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 مذیریت داراییها و بذهیهای بانکی به کمک برنامه ریسی چنذ هذفه خطی با شبیه سازی اقتصاد سنجی

 *«Xمطالعه موردی: بانک »

 3، دکتز حویذرمب کزدلَئی2، دکتز فزّبد حٌیفی1ًبدر ًمؾیٌِ

 

 چکیذه

بزخَرد داؽتِ ٍ چبلؾی ػوذُ در ّب اس هَمَػبت هْوی اعت کِ بغیبری اس هذیزاى بب آى ببًکهذیزیت دارایی ٍ بذّی 

اهب سهبًی کِ هحذٍدیتْبی سیبدی اس عَی همبهبت ًبظز ّب ٍ خقَفبً هَعغبت هبلی ٍ ببًکْب بَدُ اعت. هغیز حزکت ؽزکت

ًوبیذ بْتزیي رٍػ ٍ ببسار بز ببًک تحویل ؽذُ ٍ اس ىزف دیگز هذیزیت ببًک اّذاف هتفبٍت ٍ بؼنبً هتٌبلل را دًببل هی

ریشی ارهبًی اعت. در ایي تحمیك هذل عَد ببًک ٍ هحذٍدیتْبی عبختبری ٍ ّبی بزًبهِیببی اعتفبدُ اس رٍػخْت بْیٌِ 

عبسی ّبی ؽبیِلبًًَی بِ ّوزاُ اّذاف ٍ هحذٍدیتْبی داخلی ببًک ىزاحی گزدیذ. مزایب ًبهؼلَم آى بب اعتفبدُ اس رٍػ

ریشی آرهبًی اخزا هذل بزًبهِ Lingoافشار عپظ بب اعتفبدُ اس ًزمآهبری ٍ رگزعیَى عبدُ بزآٍرد ٍ در هذل لزار دادُ ؽذ. 

تَاًذ ٍمؼیت خَد را بب هذل گزدیذ. ًتبیح حبفل اس هذل بب ٍالؼیبت تفبٍت اعبعی دارد لیکي هذیزیت بِ یکببرُ ًوی

اس ًتبیح هذل بِ ػٌَاى  تَاًذ تغییزات اعبعی دّذ لیکيّب ٍتغْیلات را ًویّوبٌّگ ًوبیذ چزا کِ بِ یکببرُ هبًذُ عپزدُ

 تَاًذ اعتفبدُ ًوبیذ.راٌّوب ٍ هغیز حزکت ببًک هی

 عبسی التقبدعٌدیریشی آرهبًی، هذیزیت دارایی ٍ بذّی، ؽبیِکلوبت کلیذی:  بزًبهِ

 

  

                                                            
 * هقیبس ارقبم برای حفظ اهبًتداری اطلاعبت ببًک تغییر یبفته است.

 داًشجوی دکترای هدیریت هبلی، داشگبه آزاد اسلاهی، هرکس بیي الولل قشن 1
 داًشگبه آزاد اسلاهی واحد تهراى هرکسیدکترای هدیریت هبلی، عضو هیئت علوی  2
 دکترای هدیریت هبلی، عضو هیئت علوی داًشگبه آزاد اسلاهی واحد اسلاهشهر 3
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 مقذمه

خبهؼِ  هذتهذت ٍ هیبىاًذاسّبی کَتبُاٍری پظّب بِ ػٌَاى یکی اس ارکبى هْن التقبدی ّز خبهؼِ ٍظیفِ خوغببًک

ّب را بز ػْذُ دارًذ. اگز یک ًظبم التقبدی یک خبهؼِ را بِ بذى اًغبى تؾبیِ ًوبیین، عیغتن ببًکی را ٍ تخقیـ بْیٌِ آى

ؽبیذ بتَاى بِ عیغتن گزدػ خَى آى ؽبیِ داًغت. ایي عیغتن بب ػلائوی کِ اس ًمبه هختلف ٍ بخؾْبی التقبد دریبفت 

ایي ػلائن در عبسهبى التقبدی یک خبهؼِ کغب ًوبیذ. بس الذام بِ ببستَسیغ آى هیاٍری ٍخَُ هَرد ًیًوبیذ موي خوغهی

ببؽذ. هْوتزیي عَالی کِ در عَد ٍ ببسدّی ّز بخؼ در ػیي رػبیت عبیز همزرات ًظبرتی ٍ حمَلی حبکن بز آى خبهؼِ هی

ٍ در کدب ّشیٌِ ؽًَذ. اس آًدب کِ عَد حبفل آیذ ایي اعت کِ هٌببغ ٍخَُ هَرد ًیبس ببیذ اس کدب تبهیي ایي سهیٌِ بِ ٍخَد هی

ّز  ّب ًتیدِ پزداخت عْن ػَاهل تَلیذ )بِ خش عزهبیِ( اعت،ّبی هَعغِ ٍ ّشیٌِدرآهذ ًبؽی اس بکبرگیزی داراییتفبمل 

 تزکیبی در ایي هغبلِ بِ عَد هتفبٍتی هٌدز خَاّذ ؽذ. 

