٝ ) (x) (x) D(x)xSupport A C   

ٞط چٝ فبوتٛض  ثبقس.  ی تؼساز اػضبی آٖ ٔزٕٛػٝ ٔی  زٞٙسٜ  ٘كبٖ .زض ایٗ ضاثغٝ ػجبضت

 یبثس.  پكتیجبٖ یه لبٖ٘ٛ ثیكتط ثبقس، ٔیعاٖ اعٕیٙبٖ ثٝ آٖ لبٖ٘ٛ افعایف ٔی

 

 فبوتٛض تٛاٖ: -2

ایٗ فبوتٛض ٘ؿجت زفؼبت تىطاض لبٖ٘ٛ ٔٛضز ٘ظط )تؼساز اقیبی ٔٛرٛز زض ٔزٕٛػٝ وٝ اظ ایٗ 

ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ ضاثغٝ  وٙٙس( ثٝ وُ اقیبی ٔٛرٛز زض ٔزٕٛػٝ ٔطرغ اؾت  ٖٛ تجؼجت ٔیلب٘

 ٌطزز.  ( ٔحبؾجٝ ٔی3-13)

 (13-3ضاثغٝ )
(C,D)

(C,D) (C,D) x
x x

Support
Strength

U
   

 

 فبوتٛض لغؼیت: -3

، ثٝ قطط ٔتؼّك ثٛزٖ آٖ ثDٝ(x)ثٝ yی احتٕبَ قطعی تؼّك  زٞٙسٜ  ایٗ فبوتٛض وٝ ٘كبٖ

(x)C ( ٝٔحبؾجٝ ٔی14-3اؾت، ثب اؾتفبزٜ اظ ضاثغ )  .ٌطزز 

 

 (14-3ضاثغٝ )
 

 

(x) D(x) (C,D) (C,D)
(C,D)

(x) (x) (x)

(x)
(x)

x x
x

C Supp
Cer

C C C

C
Where C

U








  


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، تحت 1افعاض ضٚظتب  ؾٙزس ٚ ٔمساض آٖ زض ٘طْ  ایٗ فبوتٛض ٔیعاٖ زلیك ثٛزٖ لبٖ٘ٛ ٔٛضز ٘ظط ضا ٔی

  .ٌطزز  ٝ ٔیٔحبؾج" 2زلت"ػٙٛاٖ 

xCer(C,D)اٌط  ٘بٔٙس ٚ اٌط  ٔی 3ثطلطاض ثبقس، آٍ٘بٜ لبٖ٘ٛ ٔٛضز ٘ظط ضا لبٖ٘ٛ تهٕیٓ لغؼی 1

,xCer C D   0  ٘بٔٙس.  ٔی 4لغؼی  لبٖ٘ٛ ٔٛضز ٘ظط ضا لبٖ٘ٛ تهٕیٓ غیطنبزق ثبقس، آٍ٘بٜ  1

 

 فبوتٛض پٛقف: -4

وٙس ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ   زض رسَٚ تهٕیٓ ضا ثیبٖ ٔی یه لبٖ٘ٛایٗ فبوتٛض ٔیعاٖ ػٕٛٔیت زاقتٗ 

 قٛز.  ٔحبؾجٝ ٔی (15-3ضاثغٝ )

 (15-3ضاثغٝ )
 

 

(x) D(x) (C,D) (C,D)
(C,D)

(x) (x) (x)

(x)
(x) and (X)

x x
x

C Supprot
Coverage

D D D

D
Where D D

U








  

  

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
1
 : Rosetta 

2
 : Accuracy 

3
 : Certain Decision Rule 

4
 : Uncertain Decision Rule 
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 مقذمه 4-1

ّبی ثبظزُ ؾْبم ًؿجت   کٌفٍاتحلیل ضفتبض ؾْبم، ثطضؾی گی آى،   قًَس  ثب تَخِ ثِ اّویت ثبظزُ ؾْبم ٍ ًمس

گیطی   زض تهوینتأثیط ثؿعایی  ،حبکن ثط آىهکٌَى هٌس   ثِ هتغیطّبی کلاى التهبزی ٍ اؾترطاج لَاػس ًظبم

زض  ،هَخَزثطضؾی فطضیبت ٍ ؾؤالات ًیل ثِ ایي ّسف ٍ اظ ایي ضٍ ثِ هٌظَض  گصاضاى ذَاّس زاقت.  ؾطهبیِ

ٍ ؾْبم اًتربة قسُ ثطای اًدبم  آٍضی اعلاػبت، خبهؼِ آهبضی  ّبی خوغ  اثعاض ٍ ضٍـ ایي هطحلِ اظ تحمیك

. اًس  ثِ تفهیل ثیبى قسُ ،زض ًظط گطفتِ قسُ زض خسٍل تهوین هتغیطّبی قطعی ٍ تهوین ٍ پػٍّف

فطآیٌس تدعیِ ٍ  پؽ اظ آىنَضت گطفتِ ٍ  EXCELافعاض   ّب یب اؾتفبزُ اظ ًطم  ؾبظی زازُ  آٍضی ٍ آهبزُ  گطز

ًتبیح  ٍ اًدبم قسُ ROSETTAافعاض   آٍضی قسُ ثب اؾتفبزُ اظ تکٌیک ضاف ؾت ٍ ًطم  ی گطز  ّب  تحلیل زازُ

آیس،   هی   ّبی زازُ هطثَعِ ثِ ًوبیف زض  کِ زض لبلت لَاًیي اؾترطاخی اظ پبیگبُتحمیك ایي حبنل اظ 

 .تَنیف قسُ اؾت

 

 و نمونه جامعه آماری 4-2

ثبقس، اهب ثب تَخِ   ضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى هیّبی پصیطفتِ قسُ زض ثَ  خبهؼِ آهبضی زض ایي پػٍّف قطکت

ٍ  ضفتبض ثبظزُ ؾْبمنٌؼتی کِ ّط قطکت زاضز،  گطٍُ ي هبلی ٍتأهی اؾتطاتػیک، ثِ قطایظ هسیطیتی،

ثِ هٌظَض تدعیِ ٍ تحلیل ؾؤالات  ، ثٌبثطایيّب هتفبٍت ذَاّس ثَز  گی آى ًؿجت ثِ ؾبیط قطکت  قًَس  ًمس

ًَِ ػٌَاى ًو ثبیؿتی قطکتی ثِ  هٌس حبکن ثط ضفتبض ثبظزُ ؾْبم، هی  پػٍّف ٍ اؾترطاج الگَّبی ًظبم

کِ یپب   ّبی هرتلف، قطکت ؾب  ًَیي ٍ ثطضؾی ؾْبم قطکت  آٍضز  افعاض ضُ  ثب اؾتفبزُ اظ ًطم اًتربة گطزز.

ثِ زلیل زاضا ثَزى تؼساز ضٍظّبی ثبقس،   ؾبظی زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض هی  ی نٌؼت ذَزضٍ  هدوَػِ  ظیط

 ربة قسُ اؾت.اًت (1392-1388ّبی هَضز ثطضؾی )  تی ثبلا زض عی ؾبل  هلا  هؼب

 2009ثبقس. زض ؾبل   ًفت ٍ گبظ هیی هْن التهبز هلی، ثؼس اظ نٌؼت   ؾبظی ایطاى زٍهیي قبذِ  ذَزضٍ

 2008کٌٌسُ ثعضگ خْبًی ذَزضٍ قٌبذتِ قس ٍ هَفك قس اظ ؾبل   زٍاظزّویي تَلیسکكَض ایطاى ثِ ػٌَاى 

ٍاحس  12. زض حبل حبضط آغبظ کٌسکكَض خْبى  30ؾبظی ذَز ضا ثِ   نبزضات گؿتطزُ هحهَلات ذَزضٍ
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   ذَزضٍ ّؿتٌس.  ّب قطکت ؾبیپب ٍ ایطاى  تطیي آى  کٌٌس کِ هْن  ؾبظی فؼبلیت هی   ی ذَزضٍ  تَلیسی زض ظهیٌِ

ّعاض هتط هطثغ )زض  20ّعاض هتط هطثغ ٍ ظیطثٌبی  240زض ظهیٌی ثب هؿبحت  1346یپب زض ؾبل     قطکت ؾب

هیلیَى  160ثبقس( ثب ؾطهبیِ اٍلیِ    ّعاض هتط هطثغ هی 415ًِ هطکعی حبل حبضط فمظ هؿبحت ظهیي کبضذب

 1345اؾفٌس  15تبؾیؽ گطزیس. زض تبضید  "قطکت ؾْبهی تَلیس اتَهجیل ؾیتطٍئي ایطاى "ضیبل ثِ ًبم 

 ثطزاضی ضؾیس.    ثِ هطحلِ ثْطُ 1347ثجت ٍ زض اٍاذط ؾبل 

ثَز ثب ضٍـ کبهلاً زؾتی  "غیبى"ٍ ؾَاضی  "ًت آکبٍا"ایي قطکت تَلیس اٍلیي هحهَلات ذَز ضا کِ قبهل 

ثِ ٍاؾغِ  1353گیطی اظ تدْیعات ٍ اهکبًبت هسضى آغبظ ًوَز. تَلیسات قطکت ثؼس اظ ؾبل    ٍ ثسٍى ثْطُ

ّبی تَلیسی، ؾیط نؼَزی یبفت ٍ ثط تٌَع    اؾتفبزُ اظ اثعاضّبی خسیس ٍ هکبًیعُ قسى ثطذی اظ ثرف

ة، اظ ؾبل   پیکب ی،  ّبی هْبض   کِ ػلاٍُ ثط تَلیس غیبى ثب هسل  عَضی   . ثِهحهَلات قطکت ًیع افعٍزُ قس

 ازاهِ زاقت.  1372زضة قطٍع ٍ تب ؾبل  4زضة ٍ  2ّبی    ًَ زض هسل  تَلیس ض 1355

قطکت ؾْبهی "ًبم قطکت ثب حصف کلوِ ؾیتطٍئي اظ اًتْبی ػجبضت فطاًؿَی آى ثِ  1354زض اٍایل ؾبل 

 Societe“ذَش اظ ػجبضت فطاًؿَی أ( کِ هSAIPAثِ ًبم اذتهبضی )ؾبیپب  "جیلایطاًی تَلیس اتَه

Annonyme Iraniane De Production Automobile” ثبقس، تغییط یبفت.   هی 

 1360هبُ  آشض 18تحت هبلکیت زٍلت خوَْضی اؾلاهی ایطاى زض آهسُ ٍ اظ  1358تیطهبُ  16قطکت زض 

ثط اؾبؼ  1/2/1365تحت ؾطپطؾتی ؾبظهبى گؿتطـ ٍ ًَؾبظی نٌبیغ ایطاى لطاض گطفت ٍ زض تبضید 

ههَثِ ّیبت ٍظیطاى، کلیِ ؾْبم ؾطهبیِ آى ثِ ًوبیٌسگی اظ عطف زٍلت خوَْضی اؾلاهی ثِ ًبم ؾبظهبى 

 گؿتطـ ٍ ًَؾبظی نٌبیغ ایطاى هٌتمل گطزیس. 

ّبی خسیس ؾبظهبى گؿتطـ ٍ ًَؾبظی نٌبیغ ایطاى هجٌی ثط توطکع    ثب تَخِ ثِ ؾیبؾت 1377زض ؾبل 

ّبی    ؾبظی کكَض، اؾتفبزُ ثْیٌِ اظ اهکبًبت هَخَز زض هدوَػِ قطکت   ّبی نٌؼت ذَزضٍ   ثیكتط زض فؼبلیت

ؾبظی ضا زض    ّبی ذَزضٍ   ّبی ازغبم هدوَػِ   تحت پَقف ؾبظهبى، ایدبز ضلبثت ٍ ...  ٍظاضت نٌبیغ ظهیٌِ

ؾبظی    ؾبظی ؾبیپب ٍ گطٍُ ذَزضٍ   ؾبظ ایدبز کطز ٍ ثسیي تطتیت گطٍُ ذَزضٍ   ت زٍ گطٍُ ثعضگ ذَزضٍلبل

ؾبظی ؾبیپب ثِ هٌظَض تَلیس اًَاع ذَزضٍّب ذهَنبً تَلیس    ایطاى ذَزضٍ قکل گطفتٌس. گطٍُ ذَزضٍ
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عل )ایطاى کبٍُ( ٍ زضنس اظ ؾْبم قطکت ؾبیپب زی 80ذَزضٍّبی ؾٌگیي ٍ تدبضی زض ّوبى ؾبل ثب ذطیس 

ّبی    زضنس اظ ؾْبم قطکت پبضؼ ذَزضٍ گبم 51ثب ذطیس  1378زضنس اظ ؾْبم ظاهیبز ٍ زض ؾبل  2/63

 ػوسُ ای زض ایي ظهیٌِ ثطزاقت. 

ّبی زٍلت خوَْضی اؾلاهی ایطاى هجٌی ثط کبّف تهسی    ثِ پیطٍی اظ ؾیبؾت 1378زض زی هبُ ؾبل 

% 51لبًَى ثَزخِ کل کكَض، ثیف اظ  35ی ٍ ثِ هَخت تجهطُ ّبی زٍلت   زٍلت ٍ ذهَنی ؾبظی قطکت

ّبی ذهَنی لطاض گطفت. اهطٍظُ    ؾْبم ایي قطکت ٍاگصاض قس ٍ ثسیي تطتیت ؾبیپب ًیع زض ظهطُ قطکت

ؾبظ، لغؼِ ؾبظ، تحمیمبتی، هبلی ٍ ضفبّی ثِ    قطکت ذَزضٍ 90قطکت ؾبیپب ثب زض اذتیبض زاقتي ثیف اظ 

 اًَاع "ؾبظی ثعضگ ثب اهکبى تَلیس    )هؿتمین ٍ غیط هؿتمین(، ثِ یک گطٍُ ذَزضٍ نَضت تبثؼِ ٍ ٍاثؿتِ

 ٍ ثیؿت ػٌَاى ثِ خْبًی ػطنِ زض کِ عَضی ثِ  قسُ تجسیل " تدبضی ٍ ؾَاضی ذَزضٍّبی هرتلف

 هغطح قسُ اؾت.  الوللی   ثیي ؾبظ   ذَزضٍ قطکت یکویي

 

 های تحقیق  متغیر 4-3

ثبقس. زؾتِ   ف ًیبظهٌس زٍ زؾتِ هتغیط هی  زض فهل ؾَم، تکٌیک هدوَػِ ضا هغبلت شکط قسُثب تَخِ ثِ 

 ثبقس.  زؾتِ زٍم هتغیط تهوین هی اٍل هتغیطّبی قطعی ٍ

ی ثطضؾی ضفتبض ثبظزُ ؾْبم ثِ نَضت هدعا ٍ ثطضؾی ضفتبض   ثب تَخِ ثِ اخطای فطآیٌس ضاف ؾت زض زٍ هطحلِ

 ثبقس.  خسٍل تهوین ًیبظ هی هدوَػِ ثِ زٍ گی،  قًَس  ثبظزُ ؾْبم ثب اؾتفبزُ اظ هَج ثطگكتی ًمس

بظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب ث( 1زاضای هتغیط تهوین  ،ثطضؾی ضفتبض ثبظزُ ؾْبم ثِ نَضت هدعا خسٍل تهوین 

( لیوت خْبًی ًفت 3ثْبی کبلاّب ٍ ذسهبت ههطفی )ًطخ تَضم(، ًطخ ( قبذم 2قطعی  ٍ هتغیطّبی

( هتَؾظ 6ؾظ لیوت فطٍـ زلاض آهطیکب زض ثبظاض آظاز قْط تْطاى، ( هت5َ( لیوت خْبًی علا، 4ذبم، 

( قبذم 8پبیِ پَلی  (7لیوت فطٍـ یک ؾکِ توبم ثْبض آظازی )عطح لسین( زض ثبظاض آظاز قْط تْطاى، 

( قبذم 10( ٍ TEPIXقبذم لیوت ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى )( 9 (1390لیوت هؿکي )ؾبل پبیِ 

 ثبقٌس.  هیؾبظی   ذَزضٍ( قبذم نٌؼت 11 ( TEDPIXضاق ثْبزاض تْطاى )ثبظزُ ًمسی ٍ لیوت ثَضؼ اٍ



104 

 

اؾت کِ  یهتفبٍت ، ًیبظهٌس خسٍل تهوینگی  قًَس  ثطضؾی ضفتبض ثبظزُ ؾْبم ثب اؾتفبزُ اظ هَج ثطگكتی ًمس

