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‌گذاري‌اختيار‌آمزيكايي‌تحت‌مدل‌ماركف‌رژيم‌متغيز‌قيمت

 هاي‌نامتناهي‌با‌پزش

 2خغزٚ فبف٣ ،1ػ٣ّ فزٚػ ثبعتب٣٘

ٌذار٢  ا٤ٗ ٔمبِٝ ٤ه جٛاة تمز٤ج٣ ثب اعتفبدٜ اس رٚػ تفبمُ ٔتٙب٣ٞ ثزا٢ ل٥ٕت چکٕدٌ:

ٞب٢ ٘بٔتٙب٣ٞ در ٚمؼ٥ت التقبد٢  اخت٥برٞب٢ آٔز٤ىب٣٤ تحت ٔذَ ٔبروف رص٤ٓ ٔتغ٥ز ثب پزػ
تٛاٖ ثب اعتفبدٜ اس حغبثبٖ ا٤تٛ ٘ؾبٖ داد وٝ ل٥ٕت اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ تحت ا٤ٗ  وٙذ. ٣ٔ ارائٝ ٣ٔ

وٝ  ىٛر٢ وٙذ، ثٝ ( فذق PIDEs٣ٔٔذَ در ٤ه دعتٍبٜ ثب ٔؼبد١ِ د٤فزا٘غُ ا٘تٍزا٣ِ جشئ٣ )
اعت. پظ اس   ٞب ٤ه ٔزس اجزا٢ سٚد ٍٞٙبْ )ث٥ٟٙٝ( ٔتٙبظز ؽذٜ ٞز ٤ه اس ا٤ٗ ٔؼبدِٝثزا٢ 

تؼ٥ٕٓ ا٤ٗ ٔؼبدِٝ ثٝ وُ ٘بح١٥ ٞذف ثب اعتفبدٜ اس فزآ٤ٙذ عٛد تمغ٣ٕ٥، ٤ه ىزح ػذد٢ جذ٤ذ 
دٞٙذ٠ دلت ٚ عبسٌبر٢ ا٤ٗ ىزح ػذد٢  دعت آٔذٜ ٘ؾبٖ دعت خٛا٥ٞٓ آٚرد. ٘تب٤ج ػذد٢ ثٝ ثٝ

 ر٤غه اػتجبر٢ اؽبرٜ خٛاٞذ ؽذ. ض٤ٜٚ ٝ ثزخ٣ اس وبرثزدٞب٢ رٚػ ارا٤ٝ ؽذٜ ثٝاعت. در پب٤بٖ ث
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‌مقدمه
َ      ٢ٞاب  پضٚٞؼ  در ىَٛ چٟبر د١ٞ ٌذؽتٝ، ٞاب٢   ثغا٥بر٢ درخقاٛؿ تٛعاؼٝ ٚ اعاتفبدٜ اس ٔاذ

ٌاذار٢   ل٥ٕات  ٢ٞاب٢ ثغا٥بر ثازا    ٌٛ٘بٌٖٛ عبسٌبر ثب ٚالؼ٥ات ثابسار ٚ ٔؼزفا٣ ٚ ثٟجاٛد تى٥ٙاه     
ٔب٣ِ ٔزتجو ا٘جبْ ؽاذٜ اعات.    ٢ٞب لزاردادٞب٢ اخت٥بر، در حٛس٠ دا٘ؾٍب٣ٞ ٚ در ٟ٘بدٞب ٚ ٔؤعغٝ

( ٚ 1973ؽِٛش )-تٛاٖ ثٝ آٖ اؽبرٜ وزد، وبر ٔؾتزن ثّه ٘خغت٥ٗ وبر ث٥ٙبد٢ وٝ در ا٤ٗ حٛسٜ ٣ٔ
وٝ د٤ٙب٥ٔه دارا٣٤ پب٤اٝ اس فزآ٤ٙاذ ثزآٚ٘ا٣    اعت ٞب فزك ؽذٜ  ( اعت. در ٔذَ آ1973ٖٔزتٖٛ )

تاٛاٖ ٘ؾابٖ    (، 1973٣ٔثغ٥بر٢ اس جّٕٝ ولارن ) ٢ٞب وٙذ. ثز اعبط پضٚٞؼ ٞٙذع٣ پ٥ز٢ٚ ٣ٔ
وٝ حزوت ثزآ٣٘ٚ ثب مزا٤ت تلاىٓ ٚ را٘ؼ ثبثت اس دلت وبف٣ ثزا٢ تٛف٥ف ثبسد٠ دارا٣٤ پب٤ٝ  ددا

ٞب ٕٞچاٖٛ دْ وّفات تٛس٤اغ ثابسدٜ،      تٛاٖ در ثزخ٣ اس ٤ٚض٣ٌ ثزخٛردار ٥٘غت. د٥ُِ ا٤ٗ أز را ٣ٔ
واٝ   درحاب٣ِ  ،دا٘غات  ؽاٛد  ب٢ تجزث٣ ثابسار د٤اذٜ ٔا٣   ٞ چ٣ٍِٛ ٔٙف٣ ٚ ِجخٙذ تلاىٓ وٝ در دادٜ

ٞب٣٤ را در فزآ٤ٙذ ثزآ٣٘ٚ ٞٙذع٣ ٔؾبٞذٜ وزد. ثٝ ٔٙظٛر عابسٌبر٢ ٞزچاٝ    چ٥ٙٗ ٤ٚض٣ٌ ٖتٛا ٣ٕ٘
( وٝ 1976پزػ ٔزتٖٛ )-ٞب٢ تقبدف٣ س٤بد٢ ٕٞچٖٛ ٔذَ پخؼ ٞب٢ ٚالؼ٣، ٔذَ ث٥ؾتز ثب دادٜ

( وٝ 1993ٖ )فزآ٤ٙذ پزػ )فزآ٤ٙذ پٛآعٖٛ( را ثٝ حزوت ثزآ٣٘ٚ امبفٝ وزدٜ اعت ٚ ٤ب ٔذَ ٞغتٛ
ثغاتٝ در ٘ظاز ٌزفتاٝ اعات،      ثزآ٣٘ٚ را ٤ه فزآ٤ٙذ ثبسٌؾت ثٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٞٓ وتمز٤ت تلاىٓ حز

 .ا٘ذ لزار ٌزفتٝ ثزرع٣ٔؼزف٣ ؽذٜ ٚ ٔٛرد 
( فزآ٤ٙذ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب وٝ تؼ٣ٕ٥ٕ اس حزوت ثزآٚ٘ا٣ ثاب   1998ا٤ٗ ٥ٔبٖ ٔذٖ،وبر ٚ چبً٘ ) در

ا٣٤ پب٤ٝ ٔؼزف٣ وزد٘ذ. جاب٤ٍش٣ٙ٤ سٔابٖ حزوات    عبس٢ د٤ٙب٥ٔه ثبسد٠ دار را٘ؼ ثٛد را ثزا٢ ٔذَ
ٛ     ثزآ٣٘ٚ ثب فزآ٤ٙذ ٌبٔب ا٤ٗ أىبٖ را ثٝ ٔذَ ٣ٔ در  ددٞذ وٝ تٟٙب ثب اعاتفبدٜ اس عاٝ پابرأتز ٔٛجا

ٞب٢ رٚسا٘ٝ را وٙتزَ وزدٜ ٚ در ػ٥ٗ حابَ ٔٙحٙا٣    وؾ٥ذ٣ٌ ٚ چ٣ٍِٛ در ثبسدٜ ٢ٞب ت٥ٔذَ، وٕ
فزآ٤ٙذٞب٢ تقبدف٣ ٤ابد ؽاذٜ ٕٞچاٖٛ حزوات      ٞب٢ تلاىٓ م٣ٕٙ ثزاسػ وٙذ. ِجخٙذ را در دادٜ

تز ثب  تٛاٖ در ٤ه دعت١ و٣ّ پزػ ٚ حزوت ثزآ٣٘ٚ ثب تلاىٓ تقبدف٣ را ٣ٔ-پخؼ ٙذ٤ثزآ٣٘ٚ، فزآ
تاٛاٖ در ٔب٘اب٣٤ ٚ ٔغاتمُ     ثٙذ٢ وزد. ٤ٚض٣ٌ ٟٔٓ ا٤ٗ فزآ٤ٙذٞب را ٣ٔ ػٙٛاٖ فزآ٤ٙذٞب٢ ٢ِٛ ردٜ

ٍٕاٗ سٔاب٣٘ ٞغاتٙذ. و٥٘ٛىاٛف ٚ ٔاذٖ      ٞب دا٘غت، ثٙبثز٤ٗ فزآ٤ٙذٞب٢ ٢ِٛ ٞ ثٛدٖ ٕ٘ٛٞب٢ آٖ
ا٢ ٌؾتبٚرٞب٢ فزآ٤ٙذٞب٢ ٢ِٛ ثب ٌؾاتبٚرٞب٢ تجزثا٣    ( ٘ؾبٖ داد٘ذ وٝ رفتبر عبختبر دٚر2002ٜ)

ٞاب ٔغاتٙذات تجزثا٣ ثازا٢ ٘غاجت ثاٝ سٔابٖ ٘ابٍٕٞٗ ثاٛدٖ ثابسد٠            تيبثك ٘ذارد. ٕٞچ٥ٙٗ آٖ
ٞب فزآ٤ٙذ ٚار٤ب٘ظ  ا٤ٗ راعتب آٖ ا٘ذ ارائٝ داد٘ذ. در ٞب٣٤ وٝ ثز پب١٤ فزآ٤ٙذٞب٢ ٢ِٛ ٔذَ ؽذٜ دارا٣٤