 ٍ داخلی ػولیبت در هَخَد ریغکْبی اًَاع ابتذا هبلی، اىلاػبت ٍ تکٌَلَصی اس اعتفبدُ بب پیؾزفتِ ّبیببًک هزٍسُا

 تَاًذ هی ببًکْب بذّیْبی ٍ داراییْب هذیزیت. کٌٌذ هی ریشیفحیح آى بزًبهِ هذیزیتبزای  عپظ ؽٌبختِ، را الوللی بیي

 اعت بذیْی. ًوبیذ کوک ًیش احتوبلی ّبی ریغک کبّؼ بِ ٍ بَدُ آًْب عَدآٍری رؽذ خْت در هْن ػَاهل اس یکی

 هٌبعب حغببذاری عیغتن عبختبر کوک بب( ریغک هذیزیت ٍ تحلیل ٍ تدشیِ ریغک، ؽٌبعبیی) ٍمؼیتی چٌیي بِ دعتزعی

 پذیز خَاّذ بَد. ّبی تزاسًبهِ ببًک، اهکبىّب ٍ بذّیّوچٌیي  ؽٌبخت دارایی ٍ

 ریشی بزًبهِ ؽبیِ عبسی التقبدعٌدی ٍّبی هذل تزکیب بب بذّی ٍ دارایی هذیزیت تکٌیک هيبلؼِ ارائِ ایي اس ّذف

 .ببؽذ هی ببًک، ّبی بذّی ٍ ّب دارایی بْیٌِ تزکیب ٍ ًمذیٌگی آل ایذُ همبدیز بِ خْت دعتیببی در آرهبًی

 بیان مساله تحقیق 

ّبی هزتبو ببب ّب ٍ ّشیٌِعَال افلی ایي اعت کِ تزکیب هٌببغ ٍ هقبرف چِ ببؽذ تب بب تَخِ بِ هیبًگیي ببسدُ

 ّب اّذاف هؾخـ اس لبیل حذاکثزعبسی عَد خبلـ بب حذالل ریغک هوکي تبهیي گزدد؟فؼبلیت

ؽَد. عپظ هذلی بب ّبی ٍمؼیت هبلی فؼلی ٍ ًزخ عَد کًٌَی ٍ ًیش اخشای دفتز کل اعتخزاج هیدر هزحلِ اٍل دادُ

ّز خبیی کِ مزایب هذل تَعو  گزدد.اعتفبدُ اس افَل حغببذاری ٍ لَاًیي ٍ همزرات حبکن بز فٌؼت ببًکذاری تبییي هی
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دفتز کل آى ببًک ٍ هذل التقبد عٌدی )رگزعیَى( بزآٍرد ٍ  0931ّبی عبل لَاًیي هؾخـ ًؾذُ ببؽذ بب اعتفبدُ ار دادُ

ّب هتغیزّبی اًحزاف تؼزیف ؽذُ ٍ بب تَخِ بِ هشایب ٍ ؽَد. بزای اًحزاف اس آرهبىعبسی ؽذُ ٍ در هذل لزار دادُ هیؽبیِ

دّین. بٌذی علغلِ هزاتبی ٍسًی بِ آًْب اختقبؿ هیی کِ بزای فؼبلیت ببًک خَاٌّذ داؽت ٍ اس ىزیك عیغتن رتبِخيزات

 کٌین تَعو یک هذل خيی بْیٌِ یببی هدوَع اًحزافبت هَسٍى ؽذُ را کویٌِ ًوبیین.عپظ عؼی هی

 اهذاف مشخص تحقیق

 کٌذ:هذیزیت هٌببغ/ هقبرف بز چٌذ ّذف افلی تبکیذ هی

هذیزیت ببًک ببیذ در حذ اهکبى بز حدن، تزکیب ٍ ببسدُ ٍ عَد ّن دارایی ّب ٍ ّن بذّی ّب بزای رعیذى بِ  -0

 اّذاف ببًک کٌتزل داؽتِ ببؽذ.

بزای ّوبٌّگی هَثز در هذیزیت دارایی ٍبذّی بزای حذاکثز کزدى فبفلِ بیي درآهذ ٍ ّشیٌِ ّب ّوزاُ بب در ًظز  -2

 یْب بب کٌتزل هذیزیت بذّیْب ببیذ ّوبٌّگ ببؽذ.گزفتي ریغک کٌتزل هذیزیت دارای

 در ارائِ عیبعت ّبی ببًک تَخِ ؽَد کِ درآهذّب ٍ ّشیٌِ ّب اس ّز دٍ ىزف تزاسًبهِ ببًک ًبؽی هی ؽَد. -9

در ٍالغ ّذف هذیزیت هٌببغ/ هقبرف، تمَیت کیفیت ٍ کویت داراییْب بب در ًظز گزفتي ریغک ّوزاُ داراییْب ٍ بذّیْب 

ت آیٌذُ هی ببؽذ. بزای کغب ایي ّذف ببًکْب ببیذ بِ دًببل یبفتي تکٌیکی هٌبعب در خْت دعتیببی بِ ایي بزای هذیزی

ّذف ببؽٌذ. در حمیمت هذیزیت دارایی ٍ بذّی، ىزاحی هذیزیت اعتزاتضی هٌبعب عزهبیِ گذاری در داراییْبی هختلف بب 

آى بباعتفبدُ اس هٌببغ هبلی در دعتزط هَعغِ هبلی هی تَخِ بِ بذّی ّبی هَعغِ هبلی ٍ خزیبى ّبی خزٍخی هزتبو بب 

 ببؽذ.