هتغیطّبی ٍ  ثبقس  گی آهیْیَز ثب حدن نفط هی  قًَس  ی ػسم ًمس  قسُ  هؼیبض تؼسیل هتغیط تهوین   آىزض 

ثِ اضبفِ ؾطی  قطعی شکط قسُ ثطای خسٍل تهوین ثبظزُ ؾْبمهتغیط  زُ ٍل ّوبىقطعی زض ایي خس

ثٌبثطایي زٍاظزُ هتغیط تحمیك زض ایي پػٍّف ثکبض گطفتِ قسُ  س.ٌثبق  ظهبًی ثبظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب هی

 .اًس  اؾت کِ زض ازاهِ ثِ تفهیل تَضیح زازُ قسُ

 

 تحقیقتوصیف متغیرهای  4-3-1

 ثبظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب: (1

آٍضز ًَیي ثِ نَضت   افعاض ضُ  ثبقس، ثب اؾتفبزُ اظ ًطم  همبزیط ایي هتغیط کِ هتغیط تهوین ایي پػٍّف هی

ثبظزُ قطکت ؾبیپب زض ّط هبُ آٍضی قسُ اؾت.   ( گطز1392-1388ّبی هَضز ثطضؾی )  عی ؾبل هبّبًِ

 قس.ثب  ى هبُ هیّبی هؼبهلاتی آ  گط ثبظزُ تدوؼی ضٍظ  ثیبى

 

 قبذم ثْبی کبلاّب ٍ ذسهبت ههطفی )ًطخ تَضم(: (2

ّبی لیوت اؾت کِ هؼیبض ؾٌدف تغییطات   قبذم ثْبی کبلاّب ٍ ذسهبت ههطفی یکی اظ اًَاع قبذم

ایی اؾت ثطای   ّبی قْطًكیي ثَزُ ٍ ٍؾیلِ  لیوت همساض ثبثت ٍ هؼیٌی اظ کبلاّب ٍ ذسهبت ههطفی ذبًَاض

ٍ ّب زض ثبظاض ذطزُ فطٍقی ٍ یکی اظ ثْتطیي اثعاضّبی ؾٌدف ًطخ تَضم   ػوَهی لیوت گیطی ؾغح  اًساظُ

لاّب ٍ ازاضُ آهبض التهبزی ثبًک هطکعی هتهسی هحبؾجِ قبذم ثْبی کب ثبقس.  لسضت ذطیس پَل کكَض هی

ثرف ثِ نَضت هبّبًِ ٍ اظ ّبی هَضز ًیبظ زض ایي ظهیٌِ   ذسهبت ههطفی زض ایطاى اؾت، ثٌبثطایي زازُ

ی ظهبًی   ٍ زض ثبظُ www.cbi.irّبی لیوت ؾبیت ثبًک هطکعی خوَْضی اؾلاهی ایطاى ثِ آزضؼ   قبذم

 آٍضی قسُ اؾت.  خوغهَضز ثطضؾی 

 

 

http://www.cbi.ir/
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 لیوت خْبًی ًفت ذبم: (3

ثب  ،گطفتِ قسُ اؾتکِ ثِ نَضت لیوت ّط ثكکِ ًفت ذبم ثِ زلاض آهطیکب زض ًظط لیوت خْبًی ًفت ذبم 

ی ظهبًی هَضز ًظط   ٍ زض ثبظُ www.eia.govثِ آزضؼ  اؾتفبزُ اظ ؾبیت هسیطیت اعلاػبت اًطغی آهطیکب

 آٍضی قسُ اؾت.  خوغ

 

 لیوت خْبًی علا: (4

ًؽ علا ثِ زلاض آهطیکب زض ًظط گطفتِ قسُ اؾت، ثب اؾتفبزُ اظ خْبًی علا کِ ثِ نَضت لیوت ّط ا لیوت

 آٍضی قسُ اؾت.  ی ظهبًی هَضز ًظط گطز  ٍ زض ثبظُ www.gold.orgعلا ثِ آزضؼ ؾبیت قَضای خْبًی 

 

 هتَؾظ لیوت فطٍـ زلاض آهطیکب زض ثبظاض آظاز قْط تْطاى: (5

ّبی اضظ ضایح تَؾظ   هتَؾظ لیوت فطٍـ زلاض آهطیکب زض ثبظاض آظاز قْط تْطاى کِ ثِ ػٌَاى یکی اظ ًطخ

گطزز، ثِ نَضت هبّبًِ ٍ اظ ثرف   ثبًک هطکعی خوَْضی اؾلاهی ایطاى ثط حؿت ضیبل اػلام هی

ی ظهبًی   زض ثبظٍُ  www.cbi.irّبی لیوت ؾبیت ثبًک هطکعی خوَْضی اؾلاهی ایطاى ثِ آزضؼ   قبذم

 آٍضی قسُ اؾت.  خوغهَضز ثطضؾی 

 

 :هتَؾظ لیوت فطٍـ یک ؾکِ توبم ثْبض آظازی )عطح لسین( زض ثبظاض آظاز قْط تْطاى (6

ّبی هطثَط ثِ ایي قبذم کِ ثِ نَضت هبّبًِ تَؾظ ثبًک هطکعی خوَْضی اؾلاهی ایطاى اػلام   زازُ

 ّبی لیوت ؾبیت ثبًک هطکعی خوَْضی اؾلاهی ایطاى ثِ آزضؼ  ف قبذمگطزز ًیع اظ ثر  هی

www.cbi.ir ُآٍضی قسُ اؾت.  ی ظهبًی هَضز ثطضؾی خوغ  ٍ زض ثبظ 
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 پبیِ پَلی : (7

کِ ثِ ّبی ایي ثبًک    ثِ ًؿجت هیبى اؾکٌبؼ ػطضِ قسُ تَؾظ ثبًک هطکعی ٍ هدوَع زاضایی پبیِ پَلی

قَز. ّطچِ ایي ًؿجت ثعضگتط ثبقس، هیعاى ًمسیٌگی ٍ    ػٌَاى پكتَاًِ اؾکٌبؼ، لبثل لجَل ثبقس گفتِ هی

 .ثِ تجغ آى تَضم ثیكتط اؾت. ثِ ػجبضت زیگط ثعضگ ثَزى ایي ًؿجت ًكبًگط پبییي ثَزى اضظـ پَل اؾت

اؾتمطاو زٍلت اظ ثبًک  -2ط اضظی شذبی -1:ّبی ثبًک هطکعی اؾت کِ قبهل   هٌبثغ پبیِ پَلی ّوبى زاضایی

ههبضف پبیِ پَلی ّوبى  قَز.  هی یی ثِ ثبًکْبی تدبضی  تؿْیلات اػغب-4 ٍ  ّب   ؾبیط زاضایی -3هطکعی 

ّب ًعز ثبًک    شذبیط اضبفی ثبًک-2 (RR) ًؿجت شذبیط لبًًَی -1ثبقس کِ قبهل:     ّبی پَلی هی   ثسّی

ثِ نَضت ایي هتغیط ّبی هطتجظ ثب   زازُ ثبقس.  هطزم هیکبت زض زؾت   ًؿجت اؾکٌبؼ ٍ هؿکَ-3 ٍ هطکعی

ی ظهبًی هَضز   ٍ زض ثبظُ www.cbi.irؾبیت ثبًک هطکعی خوَْضی اؾلاهی ایطاى ثِ آزضؼ  اظ هبّبًِ

 آٍضی قسُ اؾت.  خوغثطضؾی 

  

 (1390قبذم لیوت هؿکي )ؾبل پبیِ  (8

ّبی هرتلف التهبزی، اختوبػی،  اعلاػبت هٌبؾت ػولی زضثبضُ خٌجِ ّبی هؿکي، مهٌظَض اظ قبذ

گعاضاى کلاى ثرف  ّبی هؿکي ثِ ؾیبؾت ی ٍ کبلجسی هؿئلِ هؿکي اؾت. قبذمفطٌّگی، ظیؿت هحیغ

تطی اظ قطایظ هؿکي زضگصقتِ، حبل ٍ آیٌسُ ثِ زؾت آٍضًس ٍ  کٌٌس تب تهَیط ضٍقي هؿکي کوک هی

ّب اظ یک ؾَ اثعاض قٌبذت ٍضؼیت  اظ ایي ضٍ ایي قبذم.ضاّجطزّبی هتٌبؾجی اتربش ًوبیٌس ّب ٍ ؾیبؾت

 ن چكن اًساظ آیٌسُ هؿکي ٍ ثطًبهِؾَی زیگط، اثعاض کلیسی ثطای تطؾی اثؼبز هرتلف ّؿتٌس ٍ اظ هؿکي زض

ضیعی ٍ  عاض ثطًبهِتطیي اث ّبی هؿکي ضا کلیسی تَاى قبذم قًَس. ثِ ّویي زلیل هی ضیعی آى هحؿَة هی

  ت.قبلَزُ انلی آى زاًؿ

اًس. ػَاهل ثیطًٍی هَثط  زاقتِ ایطاى تحت تبثیط زٍ ًَع ػَاهل ثیطًٍی ٍ زضًٍی لطاض ّبی هؿکي زض قبذم

اًس ٍ  ضًٍك ٍ ضکَز هؿکي ضا فطاّن کطزُ ثط هؿکي، ًظیط ػَاهل خوؼیتی، التهبزی ٍ اختوبػی، هَخجبت

ّبی هؿکي کوتط زض ٍضؼیت کلی هؿکي ٍ ثْجَز قبذم ّبی آى هَثط ثَزُ اًس. ػَاهل زضًٍی  ثطًبهِ
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اثؼبز ذبنی،  زاضًس ًیع زض تحت تبثیط چگًَگی ٍ فطآیٌس ثطًبهِ ضیعی هؿکي لطاض "هؿکي، کِ ػوستب

ی ثِ نَضت هبّبًِ اظ ؾبیت ثبًک هطکعّبی هطتجظ ثب ایي هتغیط   زازُ .ٍضؼیت هؿکي ضا قکل هی زٌّس

 آٍضی قسُ اؾت.  خوغی ظهبًی هَضز ثطضؾی   ٍ زض ثبظُ www.cbi.irخوَْضی اؾلاهی ایطاى ثِ آزضؼ 

 

 :(TEPIX) قبذم لیوت ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى (9

همبیؿِ گیطی ٍ   ایی ثطای اًساظُ  ثبقس ٍ ٍؾیلِ  قبذم کویتی اؾت کِ ًوبیٌسُ چٌس هتغیط ّوگي هی

تَاى تغییطات ایدبز   کِ ثط هجٌبی آى هی زاضای هبّیت ٍ ذبنیت هكرهی ّؿتٌسیی اؾت کِ   ّب  پسیسُ

 ٌی ضا زض عَل یک زٍضُ ثطضؾی ًوَز.قسُ زض هتغیطّبی هؼی

یی ّؿتٌس کِ ٍظیفِ ػیبى ؾبذتي قطایظ ػوَهی لیوت یب ثبظزّی زض هیبى توبم یب   ّب  گط  ّب ًوب  قبذم

تَاى قبذم ضا ًوبگطی   . اظ ایي ضٍ هیاًس  ّبی پصیطفتِ قسُ زض ثَضؼ ضا ثط ػْسُ گطفتِ  تگطٍّی اظ قطک

ی ؾغح ػوَهی پبضاهتطی هكرم )ثِ عَض هؼوَل لیوت یب ثبظزّی( زض هیبى   ًبهیس کِ ًكبى زٌّسُ

گطی ثٌبثطایي قبذم کل لیوت ًوب ّب( اؾت.  گطٍّی اظ هتغیطّبی هَضز ثطضؾی )توبم یب گطٍّی اظ قطکت

 زّس.  ّبی پصیطفتِ قسُ زض ثَضؼ ضا ًكبى هی  ؾغح ػوَهی لیوت کل قطکتاؾت کِ 

تطیي   ثبقس یکی اظ انلی  هی Tehran Price Index( کِ هرفف کلوِ TEPIXقبذم کل لیوت )

 ثبقس.  هی لاؾپیطظثط اؾبؼ فطهَل کِ ضٍـ هحبؾجِ آى ّبی ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى اؾت   قبذم

 لاؾپیطظ:فطهَل 

})اضظـ خبضی ؾْن زض ثبظاض*تؼساز ؾْبم هٌتكطُ( تمؿین ثط)اضظـ پبیِ ؾْبم*تؼساز ؾْبم زض ؾبل 

 100ضطة زض ػسز پبیِ({

 ثِ نَضت هبّبًِ ی هَضز ًظط  ًَیي ٍ عی زٍضُ  آٍضز  افعاض ضُ  ًطمثِ ایي هتغیط ثب اؾتفبزُ اظ  ّبی هطثَط  زازُ

 آٍضی قسُ اؾت.  خوغ
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 (:TEDPIXبظزُ ًمسی )ثلیوت ٍ قبذم  (10

ثبقس، ثِ   تغییطات لیوتی ٍ ثبظزُ ًمسی ؾْبم زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى هیی   زٌّسُ  ًكبى ایي قبذم

ثبقس ٍ ثِ ٍؾیلِ آى   گصاضی زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض هی  زٌّسُ تغییطات ثبظزّی کل ؾطهبیِ  ػجبضتی ًكبى

ّبی هطثَط ثِ ایي   زازُ ثب زیگط ثبظاضّب همبیؿِ ًوَز.زاض ضا گصاضی زض ثَضؼ اٍضاق ثْب  تَاى فطنت ؾطهبیِ  هی

 آٍضی قسُ اؾت.  ّبی هَضز ًظط خوغ  آٍضز ًَیي زض عی ؾبل  افعاض ضُ  قبذم ًیع ثب اؾتفبزُ اظ ًطم

 

 ؾبظی  قبذم نٌؼت ذَزضٍ  (11

اضظـ ی تغییطات زض   ثبقس ٍ ًكبى زٌّسُ  فطهَل هحبؾجِ ایي قبذم ّوبًٌس هحبؾجِ قبذم کل هی

اعلاػبت هطثَط ثِ  گطزز.  ثبقس ٍ ثطای ّط نٌؼت ثغَض خساگبًِ هحبؾجِ هی  ّبی نٌؼتی هی  ؾْبم قطکت

ثِ آزضؼ  اظ هطکع پطزاظـ اعلاػبت هبلی ایطاى )قطکت هسیطیت فٌبٍضی ثَضؼ تْطاى(ایي قبذم 

fipiran.com (Financial Information Processing of Iran) ُآٍضی   ثطضؾی خوغ ی ظهبًی هَضز  زض ثبظ

 قسُ اؾت.