دعت آٔذٜ تٛعو  ؽذٜ ثب س٘ج٥ز ٔبروف )ثب دٚ حبِت( را ٔؼزف٣ وزد٘ذ. ٘تب٤ج تجزث٣ ثٝ ٔذٌَبٔب٢ 
داد وٝ س٘ج٥ز ٔبروف پب٤ٝ ثب٤ذ ث٥ؾتز اس دٚ حبِت داؽتٝ ثبؽاذ،   ( ٘ؾبٖ 2002٣ٔو٥٘ٛىٛف ٚ ٔذٖ )



 135ـــــ‌ــــــــــــــــــــ ...ٌذار٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ تحت ٔذَ ٔبروف رص٤ٓ ٔتغ٥ز ل٥ٕت

تٛا٘غات ثاٝ ٤اه حبِات      ذ ثٝ آعب٣٘ ٣ٌٕ٘ذار٢ ا٘تخبة وزدٜ ثٛد٘ ٞب ثزا٢ ل٥ٕت أب رٚؽ٣ وٝ آٖ
 تز ثب حبِت دِخٛاٜ تؼ٥ٕٓ دادٜ ؽٛد.  و٣ّ

ٔبروف٣ ثب حبِت دِخاٛاٜ   ج٥زؽذٜ ثب س٘ ٔذَ( فزآ٤ٙذٞب٢ پزػ ٔحل 2006ا٥ِٛت ٚ اٚساوٜٛ )
دعت آٚرد٘ذ. اس  ٤ه ا٘ذاس٠ ر٤غه خٙث٣ ثزا٢ ا٤ٗ فزآ٤ٙذٞب ثٝ ،را ٔؼزف٣ ٚ ثب اعتفبدٜ اس تجذ٤ُ اؽز

ثبسار ٔذَ ؽذٜ ثب ا٤ٗ فزآ٤ٙذٞب ٘بوبٔاُ أاب    غت،٥دعت آٔذٜ ٤ىتب ٘ س٠ ر٤غه خٙث٣ ثٝآ٘جب وٝ ا٘ذا
ٝ ٞب درخقٛؿ عبسٌبر٢  ثذٖٚ آرث٥تزاص خٛاٞذ ثٛد. پضٚٞؼ َ   ٞزچا ٞاب٢ تقابدف٣ ثاب     ث٥ؾاتز ٔاذ

( واٝ  2012وب٢ ٚ وٛ ) ٢ٞب تٛاٖ ثٝ پضٚٞؼ ٚالؼ٥ت ثبسارٞب٢ عزٔب٤ٝ ادأٝ دارد. در ا٤ٗ ٥ٔبٖ ٣ٔ
ا٘ذ، اؽبرٜ وزد. چبِؼ ثشر٣ٌ  پزػ اعتفبدٜ وزدٜ-ٞب٢ ٔذَ پخؼ ٕ٘ب٣٤ ثزا٢ پزػاس فزآ٤ٙذ فٛق 

لزاردادٞاب٢ اخت٥ابر    ٌاذار٢  ٞب٢ س٘ج٥از ٔابروف ٚجاٛد داؽات، ل٥ٕات      وٝ ػلاٜٚ ثز تؼذاد حبِت
 ٝ آٚردٖ ٤اه جاٛاة     دعات  آٔز٤ىب٣٤ اعت وٝ ثٝ ٚاعي١ أىبٖ اجزا٢ سٚد ٍٞٙبْ ا٤ٗ لزارداد، ثا

زٕٔىٗ ثٛدٜ اعت. د٥ُِ ا٤اٗ أاز آٖ اعات واٝ تقا٥ٕٓ ثاٝ اجازا٢        تح٣ّ٥ّ ثزا٢ آٖ تبوٖٙٛ غ٥
ٔؼابدتت   ٥١ٙؾا ٥دعات آ٤اذ. در پ   ٌذار٢ ثٝ سٚدٍٞٙبْ ثب٤ذ ثٝ ػٙٛاٖ ثخؾ٣ اس جٛاة ٔغأ١ِ ل٥ٕت

تٛاٖ ا٤ٗ ٔغأِٝ را ثب ػٙٛاٖ ٔغأ١ِ ٔزس آساد ٤ب ٔغأ١ِ تٛلف ث٥ٟٙاٝ در ٘ظاز ٌزفات.     د٤فزا٘غ٥ُ ٣ٔ
ٞب٢ ٔختّف ثزا٢ تمز٤ات جاٛاة ارسػ اخت٥ابر آٔز٤ىاب٣٤      ٞب٢ ثغ٥بر٢ ثب تى٥ٙه ثٙبثزا٤ٗ تلاػ
 ٚار٤اٗ،  د ٚعابس٢ )ثٛچابر    ٞب٢ ؽج٥ٝ تٛاٖ ثٝ رٚػ ٞب ٣ٔ اعت. اس ج١ّٕ ا٤ٗ تى٥ٙه  فٛرت ٌزفتٝ

ٝ  (، رٚػ2012 (، رٚػ تٛاثاغ پب٤اٝ ؽاؼبػ٣    2004ا٢ )ج٥ب٘اً ٚ دا٢،  ٞب٢ درخت دٚ ٤ب چٙذ جّٕا
( ٚ 2011(، رٚػ فٛر١٤ ٌب٣ٔ سٔب٣٘ )جب٤ٍٕٛ٘بَ ٚ عاٛروٛف،  2013)ثبعتب٣٘، احٕذ٢ ٚ د٥ٔزچ٣، 

ٝ 2009ِٛٚا٘ذٚرٚعى٣ )ٚ  ( وٝ تٛعو ث٤ٛبرچٙى1998ٛتى٥ٙه تقبدف٣ وبر ) ٌزفتاٝ ؽاذٜ،    وابر  ( ثا
 وزد.  اؽبرٜ

ؽذٜ ثب س٘ج٥ز ٔبروف ثب حبِات دِخاٛاٜ ثاٝ     ٔذَا٤ٗ ٔمبِٝ، ثب ا٘تخبة ٔذَ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب٢  در
اس رٚػ تفبمالات ٔتٙاب٣ٞ     ٌذار٢ اخت٥بر آٔز٤ىاب٣٤،  ػٙٛاٖ د٤ٙب٥ٔه دارا٣٤ پب٤ٝ در ٔغأ١ِ ل٥ٕت 

 CGMYوٝ ا٤ٗ اٍِٛر٤تٓ لبثاُ تؼٕا٥ٓ ثاٝ فزآ٤ٙاذٞب٢      ؽذٜ اعتثزا٢ حُ ا٤ٗ ٔغأِٝ اعتفبدٜ 
ٔاٗ، ٔاذٖ ٚ    )وبر، جا٣  ٌذار٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ ٥٘ش ٞغتٙذ ؽذٜ ثب س٘ج٥ز ٔبروف ثزا٢ ل٥ٕت ٔذَ
ؽذٜ ثب س٘ج٥ز ٔبروف، در ثخاؼ دْٚ   ٔذَٔؼزف٣ ٔختقز ٔذَ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب  (. پظ اس٤2002ٛر، 

ٌذار٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ تحات ٔاذَ ٤ابد     ا٤ٗ پضٚٞؼ ثزا٢ ٘خغت٥ٗ ثبر ٤ه دعتٍبٜ ثزا٢ ل٥ٕت
ث٥ؾتز أتٙبع ؽاذٜ اعات. در ثخاؼ     بتؽذٜ وٝ ثٝ د٥ُِ حجٓ س٤بد ٔيبِت اس ارائ١ جشئ٥ؽذٜ ارائٝ 

فزآ٤ٙذ عٛد تمغ٣ٕ٥ ثٝ ٔٙظٛر تؼٕا٥ٓ   اس ،دؽٛار٢ ٔزس آساد ٔغأ١ِ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ثب تٛجٝ ثٝ عْٛ 
. در ثخؼ چٟبرْ ا٤ٗ پاضٚٞؼ، اثتاذا ثاٝ    اعتفبدٜ ؽذٜ اعتدعتٍبٜ ٔؼبدتت ثٝ وُ ٘بح١٥ ٞذف 

ٞب٢ ػذد٢ ثٟزٜ ٌزفتٝ ؽذٜ ٚ  ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب اس تى٥ٙه ذ٣ ٔٛجٛد در ا٘ذاس٠ پزػ فزآ٤ٙد٥ُِ تى٥ٍٙ
در ادأٝ اس رٚػ تفبملات ٔتٙب٣ٞ ثزا٢ حُ دعتٍبٜ ٔؼبدتت افلاح ؽذٜ اعتفبدٜ ؽذٜ اعت. در 
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اس  ٢ؾتز٥ث ٢وبرثزدٞبثٝ ٤بفت ارائٝ ؽذٜ ٚ  آسٔب٣٤ رٜ ٞب٣٤، ثٝ راعت٣ ثخؼ پب٤ب٣٘ ٥٘ش ثب ارائ١ ٔثبَ
 اعت. ذٜپزداختٝ ؽ ٣ٔغبئُ ٔبِ ز٤ٖ در عبآ

 پيشينة‌پژوهش

ٝ  تز٤ٗ ٚ پزوبرثزدتز٤ٗ رٚػ ٤ى٣ اس اثتذا٣٤ ٌاذار٢   وابر ٌزفتاٝ ؽاذٜ ثازا٢ ل٥ٕات      ٞب٢ ػذد٢ ثا
ٞب٢ اخ٥ز ٕٞچٙبٖ ثب ثٟجٛد  دادٞب٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤، رٚػ تفبملات ٔتٙب٣ٞ اعت وٝ در عبَارلز

ٞاب٢ فاٛرت    ٌزاٖ ثٛدٜ اعت. اس جّٕٝ پضٚٞؼ پضٚٞؼٚ تؼ٥ٕٓ ا٤ٗ رٚػ ٔٛرد تٛجٝ ثغ٥بر٢ اس 
ٖ 2009ٚ ٥ِٛ ) خ٥ّك  تٛاٖ ثٝ ٞب٢ اخ٥ز ٣ٔ ٌزفتٝ در عبَ ( در 2014ِا٣ )  ٚ (2011ٚ ِا٣ )  (، واٛٚ