 فرضیات تحقیق:

تيبیك رفتبر یک عیغتن بب یک هذل هفزٍك بخقَؿ سهبًیکِ تحت تبثیز هدوَػِ ّبی هتٌَػی اس رفتبرّبی هتغیزّبی 

ػلوی ًیبسهٌذ ٌّز خبؿ خَد تقبدفی )کلاى التقبدی، ؽبخقْب ٍ ..( اعت، بغیبر پیچیذُ اعت ٍ ػلاٍُ بز ارائِ یک تحمیك 

ببؽذ. بٌببزایي هذل ىزاحی ؽذُ را ػلاٍُ بز همبَلیت اس بؼذ دلت تيبیمی ًیش ارسؽیببی ًوَد. در ایي تحمیك عؼی هی ًیش هی
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ؽَد کِ بب تحلیل رٍابو هتغیزّب، اهکبى تيبیك رفتبر عیغتن بب آهیختِ بزًبهِ ریشی آرهبًی ٍ ؽبیِ عبسی هَرد ارسیببی لزار 

 گیزد:. در ایي رابيِ فزمیِ سیز هَرد آسهَى لزار هیگیزد

 ببؽذ؟، هذل بزًبهِ ریشی آرهبًی بب آًبلیش ؽبیِ عبسی ًزخ عَد هیA( ببًک ALMهذل هٌبعب هذیزیت هٌببغ/هقبرف )

 مطالعات خارجی

 رْت سیاضی اكَل اػاع تش سیضیتشًاهِ هذلْای اص ّائیًوًَِ تذّی، -داسائی هذیشیت هغالقاتی ػَاتك دس

 ایي. ؿَدهی دیذُ آلایذُ گیشیتلوین ساّىاسّای اص اػتفادُ ٍ تذّی ٍ داسائی تٌؾین ّایتشًاهِ تا ّواٌّگی

 رثشی هذلْای. تاؿٌذهی«  5تلادفی» تشخی ٍ« 4رثشی» گشٍّی اًذ،تَدُ ّذف چٌذ یا یه داسای هذلْا

 هحاػثاتی هـىلات تا ٍ اًذًذاؿتِ تلادفی هذلْای تا واهل آؿٌائی واستشاى وِ چشا اًذ،یافتِ تیـتشی عشفذاساى

 اص هٌذیتْشُ حذاوخش تِ دػتیاتی پی دس ّاتاًه وِ اػتَاسًذ فشم ایي تش فولیاتی ّایهذل. اًذتَدُ سٍتشٍ

 فولىشد وِ اًذگشفتِ ًتیزِ( 0391 )7پیشع ٍ ّؼتش ٍ( 0391) 6هیشص. تاؿٌذهی خَد سٍی پیؾ ّایهحذٍدیت

 خغی وٌٌذُتقییي ّایهذل. تاؿذهی اًتؾاس هَسد خالق اسصؽ افضایؾ هؼتلضم هالی ًْاد یه هٌاػة ٍ ؿفاف

 خغی سیضیتشًاهِ دًثال تِ رثشی ّایهذل. ؿًَذهی هحؼَب ALM اٍلیِ ّایهذل( 0310) 8چاسًض ٍ چاهثشص

 ّایهحذٍدیت تِ تؼتِ ػشهایِ، خالق تاصگـت افضایؾ تِ افشاد ایي هغالقات. ؿذًذ اسائِ دٍ ایي تَػظ ؿذُ اسائِ

 ٍ لیفـَى ،(0392) 10ساتشتؼَى ،(0319) 9ّاهش ٍ وَّي. اًزاهیذ ؿذُ تىاسگشفتِ ػیؼتن ٍ ًمذیٌگی تَدرِ،

. اًذدادُ ًـاى چاسًض ٍ چاهثشص هذل اص سا آهیضیهَفمیت واستشدّای ،(0393) 12لَفلش ٍ فلیتض ،(0399) 11هيتله

 لیىي داسًذ، ّائیتفاٍت پَیا تغییشات ٍ اعویٌاى فذم توشوض، فذم تا تشخَسدؿاى ًحَُ دس ّاهذل ایي چِ اگش

                                                            
4 . Deterministic 
5 . Stochastic 
6 . Myers 
7 . Hester and Pierce 
8 . Chambers & Charnes 
9 -Cohen & Hammer 
10 -Robertson 
11 -Lifson & Blackman  
12 - Fielitz & Loeffler 
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 ته هاّیت. ّؼتٌذ هـخق خغی ّایهحذٍدُ دس ػَدآٍسی فیٌی ٍ واستشدی ػاصیآلایذُ دًثال تِ ّوگی

 تَریِ تِ( 0333) 13صٍپًَیذیغ. دّذًوی لشاس تَرِ هَسد سا تاًىی تلویوات چٌذگاًِ اّذاف ّاهذل ایي ّذفی

 ایتوي ،(0399) 14دیٌغ ٍ فَسػتي. پشداصدهی تذّی ٍ داسائی استمای رولِ اص هالی هـىلات تقذی چٌذ هاّیت

 خغی سیضیتشًاهِ هذل( 0399)18تؼلش ٍ تَث ،(0399)17وشًَّي ،(0393) 16دؽ ٍ تَث ،(0393) 15ػیلی ٍ

 تشاصًاهِ دس هٌذسد ّایتذّی پشداخت تِ هشتَط اّذاف تِ دػتیاتی ٍ ػَدآٍسی تشسػی تشای سا هٌؾَسُ چٌذ

 .وشدًذ هغشح گیشًذ،هی لشاس هذیشیتی ّایهحذٍدیت تحت وِ تزاسی ّایتاًه

 تذػت هالی سیضیتشًاهِ ٍ هغالقاتی ّایعشح صهیٌِ دس هتقذدی ّایهذل گزؿتِ، ػالیاى عی فلاٍُ تِ

 ٍ ؿاسها ،(0393)22تاػتي ،(0391)21چؼش ٍ لی ،(0399)20لشٍ ٍ لی ،(0391)19وَاًلی. اًذآهذُ