 

 گی:  قًَس  تهوین ًمس هتغیط  (12

ثِ ػٌَاى هتغیط تهوین AdjILLIQ) )ثب حدن نفط  1گی آهیْیَز  قًَس  ًمس  ی ػسم  قسُ  تؼسیلهؼیبض 

لگبضیتن عجیؼی هیبًگیي ًؿجت ثبظزُ ایي هؼیبض کِ زض ًظط گطفتِ قسُ اؾت.  زض ایي پػٍّف گی  قًَس  ًمس

هبُ، ضطة زض یک ثِ اضبفِ زضنس ضٍظّبی حدن  زض ّط ضٍظ اظ آىضٍظاًِ ؾْبم ثِ حدن ضیبلی هؼبهلِ قسُ 

آٍضز   افعاض ضُ  آٍضی قسُ اظ ًطم  ٍ ثب اعلاػبت خوغ( 6-2ثبقس ثب اؾتفبزُ اظ ضاثغِ )  هینفط ؾْبم زض آى هبُ 

 .هحبؾجِ گطزیسُ اؾتًَیي 

 

 

                                                 
1 : Modified Version of the Amihud Illiquidity Measure 
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  ها  مطالعه موردی و تجسیه و تحلیل داده 4-4

 ی هَخَز  ّبی زازُ  ّبی هَضز ًیبظ اظ پبیگبُ  ؾبظی کكف زاًف ثب اؾترطاج زازُ  هطاحل پبکؿبظی ٍ یکپبضچِ

)ؾبیت ثبًک هطکعی خوَْضی اؾلاهی ایطاى، اعلاػبت ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى، قَضای خْبًی علا ٍ 

هطاحل اًتربة ٍ تجسیل نَضت پصیطفتِ اؾت.  ٍ ؾبذتي اًجبض زازُ آهطیکب(ؾبیت هسیطیت اعلاػبت اًطغی 

ًَع ّب ثِ   تجسیل کطزى آىّبی هَضز ثطضؾی اظ اًجبض زازُ ٍ   ّبی هطتجظ ثب ؾبل  ّب ثب اؾترطاج زازُ  کطزى زازُ

ظیي پؽ هطاحل هطتجظ  اًس.  قٌبؾبیی قسُّبی هٌترت   ّبی هَضز ًیبظ ثطای تحلیل، اًدبم گطفتِ ٍ زازُ  زُزا

ضخَع  (1-3)ثِ هٌظَض ثطضؾی هطاحل هرتلف کكف زاًف ثِ قکل قوبضُ ) گطزز.  کبٍی آغبظ هی  ثب زازُ

 .(قَز

ؾبظی   ایي آهبزُ ثبقس.  هی ی هٌترتّب  ؾبظی زازُ  کبٍی، آهبزُ  تطیي هطاحل زازُ  تطیي ٍ اثتسایی  اظ هْن ییک

ّبی تکویل   ضیتن  الگَ ّبی پبلایف زازُ،  قبهل تکٌیکّبی هٌترت   زُتَاًس ثب تَخِ ثِ ًَع ٍ قطایظ زا  هی

 ّب ثبقس.  ٍ کبّف زازُ ثٌسی  ثٌسی، ذَقِ  تِّبی ذبضج اظ هحسٍزُ، زؾ  تحلیل زازُ خساٍل اعلاػبتی ًبلم،

ّب   ثبقس، ثٌبثطایي ثب قٌبذت زازُ  ّب هی  آى ٍ ًَع تحلیل   ّب هتکی ثِ ًَع هبّیت زازُ  زازُ ؾبظی  آهبزُ

 اًتربة ًوَز. ّب  ؾبظی آى  ثطای آهبزُ هٌبؾتتَاى ضٍـ   هی

گبُ نفت ذبنِ ٍ   ّط .ثبقس  کوی پیَؾتِ پَیب هیّبی   ّبی ثکبضگطفتِ قسُ زض ایي پػٍّف اظ ًَع زازُ  زازُ

ؾپؽ آى ضا ثِ نَضت ػسز ثیبى کطز، آى ضا یک  گیطی ًوَز ٍ  ی هَضز ًظط ضا ثتَاى قوبضـ ٍ یب اًساظُ  زازُ

تطتیت ٍ فبنلِ ثَزُ ٍ ثِ زٍ زؾتِ هتغیطّبی  کِ زاضای زٍ ذبنیت ًبهٌس  کوی یب ػسزی هیهتغیط 

 قًَس.  ثٌسی هی  تمؿین 2ٍ گؿؿتِ 1پیَؾتِ

 قتِ ثبقٌس.ای ضا زا  همبزیط حمیمی ثیي هحسٍزُی   تَاًٌس کلیِ  هتغیطّبی پیَؾتِ، هتغیطّبیی ّؿتٌس کِ هی

ّبی ایؿتب ٍ ًَػی کِ ثب گصض ظهبى تغییط   زازُ ضا کٌس  قبى ثب ظهبى تغییط ًوی  کِ همساضّب   ًَػی اظ ایي زازُ

 ًبهٌس.  ّبی پَیب هی  کٌٌس، زازُ  هی

 

                                                 
1 : Continuous 
2 : Discrete 
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 ها  سازی داده  آماده 4-4-1

کبّف  اظ ًَعهَضز ثطضؾی زض ایي پػٍّف،  ّبی  زازُ ّبی  ّب ثب زض ًظط گطفتي ًَع ٍ ٍیػگی  ؾبظی زازُ  آهبزُ

( کبّف 3ّب ٍ   ( کبّف ًو2ًَِ( کبّف نفبت ذبنِ 1ی   ّب ذَز ثِ ؾِ زؾتِ  کبّف زازُثبقس.   هی   زازُ

قَز کِ زض ایي پػٍّف فطآیٌس کبّف همبزیط یک نفت ذبنِ   مبزیط یک نفت ذبنِ تمؿین هیه

 اػوبل گطزز. ثبیؿتی  هی

 

 یک صفت خاصه کاهش مقادیر 4-4-1-1

کِ ثسٍى قک ایي همبزیط  زٌّس  ایی ضا تكکیل هی  همبزیط هَخَز ثطای یک نفت ذبنِ هحسٍزُ

ّبی کبّف همبزیط نفبت ذبنِ،   ّسف انلی تکٌیک ی نفت ذبنِ هعثَض اؾت.  زاهٌِایی اظ   هدوَػِ  ظیط

تَاًٌس ثطای کبّف همبزیط زض   هی 1ؾبظی  ؾبظی یب هدعا  ّبی گؿؿتِ  تکٌیک ثبقس.  ّب هی  کبّف تؼساز آى

 .ثبقس  زض تؼسازی فبنلِ هیّبی پیَؾتِ   ّب لطاض زازى زازُ  ی ایي تکٌیک  ٍظیفِ پبیگبُ زازُ اؾتفبزُ قًَس.

کبٍی   تط ٍ زض ًْبیت ًتبیح پبیبًی فطآیٌس زازُ  ّب ٍ فْن ضاحت  تط زازُ  ّب ػوَهبً زض تَنیف ؾبزُ  ایي تکٌیک

یب زض تؼطیف قوبی تَاًٌس تَؾظ اًؿبى ثِ نَضت زؾتی   ّب هی  . ثطذی اظ ایي تکٌیکتأثیط ثؿعایی زاضًس

طٍپی ؾبظی هجتٌی ثط آًت  ثٌسی، ضٍـ آهبضی کبی زٍ، گؿؿتِ  ّبی زؾتِ  تکٌیک ّب تؼطیف قًَس.  پبیگبُ زازُ

ّؿتٌس ّبیی اظ ایي زؾت  ٍ .... ضٍـ , , ,85 86 87 88. 

 :ؾبظی ظیط ٍخَز زاضز  ِ تکٌیک گؿؿتِگیطی اظ ً  اهکبى ثْطُ ROSETTAافعاض   زض ًطم

2اؾتسلال ثَلی هتؼبهس گط(  ؾبظ )همیبؼ  گؿؿتِ (1
 

3زؾتی ؾبظ  گؿؿتِ (2
 

4ثط آًتطٍپی ؾبظ هجتٌی  گؿؿتِ (3
 

1یکؿبى   ثٌسی فطاٍاًی  ؾبظ هجتٌی ثط گطٍُ  گؿؿتِ (4
 

                                                 
1 : Discretization Methods 
2 : Boolean Reasoning Orthogonal Scaler (BROrthogonal Scaler) 
3 : Manual Scaler 
4 : Entropy Scaler (Entropy/MDL algorithm) 
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2ؾبزُؾبظ   گؿؿتِ (5
 

3ؾبظ تمطیجبً ؾبزُ  گؿؿتِ (6
 

4هتؼبهسؾبظ ؾتًَی   گؿؿتِ (7
 

 ؾبظ اؾتسلال ثَلی هتؼبهس  گؿؿتِ RSESفطم  (8

 ؾبظ ؾتًَی هتؼبهس  گؿؿتِ RSESفطم  (9

( اؾتسلال 1ؾبظی   ّبی گؿؿتِ  ّبی قطعی ٍ تهوین اظ تکٌیک  ثب تَخِ ثِ ذهَنیبت زازُ زض ایي پػٍّف

ثِ نَضت  ثٌسی فطاٍاًی یکؿبى  ( تکٌیک هجتٌی ثط گط3ٍُ( تکٌیک هجتٌی ثط آًتطٍپی ٍ 2ثَلی هتؼبهس، 

 اؾتفبزُ قسُ اؾت. هدعا

 ؾبظ اؾتسلال ثَلی هتؼبهس  گؿؿتِ (1

 Naiveؾبظ   همبعغ حبنل اظ ضٍـ گؿؿتِ هؼطفی قسُ اؾت 5کِ تَؾظ ًَیي ٍ اؾکَضٍى ایي تکٌیک

کٌس کِ حتی هوکي اؾت ثیف   گیطز، ضٍـ فَق تؼساز ثؿیبض ظیبزی همغغ ایدبز هی  ضا ثِ ذسهت هی

ثب اؾتفبزُ ضا  Naïve ؾبظ اؾتسلال ثَلی هتؼبهس همبعغ حبنل اظ ضٍـ  ؿتِاظ حس ًیبظ ثبقس. تکٌیک گؿ

ؾبظی   هبًسُ، حسالل هدوَػِ گؿؿتِ  هدوَػِ ثبلی  ٍ ًْبیتبً ظیط ًوبیس  ؾبظی هی  اظ اؾتسلال ثَلی ؾبزُ

 fثِ ًبم تبثغ ثَلی ضیتن زض اثتسا یک  ایي الگَ ؾبظی ؾیؿتن اعلاػبتی ضا ثِ ػْسُ زاضز.  اؾت کِ هتوبیع

ػولکطز ثب اؾتفبزُ اظ همبعغ کبًسیس تكکیل زازُ ٍ ؾپؽ  ( ًكبى زازُ قسُ اؾت ضا1-4کِ زض ضاثغِ )

زّس  ی آى ضا هَضز ؾٌدف لطاض هی  اٍلیِ 89. 

 (1-4ضاثغِ ) *

(x,y)

(x) c a(y)and (x) (y)a A A

a

f c c C and a           

زض خسٍل قوبضُ  ؾبظ اؾتسلال ثَلی هتؼبهس  گؿؿتِّب ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ   ؾبظی زازُ  ًتبیح حبنل اظ گؿؿتِ

( همبزیط حسالل ٍ حساکثط زُ قبذم هَضز اؾتفبزُ ٍ 1-4زض خسٍل قوبضُ ) ًكبى زازُ قسُ اؾت.( 4-3)

                                                                                                                                                    
1 : Equal Frequency Scaler (Equal Frequency Bining) 
2 : Naïve Scaler (Naive algorithm) 
3 : SemiNaive Scaler (Semi-Naive algorithm) 
4 : Orthogonal File Scaler (From File with Cuts) 
5 : Nguyen and Skowron 
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 زُ ًكبى زازُ قسُ اؾت.( همبزیط حسالل ٍ حساکثط تغییطات زُ قبذم هَضز اؾتفب2-4زض خسٍل قوبضُ )

 حسالل ٍ حساکثط زُ قبذم هَضز اؾتفبزُ -(1-4خسٍل قوبضُ )

 لیوت ؾکِ ًطخ زلاض لیوت علا لیوت ًفت ًطخ تَضم 

Min 70 68/50 68/900 9808 2163919 

Max 6/186 8/107 14/1815 36994 14495900 

 قبذم نٌؼت TEPIX TEDPIX لیوت هؿکي پبیِ پَلی 

Min 3/482797 9/71 8122 72/6- 98/2640 

Max 8/1149435 9/128 87396 64/17 71/14223 

 

 زُ قبذم هَضز اؾتفبزُ تغییطات حسالل ٍ حساکثط -(2-4خسٍل قوبضُ )

 لیوت ؾکِ ًطخ زلاض لیوت علا لیوت ًفت ًطخ تَضم 

Min 0 71/13- 26/9- 46/9- 27/15- 

Max 33/5 29/25 61/10 94/34 76/37 

 قبذم نٌؼت TEPIX TEDPIX لیوت هؿکي پبیِ پَلی 

Min 94/11- 30/8- 62/6- 91/14- 93/14- 

Max 76/16 99/10 13/16 55/13 55/33 

 

زُ قبذم ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ اؾتسلال ثَلی هتؼبهس تغییطات ّبی  زازُ ؾبظی  گؿؿتِ -(3-4خسٍل قوبضُ )  

 لیوت ؾکِ ًطخ زلاض لیوت علا لیوت ًفت ًطخ تَضم

[*, 06826/1 ) [*, 69723/0 ) No Discretization No Discretization [*, 48115/0 ) 

[ 06826/1 ,*) [ 69723/0 ,*) No Discretization No Discretization [ 48115/0 ,*) 

 قبذم نٌؼت TEPIX TEDPIX لیوت هؿکي پبیِ پَلی

[*, 11968/1 ) [*, 45559/0 ) [*, 70907/0 ) [*, 02369/1- ) No Discretization 

[ 11968/1 ,*) [ 45559/0 ,*) [ 70907/0 ,*) [ 02369/1- ,*) No Discretization 
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 تکٌیک هجتٌی ثط آًتطٍپی (2

ؾبظی هجتٌی ثط آًتطٍپی   گؿؿتِ ضٍز.  ؾبظی ثِ قوبض هی  آًتطٍپی یکی اظ هؼیبضّبی ضایح خْت گؿؿتِ

قَز. ایي   کلاؼ اًدبم هی ّبی ثب ثطچؿت  کِ ثط ضٍی زازُیک تکٌیک خساؾبظی ثبلا ثِ پبییي اؾت، 

هحبؾجِ ّب   تَظیغ کلاؼ، ًمبط اًفهبل ضا ثطای زازُثسیي هؼٌی اؾت کِ ضٍـ ثب کوک اعلاػبت 

قًَس. ثطای   ّب افطاظ هی  ّب ثط هجٌبی آى  ّبیی ّؿتٌس کِ همبزیط زازُ  کٌس. ًمبط اًفهبل آى  هی

ی اًفهبل اًتربة   ضا ثِ ػٌَاى ًمغِ A، ضٍـ هعثَض همساضی اظAایی هبًٌس  ؾبظی نفت ذبنِ  گؿؿتِ

کٌس کِ همساض آًتطٍپی ضا حسالل کٌس ٍ ایي کبض ثِ نَضت ثبظگكتی خْت یبفتي ًمبط اًفهبل زیگط   هی

ّب زاضای ثطچؿت کلاؼ ثبقٌس،   ًوًَِ ثطای ّط یک اظ Dّبی  چِ هدوَػِ زازُ  چٌبىیبثس.   ازاهِ هی

 قبهل ؾِ هطحلِ اؾت. Aی  ی پیَؾتِ  ؾبظی نفت ذبنِ  ضٍـ گؿؿتِ

ؾبظی همبزیط  اًفهبل ثبقس. پؽ اظ هطتتی   تَاًس ثبلمَُ یک ًمغِ  هی Aی  ّط همساض نفت ذبنِ

A ثب اًتربة یک ًمغِ اًفهبل پطزاظین.  ّب هی  ثِ ثطضؾی تک تک حبلتSP ،ُّبی  هدوَػِ زاز

D ی  هدوَػِ  ثِ زٍ ظیطD1 ٍD ّب  ِ هدوَػ  قَز کِ ثِ تطتیت ّط یک اظ ایي ظیط  قکؿتِ هی 2

Aقطٍط SP ٍA SP کٌٌس.  ضا اضضب هی 

 قَز.  ( هحبؾجِ هی2-4ی لجل ضاثغِ )  ثطای ّط یک اظ ًمبط اًفهبل تؼطیف قسُ زض هطحلِ

(D) (2-4ضاثغِ ) (D ) (D )A

D D
Info Entropy Entropy

D D
   

1 2
1 2  

( ثط 3-4ضاثغِ ) زّس ٍ ثطای آًتطٍپی  ضا ًكبى هی Dی  زض هدوَػِّب   تؼساز ًوًَِ Dکِ زض آى

 لطاض اؾت.

D) (3-4ضاثغِ ) ) log (p )
k

i i

i

Entropy p


  1 2
1

  

ای   زض ًْبیت اظ هیبى ًمبط اًفهبل، ًمغِ زّس.  ضا ًكبى هی D1زض iCاحتوبل کلاؼ ipکِ زض آى

ثِ ػجبضت زیگط ایي ًمغِ،  ی آى کَچکتطیي ثبقس.  هحبؾجِ قسُ Infoقَز کِ همساض  اًتربة هی

ؼ زض ّط عجمِ ثِ حسالل کٌس، یؼٌی تٌَع کلا  ثٌسی هی  ی ذلَل ثْتطی عجمِ  ّب ضا ثب زضخِ  زازُ
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-4ٍل قوبضُ )اّب ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ آًتطٍپی زض خس  ؾبظی زازُ  گؿؿتِ ًتبیح حبنل اظ س.ضؾ  هی

ًكبى زازُ قسُ اؾت( 4-6ٍ ) (4-5) ،(4 ,90 91. 