 ا٤ٗ س٥ٔٙٝ اؽبرٜ وزد.
 پضٚٞؼتٛاٖ در  ٌذار٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ ثب اعتفبدٜ اس رٚػ تفبمُ ٔتٙب٣ٞ را ٣ٔ پ٥ؾ١ٙ٥ ل٥ٕت
ٞب ثب ٔمب٤غ١ ارسػ اخت٥بر ارٚپب٣٤ ٚ تبثغ ثبسدٜ در ٞز ٌبْ سٔب٣٘،  . آٖبفت٤ (1978ثز٘بٖ ٚ ؽٛارتش )

ٗ وبر ٌزفتٙذ. ثب ا٤ٗ ٚجٛد، ثب تٛجاٝ ثاٝ    ؽِٛش را ثزا٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ ثٝ-ٔؼبد١ِ ثّه ٝ  ا٤ا ٔازس   وا
ؽٛد، ا٤ٗ رٚػ اس دلات وابف٣ ثازا٢     ثزآٚرد ٣ٕ٘ ك٥اجزا٢ سٚدٍٞٙبْ در ٞزٌبْ سٔب٣٘ ثٝ ىٛر دل

ثٟجٛد ا٤اٗ ٘ماـ    ٢ٞب٢ ثغ٥بر٢ ثزا . تبوٖٙٛ رٚػغت٥اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ ثزخٛردار ٘ ٌذار٢ ل٥ٕت
واٝ اس   داؽابرٜ واز   1ؽذٜ ز٤تٛاٖ ثٝ رٚػ تٙش٤ُ ٔتٛا٣ِ تقٛ ٞب ٣ٔ اعت وٝ اس ج١ّٕ آٖ ارائٝ ؽذٜ 

٥ٌازد )٤ّٕٚاٛت، ٤ٚٛٞغاٖٛ ٚ د٤ٚاٗ      ٤ه اٍِٛر٤تٓ تىزار٢ ثزا٢ ؽٙبعب٣٤ دل٥ك ٔازس ثٟازٜ ٔا٣   
1995  .) 

ؽاِٛش  -( ثب امبفٝ وزدٖ ج١ّٕ جز١ٕ٤ پ٥ٛعتٝ ثٝ ٔؼبد١ِ ثّه2002بٚٞبي ٚ ت٤ٛتٛ )اعى ٥ّ٘غٗ،
( تٛا٘غاتٙذ ثاب تؼٕا٥ٓ جّٕا١     ٥ِ2009اٛ ) ٚ  تٛا٘غتٙذ ٔزس آساد اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ را حذف وٙٙذ. خ٥ّك

را  خت٥ابر ؽذٜ ثب فزآ٤ٙذ ٔبروف٣ در حبِت دِخٛاٜ، ا٤ٗ ا ٔذَثٝ ٔذَ حزوت ثزآ٣٘ٚ ٞٙذع٣  ٤ٕٝجز
، ( تٛا٘غت ثب ارس٤بث٣ فزآ٤ٙذ عاٛد تمغا٣ٕ٥ وابر   2001ٌذار٢ وٙٙذ. وٛخبَ ) َ ل٥ٕتتحت ا٤ٗ ٔذ

پزػ ٤ه ٔؼبد١ِ د٤فزا٘غ٥ُ جشئ٣ ا٘تٍزا٣ِ ٔغاتمُ اس  -( ثزا٢ فزآ٤ٙذ پخؼ1992) ٔب٣ٙٙ٤ ٚ صارٚ
( ٥٘اش ثاب تؼٕا٥ٓ فزآ٤ٙاذ عاٛد      2004دعت آٚرد. ٥ٞزعب ٚ ٔاذٖ )  ٔزس آساد ثزا٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ ثٝ

( ثزا٢ فزآ٤ٙذ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب، ارسػ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ را تحت ٔذَ ٚار٤ب٘ظ 2001وٛخبَ ) غ٣ٕ٥تم
دعت آٚرد٘ذ. در ا٤ٗ ٔمبِٝ ٔب ثب تٛعؼ١ ر٥ٞبفت ٥ٞزعب ٚ  ٌبٔب ثب اعتفبدٜ اس رٚػ تفبمُ ٔتٙب٣ٞ ثٝ

ثاٝ    ؽذٜ ثاب فزآ٤ٙاذ ٔابروف٣ در حبِات التقابد٢،      ٔذَ( ثزا٢ ٔذَ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب٢ 2004ٔذٖ )
 ٌذار٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ خٛا٥ٞٓ پزداخت. ل٥ٕت

 ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا
1. Projected Successive Over-relaxation (PSOR) 



 137ـــــ‌ــــــــــــــــــــ ...ٌذار٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ تحت ٔذَ ٔبروف رص٤ٓ ٔتغ٥ز ل٥ٕت

‌شناسي‌پژوهش‌روش

‌ديناميك‌دارايي‌پايه

ٌذار٢ اخت٥برات در  ثزا٢ ل٥ٕت)ٔب٘ٙذ ٤ه عٟبْ ر٤غى٣( را  Sپب٤ٝ در ا٤ٗ ثخؼ د٤ٙب٥ٔه دارا٣٤
افك سٔب٣٘  0, t  ٝ0)و, )t      ٓرا ثٝ وٕه ٤ه فزآ٤ٙذ تقبدف٣ پ٥ٛعتٝ سٔابٖ ٔاذَ خاٛا٥ٞ

 ٕ٘ٛد.
 ٝ } تٛعاو فزآ٤ٙاذ   فزك و٥ٙذ وٝ ٚم٥ؼت ثبسار دارا٣٤ پب٤ا , t 0}t   ٤اه س٘ج٥از    ٝوا

ر٢ٚ  اعت. ثب٤ذ ٤بدآٚر ؽذ واٝ   ، ٔذَ ؽذٜ سٔبٖ ثب تؼذاد ٚمؼ٥ت ٔتٙب٣ٞ اعت١ ٔبروف پ٥ٛعت
فنب٢ احتٕبتت٣ ,, P F ٜوٝ ىٛر٢ اعت، ثٝ تؼز٤ف ؽذP ا٘ذاس٠ احتٕبَ د٥٘ب٢- ٚ Fٚالؼا٣ 

 اعت. ت٥ِٛذ ؽذٜ تٛعو س٘ج٥ز ٤Pه ف٥ّتز ىج٥ؼ٣ وبُٔ ٘غجت ثٝ
تٛا٘اذ ٔجٕٛػا١    ٔا٣  ا٘اذ، فناب٢ حبِات     ( اؽبرٜ وازدٜ 2013) ىٛر وٝ ا٥ِٛت ٚ ع٥ٛ ٕٞبٖ

1ثؼذ٢ Nثزدارٞب٢ ٤ىٝ  2{e ,e ,...,e }NM  ٝثبؽذ، و'

1
(0,...,1,..., N)  i

i N

Ne
 
 R  .اعت

 ا٘تمبَ، ٔبتز٤ظ ٘زخ ثزا٢ س٘ج٥ز
, , 1,...,i j i j N

A a


     وٝ در آٖ ٚجٛد دارد,i ja   اػذاد ثابثت٣

eس٘ج٥ز ٔبروف اس حبِت  ٞغتٙذ وٝ ؽذت ا٘تمبَ j  ٝثei دٞٙذ. تٛجٝ داؽتٝ ثبؽ٥ذ وٝ  را ٘ؾبٖ ٣ٔ

iثزا٢ ٞز  j، , 0i ja   ٚ,

1

0
N

i j

i

a


  در ٘ت٥جٝ خٛا٥ٞٓ داؽت ٚ, 0i ia تٛاٖ ٘ؾابٖ   . ٣ٔ

داد وٝ اٌز    Rt t

Np  E را خٛا٥ٞٓ داؽت. 1ثبؽذ، راثي١ 
 (1 راثي١ 

  

t

t

dp
Ap

dt
 

دارا٢ د٤ٙب٥ٔاه ؽاجٝ ٔبرت٥ٍٙاُ ثاٝ فاٛرت       t(، 2013ثٙبثز٤ٗ ثزاعبط وبر ا٥ِٛت ٚ ع٥ٛ )
 ، خٛاٞذ ثٛد. 2راثي١ 
 (2راثي١ 

0

0

t

t u t
A du M     

٤ه tMوٝ در آٖ ,PF- .ٔبرت٥ٍُٙ اعت 

‌فزآيندهاي‌تبعي
ػٙٛاٖ د٤ٙب٥ٔاه   ا٘ذ ٚ ثٝ ؽذٜ ٔذَپزػ وٝ ثب فزآ٤ٙذ ٔبروف٣ -وٙبر فزآ٤ٙذٞب٣٤ ٕٞچٖٛ پخؼ در

ؽذٜ ثب ٘بْ فزآ٤ٙاذٞب٢ تجؼا٣    ٔذَا٢ د٤ٍز اس فزآ٤ٙذٞب٢ ٢ِٛ  ؽٛ٘ذ، دعتٝ دارا٣٤ پب٤ٝ اعتفبدٜ ٣ٔ
ٚجٛد دار٘ذ. در ٚالغ ا٤ٗ فزآ٤ٙذٞب حزوت ثزآ٣٘ٚ ثب را٘ؾا٣ ٞغاتٙذ واٝ در ٤اه ٔم٥ابط سٔاب٣٘       
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تٛاٖ  (. تفغ٥ز التقبد٢ فزآ٤ٙذٞب٢ تجؼ٣ را 2003٣ٔؽٛ٘ذ )وٛ٘ت ٚ تب٘ىٛف،  ٣ ٔؾبٞذٜ ٣ٔتقبدف
    ْ ٞاب٢   در ٤ىغبٖ ٘جٖٛ سٔبٖ عپز٢ ؽذٜ ثزا٢ ٔؼبٔلات ث٥بٖ وزد. در حزوات ثزآٚ٘ا٣، ىاَٛ ٌاب