 ٍ تَع. اًذگشفتِ تىاس گزاسیػشهایِ سیضیتشًاهِ تشای سا آسهاًی سیضیتشًاهِ ػایشیي هیاى دس ،(0331)23ّوىاساى

 تا سا تاًىذاسی ّایهذل ،(0333)26ّوىاساى ٍ ػـادسی ،(0330)25ٍاػیلَگلَ ٍ واع گیَ ،(0393)24ّوىاساى

 سیضیتشًاهِ هذل یه تَػظ ،(0333)27صاپًَذیغ ٍ واػویذٍع. وشدًذ اسائِ آسهاًی سیضیتشًاهِ اص اػتفادُ

 ٍ ّاداسائی هیضاى تقییي رْت ػیؼتوی داؿت، تْشُ ًشخ تغییشات اص ًاؿی سیؼه تش فشاٍاى تأویذ وِ آسهاًی

 هیاًگیي ٍ ّاتذّی پشداخت ًمذیٌگی، هیضاى اػاع تش ًؾش هَسد اّذاف. ًوَدًذ اسائِ یًَاًی تاًه یه ّایتذّی

 تذّی –داسائی هذیشیت خلَف دس وِ هغالقاتی فوذُ هیاى اص. گشدیذ تٌؾین تاًه ّایتذّی ٍ ّاداسائی حزن

                                                            
13 - Zopounidis 
14 . Forston and Dince 
15 . Eatman & Sealy 
16 . Booth and Dash 
17 . Korhonen 
18 . Booth and Bessler 
19 . Kvanli 
20 . Lee and Lerro 
21 . Lee and Chesser 
22 . Baston 
23. Sharma et al  
24 . Booth et al 
25 . Giokas & Vassiloglou 
26 . Seshidri et al 
27 . Kosmidou and Zopounidis 
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 دػت تلادفی خغی هذل یه تَػقِ تِ ،(0339)28گاٍى ٍ اٍگاصػَی گشفتِ، اًزام تشویِ تاًىذاسی تخؾ دس

 كَست تِ ٍام اخز ّضیٌِ ٍ ػشهایِ تاصگـت ًشخْای اص ایهزوَفِ دس ؿذُ ایزاد تذّی ٍ داسائی ػثذ وِ صدًذ

 سصًتیلی ٍ گاٍى. ًوَد تقییي سا ًیاص هَسد اًذاصپغ هزوَؿ ٍ ًمذیٌگی تلادفی، ّایػپشدُ اص ایهزوَفِ ٍ رثشی

 ّذف .پشداصدهی تاًىی ّایتشاصًاهِ آلایذُ تَالی تقییي تِ وِ وشدًذ اسائِ سا ایخغی سیضیتشًاهِ هذل ،(0339)

 هماكذ اص هغلَتی ػغح تِ دػتشػی ،(2111) گًَای اٍصواى ٍ تىتاع تَػظ ؿذُ اسائِ آسهاًی سیضیتشًاهِ اص

. ؿًَذ ًضدیه خَد اّذاف تِ اهىاى حذ تا گیشًذگاىتلوین وِ ایگًَِ تِ تاؿذهی آًْا واهل پَؿؾ ٍ چٌذگاًِ

 ّایدؿَاسی ٍ دادُ ًـاى سا هؼائل تقذی چٌذ هاّیت ٍرِ تْتشیي تِ آسهاًی سیضیتشًاهِ اًتخاب ٍالـ دس

 سیضیتشًاهِ اًقغاف لاتل هاّیت. ػاصدهی تشعشف سا تلادفی ّایسٍؽ تا واستشاى آؿٌائی فذم ٍ هحاػثاتی

 لشاس ًؾش هذ سا هـخق ّایهحذٍدیت داسای اّذاف تشخی تا ػاصدهی لادس سا گیشًذگاىتلوین( GP) آسهاًی

 .دٌّذ

GP ایي ًْائی ّذف. وٌذهی تقییي اػت، دػتشػی لاتل ٍالقاً آًچِ تا سا اّذاف هزوَفِ هیاى اختلاف 

 ّاسیؼه اص هختلفی اًَاؿ تش ًؾاست عشیك اص تاًىی ّایتذّی ٍ داسائی اص هوىي تشویة تْتشیي ؿٌاػائی هذل،

 .تاؿذهی

 حال دس تاصاسّای خاف اّذاف تقییي تِ هَرَد ػَاتك دس هـاتِ هغالقات تشخی هـاسوت تا ًؾش هَسد هذل

-هی سیؼه داسای تلویوات اتخار تشای ّاتاًه فولىشد حؼاػیت اسصیاتی ًیض ٍ آى ّایهحذٍدیت ٍ هالی سؿذ

 ًمذیٌگی، سیؼه رولِ اص هختلف ّایسیؼه احش تشسػی دس گزؿتِ ّایهذل تِ ًؼثت هذل ایي هضیت. پشداصد

 ایي خاف ٍیظگی ّا،هحذٍدیت تا ساتغِ دس ًیض ٍ تاؿذهی تاًه ّایتذّی ٍ ّاداسائی هٌاػة تشویة تش تْشُ ًشخ

 تاًه ٍ تال وویتِ ّایػیاػت) هحیغی ّایهحذٍدیت ؿاهل وِ ّاهحذٍدیت اص واهل ایهزوَفِ تشسػی هذل

 ّایهحذٍدیت. اػت پزیشیسیؼه هیضاى خلَف دس تاًه ػیاػتْای اص تشگشفتِ ّایهحذٍدیت ٍ( هشوضی