 ّبی تغییطات زُ قبذم ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ آًتطٍپی  زازُ ؾبظی  گؿؿتِ -(4-4خسٍل قوبضُ )

 ًطخ زلاض لیوت علا لیوت ًفت ًطخ تَضم

[*, 0.42375) [*, -5.33526) [*, -4.36183) [*, -4.00989) 

[0.42375, 0.46729) [-5.33526, -5.16496) [-4.36183, -4.04230) [-4.00989, -2.02186) 

[0.46729, 0.52216) [-5.16496, -5.10950) [-4.04230, -3.40644) [-2.02186, -0.61488) 

[0.52216, 0.60797) [-5.10950, -5.04559) [-3.40644, -2.52742) [-0.61488, -0.24994) 

[0.60797, 0.95352) [-5.04559, -4.82638) [-2.52742, -2.38241) [-0.24994, -0.09010) 

[0.95352, 1.01580) [-4.82638, -4.20942) [-2.38241, -2.04225) [-0.09010, 0.10349) 

[1.01580, 1.03165) [-4.20942, -3.48473) [-2.04225, -1.71096) [0.10349, 0.24047) 

[1.03165, 1.06826) [-3.48473, -2.80417) [-1.71096, -0.70429) [0.24047, 0.43129) 

[1.06826, 1.15687) [-2.80417, -2.68589) [-0.70429, -0.60928) [0.43129, 0.60516) 

[1.15687, 1.16124) [-2.68589, 0.69723) [-0.60928, -0.49305) [0.60516, 0.70152) 

[1.16124, 1.17698) [0.69723, 1.86380) [-0.49305, -0.35769) [0.70152, 0.90939) 

[1.17698, 1.23457) [1.86380, 2.54677) [-0.35769, -0.32577) [0.90939, 1.35227) 

[1.23457, 1.25628) [2.54677, 2.88715) [-0.32577, 1.57707) [1.35227, 1.69039) 

[1.25628, 1.27778) [2.88715, 3.06859) [1.57707, 2.02741) [1.69039, 1.96677) 

[1.27778, 1.35166) [3.06859, 3.53482) [2.02741, 3.00480) [1.96677, 2.12086) 

[1.35166, 1.44918) [3.53482, 3.88122) [3.00480, 3.45107) [2.12086, 3.35883) 

[1.44918, 1.49188) [3.88122, 4.22905) [3.45107, 3.80218) [3.35883, 4.14401) 

[1.49188, 1.53596) [4.22905, 4.38880) [3.80218, 4.26637) [4.14401, 4.63132) 

[1.53596, 1.65355) [4.38880, 5.49489) [4.26637, 4.86093) [4.63132, 5.70498) 

[1.65355, 1.81568) [5.49489, 6.53220) [4.86093, 5.08447) [5.70498, 7.54969) 

[1.81568, 1.85450) [6.53220, 6.86848) [5.08447, 5.22840) [7.54969, 12.47450) 

[1.85450, 1.86377) [6.86848, 7.32451) [5.22840, 5.42412) [12.47450, 13.06740) 

[1.86377, 2.06801) [7.32451, 7.55741) [5.42412, 5.68560) [13.06740, *) 

[2.06801, 2.32105) [7.55741, 7.58909) [5.68560, 9.79819)  

[2.32105, 2.44274) [7.58909, 8.23103) [9.79819, *)  

[2.44274, 2.57957) [8.23103, 11.27390)   

[2.57957, 2.65128) [11.27390, 14.66570)   

[2.65128, 3.11235) [14.66570, *)   

[3.11235, 3.33005)    

[3.33005, 3.40345)    

[3.40345, 4.22563)    

[4.22563, 5.11254)    

[5.11254, *)    
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 ّبی تغییطات زُ قبذم ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ آًتطٍپی  زازُ ؾبظی  گؿؿتِ -(5-4خسٍل قوبضُ )

 TEPIX هؿکيلیوت  پبیِ پَلی لیوت ؾکِ

[*, -5.50813) [*, -1.78992) [*, -0.10167) [*, -3.55362) 

[-5.50813, -2.34889) [-1.78992, -1.40717) [-0.10167, 0.10325) [-3.55362, -2.28690) 

[-2.34889, -1.95423) [-1.40717, -1.14754) [0.10325, 0.23205) [-2.28690, -0.91099) 

[-1.95423, -1.52087) [-1.14754, -0.46744) [0.23205, 0.45559) [-0.91099, 0.70907) 

[-1.52087, -1.30286) [-0.46744, -0.29595) [0.45559, 0.70157) [0.70907, 1.23022) 

[-1.30286, -1.03013) [-0.29595, -0.19200) [0.70157, 0.81212) [1.23022, 1.64515) 

[-1.03013, -0.36717) [-0.19200, -0.01979) [0.81212, 0.88519) [1.64515, 2.09897) 

[-0.36717, -0.01997) [-0.01979, 0.19501) [0.88519, 0.98061) [2.09897, 2.29286) 

[-0.01997, 0.48115) [0.19501, 0.27482) [0.98061, 1.20018) [2.29286, 2.48288) 

[0.48115, 0.54378) [0.27482, 0.47927) [1.20018, 1.23712) [2.48288, 3.15258) 

[0.54378, 1.50411) [0.47927, 0.79738) [1.23712, 1.26485) [3.15258, 3.82238) 

[1.50411, 1.98690) [0.79738, 0.94606) [1.26485, 1.41115) [3.82238, 4.41431) 

[1.98690, 2.08674) [0.94606, 1.11968) [1.41115, 1.59264) [4.41431, 4.77219) 

[2.08674, 2.26226) [1.11968, 1.18162) [1.59264, 1.79145) [4.77219, 4.93413) 

[2.26226, 2.41822) [1.18162, 1.27678) [1.79145, 1.80299) [4.93413, 5.25432) 

[2.41822, 4.41479) [1.27678, 1.60218) [1.80299, 1.96974) [5.25432, 5.36947) 

[4.41479, 5.30034) [1.60218, 1.89638) [1.96974, 2.22202) [5.36947, 7.13857) 

[5.30034, 5.56035) [1.89638, 2.38494) [2.22202, 2.34347) [7.13857, 7.94029) 

[5.56035, 5.58997) [2.38494, 2.52701) [2.34347, 2.41447) [7.94029, 8.46138) 

[5.58997, 5.69313) [2.52701, 2.70989) [2.41447, 2.60383) [8.46138, 10.08890) 

[5.69313, 6.42439) [2.70989, 2.78111) [2.60383, 3.06460) [10.08890, 10.33420) 

[6.42439, 6.70111) [2.78111, 4.44954) [3.06460, 3.70558) [10.33420, 10.79980) 

[6.70111, 8.94809) [4.44954, 4.48576) [3.70558, 4.00022) [10.79980, 11.78980) 

[8.94809, 10.24310) [4.48576, 4.71156) [4.00022, 5.44991) [11.78980, 12.28840) 

[10.24310, 11.99150) [4.71156, *) [5.44991, *) [12.28840, 13.54660) 

[11.99150, 15.22340)   [13.54660, 14.87530) 

[15.22340, *)   [14.87530, 16.05420) 

   [16.05420, *) 
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 ّبی تغییطات زُ قبذم ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ آًتطٍپی  زازُ ؾبظی  گؿؿتِ -(6-4خسٍل قوبضُ )

TEDPIX  قبذم نٌؼت  

[*, -3.40683) [3.05074, 3.93393) [*, -5.71580) [0.78354, 1.21173) 

[-3.40683, -2.46210) [3.93393, 4.56251) [-5.71580, -5.50760) [1.21173, 2.96787) 

[-2.46210, -1.56321) [4.56251, 4.71996) [-5.50760, -4.27522) [2.96787, 4.04487) 

[-1.56321, -1.02369) [4.71996, 4.76866) [-4.27522, -3.44129) [4.04487, 7.46923) 

[-1.02369, -0.71859) [7.93398, 8.43018) [-3.44129, -3.15148) [7.46923, 9.77633) 

[-0.71859, -0.30578) [8.43018, 11.96510) [-3.15148, -1.60238) [9.77633, 13.54390) 

[-0.30578, 0.13904) [11.96510, *) [-1.60238, -1.51240) [13.54390, 15.53120) 

[0.13904, 0.38090)  [-1.51240, -1.45769) [15.53120, 15.96380) 

[0.38090, 0.55486)  [-1.45769, -1.36977) [15.96380, 16.40480) 

[0.55486, 0.70880)  [-1.36977, -0.56390) [16.40480, 16.75910) 

[0.70880, 0.95192)  [-0.56390, -0.41511) [16.75910, 19.83260) 

[0.95192, 1.19192)  [-0.41511, -0.26814) [19.83260, 31.08540) 

[1.19192, 2.19499)  [-0.26814, 0.34355) [31.08540, *) 

[2.19499, 3.05074)  [0.34355, 0.78354)  

 

 

 ثٌسی فطاٍاًی یکؿبى  تکٌیک هجتٌی ثط گطٍُ (3

ّب ضا ثب تَخِ ثِ فطاٍاًی   ثٌسی  کِ زؾتِ ثبقس  هی 2ُ  ٍ تک هتغیط 1یًظبضت ضیتن ضٍقی غیط  ایي الگَ

ٍ ثب تَخِ ثِ ( ضا هكرم کطزُ  nّبی هَضز ًظط )  زض ایي ضٍـ کبضثط تؼساز ثبظُ زّس.  ّب اًدبم هی  آى

nتؼساز  آى 1 ثِ ًحَی کِ تمطیجبً زض ّط ثطـn ،نَضت  ثبظُ تؼساز هؿبٍی اظ اقیب لطاض زاقتِ ثبقٌس

 .گیطز  هی

ؾبظی   ٍ ًتبیح حبنل اظ گؿؿتِّب ثطاثط ثب چْبض زض ًظط گطفتِ قسُ اؾت   زض ایي پػٍّف تؼساز ثبظُ

 ( ًكبى زازُ قسُ اؾت.7-4ّب ثب اؾتفبزُ اظ ایي ضٍـ زض خسٍل )  زازُ

 

 

                                                 
1 : Unsupervised 
2 : Univariate 
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ثٌسی فطاٍاًی یکؿبى گطٍُ ضٍـتفبزُ اظ زُ قبذم ثب اؾ ّبی تغییطات  زازُ ؾبظی  گؿؿتِ -(7-4خسٍل قوبضُ )  

 لیوت ؾکِ ًطخ زلاض لیوت علا لیوت ًفت تَضمًطخ 

[*, 0.98840) [*, -4.39659) [*, -2.52742) [*, -0.61488) [*, -1.30286) 

[0.98840, 1.35166) [-4.39659, 1.86380) [-2.52742, 0.84397) [-0.61488, 0.43129) [-1.30286, 1.88848) 

[1.35166, 2.20337) [1.86380, 5.49489) [0.84397, 4.26637) [0.43129, 2.35680) [1.88848, 5.30034) 

[2.20337, *) [5.49489, *) [4.26637, *) [2.35680, *) [5.30034, *) 

 قبذم نٌؼت TEPIX TEDPIX لیوت هؿکي پبیِ پَلی

[*, -0.29595) [*, 0.11647) [*, 0.03481) [*, -3.82799) [*, -3.75264) 

[-0.29595, 1.18162) [0.11647, 0.93419) [0.03481, 3.15258) [-3.82799, 0.38090) [-3.75264, 0.27456) 

[1.18162, 2.70989) [0.93419, 1.80299) [3.15258, 7.94029) [0.38090, 4.76866) [0.27456, 7.98635) 

[2.70989, *) [1.80299, *) [7.94029, *) [4.76866, *) [7.98635, *) 

 

 ف  تکنیک مجموعه رااجرای  4-4-2

 تشکیل سیستم اطلاعاتی 4-4-2-1

ّط  ثبقس.  تكکیل ؾیؿتن اعلاػبتی یب خسٍل تهوین هی   ًرؿتیي گبم زض اخطای تکٌیک هدوَػِ ضاف

اؾت کِ  92-88ی پٌح ؾبلِ   ّبی هَضز ثطضؾی زض عَل زٍضُ  ایي خسٍل هطثَط ثِ یکی اظ هبُؾغط اظ 

ّبی خسٍل   ؾتَى ضکَضز ضا تكکیل زازُ اؾت. 60، تؼساز 92اؾفٌس آغبظ قسُ ٍ تب  88اظ فطٍضزیي 

اًس   هتغیطّبی قطعی ػجبضت قَز.  ی هتغیطّبی قطعی ٍ هتغیط تهوین تمؿین هی  تهوین ثِ زٍ زؾتِ

، لیوت ًفت ذبم، لیوت خْبًی علا، ًطخ زلاض زض ثبظاض (CPI) اظ: ًطخ ثْبی کبلاّب ٍ ذسهبت ههطفی

قبذم کل ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى پبیِ پَلی، قبذم لیوت هؿکي، آظازی، لیوت ؾکِ ثْبض آظاز، 

(TEPIX ،)( قبذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی ثَضؼ اٍضاق ثْبزاضTEDPIX)  قبذم نٌؼت ٍ

ثبقس. خسٍل تهوین ثِ قطح هَاضز شکط   ؾبظی ٍ هتغیط تهوین ثبظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب هی  ذَزضٍ

گی ثب   قًَس  خسٍل تهوین هطثَط ثِ فبکتَض ًمس ثبقس.  سُ هی( لبثل هكب8ّ-4قسُ زض خسٍل قوبضُ )

گی   قًَس  الصکط ثِ اضبفِ ثبظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب ٍ هتغیط تهوین ًمس  اؾتفبزُ اظ هتغیطّبی قطعی فَق

 ثبقس.  ( لبثل هكبّسُ هی9-4تكکیل قسُ اؾت کِ زض خسٍل قوبضُ )
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 ثبظزُ ؾْبمخسٍل تهوین ثب هتغیط تهوین  -(8-4خسٍل قوبضُ )

 CPI 
لیوت 

 ًفت

لیوت 

 علا

ًطخ 

 زلاض

لیوت 

 ؾکِ

پبیِ 

 پَلی

قبذم 

T هؿکي
E

P
IX

 T
E

D
P

IX
 

قبذم 

 نٌؼت

ثبظزُ 

 ؾْبم

 q11 q12 q13 q14 q15 q16 q17 q18 q19 q110 d1 88فطٍ 

q21 q22 q 88اضزی 23 q 24 q 25 q 26 q 27 q 28 q29 q210 d 2 

                        

q601 q602 q 92اؾف  603 q 604 q605 q 606 q 607 q 608 q609 q6010 d 60 

 

 گی  قًَس  خسٍل تهوین ثب هتغیط تهوین ًمس -(9-4خسٍل قوبضُ ) 

 CPI 
لیوت 

 ًفت

لیوت 

 علا

ًطخ 

 زلاض

لیوت 

 ؾکِ

پبیِ 

 پَلی

قبذم 

T هؿکي
E

P
IX

 T
E

D
P

IX
 

قبذم 

 نٌؼت

ثبظزُ 

 ؾْبم

 ًمس

 قًَس  

 گی

 q11 q12 q13 q14 q15 q16 q17 q18 q19 q110 q111d1 88فطٍ 

q21 q22 q 88اضزی 23 q 24 q 25 q 26 q 27 q 28 q29 q210 q211d 2 

                      
 

 
  

q601 q602 q 92اؾف  603 q 604 q605 q 606 q 607 q 608 q609 q6010 q6011d 60 

 

 ارزی و تقریب بالایی و پایینی  های هم  کلاس 4-4-2-2

ّب ثطای تؼطیف تجؼیت ٍ   ّبی ثبلایی ٍ پبییٌی ّؿتٌس کِ اظ آى  ّبی انلی زض هدوَػِ ضاف تمطیت  ػولگط

ّبی   قَز. ػلاٍُ ثط آى تكکیل کلاؼ  ٍاثؿتگی کلی ٍ ٍاثؿتگی خعئی نفبت زض پبیگبُ زازُ اؾتفبزُ هی

  اضظی  ّبی ّن  تكکیل کلاؼ ثِ هٌظَض گیطز.  ّبی ثبلا ٍ پبییي نَضت هی  طیتاضظی ًیع ثب تَخِ ثِ تم  ّن

کلاؼ  تٌْب زٍ زض نَضتی کِ ثٌسی لطاض زاز.  ّبی تهوین هَضز ًظط ضا هجٌبی عجمِ  تَاى ّط یک اظ کلاؼ  هی
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ی هٌفی کلاؼ زیگط   ی هثجت یک کلاؼ ثب هٌغمِ  هدوَػِ تمطیت پبییي یب هٌغمِ ،هَخَز ثبقستهوین 

ّبی تهوین کفبیت   اضظی تٌْب ثطای یکی اظ کلاؼ  ّبی ّن  لطیٌِ ذَاّس ثَز، ثٌبثطایي هحبؾجِ کلاؼ

( ضًٍس 1ثب تَخِ ثِ ایي کِ خسٍل تهوین ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب تٌْب زٍ کلاؼ تهوین  خب  زض ایيکٌس.   هی

اضظی، تمطیت ثبلایی ٍ تمطیت پبییٌی   ّبی ّن  کلاؼ زاضز،( ضًٍس ًعٍلی ثبظزُ ؾْبم 2نؼَزی ثبظزُ ؾْبم ٍ 

-4)ی   ًتبیح حبنل اظ هحبؾجبت زض خسٍل قوبضُ .ؼَزی ثبظزُ ؾْبم هحبؾجِ قسُ اؾتثب تَخِ ثِ ضًٍس ن