ٞاب٢ سٔاب٣٘    وٝ در فزآ٤ٙذٞب٢ تجؼ٣ ىَٛ ٌبْ ؽٛد در حب٣ِ سٔب٣٘ ٤ه ػذد ثبثت در٘ظز ٌزفتٝ ٣ٔ
 (VG)تٛاٖ ثٝ فزآ٤ٙذٞب٢ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب  س جّٕٝ فزآ٤ٙذٞب٢ تجؼ٣ ؽٙبختٝ ؽذٜ ٣ٔتقبدف٣ اعت. ا

ٞب٢ ا٤ٗ فزآ٤ٙذٞب ثٝ تزت٥ات اس فزآ٤ٙاذٞب٢    اؽبرٜ وزد وٝ سٔبٖ (NIG)ٚ ٔؼىٛط ٌبٚع٣ ٘زٔبَ 
وٙٙذ. در ادأٝ ثٝ ثزرع٣ فزآ٤ٙذ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب ثٝ ٔٙظٛر اعاتفبدٜ   ٌبٔب ٚ ٌبٔب٢ ٔؼىٛط پ٥ز٢ٚ ٣ٔ

 ٌذار٢ خٛا٥ٞٓ پزداخت. ل٥ٕتدر ٔغأ١ِ 
 ٥ٌز٤ٓ. را در ٘ظز ٣ٔ 3ثٝ فزْ راثي١  ٚ ٚار٤ب٘ظ  ٤ه حزوت ثزآ٣٘ٚ ثب را٘ؼ 

) (3راثي١  ;1, ) ( )b t t W t    
)ٕٞچ٥ٙٗ فزآ٤ٙذ ٌبٔب٢  ;1, )t    ٜ ٞاب٢ سٔاب٣٘ ثاذٖٚ اؽاتزان      ثب ٕ٘ٛٞاب٢ ٔغاتمُ در ثابس

( , )t h t ٥ٌز٤ٓ وٝ ٕ٘ٛ  را ٘ظز ٣ٔ( ;1, ) ( ;1, )g t h t      ٗدارا٢ تٛس٤غ ٌبٔب ثب ٥ٔب٥ٍ٘
h ٚار٤ب٘ظ ،h  در آٖ اعت  4ٚ تبثغ چٍب٣ِ ىجك راثي١ ٚ(.) .تبثغ ٌبٔب اعت 

1 (4راثي١  1
exp

1
( )

h

h

h

g g

f g
h



 





  
 

   
  

    
 

 

تٛاٖ فزآ٤ٙذ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب را ثٝ ػٙٛاٖ ٤ه حزوت ثزآ٣٘ٚ وٝ سٔبٖ تقبدف٣ ثب فزآ٤ٙاذ   حبَ ٣ٔ
تؼز٤ف وزد.5وٙذ ثٝ فٛرت راثي١  تجؼ٥ت ٣ٔ ، 

) (5راثي١  ; , , ) ( ( ;1, );1, )X t b t      
تبثغ ٔؾخقٝ فزآ٤ٙذ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب تؼز٤ف ؽذٜ ثب مابثي١   ( ) ( ) exp( ( ))X t u iux t  E  را

 دعت آٚرد. ، ث6ٝثٝ فٛرت راثي١  فٛرت ا٥ٔذ ؽزى٣ ر٢ٚ سٔبٖ  تٛاٖ ثٝ ٣ٔ
 (6راثي١ 

( )

2
2( ) 1/ 1 ( )

2
X t

t

u i u u



 


  
     

  
  

 

 آٚر٤ٓ. دعت ٣ٔ را ثٝ 8راثي١ ، 7ثب تؼز٤ف راثي١ 

2 (7راثي١  2 2 2 2 2

1/ ,   1/
4 2 2 4 2 2

n p

         
 

   
        

   
   
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 (8راثي١ 
2

2

(t)
(u) 1 / 1 ( ) u 1 1

2

t
t t

X

p n

iu iu
i u


  


 

 

      
     
       

      
 

حبَ ثٝ ٔٙظٛر ٔؾخـ وزدٖ عٝ تب٣٤ ٢ِٛ )مز٤ت را٘ؼ، مز٤ت تلاىآ ٚ ا٘اذاس٠ پازػ(    
 9راثي١ تٛاٖ تبثغ ٔؾخقٝ فزآ٤ٙذ را ثٝ فٛرت  خ٥ٙچ٥ٗ ٣ٔ-٢ِٛ  فزآ٤ٙذ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب ثٙبثز لن٥ٝ

 ٘ٛؽت.
 (9راثي١    exp( ( )) exp ( )E iuY t t u 

 ، ثزلزار اعت. 10وٝ در آٖ راثي١ 
 (10راثي١  2 2

{| | 1}

1
( ) 1 ( )

2

iux

x

R

u iub u e iux dx       I 

)در ا٤ٗ راثيٝ  )dx ({0})ٔتٙب٣ٞ ثب -٤ه ا٘ذاس٠ ع٥ٍٕب 0   ٚ 21^ ( )
R

x dx 

0خٛاٞذ ثٛد. ٕٞچ٥ٙٗ   ٚb را ٘ؾبٖ داد. 11تٛاٖ راثي١  اػذاد حم٥م٣ ٞغتٙذ. حبَ ٣ٔ 
 (11راثي١ 

   

 

0 | |

0

1 1

exp 1 exp 1
| |

1 ( )

p n

t t

p n

x x
iux iux

R

iu iu

t e t e
e dx e dx

x x

iuxt e dx

 

 

 

 



 

 



   
     

  

   
      

  

 
  
 

 



 

   

 

0 0

{| | 1}

exp 1 exp 1

exp 1 ( )

p n
x x

iux iux

iux

x

R

t e t e
e dx e dx

x x

tiu t e dx

 

 

 

  




   
      

  

 
    

 

 

 I

 

dx(x)ثب ا٘تخبة  (dx)k      ثاب ثزاثاز٢    12ثٝ ػٙٛاٖ چٍب٣ِ پزػ ثاٝ فاٛرت راثيا١ ٚ ٚ
b   تب٣٤ ٢ِٛ ثازا٢ فزآ٤ٙاذ ٚار٤اب٘ظ     ، ع13ٝثٝ ػٙٛاٖ مز٤ت را٘ؼ فزآ٤ٙذ ثٝ فٛرت راثي١

ٌبٔب ثزاثز  ,0,  دٞذ وٝ ا٤ٗ فزآ٤ٙذ ٤ه فزآ٤ٙذ پزػ ٔحال   خٛاٞذ ثٛد ٚ ا٤ٗ أز ٘ؾبٖ ٣ٔ
 اعت.

| (12راثي١  |

{ 0}
{ 0}

( )
| |

x xp n

x
x

e e
k x

x x

  




 I I 
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1 (13راثي١  0 | |

0 1

p n
x x

e e
dx dx

 


 

 



 
  

ا٤ٓ  تز اؽبرٜ ؽذ، فزآ٤ٙذ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب تٛعو عٝ پبرأتز٢ وٝ ٔب فزك وزدٜ ٕٞب٘يٛر وٝ پ٥ؼ
 ؽٛد.  اعت تٛف٥ف ٣ٔ ثبسار دارا٣٤ پب٤ٝ  ٚم٥ؼتٚاثغتٝ ثٝ 

I.  { , 0}t t   ،تلاىٓ حزوت ثزآ٣٘ٚ 

II. { , 0}t t   ،٘زخ ٚار٤ب٘ظ تغ٥٥ز سٔبٖ ٌبٔب 

III. { , 0}t t   .را٘ؼ حزوت ثزآ٣٘ٚ 

)1ثزا٢ ا٤ٗ ٔٙظٛر، عٝ ثزدار  ,..., )N   ،1( ,..., )N   ،1( ,..., )N     ٚجاٛد
 را خٛا٥ٞٓ داؽت. 14وٝ راثي١  ىٛر٢ دارد، ثٝ
, (14راثي١ 

,

,

t t

t t

t t

  

  

  

 

 

 

 

.,.وٝ در آٖ ػٍّٕز   .٘ؾبٖ دٞٙذ٠ مزة داخ٣ّ ث٥ٗ دٚ ثزدار اعت 

‌گذاري‌اختيار‌آمزيكايي‌قيمت
ا٢ وٝ ثب٤ذ اثتذا ثٝ آٖ تٛجاٝ وٙا٥ٓ ا٤اٗ اعات واٝ ثابسار تٛفا٥ف ؽاذٜ تٛعاو د٤ٙب٥ٔاه           ٘ىتٝ

0
t

X

tS Se  ؽذٜ ثب س٘ج٥ز ٔبروف( ٤اه ثابسار ٘بوبٔاُ     ٔذَدر ثخؼ لجُ )فزآ٤ٙذ پزػ ٔحل
تٛا٘اذ ٚجاٛد داؽاتٝ     ٞب ٔا٣  تز ث٥ؼ اس ٤ه ا٘ذاس٠ ر٤غه خٙث٣ ثزا٢ ا٤ٗ ٔذَ اعت، ثٝ ث٥بٖ دل٥ك

( تؼ٣ٕ٥ٕ اس تجذ٤ُ اؽز را ثزا٢ ا٘تخبة ٤اه ا٘اذاس٠ ٔبرت٥ٍٙاُ    ٤2006ٛ ) ثبؽذ. ا٥ِٛت ٚ چبٖ ٚع٣
وبر ٌزفتٙاذ. در   ٌذار٢ اخت٥برات تحت ٔذَ ٤بد ؽذٜ ثٝ ( ثزا٢ ل٥ٕت)ا٘ذاس٠ ر٤غه خٙث٣ Qٔؼبدَ

rt پب٤ٝ تٙش٤ُ دارا٢  ا٘ذ وٝ حم٥مت آٟ٘ب ٘ؾبٖ دادٜ
t tS e S


 ثب ٘زخ ثذٖٚ ر٤غهr   تحات ا٘اذاس٠

 اعت.  15ر٤غه خٙث٣ ثٝ فٛرت راثي١ 

 (15راثي١ 
0t

Q S S
 

  
E 

اعات. در   Q٘ؾبٖ دٞٙذ٠ ٔمذار ٔٛرد ا٘تظبر تحت ا٘اذاس٠ ر٤غاه خٙثا٣    QE، 15در راثي١ 

، ل٥ٕت tSپب٤ٝ آٖ  د٥ٞٓ وٝ ارسػ دارا٣٤  ادأٝ ٔب اخت٥بر فزٚػ آٔز٤ىب٣٤ را ٔٛرد ثزرع٣ لزار ٣ٔ
,S)ثب تؼز٤ف اعت.  Tٚ عزرع٥ذ آٖ  Kتٛافم٣ آٖ  t)jV ٝ0ػٙٛاٖ ارسػ اخت٥ابر در  ث t T  
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tSوٝ  ىٛر٢ ثٝ S  ٚt j ثزلزار 16راثي١  1ر٤غه خٙث٣ٌذار٢  ، ثب اعتفبدٜ اس افُ ل٥ٕت ،
 اعت.