 حذٍد. ؿًَذهی ؿاهل سا سؿذ حال دس هالی تاصاسّای دس هَرَد ّایسیؼه تشیيفوذُ تاًىی ػیاػتْای اص ًاؿی
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 ّااٍلَیت تِ تَرِ تا سا ّاآى تَاىهی ٍ تَدُ هذیشیتی ساّىاسّای تیاًگش ّاػیاػت ایي تِ هشتَط حذاوخش ٍ حذالل

 پشداصدهی تذّی – داسائی فٌاكش اص هٌاػثی ّایتیٌیپیؾ اسائِ تِ هذل ایي. ًوَد تٌؾین حاون هحیغی ؿشایظ ٍ

 ایزاد اهىاى ٍ ًوایذهی تقییي التلادی گًَاگَى ؿشایظ دس آًْا ػیاػتْای تِ تَرِ تا سا ّاتاًه هالی هَلقیت ٍ

 .تشداسد دس سا تاًىی گیشاىتلوین تشای سلاتتی هضیت

 مطالعات داخلی

دس  ّاتذّی ٍ ّاداساییهذیشیت تْیٌِ  سیاضی هذل عشاحی »خَد تا فٌَاى  ًاهِپایاى دس( 0993) واًٍذ

 رْت هٌاػثی ٍ سیاضی ذله« ؛ هغالقِ هَسدی: تاًه تَػقِ كادسات ایشاىMCDMسٍیىشد -تاًىذاسی تذٍى ستا

. ًتایذ تذػت آهذُ اص حل هذل ٍ اػت وشدُ اسائِ تاًه تَػقِ كادسات ایشاى ّایتذّی ٍ ّاداسایی هذیشیت

ّا تا همادیش ٍالقی همایؼِ همذاس اًحشاف اص آسهاىتیٌی ؿذُ، ٍ ّوچٌیي همایؼِ آى تا همادیش ٍالقی ٍ پیؾ

 هتغیشّا، تیاًگش تَاًایی تالای سٍؽ پیـٌْادی دس تْیٌِ ػاصی تخلیق هٌاتـ اػت.

 تیوِ ّایؿشوت دس ّاتذّی ٍ ّاداسایی سیاضی هذل عشاحی» فٌَاى تا خَد ًاهِپایاى دس( 0990)حثیثی

-تذّی ٍ ّاداسایی هذیشیت رْت هٌاػثی ٍ فوَهی سیاضی هذل ،«لیاحتوا پَیای سیضیتشًاهِ تىاسگیشی تا ایشاى

 دس احتوالی سیضیتشًاهِ هذل. اػت وشدُ اسائِ گزاسیػشهایِ تلویوات تش تاویذ تا ایشاى تیوِ ّایؿشوت ّای

 تا ّوچٌیي ٍ فولیاتی لاًًَی، ّایهحذٍدیت ًؾیش هَرَد ّایهحذٍدیت اًَاؿ تِ تَرِ تا ٍ ؿذُ اسائِ تحمیك ایي

 29ؿشوت تلٌذهذت حشٍت ًوَدى حذاوخش پی دس تیوِ، ّایؿشوت دس گزاسیػشهایِ هختلف ّایٍیظگی تِ تَرِ

 ؿذُ اسائِ ًتایذ ٍ گشفتِ لشاس فول هَسد آػیا تیوِ ؿشوت دس احتوالی آسهاًی سیضیتشًاهِ پیـٌْادی هذل. اػت

 دس آػیا تیوِ ؿشوت گزاسیػشهایِ تلویوات تا ٍ لغقی هذل ًتایذ تا احتوالی پَیای سیضیتشًاهِ هذل تَػظ

 پیـٌْادی گزاسیػشهایِ تلویوات وِ اػت آى تیاًگش هذل آصهَى ًتایذ. اػت ؿذُ همایؼِ آى وًٌَی ٍضقیت

 ٍ هتفاٍت تؼیاس لغقی پَیای سیضیتشًاهِ آصهَى ًتایح تا تٌْا ًِ احتوالی پَیای سیضیتشًاهِ هذل تَػظ ؿذُ اسائِ
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 تشتشی اص داؿتِ تؼیاس تفاٍتی ًیض آػیا تیوِ ؿشوت دس گزاسیػشهایِ وًٌَی تلویوات تا تلىِ. اػت آى اص تشتش

 .اػت تشخَسداس آى تِ ًؼثت چـوگیشی

 آسهاًی سیضیتشًاهِ هذل اص اػتفادُ تا ّاتاًه دس ّاتذّی ٍ ّاداسایی هذیشیت»  ًاهِپایاى دس( 0991) وشیوی

 ٍ تٌذیاٍلَیت تشای AHP سٍؽ اص اػتفادُ تا(« واسآفشیي تاًه هَسدی هغالقِ) هشاتثی ػلؼلِ تحلیل سٍؽ ٍ

 ّایهحذٍدیت ٍ فولیاتی لاًًَی، هلاحؾات تثییي تشای آسهاًی سیضیتشًاهِ هذل ٍ اّذاف اّویت دسرِ تقییي

 هذل حل اص حاكل ولی ًتایذ. اػت ًوَدُ الذام غیشُ ٍ ّااٍلَیت ٍ هذیشاى اّذاف تا ّوشاُ هلاحؾات ٍ ارثاسی

 اص حاكل پیـٌْادی ػْام ػَد ٍ تاصدُ حذاوخشػاصی ّوچٌیي ٍ ؿذُ تیاى اّذاف ٍ ّااٍلَیت ّوِ تاهیي اص ًـاى