ٍ اًس   قسُگصاضی   ّبی هَضز ثطضؾی ثِ تطتیت تبضید زض خسٍل تهوین قوبضُ  هبُ  ثبقس.  ( لبثل هكبّسُ هی11

 .اًس  ّب هحبؾجِ گطزیسُ  گصاضی  قوبضُّبی ثبلایی ٍ پبییٌی ثب اؾتفبزُ اظ ایي   اضظی ٍ تمطیت  ّبی ّن  کلاؼ

ثِ هٌظَض قسُ اؾت، ( هحبؾجِ 6-2بی هرتلف کِ ثب اؾتفبزُ اظ ضاثغِ )ّ  ؾْبم زض هبُ گی  قًَس  ًمس همساض

ّبی   ، ثبظُهتغیطّبی کلاهی ثِ کبض گطفتِ قسُ اًس.  ؾبظی تحلیل ثِ نَضت فبظی ثِ ًوبیف زض آهسُ  ؾبزُ

 ًكبى زازُ قسُ اؾت. (10-4زض خسٍل قوبضُ ) ثبظٍُ اػساز ًؿجت زازُ قسُ ثِ ّط  گی  قًَس  ًمس

 گی  قًَس  کلاهی ثطای ًمسهتغیطّبی -(10-4خسٍل قوبضُ )

 ػسز ًؿجت زازُ قسُ گی  قًَس  ی ًمس  ثبظُ هتغیط کلاهی

 5 (15/35-15/32) ذیلی ذیلی کن

 4 (15/32-15/29) ذیلی کن

 3 (15/29-15/26) هتَؾظ

 2 (15/26-15/23) ذَة

 1 (15/23-15/20) ذیلی ذَة

ثطای خسٍل تهوین ثب هتغیط تهوین  ظی، تمطیت ثبلایی ٍ تمطیت پبییٌیاض  ّبی ّن  هحبؾجِ کلاؼ

اضظی ثب تَخِ ثِ   ّبی ّن  زض ایي خسٍل کلاؼ ( ًكبى زازُ قسُ اؾت.12-4)   زض خسٍل قوبضُگی   قًَس  ًمس

 نَضت پصیطفتِ اؾت. "ذیلی ذَة"گی ثب هتغیط کلاهی   قًَس  ( یب ثِ ػجبضتی ًمس1کلاؼ تهوین )
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 ثب هتغیط تهوین ثبظزُ ؾْبم ، هٌغمِ هطظی ٍ هٌغمِ هٌفیتمطیت ثبلایی، تمطیت پبییٌیاضظی،   ّبی ّن  کلاؼ -(11-4خسٍل قوبضُ )

 هٌغمِ هٌفی هٌغمِ هطظی تمطیت پبییٌی تمطیت ثبلایی اضظی  ّبی ّن  کلاؼ

{38 ,48} {2 ,13} {37 ,55} {8 ,14} {52} {38 ,48} {45} 

{52} {20 ,59} {23} {42} {56} {17 ,51} {57} 

{56} {24} {31} {5} {49} {40 ,47} {1} 

{49} {54} {17 ,51} {43} {37 ,55} {10 ,39} {36} 

{45} {7} {40 ,47} {54} {23} {11 ,44 ,46} {50} 

{37 ,55} {3 ,6} {10 ,39}  {31} {4 ,58} {33} 

{57} {21} {11 ,44 ,46}  {34} {20 ,59} {16 ,22} 

{23} {12} {4 ,58}  {24} {3 ,6} {28} 

{15 ,29 ,30} {27} {34}  {54} {15 ,29 ,30} {53} 

{36} {32} {20 ,59}  {27}  {2 ,13} 

{31} {9} {24}  {32}  {7} 

{50} {41} {15 ,29 ,30}  {9}  {21} 

{17 ,51} {60} {3 ,6}  {35}  {12} 

{40 ,47} {35} {27}  {19 ,26}  {41} 

{33} {19 ,26} {32}  {8 ,14}  {60} 

{10 ,39} {8 ,14} {9}  {42}  {18} 

{11 ,44 ,46} {18} {35}  {5}  {25} 

{4 ,58} {42} {19 ,26}  {43}   

{16 ,22} {5} {38 ,48}     

{34} {25} {52}     

{28} {43} {56}     

{53} {1} {49}     
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 گی  قًَس  ثب هتغیط تهوین ًمس تمطیت پبییٌی، هٌغمِ هطظی ٍ هٌغمِ هٌفیاضظی، تمطیت ثبلایی،   ّبی ّن  کلاؼ -(12-4خسٍل قوبضُ )

 هٌغمِ هٌفی هٌغمِ هطظی تمطیت پبییٌی تمطیت ثبلای اضظی  ّبی ّن  کلاؼ

{38} {34} {27} {10} {47} {10} {50} {2 ,13} {48} 

{48} {28} {32} {11} {39} {11} {23} {19 ,26} {56} 

{52} {53} {9} {34} {33} {34} {31} {15 ,29} {1} 

{56} {59} {41} {13 ,2} {51} {14 ,8} {59}  {36} 

{49} {20} {60} {59} {50} {37 ,55} {57}  {46 ,44} 

{45} {24} {35} {20} {23} {20} {45}  {17} 

{57} {54} {18} {54} {31} {54} {49}  {40} 

{23} {7} {42} {12} {9} {7} {52}  {22 ,16} 

{1} {3} {5} {7} {57} {21} {38}  {58} 

{36} {6} {25} {21} {45} {12}   {4} 

{31} {21} {43} {37 ,55} {49} {27}   {28} 

{50} {12} {30} {32} {52} {32}   {53} 

{17} {37 ,55} {27} {38} {9}   {24} 

{51} {46 ,44} {41}  {41}   {3} 

{40} {22 ,16} {35}  {35}   {6} 

{47} {13 ,2} {26 ,19}  {42}   {60} 

{33} {26 ,19} {14 ,8}  {18}   {5} 

{39} {14 ,8} {18}  {43}   {30} 

{10} {29 ,15} {42}  {25}    

{11}  {29 ,15}  {39}    

{58}  {25}  {33}    

{4}  {43}  {51}    
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 ها و استخراج قوانین  محاسبه تقلیل 4-4-2-3

ٍ  4ّبی پَیب  ، تملیل3ضیتن خبًؿَى  ، الگ2ََّلت 1Rضیتن   ، الگ1َضیتن غًتیک  اظ خولِ الگَ ّبی ثؿیبضی  ضٍـ

کِ زض  گیطز  زض تکٌیک ضاف ؾت هَضز اؾتفبزُ لطاض هی ّب ٍ اؾترطاج لَاًیي  ی تملیل  هحبؾجِثِ هٌظَض  ...

 اؾتفبزُ قسُ اؾت. پػٍّف اظ الگَضیتن غًتیک ٍ َّلت ایي

 

 الگوریتم شنتیک 

ؾت، ثِ زلیل تَاًبیی زض ّبی غًتیک کِ ثط اؾبؼ هکبًیؿن ػلن غًتیک عجیؼت ثٌب ًْبزُ قسُ ا  ضیتن  الگَ

ایي  .تلطاض گطفتِ اؾ ثؿیبض هَضز تَخِ قٌبذتِ  خَی ًب ٍ   بظی پیچیسُ ثب فضبی خؿتؾ  حل هؿبئل ثْیٌِ

ّبی   خعء کلاؼ الگَضیتن اضائِ قسُ ٍ 5خًَگ ٍ گلسثطگ  تَؾظ ّلٌس، زی 1970یتن زض ؾبل   ض  الگَ

زض اثتسا کبض ذَز ضا ّب ثِ تطتیجی اؾت کِ   ضیتن  فطآیٌس کلی ایي الگَ قَز.  ؾبظی تهبزفی هحؿَة هی  ثْیٌِ

ّبی هَخَز زض خوؼیت   کٌس. ّط یک اظ ًوًَِ  ثِ نَضت تهبزفی آغبظ هیّب   ایی اظ ًوًَِ  خوؼیت اٍلیِثب 

ثِ ًبم ًؿل تکبهل ّبی هتَالی   عی تکطاضّب   ِ هَضز ثحث اؾت. ًوًَِهؿئلی یک خَاة ثبلمَُ   زٌّسُ  ًكبى

 (6)هبًٌس خْف ّبی غًتیکی  ّبی ثؼسی تَؾظ ػولگط  ًؿل قَز.  ٍ ّط ًؿل ثب هؼیبضّبیی اضظیبثی هییبفتِ 

الگَضیتن پؽ اظ گصقت تؼسازی ًؿل،  یبثس.  ؾبذتِ قسُ ٍ فطآیٌس تکطاض تب ضؾیسى ثِ قطط پبیبًی ازاهِ هی

ضٍـ ؾبذتي خوؼیت اٍلیِ، فطآیٌس اضظیبثی ّط ًؿل، ػولگطّبی  قَز.  حل ّوگطا هی  ضاُ ثِ ؾوت ثْتطیي

ّب   زض الگَضیتن غًتیک هَاضزی ّؿتٌس کِ ثبیس ثِ خعییبت ثِ آىٍ تٌظین پبضاهتطّبی هرتلف غًتیکی 

 پطزاذتِ قَز.

اظ گصاضی قسُ   ّب اًدبم زٌّس، ثب یک قکل کس  حل  ضاُّبی غًتیک ثِ خبی ایٌکِ ػولیبتی ضا ثط ضٍی   الگَضیتن

                                                 
1 : Genetic Algorithm 
2          s 1R 
3             Algorithm 
4 : Dynamic Reducts 
5 : Holland, DeJong & Goldberg 
6 : Mutation 
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الگَضیتن ی   زض ٍالغ انَل اٍلیِهٌبؾت    1ثسیي تطتیت ٍ ثب تؼییي یک تبثغ اضظقیبثی. ّب زضگیط ّؿتٌس  آى

ّبی   ، تؼساز ثیتایی زاضای ثیف اظ زٍ همساض ثبقس  . اگط نفت ذبنِاًس  خْت اخطا آهبزُ قسُغًتیک 

گصاضی ًیبظ اؾت  کسثطای ثیكتطی ًیع  92. 

زض ایي الگَضیتن خوؼیتی ( 1تَاى ثِ هعایبی   فَایس اؾتفبزُ اظ ایي ضٍـ ثؿیبض ظیبز اؾت کِ اظ آى خولِ هی

اظ لَاػس اًتمبل احتوبلی ( 2گیطًس   خَ لطاض هی ٍ   اظ ًمبط ثِ نَضت هَاظی )ثِ خبی یک ًمغِ( هَضز خؿت

پصیطی تبثغ   زض ایي الگَضیتن ًیبظی ثِ اعلاع زضثبضُ هكتك( 3قَز   )ثِ خبی لَاػس اًتمبل لغؼی( اؾتفبزُ هی

ّسفِ   ( ثِ ضاحتی ثطای هؿبئل چٌس4 کٌس  ّسف ًیؿت ٍ تؼطیف یک تبثغ ثطاظـ ثطای هؿألِ کفبیت هی

 اقبضُ ًوَز. ّبی ًَیعی هفیس اؾت،  ( ثطای هحیظ5گیطز ٍ   هَضز اؾتفبزُ لطاض هی

 هولت 1Rالگوریتم 

 1993کبًبزا اؾت زض ؾبل  3ی ػلَم کبهپیَتطی اظ زاًكگبُ اٍتبٍا  ظهیٌِ ضکِ هحممی ز 2ضاثطت َّلت

ثطاثط ثب زلت ضیتوی ثِ هٌظَض اؾترطاج لَاًیي ثط هجٌبی تٌْب یک ٍیػگی اضائِ ًوَز کِ زلت آى   الگَ

  قَز.  گیطی هبقیي اؾترطاج هی  ّبی یبز  ؾبیط ضٍـلَاًیٌی اؾت کِ تَؾظ 

 ثبقٌس، ّب پیَؾتِ  زض نَضتی کِ زازُ ّب گؿؿتِ ّؿتٌس، ثٌبثطایي  قَز کِ زازُ  ضیتن فطو هی  زض ایي الگَ

ُ ثِ نَضت یک   ّبی هفمَز  ثب زازُ ضیتن اخطا قَز. ایي تکٌیک  ؾپؽ الگَ ٍؾبظی قًَس   گؿؿتِ تساثبیس اث

 .کٌس  اضظـ هدعا ثطذَضز هیساض یب هم

ایی ضا کِ زاضای ثیكتطیي ثبض اعلاػبتی اؾت اًتربة کطزُ ٍ آى ضا هجٌبی   ضیتن زض اثتسا ٍیػگی  ایي الگَ

 کٌس:  لَاًیي ضا اؾترطاج هیثسیي قطح  a ثطای ّط ٍیػگی هبًٌس زّس ٍ  اؾترطاج لَاًیي لطاض هی

اؾت  v زاضای همساض a ایی اظ اػضب کِ زض آى  ، هدوَػِخبی زاضز a ی نفت  زاهٌِکِ زض  vثطای ّط همساض

ٍ لبًًَی ثِ  ًبهس  هی c کلاؾی کِ ثیكتطیي هیعاى تکطاض ضا زض ایي هدوَػِ زاضا ثبقس، زّس.  تكکیل هی

 زّس.  ( اضائِ هی4-4)قطح ضاثغِ 

                                                 
1 : Fitness Function  
2 : Robert C. Holte 
3 : Ottawa 
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, (4-4ضاثغِ ) .if ahasvaluev thentheclass is c   

زّس کِ ثؿیبضی اظ   ضیتن ًكبى هی  ایي الگَ .ًوبیس  ٍ پؽ اظ اؾترطاج لبًَى، هیعاى زلت آى ضا هحبؾجِ هی

ٍ  ٍ لعٍهی ثِ کبٍـ کِ اظ زلت ثبلایی ثطذَضزاضًس کٌٌس  پیطٍی هیُ ّبی زازُ اظ ثطذی لَاًیي ؾبز  پبیگبُ

 .ًساضزٍخَز پیچیسُ خَ ثطای لَاًیي ثؿیبض  ٍ   خؿت

 قوانین استخراج شذه

هٌدط ثِ اؾترطاج لَاًیي اظ پبیگبُ زازُ  1Rغًتیک ٍ َّلتضیتن     ّب ثب اؾتفبزُ اظ زٍ الگَ  ی کبّف  هحبؾجِ

قَز کِ   هیاؾتفبزُ  ٍ پَقف )لغؼیت( لَاًیي، اظ زٍ هؼیبض زلت مبیؿِقَز. ثِ هٌظَض ؾٌدف ٍ ه  هی

ثیكتطی  پَقفٍ  )لغؼیت( گطزز. لَاًیٌی کِ اظ هیعاى زلت  هحبؾجِ هی ROSETTA افعاض  ًطم تَؾظ

لَاًیي ثِ زؾت کل اظ هیبى  گطزًس.  اًتربة هی تط ثَزُ ٍ اظ هیبى هدوَػِ لَاًیي  ثطذَضزاضًس، لبثل اعویٌبى

-4ٍ ) (15-4) ،(14-4) ،(13-4)ی   ّب زض خساٍل قوبضُ  تطیي آى  زض ایي پػٍّف، ثِ ثطذی اظ هْن آهسُ

 اقبضُ قسُ اؾت.( 16

زض ایي یی کِ زض هدوَػِ آهَظقی )  ِ تؼساز اقیباقبضُ زاضز ث LHS Supportزض ایي خساٍل ػجبضت 

 کٌٌس.  تجؼیت هیآى لبًَى  IFاظ ثرف  پبیگبُ زازُ(پػٍّف کل 

یی کِ زض هدوَػِ آهَظقی )زض ایي پػٍّف کل پبیگبُ   اقبضُ زاضز ثِ تؼساز اقیب RHS Supportػجبضت 

زٌّسُ   تط ایي ػسز ًكبى  ثِ ثیبى ؾبزُ کٌٌس.  آى لبًَى تجؼیت هی Thenٍ ّن اظ ثرف  IFّن اظ ثرف زازُ( 

 آیس.  زؾت هی  ( ث12ِ-3اؾت کِ ثب اؾتفبزُ اظ ضاثغِ ) Supportیب  فبکتَض پكتیجبىّوبى 

زٌّسُ   ًكبىآیس ٍ   ثِ زؾت هی LHS Support ثط RHS Supportاظ تمؿین  RHS Accuracyػجبضت 

 گطزز.  ( هحبؾجِ هی14-3اؾت کِ ثب اؾتفبزُ اظ ضاثغِ ) (Accuracy)زلت یب ّوبى لغؼیت  فبکتَض هیعاى