*  (16راثي١ 
*

*( )

,( , ) sup ( ) ,Q r t

j S t t t j
t T

V S t e K S S S e




  

 

    
  

E 

٤ه سٔبٖ تٛلف ث٥ٟٙٝ خٛاٞذ ثٛد. ا٤ٗ راثيٝ فزْ ٔغأ١ِ تٛلف ث٥ٟٙٝ ثزا٢ اخت٥بر  *وٝ در آٖ
)lnوٙذ. ثب اعتفبدٜ اس تغ٥٥ز ٔتغ٥از  فزٚػ آٔز٤ىب٣٤ را ث٥بٖ ٣ٔ )x S ٚT t    جب٤ٍاذار٢ ٚ

(t,S) W ( , )j jV x 1٘ؾبٖ داد وٝ  تٛاٖ  ٣ٔ,...,(S, t)j j NV       ٝدر ٔغأ١ِ ٔازس آساد ثاب تٛجاٝ ثا

 وٙذ. ، فذق 17٣ٔراثي١ 
 (17راثي١ 

      

( )

( , ) ( , ) 0  if  

( , ) e                  if    -

(0, ) ( e )

( , ) 0       

( , )   

( )

( )

                    

                  

( , )
l

 

im

     

j

j

jj

x

j j

x

j

j

x x

j

j

W
x LW x x

t

W x K x

W x K

W x as x

W x K a

x

x

s x

W

x

x



  

 

















  



    

 

 

 


 



(0) log( )

1

jx K

















 

  

),...,1 وااٝ در آٖ )j j N
x 


 ٤ااه ػٍّٕااز  jLWٔزسٞااب٢ اجاازا٢ سٚد ٍٞٙاابْ ٞغااتٙذ ٚ    

 ؽٛد. تؼز٤ف ٣ٔ ،18ا٘تٍزا٣ِ اعت وٝ ثٝ فٛرت راثي١ -د٤فزا٘غ٣ّ٥
 (18راثي١ 

, ,( , ) ( r ( , ) ( , ))( , )

( , ) ( , ) ( , )( 1) ( )

j j

N
j

j j j i i

i j

y

j

j

j j

x a x x
W

LW r x W a W
x

W
W x y W x x e k y dy

x

  

  









 


  


 
    

 





 

، فماو  18ؽزح دادٜ ؽذٜ در راثيا١   ‌PIDEثبتٛجٝ ثٝ ٔب٥ٞت ٔغأ١ِ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤، دعتٍبٜ 
ٚ در ٘ت٥جاٝ   ٘بح١٥ ٍٟ٘ذار٢ ثزلزار اعت. در ٘بح١٥ اجزا، ارسػ اخت٥بر ثزاثز ثب تبثغ ثبسدٜ اعتثزا٢ 
 ثزلزار اعت. ،19راثي١ 
) (19راثي١  ,x) ex

jW K   

 ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا
1. Risk Neutral Pricing Principle 
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)ثٝ وُ ٘بح١٥ ٞذف، ارسػ تابثغ اخت٥ابر    ‌PIDEحبَ ثٝ ٔٙظٛر تؼ٥ٕٓ  )
j

j j

W
x LW

t



 


 

 آ٤ذ.  دعت ٣ٔ ، ث20ٝ،راثي١ 18آٚر٤ٓ. ثذ٤ٗ تزت٥ت ثب اعتفبدٜ اس راثي١  دعت ٣ٔ را در ٘بح١٥ اجزا ثٝ

 (20راثي١ 

( ) x

,

1

( ) (x y, ) ( e ) (y)dy

         ( e )

i

x y

j j j

N
x

j i

i

x

x rK W K k

a K



 








      

 





 

)ثب وٓ وزدٖ ٔمذار  )j x  اسPIDE تٛا٥٘ٓ دعتٍبٜ جذ٤ذ را در وُ ٘بح١٥ ٞذف حُ و٥ٙٓ.  ٣ٔ

 ؽٛد.  ، ثبس٤ٛ٘غ٣ 21٣ٔ، ثٝ فٛرت راثي١ 17در ٘ت٥جٝ راثي١ 
 (21راثي١ 

  
 وٝ در ادأٝ ثزا٢ حُ ا٤ٗ ٔغأِٝ اس رٚػ تفبملات ٔتٙب٣ٞ اعتفبدٜ خٛا٥ٞٓ وزد. 

‌روش‌تفاضلات‌متناهي
( 2004ٔتٙب٣ٞ اعتفبدٜ ؽذٜ تٛعو ٥ٞزعب ٚ ٔذٖ )، رٚػ تفبمُ 21ثٝ ٔٙظٛر حُ دعتٍبٜ راثي١ 

تز٤ٗ ثخؼ در حُ ا٤ٗ  د٥ٞٓ. ارس٤بث٣ جٕلات ا٘تٍزا٣ِ ٟٔٓ ثزا٢ ٔذَ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب را تٛعؼٝ ٣ٔ
0yدر ٘ميا١  dyjk(y)ا٘اذاس٠ ِا٢ٛ    ٔغأِٝ اعت وٝ در ادأٝ ثٝ ا٤ٗ ٟٔٓ خٛا٥ٞٓ پزداخات.   

ٝ  دارد، اس ا٤ٙزٚ ثزا٢ غّجٝ ثز ا٤ٗ ٔؾىُ، دا١ٙٔ ا٘تٍزاَتى٣ٍٙ٥  دٚ ٘بح٥اٝ ثاٝ فاٛرت    ‌٥ٌز٢ را ثا
 و٥ٙٓ. ، تمغ٥ٓ 22٣ٔراثي١ 
 (22راثي١ 

| | Є

| | Є

( , ) ( , ) ( , )( 1) ( )

( , ) ( , ) ( , )( 1) ( )

( , ) ( , ) ( , )( 1) ( )

j y

j j j

j y

j j j

y

j y

j j j

y

W
W x y W x x e k y dy

x

W
W x y W x x e k y dy

x

W
W x y W x x e k y dy

x

  

  

  









 
    

 

 
     

 

 
     

 






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)ثب امبفٝ ٚ وٓ وزدٖ  , )
jW

y x
x





|Єدر ا٘تٍازاَ ر٢ٚ ٘بح٥ا١   |y    23راثيا١ ٝ دعات   ، ثا

 آ٤ذ. ٣ٔ
 (23راثي١ 

| | Є

| | Є

( , ) ( , ) ( , )( 1) ( )

( , ) ( , ) ( , )

( , )( 1 ) ( )

j

j j j

y

j

j j

y

j

j

W y
W x y W x x e k y dy

x

W
W x y W x y x

x

W y
x e y k y dy

x

  

  







 
    

 


   



 
   

 



  

 آ٤ذ. دعت ٣ٔ ، ثب اعتفبدٜ اس ثغو ٔه ِٛرٖ ث24ٝراثي١ 

22 (24راثي١ 
3

2

2
3

( , ) ( , ) ( , ) ( , ) ( )
2

1 ( )
2

j j

j j

y

W Wy
W x y W x y x x y

x x

y
e y y

   
 

    
 

   

O

O

 

 آ٤ذ. دعت ٣ٔ ، ث23ٝدر راثي١  24، ثب جبٌذار٢ راثي١ 25راثي١ 

 (25راثي١ 
| | Є

22 2

3

2

| | Є

2

2 2

2

( , ) ( , ) ( , ) ( , )( 1 ) ( )

( , ) ( , ) ( ) ( )
2 2

1 1
(Є) ( , ) (Є) ( , )

2 2

j j y

j j j

y

j j

j

y

j j

j j

W W
W x y W x y x x e y k y dy

x x

W Wy y
x x y k y dy

x x

W W
x x

x x

   

 

   





 
     

 

 
  

 

 
 

 

 
 
 

 
 
 



 O 

2وٝ  ىٛر٢ ثٝ
Є( )j ٝؽٛد.  ، تؼز٤ف 26٣ٔفٛرت راثي١  ث 

2  (26راثي١  2

| | Є

Є( ) ( )j j

y

y k y dy


  

|Єثزا٢ ٘بح١٥  |y  فبدق اعت. 27، راثي١ 
 (27راثي١ 

 

 

| | Є

| | Є

Є

( , ) ( , ) ( , )( 1) ( )

( , ) ( , ) ( ) ( , ) ( )

j y

j j j

y

j

j j j j

y

W
W x y W x x e k y dy

x

W
W x y W x k y dy x

x

  

   





 
    

 


   







 