 .داسد ٍالقی اللام تا همایؼِ دس هذل

 تا ،«ایشاى كادسات تَػقِ تشاصًاهِ ػاختاس سیؼه تحلیلی تشسػی ٍ اسصیاتی» همالِ دس( 0991) تختیاسی

حشفِ ٍ پیـشفتِ ّایتىٌیه رولِ اص الوللیتیي الگَّای ٍ ّاهذل اص اػتفادُ تا ٍ هالی اعلافاتی ػیؼتن عشاحی

 تحلیل ٍ تزضیِ تِ CAMELS تٌذیستثِ هذل تال، تخللی وویتِ ػشهایِ وفایت هذل رْاًی، تاًه ای

 هقشم دس اسصؽ هذل ًْایت دس. اػت پشداختِ ػشهایِ وفایت چاسچَب ٍ ّاتذّی ٍ ّاداسایی هذیشیت سیؼه،

 سیؼه گیشیاًذاصُ ّایهذل تشیيواهل اص یىی فٌَاى تِ هالی، سیؼه هْن هفاّین تىاسگیشی تا (VaR) سیؼه

 سیؼه، هقشم دس اسصؽ هذل ٍیظُ تِ ؿذُ، اسائِ ّایهذل اص اػتفادُ تا. اػت ؿذُ هقشفی تشاصًاهِ دیذگاُ اص

 همایؼِ ٍ گیشیاًذاصُ ؿٌاػایی، هختلف هماعـ دس كادسات تَػقِ تاًه تشاصًاهِ ػاختاس سیؼه ًؼثی هیضاى

 تِ سا تاًه تشاصًاهِ ػاختاس سیؼه ػشهایِ، وفایت هذل ٍ رْاًی تاًه هذل وِ دّذهی ًـاى آى ًتایذ ٍ گشدیذُ

 CAMELS هذل دس. وٌذهی اسصیاتی ٍ ؿٌاػایی ویفی، ٍ ًؼثی كَست تِ تشاصًاهِ اص خاسد اللام ّوشاُ

 هذل دس. گزاسًذهی احش سیؼه هذیشیت فشآیٌذ تش ًیض تشاصًاهِ تذّی ٍ داسایی اللام تا هشتثظ ّایّضیٌِ ٍ دسآهذّا

VaR ٍُهختلف اعویٌاى ػغَح ٍ هماعـ دس كادسات تَػقِ تاًه تشاصًاهِ ػاختاس سیؼه ویفی، اسصیاتی تش فلا 

 .گشدیذ وٌتشل ٍ اسصیاتی ووی كَست تِ
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 داسایی هذیشیت افوال آحاس اسصیاتی الگَی تذٍیي ٍ عشاحی»  تِ ایهغالقِ دس( 0991) غلاهشضا ٍ پَسصسًذی

 فولىشد هٌفی احشات هـاّذُ تِ تَرِ تا ٍ پشداختٌذ «آسهاًی سیضیتشًاهِ هذل اص اػتفادُ تا ّاتاًه دس تذّی ٍ

-تذّی ٍ ّاداسایی پشتفَی ًاواسایی ٍ تشسػی هَسد دٍسُ عَل دس ّاتذّی ٍ ّاداسایی تشویة تش ایػلیمِ ٍ دػتی

-هذل ّایتىٌیه ٍ ایحشفِ غیشدػتی، ّایػیؼتن اص ّاتاًه هاًٌذ تضسي ّایػاصهاى دس وشدًذ پیـٌْاد ّا،

 ػاصهاى هختلف ّایتخؾ فولىشد تش هختلف تلویوات احش آػاى ٍ ػشیـ تشسػی هٌؾَس تِ تلویوات ػاصی

 .گشدد اػتفادُ

ِ  ٍ هكالضی  RHB تاًكه  اػلاهی تاًىذاسی هالی ّایكَست تِ ًگاّی تا( 0999) فشدالْیاسی ٍ تیذآتاد  همایؼك

 اػكلاهی  تاًىكذاسی  دس تذّی ٍ داسایی هذیشیت ًؼثی واسایی تشسػی تِ  تاًه ّواى هتقاسف تاًىذاسی تخؾ تا آى

 اسصؽ خلكك  افضایؾ ادفای تش گَاّی RHB تاًىذاسی ًؾام دٍ هالی ّایكَست داد ًـاى آًْا هغالقات. پشداختٌذ

 آًْكا . اػكت  هتقكاسف  تاًىكذاسی  تا همایؼِ دس PLS تش هثتٌی تاًىذاسی دس التلادی افضٍدُ اسصؽ ؿاخق عشیك اص

ِ   PLS تكش  هثتٌی تاًىذاسی خلَكیات ًوَدى هٌؾَس تا ػشهایِ وفایت ًؼثت وِ دادًذ ًـاى  دس تایؼكت هكی  وك

 ٍ سیؼكه  هٌؾش اص ّاداسایی ویفیت تغییش الَكَل،هـىَن ٍ هقَق هغالثات واّؾ سیؼه، ضشایة هزذد تقشیف

 تاًىذاسی تِ ًؼثت اػلاهی تاًىذاسی دس ػشهایِ وفایت ًشخ افضایؾ هَرة گیشد، لشاس تَرِ هَسد تاصدّی افضایؾ

 . ؿذ خَاّذ هتقاسف

 روش شناسی تحقیق

بِ هٌظَر ؽٌبعبیی  Aدر ایي تحمیك ابتذا عبختبر عیغتن هبلی ٍ رٍابو هیبى هتغیزّبی اللام تزاسًبهِ ببًک خقَفی 