ثط تؼساز اقیبی هَخَز زض کلاؼ تهوین کِ زض ثرف  RHS Supportاظ تمؿین  RHS Coverageػجبضت 

Then زٌّسُ هیعاى فبکتَض پَقف یب ّوبى   آیس ٍ ًكبى  کٌٌس، ثِ زؾت هی  لبًَى نسق هیCoverage  اؾت

 زّس.  ( ًكبى هی15-3کِ هیعاى ػوَهیت زاقتي یک لبًَى ضا ثب اؾتفبزُ اظ ضاثغِ )

.حمیك شکط گطزیسُ اؾتتفؿیط لَاًیي ٍ ًتبیح حبنل اظ ت 5-4تفؿیط لَاًیي ثِ تفهیل زض ثرف 
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  پشتیبان، قطعیت و پوششقواویه استخراجی و فاکتورهای  -(13-4جدول شماره )

RHS Coverage RHS Accuracy 
RHS 

Support 

LHS 

Support 
Rules 

 

1.0, 1.0 0.483333, 0.516667 29,31 60 %Delta Inflation Rate(1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1) 1 

0.758621, 0.451613 0.611111, 0.388889 22,14 36 %Delta Crude Oil (1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1( 2 

0.241379, 0.548387 0.291667, 0.708333 7,17 24 %Delta Crude Oil (-1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1( 3 

0.482759, 0.483871 0.482759, 0.517241 14,15 29 %Delta Gold Price(-1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1( 4 

0.517241, 0.516129 0.483871, 0.516129 15,16 31 %Delta Gold Price(1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1) 5 

0.586207, 0.645161 0.459459, 0.540541 17,20 37 %Delta Currency Rate(1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR Delta Saipa Stock Return(-1) 6 

0.413793, 0.354839 0.521739, 0.478261 12,11 23 %Delta Currency Rate(-1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR Delta Saipa Stock Return(-1) 7 

0.37931, 0.258065 0.578947, 0.421053 11,8 19 %Delta coin price(-1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1) 8 

0.741935, 0.62069 0.560976, 0.439024 23,18 41 %Delta coin price(1) => %Delta Saipa Stock Return(-1) OR %Delta Saipa Stock Return(1) 9 

0.741935, 0.62069 0.6, 0.4 9,6 15 %Delta TEPIX(-1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1) 10 

0.689655, 0.806452 0.444444, 0.555556 20,25 45 %Delta TEPIX(1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1) 11 

0.689655, 0.354839 0.645161, 0.354839 20,11 31 %Delta TEDPIX(1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1) 12 

0.645161, 0.310345 0.689655, 0.310345 20,9 29 %Delta TEDPIX(-1) => %Delta Saipa Stock Return(-1) OR %Delta Saipa Stock Return(1) 13 

0.413793, 0.548387 0.413793, 0.586207 12,17 29 %Delta shakhes sanat(-1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR Delta Saipa Stock Return(-1) 14 

0.586207, 0.451613 0.548387, 0.451613 17,14 31 %Delta shakhes sanat(1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1) 15 

0.310345, 0.258065 0.529412, 0.470588 9,8 17 %Delta Paye Pooli(-1) => %Delta Saipa Stock Return(1) OR %Delta Saipa Stock Return(-1) 16 

0.741935, 0.689655 0.534884, 0.465116 23,20 43 %Delta Paye Pooli(1) => %Delta Saipa Stock Return(-1) OR %Delta Saipa Stock Return(1) 17 

0.896552, 0.677419 0.553191, 0.446809 26,21 47 %Delta shakhese maskan(1) => Delta Saipa Stock Return(1) OR Delta Saipa Stock Return(-1) 18 

0.103448, 0.322581 0.230769, 0.769231 3,10 13 %Delta shakhese maskan(-1) => Delta Saipa Stock Return(1) OR Delta Saipa Stock Return(-1) 19 
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قواویه استخراجی و فاکتورهای پشتیبان، قطعیت و پوشش  -(14-4جدول شماره )  

RHS Coverage RHS Accuracy 
RHS 

Support 

LHS 

Support 
Rules 

 

0.806452, 0.62069 0.581395, 0.418605 25,18 43 % Delta TEPIX([0.70907, *)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 20 

0.806452, 0.586207 0.595238, 0.404762 25,17 42 % Delta Inflation Rate([1.06826, *)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 21 

0.516129, 0.758621 0.421053, 0.578947 16,22 38 % Delta shakhe maskan([0.45559, *)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 22 

0.827586, 0.387097 0.666667, 0.333333 24,12 36 Delta TEDPIX([-1.02369, *)) => Return oscillation(1) OR Return oscillation(-1) 23 

0.612903, 0.172414 0.791667, 0.208333 19,5 24 Delta TEDPIX([*, -1.02369)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 24 

0.483871, 0.241379 0.681818, 0.318182 15,7 22 % Delta shakhe maskan([*, 0.45559)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 25 

0.413793, 0.193548 0.666667, 0.333333 12,6 18 % Delta Inflation Rate([*, 1.06826)) => Return oscillation(1) OR Return oscillation(-1) 26 

0.193548, 0.37931 0.352941, 0.647059 6,11 17 % Delta TEPIX([*, 0.70907)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 27 

0.419355, 0.103448 0.8125, 0.1875 13,3 16 Delta TEDPIX([*, -3.40683)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 28 

0.322581, 0.103448 0.769231, 0.230769 10,3 13 % Delta shakhe maskan([*, -0.10167)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 29 

0.193548, 0.103448 0.666667, 0.333333 6,3 9 % Delta Crude Oil([*, -5.33526)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 30 

0.193548, 0.103448 0.666667, 0.333333 6,3 9 % Delta shakhes sanat([*, -5.71580)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 31 

0.064516, 0.206897 0.25, 0.75 2,6 8 % Delta Paye Pooli([*, -1.78992)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 32 

0.419355, 0.068966 0.866667, 0.133333 13,2 15 Delta TEDPIX([*, -3.82799)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 33 

0.354839, 0.137931 0.733333, 0.266667 11,4 15 % Delta shakhe maskan([*, 0.11647)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 34 

0.37931, 0.129032 0.733333, 0.266667 11,4 15 % Delta Inflation Rate([*, 0.98840)) => Return oscillation(1) OR Return oscillation(-1) 35 

0.172414, 0.322581 0.333333, 0.666667 5,10 15 % Delta Coin Price([5.30034, *)) => Return oscillation(1) OR Return oscillation(-1) 36 

0.322581, 0.172414 0.666667, 0.333333 10,5 15 % Delta Coin Price([-1.30286, 1.88848)) => Return oscillation(-1) OR Return oscillation(1) 37 

0.344828, 0.16129 0.666667, 0.333333 10,5 15 % Delta Coin Price([1.88848, 5.30034)) => Return oscillation(1) OR Return oscillation(-1) 38 
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قواویه استخراجی و فاکتورهای پشتیبان، قطعیت و پوشش  -(15-4)جدول شماره   

RHS 

Coverage 

RHS 

Accuracy 

RHS 

Support 

LHS 

Support 
Rules 

 

0.387097 1.0 12 12 
% Delta Inflation Rate([1.06826, *)) AND % Delta Crude Oil([*, 0.69723)) AND % Delta TEPIX([0.70907, *)) => 

Return oscillation(-1) 

39 

0.37931 1.0 11 11 
Delta TEDPIX([-1.02369, *)) AND % Delta Paye Pooli([*, 1.11968)) AND % Delta shakhe maskan([0.45559, *)) 

=> Return oscillation(1) 

40 

0.290323 1.0 9 9 
% Delta Crude Oil([*, 0.69723)) AND % Delta TEPIX([0.70907, *)) AND Delta TEDPIX([*, -1.02369)) => Return 

oscillation(-1) 

41 

0.290323 1.0 9 9 
% Delta Inflation Rate([1.06826, *)) AND % Delta TEPIX([0.70907, *)) AND Delta TEDPIX([*, -1.02369)) AND 

% Delta Paye Pooli([1.11968, *)) => Return oscillation(-1) 

42 

0.290323 1.0 9 9 
% Delta Inflation Rate([1.06826, *)) AND % Delta TEPIX([0.70907, *)) AND Delta TEDPIX([*, -1.02369)) AND 

% Delta shakhe maskan([0.45559, *)) => Return oscillation(-1) 

43 

0.310345 1.0 9 9 
% Delta Crude Oil([0.69723, *)) AND % Delta TEPIX([0.70907, *)) AND Delta TEDPIX([-1.02369, *)) AND % 

Delta Paye Pooli([*, 1.11968)) => Return oscillation(1) 

44 

0.241379 1.0 7 7 % Delta Gold Price([-0.32577, 1.57707)) => Return oscillation(1) 45 

0.225806 1.0 7 7 % Delta Paye Pooli([2.78111, 4.44954)) => Return oscillation(-1) 46 

0.241379 1.0 7 7 % Delta Coin Price([-5.50813, -2.34889)) => Return oscillation(1) 47 

0.225806 1.0 7 7 % Delta Gold Price([5.68560, 9.79819)) => Return oscillation(-1) 48 

0.193548 1.0 6 6 % Delta Inflation Rate([0.98840, 1.35166)) AND % Delta Crude Oil([*, -4.39659)) => Return oscillation(-1) 49 

0.206897 1.0 6 6 % Delta Coin Price([1.88848, 5.30034)) AND % Delta shakhe maskan([0.11647, 0.93419)) => Return oscillation(1) 50 

0.193548 1.0 6 6 Delta TEDPIX([*, -3.82799)) AND % Delta shakhe maskan([0.93419, 1.80299)) => Return oscillation(-1) 51 

 

 



128 

 

قواویه استخراجی و فاکتورهای پشتیبان، قطعیت و پوشش  -(16-4جدول شماره )  

RHS 

Coverage 

RHS 

Accuracy 

RHS 

Support 

LHS 

Support 
Rules 

 

0.27027 1.0 10 10 Delta TEPIX(1) AND Delta shakhes maskan (-1) => liquidity(1) 52 

0.27027 1.0 10 10 Delta shakaskanhes  m(-1) AND Delta Saipa Stock Return(-1) => liquidity(1) 53 

0.216216 1.0 8 8 Delta Paye Pooli(-1) AND Delta Saipa Stock Return(-1) => liquidity(1) 54 

0.216216 1.0 8 8 Delta Crude Oil (1) AND Delta shakaskanhes  m(-1) => liquidity(1) 55 

0.216216 1.0 8 8 Delta Paye Pooli(1) AND Delta shakaskanhes  m(-1) => liquidity(1) 56 

0.162162 1.0 6 6 % Delta Crude Oil([*, -4.20942)) AND % Delta TEPIX([*, 2.09897)) => liquidity(1) 57 

0.216262 1.0 8 8 % Delta shakhe maskan([*, 0.70157)) AND Delta Saipa Stock Return([*, -8.37292)) => liquidity(1) 58 

0.216262 1.0 8 8 % Delta Coin Price([1.98690, 2.95438)) => liquidity(1) 59 

0.216262 1.0 8 8 Delta Saipa Stock Return([1.00101, 7.17423)) => liquidity(1) 60 

0.216216 1.0 8 8 Delta Saipa Stock Return([1.00101, 7.17423)) => liquidity(1) 61 

0.216216 1.0 8 8 % Delta Coin Price([1.98690, 2.95438)) => liquidity(1) 62 

0.189189 1.0 7 7 % Delta Currency Rate([2.35680, *)) AND % Delta shakhe maskan([*, 0.11647)) => liquidity(1) 63 

0.189189 1.0 7 7 % Delta Gold Price([*, -2.52742)) AND % Delta shakhe maskan([*, 0.11647)) => liquidity(1) 64 

0.189189 1.0 7 7 % Delta shakhe maskan([*, 0.11647)) AND Delta Saipa Stock Return([-10.53840, -0.17454)) => liquidity(1) 65 

0.43 0.6 3,3,9 15 Delta Saipa Stock Return([-0.17454, 10.30530)) => liquidity(3) OR liquidity(2) OR liquidity(1) 66 

0.5 0.2 3,10,1,1 15 Delta Saipa Stock Return([*, -10.53840)) => liquidity(2) OR liquidity(1) OR liquidity(4) OR liquidity(3) 67 

0.5 0.53 8,4,1,1,1 15 
Delta Saipa Stock Return([10.30530, *)) => liquidity(1) OR liquidity(2) OR liquidity(5) OR liquidity(4) OR 

liquidity(3) 

68 

0.5 0.67 2,2,10,1 15 
Delta Saipa Stock Return([-10.53840, -0.17454)) => liquidity(3) OR liquidity(2) OR liquidity(1) OR 

liquidity(5) 

69 

0.42 0.47 5,7,1,1,1 15 Delta TEDPIX([*, -3.82799)) => liquidity(2) OR liquidity(1) OR liquidity(3) OR liquidity(5) OR liquidity(4) 70 
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 K-Fold Cross Validationارزیابی مذل با تکنیک  4-4-2-4

کبضثط ثركی اظ پبیگبُ قَز کِ   ثیٌی هؼوَلاً ثسیي نَضت اًدبم هی  ّبی پیف  ی ػولکطز هسل  ؾٌدف ًحَُ

گیطز ٍ ثب   زض ًظط هی 2آظهبیكی هدوَػٍِ ثركی زیگط ضا ثِ ػٌَاى  1آهَظقی هدوَػِزازُ ضا ثِ ػٌَاى 

آهَظقی ضا اؾترطاج ًوَزُ ٍ آًبى ضا ثِ هٌظَض    ّبی هرتلف لَاًیي حبکن ثط هدوَػِ  ضیتن  اؾتفبزُ اظ الگَ

ثیٌی ترویي ظزُ   هیعاى زلت هسل پیف ثسیي تطتیت ًوبیس ٍ  آظهبیف هی ،اضظیبثی هسل زض هدوَػِ تؿت

  قَز.  هی

س، ظیطا ثبق  حبکن ثط پبیگبُ زازُ هی اظ زؾت زازى ثركی اظ لَاًیيزض ضٍـ فَق  یکی اظ هؼبیت هَخَز

قَز، ذَز زاضای لَاًیٌی اؾت کِ ًبزیسُ گطفتِ   زض ًظط گطفتِ هیای کِ ثِ ػٌَاى هدوَػِ تؿت   هدوَػِ

 ,Holdout ّبی اضظیبثی هسل زیگطی ّوچَى  ثِ هٌظَض ثطعطف کطزى ایي ًمم اظ تکٌیک قَز.  هی

Bootstrap, Random Subsampling,  ٍ K-Fold Cross Validation ایي  کِ زض قَز.  اؾتفبزُ هی

 اؾتفبزُ قسُ اؾت. ؾٌدی ضطثسضی  یب اػتجبض  (Cross Validation)پػٍّف اظ ضٍـ اضظیبثی همغؼی

 هكرم کِ اؾت اضظیبثی ضٍـ یک قَز،  هی ًبهیسُ ًیعی، کِ گبّی ترویي گطزقی   ض  ثس  ؾٌدی ضط  ػتجبضا

 ّبی  زازُ اظ هؿتمل ٍ تؼوین لبثل اًساظُ چِ تب زازُ هدوَػِ یک ضٍی ثط آهبضی تحلیل یک ًتبیح کٌس  هی

گیطز تب هكرم   ی پیف ثیٌی هَضز اؾتفبزُ لطاض هیتکٌیک ثغَض ٍیػُ زض کبضثطزّب ایي. اؾت آهَظقی

ضی   ؾٌدی ضطثس  زٍض اظ اػتجبضقَز هسل هَضزًظط تب چِ اًساظُ زض ػول هفیس ذَاّس ثَز. ثغَض کلی یک 

ّبی   ّب )زازُ  هدوَػِ  هدوَػِ هکول، اًدبم تحلیل ثط ضٍی یکی اظ آى ظیط  ّب ثِ زٍ ظیط  قبهل افطاظ زازُ

ؾٌدی یب    ّبی اػتجبض   ّبی هدوَػِ زیگط اؾت )زازُ  زازُ ؾٌدی تحلیل ثب اؾتفبزُ اظ  آهَظقی( ٍ اػتجبض

ّبی هرتلف اًدبم ٍ اظ ًتبیح   ؾٌدی چٌسیي ثبض ثب افطاظ  اػتجبض تؿت(. ثطای کبّف پطاکٌسگی، ػول

 .ؾٌدی ّب هیبًگیي گطفتِ هی قَز  اػتجبض

 

 

                                                 
1 : Training Set 
2 : Test Set 
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ظیطهدوَػِ، ّط ثبض  K قًَس. اظ ایي  هدوَػِ افطاظ هی    ظیط K ّب ثِ  ؾٌدی زازُ  ًَع اػتجبض K-Fold ضٍـزض 

قَز ٍ ّوِ   ثبض تکطاض هی K ضًٍس. ایي ضٍال  هیتبی زیگط ثطای آهَظـ ثکبض  K-1 یکی ثطای اػتجبضؾٌدی ٍ

ؾٌدی ًتبیح   زض ّط ثبض اػتجبض ضًٍس.  ثبض ثطای اػتجبضؾٌدی ثکبض هی  ثبض ثطای آهَظـ ٍ یک  ّب زلیمب یک  زازُ

ػٌَاى یک ؾٌدی ثِ   ثبض اػتجبض K زض ًْبیت هیبًگیي ًتیدِ ایي قَز ٍ  تحت ػٌَاى خسٍلی ًكبى زازُ هی

ّبی زیگط ثطای تطکیت ًتبیح اؾتفبزُ کطز. ثغَض   تَاى اظ ضٍـ  ِ هیقَز. الجت  طگعیسُ هیترویي ًْبیی ث

زقَ  اؾتفبزُ هی  Fold -10 هؼوَل اظ , ,93 94 95. 