)Є وٝ در آٖ )j  ؽٛد. ، تؼز٤ف 28٣ٔ فٛرت راثي١ ثٝ 
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  (28راثي١ 
| | Є

Є( ) (1 ) ( )y

j j

y

e k y dy


  

، ثبس٤ٛ٘غا٣  29را ثٝ ؽىُ راثي١  17راثي١  PIDEدعت آٔذٜ،  ٞب٢ ثٝ حبَ ثب اعتفبدٜ اس راثيٝ
 و٥ٙٓ. ٣ٔ

 (29راثي١ 

 

| | Є

2

2 2

2

, ,

Є Є

( , ) ( , ) ( , ) ( )

1 1
( ) ( , ) ( ) ( ) ( , )

2 2

( ( , ) ( , ) ))
( )

(

j

j j j

y

j j

j j j

N

j j j j i i j
x

i j
x j

W
x W x y W x k y dy

W W
x r x

x x

a r W x a W z x

  


    

  







    

  
    

  

   



 I

 ٍ 

ٝ  PIDEدر ادأٝ ثزا٢ حُ ا٤اٗ   ,0] عابس٢ ر٢ٚ  ، ٤اه ٌغغات ] [ , ]min maxT x x    َٛثاب ىا
را در ٘ظاز ث٥ٍز٤اذ، ثاب تؼز٤اف      gN  ٚMوٙا٥ٓ. اػاذاد ٔثجات     ٞاب٢ ٔغاب٢ٚ ٔؼزفا٣ ٔا٣     ٌبْ

max min

g

x x
x

N


   ٚT t

M



 ْثٙذ٢ راثي١  عبس٢، ٔؼ ٞب٢ ا٤ٗ ٌغغتٝ ثٝ ػٙٛاٖ ىَٛ ٌب

 داؽت.را خٛا٥ٞٓ  30

...,0 (30راثي١ 

      

,

0,...,

k min g

l

x x k x for k N

l for l M 

      
 

    

 

l,ثزا٢ اختقبر، در حُ ٔؼبدِٝ، اس  k

jW ٝجاب٢   ث( , )j l kW x   ٕ٘اب٥٤ٓ. ٕٞچٙا٥ٗ    اعاتفبدٜ ٔا٣

ٝ    ثزا٢ تمز٤ت ٔؾتمبت، اس ػجبرت Wتزت٥ات ثازا٢    ٞب٢ ٔزتج١ اَٚ، دْٚ ٚ تفبماُ ٔزواش٢ ثا






 ،

2

2

W

x




  ٚW

x




Єو٥ٙٓ ٚ ثب ا٘تخبة  اعتفبدٜ ٣ٔ  x     دعتٍبٜ ٔؼبدتت ٌغغتٝ ٔيابثك راثيا١

 را دار٤ٓ.  31
  (31راثي١    

2
1, , 1, 1 1, 1, 11 ( )

2
2

l k l k l k l k l k

j j j j j

x
W W W W W

x





     
   

 
 

  2 1, 1 1, 1 1,

,

|

1

(d ),

1 1
( ( ) ( )) (

2 2

( , ) ( , ) ( )

( ) (

)

, )
j

l k l k l k

j j j j j j j

j l k j l k j

y x

N
l l

j i i j kx
i

x
j

r x x W W a r W
x

W x y W x k y dy

a W z x


 

 

 

    











       


    

 



 I

∣
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|ثٝ ٔٙظٛر ارس٤بث٣ جٕلات ا٘تٍزا٣ِ، ٥٘بس اعات حبفاُ ا٘تٍازاَ را در ٘بح٥ا١     |y x    ٔاٛرد
yثزرع٣ لزار د٥ٞٓ. ثزا٢ ٘بح١٥  x  0، اٌز ky x x k x      و٥ٕات ،kx y   ُداخا

٥ٌyزد ٚ ثزا٢  ثٙذ٢ لزار ٣ٔ ٔؼ x  اٌز ، 
gN k gy x x N k x     و٥ٕت ،kx y 

|بح١٥ ثٙذ٢ لزار خٛاٞذ ٌزفت. ثٙبثزا٤ٗ ٘ داخُ ٔؼ |y x  تٛاٖ ثٝ چٟبر س٤ز٘بح٥ٝ تمغ٥ٓ  را ٣ٔ
 ؽٛد. ثبس٤ٛ٘غ٣ ٣ٔ ،32ثٝ فٛرت راثي١  31وزد وٝ در ٘ت٥جٝ راثي١ 

 (32راثي١ 

0

0

| |

( , ) ( , ) ( )

( , ) ( , ) ( )

( , ) ( , ) ( )

k

k

j l k j l k j

y x

x x

j l k j l k j

x

j l k j l k j

x x

W x y W x k y dy

W x y W x k y dy

W x y W x k y dy

 

 

 











    

    

    







 

( , ) ( , ) ( )

( , ) ( , ) ( )

N kg

N kg

x x

j l k j l k j

x

j l k j l k j

x x

W x y W x k y dy

W x y W x k y dy

 

 









    

   





 

ثزا٢ ,
gN ky x x x  را ٘ٛؽت. 33تٛاٖ راثي١  ٣ٔ 

 (33راثي١ 

 1
( 1)

1

( , ) ( , ) ( )

( , ) ( , )

N kg

g p

x x

j l k j l k j
x

N k y
h x

j l k j l k
h x

h

W x y W x k y dy

e
W x y W x dy

y



 

 






  
 




    

   



 
 

jوٝ ىٛر٢ ثٝ  ٖ ٤ابث٣ خيا٣ ر٢ٚ ثابس٠     . ثب اعاتفبدٜ اس درٚ ,( 1)h x h x     ػجابرت

( , )j l kW x y  ٘ٛؽت.  34تٛاٖ ثٝ فٛرت راثي١   را ٣ٔ 

 (34راثي١ 
  

, 1 ,

,( , )

l k h l k h

j jl k h

j l k j

W W
W x y W y h x

x


  




    


 

 ؽٛد. حبفُ ٣ٔ ،35 ثذ٤ٗ تزت٥ت راثي١
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 (35راثي١ 

 

  

, 1 ,1
( 1)

, ,

1

1
( 1)

, , , 1 ,

1

,

( , ) ( , ) ( )

1

N kg

g p

g p

x x

j l k j l k j
x

l k h l k hN k y
h x j jl k h l k

j j
h x

h j

N k y
h x

l k h l k l k h l k h

j j j j
h x

h j

l k

j

W x y W x k y dy

W W e
W y h x W dy

x y

e
W W h W W dy

y

W





 









    
 






  
 

   




    

 
       

  
    

  





 

 

 

       

    

1

, , , 1 ,

2 2

1

1 ,1
( 1)

1

, 1 ,1

1 1

1

1
( 1)

( 1)

g
N k

l k h l k l k h l k h

j j j j p p

h j

g

p

g

h l k hN k
h x yj

h x
h j

l k h l k hN k

j j

p p

h j p

W W h W W g h x g h x

W
e dy

x

W W
g h x g h x

x



 




 
 

 

   



   
  




   



      







    





 



 

)0ثٝ ىز٤م٣ ٔؾبثٝ ثزا٢ , )ky x x x    را خٛا٥ٞٓ داؽت. 36راثي١ 
 (36راثي١ 

0

( , ) ( , ) ( )
k

x

j l k j l k j
x x

W x y W x k y dy 



    

  

    

    

1
, , , 1 ,

1

2 2

, 1 ,1

1 1

1

1

( 1)

( 1)

k
l k h l k l k h l k h

j j j j

h j

n n

l k h l k hk
j j

n n

h j n

W W h W W

g h x g h x

W W
g h x g h x

x



 

 
 


   



  



   

    


    






 

 ، فبدق اعت.37وٝ راثي١  ثٝ ىٛر٢
1  (37راثي١  2( )        ( )

z
z e

g e dz g dz
z 

 


 
   

)0ثزا٢ ٘بح١٥ , )kx x  را خٛا٥ٞٓ داؽت.  38ثٝ ىٛر ٔؾبثٝ راثي١ 
 (38راثي١ 

 

0

| |
,

,

( , )
| |

( , )

n
k

n

y
x x

l k

j l k j

j

y
l k

j l k j
k x

j

e
W x y W dy

y

e
W x y W dy

y





















    

   





 

٣ٔ  ٝ )   تٛاٖ فزك وزد وٝ در ا٤ٗ ٘بح٥ا , ) kx y

j l kW x y K e 
       اعات ٚ ثاذ٤ٗ تزت٥ات

 آ٤ذ. دعت ٣ٔ ، ث39ٝراثي١ 
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 (39راثي١ 

 

       

, ,

1)(
,

,

2 2

( , )

1

1
1

1

n n

k

n n

k

k

y y

x yl k l k

j l k j j
k x k x

j j

y y
xl k

j
k x k x

j j

xl k

j n n

j

e e
W x y W dy K e W dy

y y

e e
K W dy e dy

y y

K W g k x e g k x

 

 


 

 

 


 
 



 

 
 

 

         

  

    

 

  

)ٕٞچ٥ٙٗ ثزا٢ ٘بح١٥  , )
gN ix x  تٛاٖ فزك وزد وٝ  ٣ٔ( , ) 0j l kW x y     ٚ اعات

 آ٤ذ.  دعت ٣ٔ ، ث40ٝاس ا٤ٙزٚ راثي١ 

 (40راثي١ 
 , ,

2

1
( , ) ( )

p

N ig

y

l k l k

j l k j p g j
x x

j j

e
W x y W dy g N k x W

y



 
 





        

) ا٘تٍزاِا٣ ثازا٢ ارس٤ابث٣ جّٕا١    اؽبرٜ ؽذ، تز  وٝ پ٥ؼچٝ  ثزاعبط آٖ )l

j kx   را  41راثيا١

 خٛا٥ٞٓ داؽت.