ّب ٍ الشاهبت حبکن بز عیغتن ببًکی ٍ ؽَد ٍ عپظ بب تَخِ بِ اّذاف، هحذٍدیترٍابو حبکن بز اللام تزاسًبهِ ؽٌبعبیی هی

ّب ٍ حمَق گزدد. بب تَخِ بِ همذار ٍالؼی ٍ یب هیشاى بَدخِ اًَاع عپزدًُیش ببًک هَرد بزرعی هحذٍدیتْبی هذل تؼزیف هی

ػٌَاى ٍرٍدی بزای هذل، بب کوک هذل هَرد اعتفبدُ یؼٌی بزًبهِ ریشی آرهبًی هیشاى بْیٌِ تخقیـ فبحببى عْبم بِ 

ٍرٍدیْب بیي اللام هختلف داراییْب بزرعی ٍ تحلیل هی گزدد ٍ هیشاى ببسدُ حبفل اس تخقیـ داراییْبی هذل ٍ ًتبیح ببسدُ 

 گیزد.زار هیحبفل اس ّوبى همذار بذّیْب ٍ حمَق فبحببى عْبم هَرد بزرعی ل
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بِ هٌظَر ؽٌبعبیی رٍابو حبکن بز عیغتن  Aدر ابتذا عبختبر عیغتن هبلی ٍ رٍابو هیبى اللام فَرتْبی هبلی ببًک 

ؽَد. عپظ بب تَخِ بِ اّذاف ٍ هحذٍدیت گذاری تحلیل هیحغببذاری ٍ هبلی ٍ ؽٌبعبیی رٍابو حبکن بز عیغتن عزهبیِ

ؽَد. ّوچٌیي بب ، عبختبر هذل ٍ تببغ ّذف آى تذٍیي هیآىٍ ّوچٌیي اٍلَیت اّذاف  ببًکّبی حبکن بز هببحث هبلی 

مزایب ًبهؼلَم هذل بزآٍرد گزدیذُ ٍ رفتبر ببًک ٍ هذل هٌبعب خْت بْیٌِ ًوَدى تزکیب  یاعتفبدُ اس هذلْبی رگزعیًَ

 گزدد. عبسی هیتزاسًبهِ ؽبیِ

ل، آرهبًْبی هَرد ًظز هذیزیت هؾخـ گزدیذُ ٍ بزاعبط تزتیب ریشی آرهبًی پظ اس تؼزیف هتغیزّبی هذدر بزًبهِ

ّبی لاسم بزای تؼییي حذٍدیت. هدَؽهیاًدبم بب اعتفبدُ اس اٍساى هتغیزّبی اًحزاف بٌذی هذل اٍلَیت ،ّبتمذم آرهبى

ّبی الشام آٍر بِ تزکیب اللام تزاسًبهِ در دٍ گزٍُ هحذٍدیتْبی الشام آٍر ٍ هحذٍدیتْبی ّذف ارائِ ؽذُ اعت. هحذٍدیت

ّبی ّذف بب اًحزاف هثبت ٍ هٌفی اس ّذف تؼییي ؽذُ ؽَد ٍ هحذٍدیتّبی بب حذ ببلا ٍ یب پبییي بیبى هیؽکل هحذٍدیت

کٌذ ٍ بغتِ بِ ًَع ّذف، ّذف کبّؼ ؽَد ٍ تببغ ّذف افلی هیشاى اًحزاف ایدبد ؽذُ در اّذاف را بیبى هیبیبى هی

 افشارًزمّب بب اعتفبدُ اس پظ اس هؾخـ ؽذى هحذٍدیت ؽَد.ٍ یب ّز دٍ تؼزیف هی اًحزاف هثبت ٍ یب اًحزاف هٌفی

LINGO ُحل خَاّذ گزدیذ. ،هذل ىزاحی ؽذ 

 اطلاعات و دادها:و ابسار گردآوری روش 

هيبلؼِ رٍابو عَد ببًک هذل افلی عَد ٍ بب اعتفبدُ  ایي تحمیك یک پضٍّؼ تدزبی، ریبمی اعت. در ایي تحمیك بب 

آرهبى آى هؾخـ گزدیذ. اس آًدب کِ همذار درآهذ ٍ ّشیٌِ حبفل بکبرگیزی ٍ  31ّبی آى اس عَد ًبخبلـ عبل بیٌیاس پیؼ

خَد داؽت رٍابو بیي آًْب ابتذا هؾخـ گزدیذ ٍ ّزخب کِ مزیب ًبهؼلَهی ٍ ّبی ببًک اعتّبی ٍ بذّیاعتفبدُ اس دارایی

آیذ. خْت تؼییي ٍسى آى ببًک هذلی ىزاحی ٍ مزایب بِ دعت هی 31ّبی ّفتگی دفتزکل عبل بب اعتفبدُ اس دادُ

هتغیزّبی اًحزاف ٍ اّویت آًْب ًیش بب اعتفبدُ اس ًظزات هتخققبى ٍ همبیغِ دٍ بِ دٍ اّویت ّز اًحزاف ٍ رٍػ علغِ 

ریشی آرهبًی اًدبم گزدیذ. عبیز هحذٍدیتْب ٍ عبختبرّب کِ بزای ی بزًبهِهزاتبی ٍسى هتغیزّبی اًحزاف ٍ تببیي هذل افل