کٌس ٍ ثِ   اؾتفبزُ هی Meta-Algorithmثطای اخطای تکٌیک اضظیبثی همغؼی اظ یک  ROSETTAافعاض   ًطم

 ّبی هرتلفی زض هطاحل هرتلف کبض اؾتفبزُ ًوبیس.  زّس کِ الگَضیتن  کبضثط اخبظُ هی

ثیٌی ثطای الگَضیتن   زلت ترویي هسل پیفٍ اضظیبثی هسل هیبًگیي  Cross Validationثب اخطای الگَضیتن 

 ثبقس.  هی 7333/0ٍ ثطای الگَضیتن َّلت  8833/0غًتیک 
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 تفسیر قوانین و نتایج حاصل از تحقیق 4-5

 

 قبذم ثْبی کبلاّب ٍ ذسهبت ههطفی: -1

ی هَضز ثطضؾی تٌْب افعایف یبفتِ ٍ ضًٍس کبّكی ضا تدطثِ ًکطزُ، ثب تَخِ ثِ ایي   ایي قبذم زض کل زٍضُ

افعایف ثبظزُ هَضز( ثب  29زضنس هَاضز ) 48/0هبُ افعایكی ثَزُ کِ زض  60ّبی ٍضٍزی ّط  قطایظ ضًٍس زازُ

تَاى چٌیي   ثَزُ اؾت، ثٌبثطایي هی هَضز( ثب کبّف ثبظزُ ؾْبم ّوطاُ 31زضنس هَاضز ) 52/0ؾْبم ٍ 

 ط هْوی زض ضًٍس ثبظزُ ؾْبم ًساضز.ًتیدِ گطفت کِ قبذم ثْبی کبلاّب ٍ ذسهبت ههطفی تأثی

هغبثك ثب ضفتبض قبذم ضفتبض ثبظزُ ؾْبم زض هَضز قبذم ثْبی کبلاّب ٍ ذسهبت ههطفی تب حس ظیبزی 

ثبقس، زض حبلی کِ قبذم لیوت ثَضؼ اٍضاق   زض هَضز ایي قبذم هی( TEDPIXلیوت ٍ ثبظزُ ًمسی )

زضنس هَاضز ثب افعایف قبذم ثْبی  75ٍ زض  زّس  ضفتبضی کبهلاً هتفبٍت اظ ذَز ًكبى هی (TEPIXثْبزاض )

 کبلاّب ٍ ذسهبت ههطفی، افعایف یبفتِ اؾت.

 

 ذبم: لیوت خْبًی ًفت -2

 هَضز کبّف زاقتِ اؾت. 24ف ٍ زض هَضز افعای 36ی هَضز ثطضؾی زض   ایي قبذم زض کل زٍضُ

هَضز( هَخت افعایف ثبظزُ ٍ  36هَضز اظ  22زضنس هَاضز ) 61زض  زض ظهبًی کِ ثب افعایف ّوطاُ ثَزُ اؾت

ِ ثِ اذتلاف کن هیبى ثَزُ اؾت. ثب تَخهَضز( ثب کبّف ثبظزُ ّوطاُ  36هَضز اظ  14زضنس هَاضز ) 39 زض

تَاى گفت کِ افعایف لیوت ًفت ذبم   زضنس(، هی 39زضنس زض همبثل  61هَاضز افعایف ٍ کبّف ثبظزُ )

 قَز.  هٌدط ثِ افعایف ثبظزُ ؾْبم هی تمطیجبً

هَضز اظ  17زضنس هَاضز ) 71زض زض ظهبًی کِ لیوت خْبًی ًفت ذبم ضًٍس کبّكی ضا تدطثِ کطزُ اؾت، 

ثبظزُ ؾْبم افعایف هَضز(  24هَضز اظ  7زضنس هَاضز ) 29زض ُ ؾْبم ًیع کبّف یبفتِ ٍ تٌْب ثبظزهَضز(  24

ثبظزُ ؾْبم تَاًس هٌدط ثِ کبّف   تَاى ًتیدِ گطفت کِ کبّف لیوت ًفت ذبم هی  ، ثٌبثطایي هییبفتِ اؾت

 گطزز.
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کٌس تب اظ   جؼیت هی( تTEDPIXثبظزُ ؾْبم ؾبیپب زض ایي هَضز ثیكتط اظ قبذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی )

ضًٍس افعایكی ٍ کبّكی هغبثك ثب ثبظزُ ؾْبم  TEDPIX، ظیطا (TEPIXقبذم کل ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض )

زضنس  79زضنس هَاضز کبّف یبفتِ ٍ زض  21زض تٌْب ثب کبّف لیوت ًفت ذبم  TEPIXزاضز زض حبلی کِ 

 هَاضز ثب افعایف ّوطاُ ثَزُ اؾت.

 

 لیوت خْبًی علا  -3

 هَضز کبّف زاقتِ اؾت. 29هَضز افعایف ٍ زض  31ی هَضز ثطضؾی زض   علا زض کل زٍضُلیوت خْبًی 

هَضز( افعایف ثبظزُ ؾْبم  31هَضز اظ  15زضنس هَاضز ) 48زض زض ظهبًی کِ ثب افعایف ّوطاُ ثَزُ اؾت 

یي ؾْبم هكبّسُ قسُ اؾت، ثٌبثطاهَضز( کبّف ثبظزُ  31هَضز اظ  16)زضنس هَاضز  52ٍ زض زیسُ قسُ 

 افعایف لیوت علا تأثیطی زض افعایف یب کبّف ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب ًساضز.

هَضز( ثبظزُ ؾْبم  29هَضز اظ  14زضنس هَاضز ) 48ٌّگبهی کِ لیوت خْبًی علا کبّف یبفتِ اؾت، زض 

هَضز( کبّف یبفتِ اؾت. ثٌبثطایي کبّف لیوت علا  29هَضز اظ  15زضنس هَاضز ) 52افعایف یبفتِ ٍ زض 

 تغییطات ثبظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب ًساضز.افعایف آى تأثیطی زض هبًٌس 

( زض ایي هَضز کبهلاً قجیِ ثِ ضفتبض ثبظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب TEDPIXضفتبض قبذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی )

زضنس  74ًِ تٌْب ثب افعایف لیوت خْبًی علا زض ( TEPIXزض حبلی کِ قبذم کل لیوت ثَضؼ ) اؾت

ضؾس کِ   فتِ اؾت ٍ ثِ ًظط هیزضنس هَاضز افعایف یب 76ثلکِ ثب کبّف آى ًیع زض  یبثس  هَاضز افعایف هی

ضفتبضی هؿتمل اظ ًَؾبى لیوت خْبًی علا، اهب هتفبٍت ثب قبذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی اظ ذَز ًكبى 

 زّس.  هی
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 هتَؾظ لیوت فطٍـ زلاض زض ثبظاض آظاز تْطاى -4

هَضز  23هَضز افعایف ٍ زض  37ی هَضز ثطضؾی زض   هتَؾظ ًطخ فطٍـ زلاض زض ثبظاض تْطاى زض کل زٍضُ

 کبّف زاقتِ اؾت.

هَضز( افعایف یبفتِ ٍ زض  37هَضز اظ  20زضنس هَاضز ) 54ثب افعایف ًطخ فطٍـ زلاض، ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب زض 

ثٌبثطایي افعایف ًطخ فطٍـ زلاض تأثیطی زض ، هَضز( کبّف یبفتِ اؾت 37هَضز اظ  17زضنس هَاضز ) 46

 تغییطات ثبظزُ ؾْبم ًساضز.

 23هَضز اظ  11زضنس هَاضز ) 48ٌّگبهی کِ ًطخ فطٍـ زلاض کبّف یبفتِ اؾت، ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب زض 

هَضز( افعایف یبفتِ اؾت. ثٌبثطایي کبّف ایي  23هَضز اظ  12زضنس اظ هَاضز ) 52هَضز( کبّف یبفتِ ٍ زض 

  وبًٌس افعایف آى تأثیطی زض تغییطات ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب ًساضز.ًطخ ّ

( زض ایي هَضز کبهلاً قجیِ ثِ ضفتبض ثبظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب TEDPIXضفتبض قبذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی )

زضنس  68( ًِ تٌْب ثب افعایف ًطخ فطٍـ زلاض زض TEPIXاؾت زض حبلی کِ قبذم کل لیوت ثَضؼ )

ضؾس کِ   زضنس هَاضز افعایف یبفتِ اؾت ٍ ثِ ًظط هی 87س ثلکِ ثب کبّف آى ًیع زض یبث  هَاضز افعایف هی

ضفتبضی هؿتمل اظ ًَؾبى ًطخ فطٍـ زلاض زض ثبظاض آظاز تْطاى، اهب هتفبٍت ثب قبذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی اظ 

 زّس.  ذَز ًكبى هی

 

 قْط تْطاىهتَؾظ لیوت فطٍـ یک ؾکِ توبم ثْبض آظازی )عطح لسین( زض ثبظاض آظاز  -5

 19هَضز افعایف ٍ زض  41ی هَضز ثطضؾی زض   زض ثبظاض تْطاى زض کل زٍضُ یک ؾکِفطٍـ لیوت هتَؾظ 

 هَضز کبّف زاقتِ اؾت.

هَضز( کبّف  41هَضز اظ  23زضنس هَاضز ) 56یبثس، ثبظزُ ؾْبم زض   ٌّگبهی کِ لیوت ؾکِ افعایف هی

 افعایف یبفتِ اؾت.هَضز(  41هَضز اظ  18زضنس هَاضز ) 44یبفتِ ٍ زض 

هَضز( افعایف یبفتِ ٍ زض  19هَضز اظ  11زضنس هَاضز ) 58ثبظزُ ؾْبم زض اظ عطفی ثب کبّف لیوت ؾکِ، 

ِ ًَؾبًبت ثبظزُ کتَاى ًتیدِ گطفت   هَضز( کبّف یبفتِ اؾت. ثٌبثطایي هی 19هَضز اظ 8زضنس هَاضز ) 42
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 ؾْبم ؾبیپب اضتجبط هؼکَؼ ضؼیفی ثب لیوت ؾکِ زاضز.

ذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی زلیمبً ّوبًٌس ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب اضتجبط هؼکَؼ ضؼیفی ثب لیوت ؾکِ زاضز ثِ قب

نس هَاضز زض 54زضنس هَاضز افعایف ٍ ثب افعایف لیوت ؾکِ زض  63ًحَی کِ ثب کبّف لیوت ؾکِ زض 

زضنس  71 زض ثِ تطتیت ؾکِ لیوت ثب افعایف یب کبّفقبذم کل لیوت  کبّف یبفتِ اؾت. زض حبلی کِ

 زضنس هَاضز افعایف یبفتِ اؾت. 84زض افعایف ٍ  هَاضز

 

 پبیِ پَلی -6

 هَضز کبّف زاقتِ اؾت. 17هَضز افعایف ٍ زض  43ی هَضز ثطضؾی زض   ایي قبذم زض کل زٍضُ

زضنس اظ  46( ٍ هَضز 43هَضز اظ  23زضنس اظ هَاضز ) 54ثب افعایف ایي قبذم ثبظزُ ؾْبم ثِ تطتیت زض 

 . کبّف ٍ افعایف یبفتِ اؾت هَضز( 43هَضز اظ  20) هَاضز

 47هَضز( افعایف یبفتِ ٍ زض  17هَضز اظ  9زضنس اظ هَاضز ) 53ثب کبّف ایي قبذم ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب زض 

ثٌبثطایي ًَؾبًبت ایي قبذم تأثیطی زض تغییطات  .کبّف یبفتِ اؾت هَضز( 17هَضز اظ  8زضنس اظ هَاضز )

 ثبظزُ ؾْبم ًساضز.

پَلی زلیمبً هغبثك ثب ضفتبض ثبظزُ ؾْبم    فتبض قبذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی ثَضؼ زض ظهیٌِ قبذم پبیِض

 اؾت زض حبلی کِ قبذم کل لیوت ثب افعایف یب کبّف ایي قبذم افعایف یبفتِ اؾت.ؾبیپب ثَزُ 

 

 قبذم هؿکي -7

 هَضز کبّف زاقتِ اؾت. 13هَضز افعایف ٍ زض  47ی هَضز ثطضؾی زض   ایي قبذم زض کل زٍضُ

افعایف ٍ  هَضز( 47هَضز اظ  26زضنس هَاضز ) 55هؿکي، ثبظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب زض ثب افعایف قبذم 

زضنس اظ  23کبّف یبفتِ اؾت ٍ ثب کبّف ایي قبذم زض هَضز(  47هَضز اظ  21زضنس هَاضز ) 46زض 

. هَضز( کبّف یبفتِ اؾت 13هَضز اظ  10زضنس اظ هَاضز ) 77هَضز( افعایف ٍ زض  13هَضز اظ  3هَاضز )

یبثس ٍ ثب افعایف قبذم   تَاى گفت کِ ضفتبض ثبظزُ ؾْبم ثب کبّف قبذم هؿکي کبّف هی  ثٌبثطایي هی
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 یبثس.  هؿکي تمطیجبً افعایف هی

یبثس ٍلی ثب افعایف آى، ّوچَى ثبظزُ ؾْبم   قبذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی ثب کبّف ایي قبذم کبّف هی

الجتِ ثِ نَضت کلی تفبٍت ضفتبضی هیبى قبذم  یبثس.  زضنس اظ هَاضز کبّف هی 53طزُ ٍ زض ؾبیپب ػول ًک

 ثبقس.  پَقی هی  لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی ٍ ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب ثِ زلیل کن ثَزى لبثل چكن

ثسٍى تَخِ ثِ ًَؾبًبت ایي قبذم، چِ زض حبلت افعایف ٍ چِ زض حبلت کبّف قبذم کل لیوت 

 یبثس.  ف هیقبذم هؿکي، افعای

 

 (TEPIXلیوت ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى ) قبذم -8

 .هَضز کبّف زاقتِ اؾت 15هَضز افعایف ٍ زض  45زض ایي قبذم زض عی زٍضُ هَضز ثطضؾی 

 40هَضز( کبّف یبفتِ اؾت ٍ زض  45هَضز اظ  25زضنس هَاضز ) 60ثبظزُ ؾْبم زض  TEPIXثب افعایف 

 9زضنس هَاضز ) 60افعایف یبفتِ اؾت ٍ ثب کبّف ایي قبذم زض  هَضز( 40هَضز اظ  20زضنس هَاضز )

 هَضز( کبّف یبفتِ اؾت. 15هَضز اظ  6زضنس هَاضز ) 40هَضز( ثبظزُ ؾْبم افعایف یبفتِ ٍ زض  15هَضز اظ 

یؼٌی ثب  کبهلاً ثب ضفتبض ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب هغبثك اؾت TEPIXضفتبض قبذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی زض هَضز 

زضنس هَاضز افعایف یبفتِ  47زض  TEPIX   زضنس هَاضز کبّف زاقتِ ٍ ثب کبّف 53زض  TEPIXافعایف 

 اؾت.