 (41راثي١ 

  

( )   

( )   ( )   

, 1 ,1
( 1)

,

( 1)

( , ) (K e ) ( )

1

dj

d dj

k

x xk

g p

p p

k

x x x xk kj

x y

j l k j

l k h l k hN k y
h x j jl k h

j
h x

h d k j

y y

x

j

W x y k y dy

W W e
W y h x dy

x y

e e
K dy e dy

y y



 



 









 



 



    
 




 

 




 

     

 
     

  
   

 



 

 

 

  

 

( )   ( )   

1
( 1)

, , 1 ,

, 1 ,1
( 1)

( 1)

1

1

1

g p

g

p

p p

k

x x x xk

g

dj j kd

j

N k y
h x

l k h l k h l k h

j j j
h x

h d k j

l k h l k hN k
h x yj j

h x
h d k j

y y

x

j

N

h d k

e
W h W W dy

y

W W
e dy

x

e e
K dy e dy

y y 





 







   

  
 

   


 

   
  


 

 










  
   

  






  
  

 



 

 

 

       

    

   

1

, , 1 ,

2 2

, 1 ,1

1 1

2 2

( 1)

 ( 1)

1
 (d k) (d k 1)( )

g

k

k

l k h l k h l k h

j j j p p

l k h l k hN k

j j

p p

h d k j p

x

p p

j

hW h W W g h x g x

W W
g h x g h x

x

Kg x e g x

 

 
 

 


 

   

   

 

    


    



     




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، ثازا٢  42، ثٝ ٔؼبدِا١ تفبما٣ّ راثيا١    31ثبس٤ٛ٘غ٣ راثي١ در ٘ظز ٌزفتٗ ١ٕٞ ا٤ٗ ٘تب٤ج ٚ ثب 
)1٘مي١  , )k lx   ٤بث٥ٓ. دعت ٣ٔ 
,1 (42راثي١  1, 1 1, 1, 1, 1, 1 1,

,

,

d

, ,

( )j

N
l k l k l k l k l k l k l k

j j j j j j j

x

i i

i j

l k l k l k

j j jx

j

d W b W u W a W

W R H









        



 

   


   



I

 

 فبدق اعت. ،43وٝ راثي١  ثٝ ىٛر٢

 (43راثي١ 

    

2

1, 2

2

2

1, 2

2

2

1,

,2

2 2

, , , , 1

( )1
( ) ( )

2 2 2

( )1
( ) ( )

2 2 2

( )
1 (

( )

)

l k

j j j

l k

j j

l k

j j j

n p g

j

l k l k h l k l k h

j

j

j

j

j

j

j

j

x
d r x x

x x

x
u x x

x x

x
b r a

x

g k x

r

g N k x

R W W h W

 
 

 
 

 



 









  

  
      

  

  
       

  

  
       


    

     

    

    

1
,

1

2 2

, 1 ,1

1 1

1

( 1)

( 1)

k
l k h

j

h

n n

l k h l k hk
j j

n n

h n

W

g h x g h x

W W
g h x g h x

x

 

 







  



    


    







 

       

    

   

  

 
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    2 2 ,

1

1
(d k) (d k) 1)( (K e )k k

N
x x

p p j i

ij

Kg x e g x a 
 

         

، ٥٘بس ثٝ اعتفبدٜ اس ؽزا٤و ٔزس٢ دار٤ٓ وٝ ٚاثغتٝ ثٝ ارسػ 37ثزا٢ حُ ٔؼبد١ِ ٌغغت١ راثي١ 
ؽاٛد،   ، تؼز٤ف ٔا٣ 44فٛرت راثي١  ٔزس ثبؽذ. ثذ٤ٗ ٔٙظٛر اس ؽزا٤و ٔزس٢ ٥٘ٛٔٗ وٝ ثٝاخت٥بر در 

 و٥ٙٓ. اعتفبدٜ ٣ٔ
2 (44راثي١ 

2
lim ( , ) ( , ) 0  

j j

x

W W
x x

x x
  



 
  

 
 

2

2
lim ( , ) ( , ) 0  

j j

x

W W
x x

x x
  



 
  

 
 

)عبس٢ ؽزه اَٚ ٥٘ٛٔٗ ٔمذار  ثب ٌغغتٝ , )jW x  در ٘مي١minx تاٛاٖ ثاب جب٤ٍاذار٢     را ٣ٔ
0k   دعت آٚرد. ثٝ ،46، ثٝ فٛرت راثي١ 45در راثي١ 

,1 (45راثي١  1 1, 1, 11 2 1 0
2 2

l k l k l k

j j j

x x
W W W        

       
   

 

 (46راثي١ 

 

1,0 1,1 1,2

1,0 1,1 1,2

1
2 2

1 1
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1 2 1 0
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l l l

j j j

l l l

j j j

x

x x

x x
W W W

W W W

  

  




 
 

    
       

   

   
   

     
   
   

 

1,0lجب٤ٍذار٢ ٔمذار ثٝ دعت آٔذٜ ثزا٢  ثب

jW  1، ثزا42٢در راثي١k   47راثي١،  ٝ دعات   ثا

 آ٤ذ.  ٣ٔ
 (47راثي١ 

 

1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,2

1,1 ,1 ,1 ,

d, ( )

1

1
2 2

1 1
2 2

j

l l l l l l

j j j j j j

N
l l l l

j i i j xj jx
i j j

x

x x
d b W u d W

a W W R H



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
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
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
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   


      I

  

=ثٝ ىز٤م٣ ٔؾبثٝ، ثزا٢  -1gk N  را خٛا٥ٞٓ داؽت. 48راثي١ 

 (48راثي١ 
1, 2 1, 11, 1 1, 1 1, 1 1, 1

, ,11, ,

,

11 1
.
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1
22

1 1
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g gg g
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
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
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
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




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
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ٝ  ، ثب42وبر٥ٌز٢ ىزح تفبمُ ٔتٙب٣ٞ راثي١  ٔٙظٛر ثٝ حبَ ثٝ  ٚ 47ٞاب٢   در ٘ظز ٌزفتٗ راثيا
 ٥ٌز٤ٓ.  را در ٘ظز ٣ٔ 49راثي١  ،48
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 ، ثبس٤ٛ٘غ٣ ٕ٘ٛد. 50تٛاٖ ثٝ فٛرت راثي١  را ٣ٔ 42ىزح د٤فزا٘غ٣ّ٥ راثي١ 
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ٚ ثاب ؽازه    52را تٛعو ع٥غتٓ خي٣ ٔيابثك راثيا١    21تٛاٖ راثي١  ٣ٔ، 51ثب تؼز٤ف راثي١ 
 ، حُ ٕ٘ٛد.53ا١٥ِٚ راثي١ 
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‌هاي‌پژوهش‌يافته
ٞب٢ ػذد٢ ثٝ ٔٙظٛر ثزرع٣ رٚػ ػذد٢ ٔؼزف٣ ؽاذٜ در ثخاؼ لجاُ ارائاٝ      درا٤ٗ ثخؼ ٔثبَ

َ خٛا٥ٞٓ داد. ثزا٢ ا٤ٗ ٔٙظٛر ٔب اس پبرأتزٞب٢ فزم٣ س٤ز در ٔذَ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب٢  ؽاذٜ ثاب    ٔاذ
1200Kل٥ٕت تٛافم٣   ٜ0.2، ٘زخ ثذٖٚ ثٟزr       ثزا٢ لزارداد اخت٥ابر فازٚػ آٔز٤ىاب٣٤ ثاب
1ٔذت لزارداد  .اعتفبدٜ خٛا٥ٞٓ وزد 

0.22 0.25 0.60 0.55 0.10 0.31 0.14

0.20 0.30 0.55 0.14 0.60 0.32 0.14
 =  Q=

0.14 0.32 0.60 0.140.19 0.32 0.50

0.14 0.31 0.10 0.550.18 0.35 0.40

  

        
       

         
       
       

       

 

[0,1]را ر٢ٚ ٘بح٥ا١   51ٞب٢ ىزح ػاذد٢ راثيا١    ، ر1ٝ٤ٚؽىُ  [ 8,8]      واٝ ثاب ا٘تخابة
1000gN   ٚ500M  ٝدٞاذ. رفتابر ٕٞاٛار ٚ عابسٌبر ا٤اٗ       ا٘ذ، ٘ؾبٖ ٣ٔ عبس٢ ؽذٜ ٌغغت

 ا٤ٗ ىزح ػذد٢ اعت.  ٞب در تؼذاد حبِت التقبد٢ س٤بد، ٘ؾبٖ دٞٙذ٠ وبرا٣٤ ر٤ٚٝ
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‌.51َبْ‌ارسش‌اذتٕبر‌فزيش‌آمزٔکبٔٓ‌طزح‌عددْ‌رابطّ‌‌.‌ري1ٍٔضکل

ٞاب   ٌز پب٤ذار٢ ا٤ٗ ىزح ػذد٢ ثازا٢ ٕٞا١ حبِات    دعت آٔذٜ ٘ؾبٖ ، ٥٘ش ٘تب٤ج ث1ٝدر جذَٚ 
ٚ  xدٞٙذ، ارسػ اخت٥بر در چٟبر حبِت ثب ٥ُٔ ٕٞشٔبٖ  وٝ ٘تب٤ج ػذد٢ ٘ؾبٖ ٣ٔ ىٛر٢ اعت. ثٝ

 ؽٛ٘ذ. ثٝ د٥ِاُ حجآ س٤ابد ٔيبِات ٔاب تٟٙاب اس ٘غاجت         ثٝ ففز ثٝ ٔمبد٤ز ثبثت٣ ٍٕٞزا ٣ٔ
1