 

 (TEDPIXقبذم لیوت ٍ ثبظزُ ًمسی ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى ) -9

 هَضز کبّف زاقتِ اؾت. 29هَضز افعایف ٍ زض  31زض  ی هَضز ثطضؾی  ایي قبذم زض عَل کل زٍضُ

زاقتِ ٍ  کبّفهَضز(  29هَضز اظ  20زضنس هَاضز ) 69ثبظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب زض  TEDPIX کبّفثب 

ثبظزُ ؾْبم قطکت  TEDPIX افعایفثب  .زاقتِ اؾت افعایفهَضز(  29هَضز اظ  9زضنس هَاضز ) 31زض 

 29هَضز اظ  11زضنس هَاضز ) 35اؾت ٍ زض  هَضز( افعایف یبفتِ 31هَضز اظ  20زضنس هَاضز ) 65زض  ؾبیپب

تَاى گفت کِ ثبظزُ ؾْبم قطکت ؾبیپب ّوگبم ثب قبذم لیوت ٍ   ثٌبثطایي هیهَضز( کبّف یبفتِ اؾت. 
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 کٌس.  ثبظزُ ًمسی حطکت هی

 ثب افعایف یب کبّف TEDPIXضفتبض قبذم لیوت ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى ّوچٌبى هؿتمل اظ 

TEDPIX یبثس.  افعایف هی 

 

 ؾبظی  قبذم نٌؼت ذَزضٍ -10

 هَضز کبّف زاقتِ اؾت 29هَضز افعایف ٍ زض  31ی هَضز ثطضؾی زض   عَل کل زٍضُایي قبذم زض 

 45افعایف ٍ زض  هَضز( 31هَضز اظ  17زضنس هَاضز ) 55ثب افعایف قبذم نٌؼت، ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب زض 

 هَضز( کبّف یبفتِ اؾت. 31هَضز اظ  14هَاضز ) زضنس

 41هَضز( کبّف ٍ زض  29هَضز اظ  17س هَاضز )زضن 59ثب کبّف قبذم نٌؼت، ثبظزُ ؾْبم ؾبیپب زض 

ؾبیپب  قَز کِ ثبظزُ ؾْبم  هَضز( افعایف یبفتِ اؾت. ثٌبثطایي هكرم هی 29هَضز اظ 12زضنس هَاضز )

 کٌس.  ؾبظی تجؼیت ًوی  چٌساى اظ قبذم نٌؼت ذَزضٍ

 

 گی  قًَس  ًمس -11

ل قبذم لیوت هؿکي زاضز ثِ ؾْبم قطکت ؾبیپب ثیكتطیي اضتجبط ٍ ّوجؿتگی ضا ثب ػبه قًَسگی ًمس

گی زض ؾغح هتغیط کلاهی ذیلی ذَة لطاض زاضز، قبذم   قًَس  ی کِ ًمس  زضنس اظ هَاضز 82ًحَی کِ زض 

گصاضی ٍخَُ ؾطگطزاى  گط ؾطهبیِ ایي هَضَع ثیبىکطزُ اؾت.   لیوت هؿکي ضًٍسی ًعٍلی ضا ؾپطی هی

ػلاٍُ ثط آى زض لَاًیي هكبّسُ  کبّف یبفتِ اؾت.زضثبظاض ثَضؼ زض ظهبًی اؾت کِ ضًٍك ثبظاض هؿکي ٍ ... 

 .یبثس  گی ؾْبم ثب کبّف ثبظزُ ؾْبم افعایف هی  قًَس  ًمس قسُ اؾت کِ
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 همذهِ 5-7

را تِ خَد  هالی تؼذاد سیادی اس تحمیمات هَضَع تاػث ضذُ وِتاسدُ سْام در تَرس اٍراق تْادار اّیوت 

ّا ٍ  اس تىٌیهتا استفادُ  تاسدُ سْامتیٌی  تسیاری اس ایي تحمیمات تِ پیص تخص اختػاظ دّذ.

در ایي پژٍّص رفتار تاسدُ سْام تا استفادُ اس تىٌیه هجوَػِ راف هَرد  .اًذ پزداختِ ّای هتفاٍت ضاخع

ّای  در ایي تخص هحذٍدیت تیٌی آى ضٌاسایی ضذُ است. ػَاهل هؤثز در پیص ٍ ِارسیاتی لزار گزفت

 گزدد. هَجَد در اًجام پژٍّص، ًتایج ولی ٍ پیطٌْادات ارائِ هی

 

 گیزی  ًتیجِ 5-2

یپا هؤثز    در تاسدُ سْام ضزوت سا (CPI) ضاخع تْای والاّا ٍ خذهات هػزفیتغییزات  .7

ّای تاسدُ ایي سْام اس ایي ضاخع غزف ًظز   تیٌی  تَاى در تخویي پیص  تاضذ، تٌاتزایي هی  ًوی

دست آهذُ اس لَاًیي استخزاجی در هَرد ضاخع لیوت ٍ تاسدُ ًمذی تا تاسدُ سْام   ًتایج تِ وزد.

سایپا هطاتمت دارد، در حالی وِ رًٍذ ضاخع ول لیوت تَرس اٍراق تْادار واهلاً هتفاٍت تَدُ 

 است.

ة سَد تَاًذ ػذم تؼذیل هٌاس  ی والاّا ٍ خذهات هػزفی هیتأثیز تَدى ًزخ تْا  یل تیاس دلایىی 

گذاری هحػَلات   ّا تاضذ. سیزا ایي ضزوت در لیوت  تا تَجِ تِ رًٍذ افشایص لیوتضزوت سایپا 

لیوت گزدد، تٌاتزایي   ضذُ اػوال هی  ّا تِ غَرت وٌتزل  ٍ افشایص لیوت تواهاً هختار ًثَدُ خَد

   یاتذ.   سْام ایي ضزوت تا تَجِ تِ افشایص ًزخ تْای والاّا ٍ خذهات هػزفی افشایص ًوی

آى هٌجز تِ واّص افشایص لیوت جْاًی ًفت خام، تمزیثاً تا افشایص تاسدُ سْام ّوزاُ تَدُ ٍ  .2

مذی تاسدُ سْام سایپا در ایي هَرد اس ضاخع لیوت ٍ تاسدُ ً گزدد.  واّص تاسدُ سْام سایپا هی

(TEDPIXتثؼیت هی )  .وٌذ 

افشایص ٍ واّص تاسدُ ، تاضذ  وِ ٍضؼیت التػادی ایزاى تسیار تِ ًفت ٍاتستِ هی  تا تَجِ تِ ایي

تا افشایص لیوت جْاًی  .ی ًفت واهلاً لاتل تَجیِ استسْام ضزوت سایپا تا تغییزات لیوت جْاً
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 یاتذ.  ضزوت افشایص هیضزایط التػادی تْتز ضذُ ٍ تَلیذ ًفت ٍ تْثَد ٍضؼیت آى، 

رفتار  تغییزات لیوت جْاًی طلا تأثیزی در افشایص یا واّص تاسدُ سْام ضزوت سایپا ًذارد. .3

ضاخع لیوت ٍ تاسدُ ًمذی دلیماً هطاتِ تا رفتار تاسدُ سْام ضزوت سایپا تَدُ ٍلی رفتار ضاخع 

 ول لیوت هتفاٍت اس ایي دٍ تَدُ است.

در افشایص یا واّص تاسدُ سْام ضزوت  در تاسار آساد تْزاىهتَسط لیوت فزٍش دلار تغییزات  .4

ضاخع لیوت ٍ تاسدُ ًمذی ّوچَى تاسدُ سْام سایپا هستمل اس ًَساًات  تاضذ.  تأثیز هی  سایپا تی

ایي ضاخع است. ضاخع ول لیوت ػلاٍُ تز هستمل تَدى اس ایي ضاخع، تفاٍت رفتاری سیادی 

 دارد.سْام سایپا تا ضاخع لیوت ٍ تاسدُ ًمذی ٍ تاسدُ 

یه سىِ تْار آسادی فزٍش لیوت هتَسط ًَساًات تاسدُ سْام سایپا ارتثاط هؼىَس ضؼیفی تا  .5

 ی ایي ضاخع  در سهیٌِ رفتار ضاخع لیوت ٍ تاسدُ ًمذی دارد. در تاسار تْزاى )طزح لذین(

یي ضاخع ول لیوت هستمل اس اطاتك تا رفتار تاسدُ سْام سایپا است در حالی وِ رفتار ه

 در حالت ػوَهی رفتار طلا در جْتی خلاف جْت حزوت ػوَهی التػاد است تاضذ.  ضاخع هی

 ضَد.  ضٌاختِ هیHedge Asset  ٍ تِ ّویي ػلت یه 

تَاى اس   تاسدُ سْام سایپا ًذارد ٍ هیًَساًات ضاخع پایِ پَلی ّیچ تأثیزی در افشایص یا واّص  .6

رفتار ضاخع لیوت ٍ تاسدُ ًمذی در هَرد  وزد.ّای آتی غزف ًظز   تیٌی  ایي ضاخع در پیص

در حالی وِ ضاخع ول لیوت رفتاری ایي ضاخع دلیماً هطاتك تا رفتار تاسدُ سْام سایپا تَدُ 

 هتفاٍت اس خَد ًطاى دادُ است.

 یاتذ.  تمزیثاً افشایص یافتِ ٍ تا واّص آى، تملیل هیهسىي تاسدُ سْام سایپا تا افشایص ضاخع  .7

وت ٍ تاسدُ ًمذی تا حذ سیادی تِ رفتار تاسدُ سْام ًشدیه تَدُ است در حالی رفتار ضاخع لی

 تاضذ.  ی ػولىزد ضاخع ول لیوت هتفاٍت هی  وِ ًحَُ

ایي تا افشایص ولی التػادی وطَر، تٌاتزافشایص ضاخع هسىي دلالت دارد تِ تْثَد ضزایط 

 ضَد.  تا الثال هَاجِ هیٍ تاسار تَرس ًیش یافتِ  رًٍكهسىي، خَدرٍ، لَاسم هٌشل ٍ ...  ّا تاسار  درآهذ



747 

 

. دارد( TEPIX)ی هؼىَس ضؼیفی تا ضاخع لیوت تَرس اٍراق تْادار   راتطِتاسدُ سْام سایپا  .8

رفتار تاسدُ سْام سایپا رفتار ضاخع لیوت ٍ تاسدُ ًمذی در هَرد ایي ضاخع تسیار هطاتِ تا 

 تاضذ.  هی

لیوت ٍ تاسدُ ًمذی تَرس اٍراق تْادار تْزاى تاسدُ سْام ضزوت سایپا تا افشایص ضاخع  .9

(TEDPIX) تَاى گفت وِ ایي ضاخع در   تٌاتزایي هی یاتذ.  افشایص ٍ تا واّص آى واّص هی

 تَاًذ هلان هٌاسثی لزار گیزد.  هی ّای آیٌذُ  تیٌی  پیص

آى  یاتذ ٍ تا واّص  افشایص هیساسی   تا افشایص ضاخع غٌؼت خَدرٍتاسدُ سْام ضزوت سایپا  .71

آى را  تَاى   ًوییاتذ. اها تِ دلیل ارتثاط ضؼیفی وِ تیي ایي دٍ ضاخع ٍجَد دارد   واّص هی

 ّای آتی لزار داد.  تیٌی  هثٌایی تزای پیص

هسىي ضاخع لیوت تا ػاهل گی سْام ضزوت سایپا تیطتزیي ارتثاط ٍ ّوثستگی را   ضًَذ  ًمذ  .77

در سطح هتغیز ولاهی خیلی خَب گی   ضًَذ  ًمذی وِ   درغذ اس هَارد 82تِ ًحَی وِ در  دارد

تا تَجِ تِ ایٌىِ ضاخع  وزدُ است.  ضاخع لیوت هسىي رًٍذی ًشٍلی را سپزی هیلزار دارد، 

رسذ وِ تا واّص رًٍك تاسار گزایص   ، چٌیي تِ ًظز هیلیوت هسىي ًوادی اس رًٍك تاسار است

یاتذ، تٌاتزایي تؼذاد   افشایص هیتاسار تَرس  رد گذاری ٍجَُ سزگزداى ِ سزهایِتگذاراى   سزهایِ

  ضَد.  گی سْام تیطتز هی  ضًَذ  هؼاهلات افشایص یافتِ ٍ ًمذ

  

لیوت ٍ ًتایج حاغل اس ایي پژٍّص حاوی اس آى است وِ تاسدُ سْام سایپا تیص اس ّز ػاهلی اس ضاخع 

در ٍ تَاًایی تىٌیه راف ست  وٌذ ٍ ػلاٍُ تز آى لذرت  تثؼیت هی تَرس اٍراق تْادار تْزاىتاسدُ ًمذی 

 ارسیاتی گزدیذ. ،رسیحاون تز سْام هَرد تزاستخزاج لَاًیي ٍ رفتار پٌْاى 
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 ّای تحمیك  هحذٍدیت 5-3

 هجوَػِ راف در هطالؼات داخلی  اٍلیِ یاتی تِ هفاّین  ووثَد اطلاػات ػلوی تزای دست .7

در سهیٌِ ًحَُ استفادُ ووثَد اطلاػات ًاضی اس ّای هَجَد در ایي پژٍّص   تخطی اس هحذٍدیت .2

 تاضذ.  هی ROSETTAافشار   ًزم اس

 ٍجَد دارد.ًیش  هاّاًِغَرت تِ  ّای التػادی  آٍری تزخی اس دادُ  ػلاٍُ تز آى هحذٍدیت جوغ .3

 

 پیشنهادات 5-4

 پیشنهادات کاربردی 5-4-1

هَرد ًظز را تا استفادُ اس راف ست تَاًٌذ رفتار سْام   گذاراى تزای ساختي پزتفلیَ خَد هی  سزهایِ .7

اس  گی  ضًَذ  ًمذهیشاى گذاری ٍ افشایص   ٍ در جْت واّص ریسه سزهایِ هَرد تزرسی لزار دٌّذ

 هٌذ گزدًذ.  ًتایج آى تْزُ

گزدد وِ تیص اس ّز ػاهل   گذاراًی وِ توایل تِ هؼاهلِ سْام سایپا دارًذ پیطٌْاد هی  تِ سزهایِ .2

ٍ ًَساًات ( TEDPIXوت ٍ تاسدُ ًمذی تَرس اٍراق تْادار تْزاى )رًٍذ ضاخع لیدیگزی تِ 

 تیٌی تاسدُ سْام تَجِ ًوایٌذ.  لیوت ًفت خام تِ هٌظَر پیص

 

 پیشنهادات برای تحقیقات آتی 5-4-2

ّای التػاد ولاى اهىاى دارد وِ تز افشایص دلت تىٌیه راف ست   استفادُ اس سایز ضاخع .7

غیزّای التػاد ولاى استفادُ ضَد وِ در هطالؼات آتی اس سایز هت  هی، تٌاتزایي پیطٌْاد فشایذ  تیا

 گزدد ٍ رفتار تاسدُ سْام تا تَجِ تِ آًاى تزرسی ضَد.

تَاًذ   استفادُ اس هتغیزی وِ تَاًایی دخالت دادى ضزایط سیاسی حاون تز وطَر را دارا تاضذ، هی .2

 تسْیل تخطذ. راّای هختلف   پٌْاى رفتاری سْام ضزوترًٍذ وطف الگَّای 
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ّای خاوستزی،   ّای هحاسثات ًزم اس جولِ سیستن  استفادُ اس راف ست تِ ّوزاُ سایز تىٌیه .3

 تَاًذ ًتایج تْتزی را ارائِ دّذ.  فاسی، ضثىِ ػػثی ٍ ... هی

تَاًذ رًٍذ رفتاری   ی آًاى تا یىذیگز هی  ٍ همایسِ )اس غٌایغ هختلف( تزرسی رفتار سایز سْام .4

 تزرسی ٍ الگَّای پٌْاى در آًاى را وطف وٌذ.لف را سْام غٌایغ هخت

وِ وذام هؼیار   ٍ تزرسی ایي ّا تا یىذیگز  ىگی ٍ همایسِ آ  ضًَذ  یز هؼیارّای ًمذاستفادُ اس سا .5

  تاضذ.  گی دارا هی  ضًَذ  را در ًطاى دادى سطح ًمذ تیطتزیي تَاًایی
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Abstract: 

Playing an important role in asset allocating, Stock Market gains lots of attention and tries to 

move caught funds in to producing industries. There have been many researches about 

forecasting stock return with different economic indicators. The models which designed for 

forecasting stock return, such as single factor and multi factor ones, where all linear. During 

the time researchers have found that the stock return behavior follows chaos theory and it is 

not linear, so soft computing and data mining techniques have been being started to be 

popular. The most important point for investors is finding the stock return behavior rules for 

deciding in more certainty environment and determining the appropriate time for buying and 

selling stocks. So using data mining techniques could be very helpful in this region. In this 

research The Rough Set Theory is being used. This method uses historical data for finding 

rules, and predicts the future behavior with those rules. Whats more the liquidity of the stock 

is being measured by means of fuzzy rough set theory and Adjusted Iliiquidity Amihud 

Measure.  
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