2

x







ثب تٛجٝ ثٝ  ٞب٢ ٕٔىٗ ٥٘ش ا٤ٗ ٍٕٞزائ٣ ثزلزار اعت. ثزا٢ عب٤ز ٘غجت .اعتفبدٜ وزد٤ٓ 

ٚ    ٞب٢ لزاردادٞب٢ اخت٥بر ٣ٔ ٔؾبٞذات٣ وٝ اس دادٜ جاٛد دارد واٝ   تٛاٖ ٔؾبٞذٜ وازد، ا٤اٗ ا٘تظابر 
تاٛاٖ ثاٝ    ارسػ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ ثب افشا٤ؼ پبرأتز ر٤غى٣ آٖ افشا٤ؼ ٤بثاذ. ا٤اٗ ٤ٚضٌا٣ را ٔا٣    

اعت وٝ  ا٢ ٘ؾبٖ دادٜ ؽذٜ  ( د٤ذ. در ا٤ٗ ٔمبِٝ تحت لن1973ٝ٥فٛرت تئٛر٢ در ٔمب١ِ ٔزتٖٛ )
 ل٥ٕت لزارداد اخت٥بر تبثؼ٣ ٘ب٘ش٣ِٚ اس پبرأتز ر٤غه دارا٣٤ پب٤ٝ اعت. 
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 .Mي‌‌Ng.‌جديل‌َمگزأٓ‌ريش‌تفبضل‌متىبَٓ‌َمشمبن‌بب‌افشأص‌مقبدٔز‌1لجدي

M = 4000 
Ng = 2000 

M = 2000 
Ng = 1000 

M = 1000 
Ng = 500 

M = 500 
Ng = 250 

M = 250 
Ng = 125 

 ارسػ
 اخت٥بر 

1حبِت  22/45 06/45 28/45 26/45 27/45  

 2حبِت  25/46 09/45 32/45 30/45 30/45

 3حبِت  39/49 00/48 41/48 22/48 22/48

 4حبِت  10/44 45/43 64/43 62/43 63/43

 
د٥ٞٓ ا٤ٗ ٤ٚض٣ٌ ثزا٢ ٔذَ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب٢ رص٣ٕ٤ ٥٘اش   ، ٘ؾبٖ 2٣ٔثزا٤ٗ اعبط ٔب در ؽىُ

 ثزلزار اعت.

  

  

30/0‌ي‌‌26/0‌،28/0.‌ومًدارَبْ‌ارسش‌اذتٕبر‌ريْ‌دامىّ‌قٕمت‌ايلٍٕ‌بزاْ‌مقبدٔز‌2ضکل‌ . 

 گيزي‌و‌پيشنهادها‌نتيجه

ٞاب٢ ثابسار    ٌذار٢ اٚراق ٔؾتمٝ پ٥ؾٟٙبد ٤ه ل٥ٕت ػبدت٘ٝ ثزاعابط ٤ٚضٌا٣   ٞذف تئٛر٢ ل٥ٕت
ٞاب٢ ثابسار ٘ماؼ     ا٘تخبة ٤ه ٔذَ تقبدف٣ عبسٌبرتز ثاب ٤ٚضٌا٣    دارا٣٤ پب٤ٝ اعت. ثزا٤ٗ اعبط،
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ؽذٜ ثاب س٘ج٥از ٔابروف     ٔذَعشا٣٤ در اعتفبدٜ اس ا٤ٗ تئٛر٢ دارد. ٔذَ حزوت ثزآ٣٘ٚ ٞٙذع٣  ثٝ
وبر ٌزفتاٝ ؽاذٜ    ٌذار٢ لزاردادٞب٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ ثٝ ( ثزا٢ ل٥ٕت2009وٝ تٛعو خ٥ّك ٚ ٥ِٛ )

تاٛاٖ در   ٞب٣٤ ثب تبثغ چٍب٣ِ ٘غجت ثٝ سٔبٖ ٘بٍٕٞٗ اعت وٝ ا٤ٗ ٤ٚض٣ٌ را ٔا٣  اعت دارا٢ ثبسدٜ
ٞب٢ ٚالؼ٣ ثبسار ٥٘ش ٔؾبٞذٜ وزد، أب ٕٞچٙبٖ ا٤ٗ مؼف ثزا٢ ٔذَ ثزآٚ٘ا٣ ٞٙذعا٣ ٚجاٛد     دادٜ

ٚ ٞآ ػلأات ثاب ػلأات       ،دارد وٝ چ٣ٍِٛ ففز در ثزاثز چ٣ٍِٛ ٚاثغتٝ ثٝ پبرأتزٞاب٢  

1)3در ٔمبثُ وؾ٥ذ٣ٌ ثاب ٔماذار    3ٚ وؾ٥ذ٣ٌ ثب ٔمذار  پبرأتز )     ثازا٢ فزآ٤ٙاذ ٚار٤اب٘ظ
وبر ٌزفتٝ ؽذٜ  ٌذار٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ ثٝ ( ثزا٢ ل٥ٕت2004ٌبٔب٢ وٝ در پضٚٞؼ ٥ٞزعب ٚ ٔذٖ )

٣٤ تٛفا٥ف  اعت را دارا اعت. در ٘مي١ ٔمبثُ فزآ٤ٙذ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب )دروُ فزآ٤ٙذٞب٢ ِا٢ٛ( تٛا٘اب  
ٌذار٢ ر٤غه خٙث٣ را ٘ذارد.  ٤ٚض٣ٌ عبختبر٢ ثبسارٞب٢ ٔب٣ِ چٝ ثٝ فٛرت آٔبر٢ ٚ چٝ در ل٥ٕت

تٛاٖ در تمز٤ت ٔزس آساد ا٤اٗ   ٌذار٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ را ثٝ ٚمٛح ٣ٔ تفبٚت ا٤ٗ دٚ ٔذَ در ل٥ٕت
٤اب٘ظ  دٞذ واٝ ٔاذَ ٚار   ( ٘ؾبٖ 2004٣ٔٞب٢ پضٚٞؼ ٥ٞزعب ٚ ٔذٖ ) ٔغأِٝ ٔؾبٞذٜ وزد، ٤بفتٝ

 ٗ تاز٢   ٌبٔب ٔزس اجزا٢ سٚدرط ثبتتز٢ ثزا٢ اخت٥بر فزٚػ آٔز٤ىب٣٤ وٝ در ٘ت٥ج١ آٖ ل٥ٕت پاب٥٤
وٙذ. أب ثب٤ذ تٛجٝ وازد   ٞب٢ ٔؾخق٣ اس ثبسار ارس٤بث٣ ٣ٔ ٘غجت ثٝ ٔذَ ثزآ٣٘ٚ ٞٙذع٣ ثزا٢ دادٜ

tؽذٜ ثب س٘ج٥ز ٔبروف ثاب تٛجاٝ ثاٝ ؽازه ا٥ِٚاٝ       ٔذَوٝ در ٔذَ ثزآ٣٘ٚ ٞٙذع٣  je   ٔازس ،

ؽٛد. در ا٤ٗ پضٚٞؼ  اجزا٢ سٚدرط ٚ ل٥ٕت ٔتٙبعت ثٝ آٖ ثزا٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ تمز٤ت سدٜ ٣ٔ
ٌاذار٢   ؽذٜ ثب س٘ج٥ز ٔبروف ثازا٢ ل٥ٕات   ٔذَعؼ٣ ثز آٖ ثٛدٜ تب ثب ا٘تخبة ٔذَ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب 

  زف٣ ٤ه ل٥ٕت ٔٙقفب٘ٝاخت٥بر آٔز٤ىب٣٤، عبسٌبر٢ ٞزچٝ ث٥ؾتز٢ ثب ٚالؼ٥ت ثبسار وٝ ٘ت٥ج١ آٖ ٔؼ
 در تئٛر٢ ٤بد ؽذٜ اعت داؽتٝ ثبؽ٥ٓ. 

ٌذار٢ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ تحات   ثزا٢ حُ ٔغأ١ِ ل٥ٕت PIDEsدر ا٤ٗ ٔمبِٝ ٔب ثٝ ٔؼزف٣ ٤ه 
ا٤ٓ ٚ اس رٚػ تفبمُ ٔتٙب٣ٞ ثزا٢ حُ ا٤ٗ  ؽذٜ ثب س٘ج٥ز ٔبروف پزداختٝ ٔذَٔذَ ٚار٤ب٘ظ ٌبٔب 
ا٤ٓ. ثٝ ٔٙظٛر غّجٝ ثز ٔزس آساد ٔؼبد١ِ اخت٥بر آٔز٤ىب٣٤ اس فزآ٤ٙذ عٛد تمغا٣ٕ٥   ٔؼبدِٝ اعتفبدٜ وزدٜ

ا٤ٓ. ٘تب٤ج  ٞب٢ ػذد٢ اعتفبدٜ وزدٜ ٚ ثزا٢ رفغ ٔؾىُ تى٣ٍٙ٥ ا٘ذاس٠ پزػ ٔذَ ٔغأِٝ اس تى٥ٙه
ٝ ؽذٜ، حبو٣ اس تيبثك اٍِٛر٤تٓ ٔؼزف٣ ؽذٜ ثب افَٛ تئٛر٢ ٔب٣ِ ٚ آ٘ب٥ِش ػذد٢ اعت. ػذد٢ ارائ

ٌذار٢ عب٤ز لزاردادٞب٢ ٔب٣ِ اس جّٕٝ اخت٥بر ارٚپاب٣٤   ٤بفت ٔؼزف٣ ؽذٜ لبثُ تؼ٥ٕٓ ثزا٢ ل٥ٕت رٜ
ٚ آع٥ب٣٤ ٚ ثزخ٣ د٤ٍز اس ٔغبئُ در حٛس٠ ر٤بم٥بت ٔب٣ِ ٕٞب٘ٙذ ر٤غه اػتجبر٢ )احتٕابَ ٘ىاَٛ   

 ٞب( ٥٘ش خٛاٞذ ثٛد. ؽزوت
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