ّبی ببًک هزکشی ٍ یب رٍػ التقبدعٌدی )رگزعیَى عبدُ( بِ ؽًَذ اس هيبلؼِ بخؾٌبهِکٌتزل ریغک ػوَهبً اعتفبدُ هی

 اًذ.دعت آهذُ
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 ها:ها و ابسار تجسیه و تحلیل دادهروش

ؽَد. هذل ریبمی ؽبهل ػببراتی در ٍ ػوذتب اس هذلْبی ریبمی اعتفبدُ هی در ػلن پضٍّؼ ػولیبتی اس هذلغبسی

تؼزیف  -0ؽَد:لبلب ریبمی یب ؽبیِ ریبمی اعت. بيَر کلی هذلْبی تحمیك در ػولیبت بب بزداؽتي ؽؼ گبم ىزاحی هی

بختبر یبفتِ ٍ یب هغبئل بٌذی هغئلِ، لزار دادى آى در ىیف هذلْبی کبهلا عبٌذی هغئلِ: هٌظَر اس ىبمِىبمِ -2هغئلِ، 

حل هذل: بزای اثببت یب رد فزمیبت ىزح ؽذُ حل  -4کزدى هغئلِ، عبسی یب فزهَلِهذل -9ببؽذ، کبهلا بذٍى عبختبر هی

اخزای  -1هذل مزٍری اعت ٍ بزای حل هذل ًیبسهٌذ خوغ آٍری اىلاػبت ّغتین، تحلیل حغبعیت ٍ تؼییي اػتببر هذل، 

 هذل.

 ریسی آرمانی:برنامه

 تَاتـ تشای خغی ریشیبزًبهِ ّبیهذل وِ اػت ایي دس خغی سیضیتشًاهِ ٍ آسهاًی سیضیتشًاهِ توایض ٍرِ

 تِ ّاهذل ایي دس واس هبٌبی. اًذؿذُ عشاحی ّذفِچٌذ فضاّای تشای آسهاًی سیضیتشًاهِ ّایهذل ٍلی ّذفِهی

 كَست تِ هذل ّذف تاتـ ٍ تقییي آسهاى فٌَاى تِ هـخلی همذاس اّذاف، اص هی ّش تشای وِ اػت كَست ایي

 . ؿَدهی فشهَلِ آسهاًی همادیش ایي اص اّذاف ًاهؼافذ اًحشافات هزوَؿ وشدى تیـیٌِ

 ٍصًی هذل ٍ لىضیىَگشافیىی ای اٍلَیتی هذل ًَؿ دٍ دس سا آسهاًی سیضیتشًاهِ ّایهذل 30ؿیٌذسراًض

 اٍل، ًَؿ هذل دس داًذ؛هی ًَؿ دٍ ایي اص تشویثی سا آسهاًی سیضیتشًاهِ ّایهذل ػایش ٍ دّذهی رای غیشاٍلَیتی

 اّذاف ًؼثی اّویت تیاًگش ٍصًْا دٍم، ًَؿ هذل دس ٍ ؿًَذهی تْیٌِ ًشدتاًی، تلَست اٍلَیتـاى تشتیة تِ اّذاف

 ؿَدهی تْیٌِ ّوضهاى تغَس -ّؼتٌذ اٍلَیتی ػغح هی دس وِ- اّذاف ولیِ تشای ٍصًْا ایي تقییي تا ٍ تَدُ

 . (24 ،0991،یسػتو)

 خغی سیضیتشًاهِ ٍ آسهاًی سیضیتشًاهِ توایض ٍرِ هؼالِ، تلوین هتغیشّای  وٌیذ فشم

 فضاّای تشای آسهاًیسیضیتشًاهِ ّایهذل ٍلی ّذفِهی تَاتـ تشای خغی سیضیتشًاهِ ّایهذل وِ اػت ایي دس

 همذاس اّذاف، اص هی ّش تشای وِ اػت كَست ایي تِ ّاهذل ایي دس واس هثٌای. اًذؿذُ عشاحی ّذفِچٌذ
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 اص اّذاف ًاهؼافذ اًحشافات هزوَؿ وشدى تیـیٌِ كَست تِ هذل ّذف تاتـ ٍ تقییي آسهاى فٌَاى تِ هـخلی

 . ؿَدهی فشهَلِ آسهاًی همادیش ایي

 ٍصًی هذل ٍ لىضیىَگشافیىی ای اٍلَیتی هذل ًَؿ دٍ دس سا آسهاًی سیضیتشًاهِ ّایهذل 31ؿیٌذسراًض

 اٍل، ًَؿ هذل دس داًذ؛هی ًَؿ دٍ ایي اص تشویثی سا آسهاًی سیضیتشًاهِ ّایهذل ػایش ٍ دّذهی رای غیشاٍلَیتی

 اّذاف ًؼثی اّویت تیاًگش ٍصًْا دٍم، ًَؿ هذل دس ٍ ؿًَذهی تْیٌِ ًشدتاًی، تلَست اٍلَیتـاى تشتیة تِ اّذاف

 ؿَدهی تْیٌِ ّوضهاى تغَس -ّؼتٌذ اٍلَیتی ػغح هی دس وِ- اّذاف ولیِ تشای ٍصًْا ایي تقییي تا ٍ تَدُ

 . (24 ،0991،یسػتو)

 ًؾش، هَسد ّایّذف تقذاد k هؼالِ، تلوین هتغیشّای  وٌیذ فشم
jkC ضشیة 

jX دس 

 ًیض( آسهاًی سیضیتشًاهِ دس k آسهاى ا)ی k ّذف تاتـ ٍ ّذف ایي تشای ؿذُ تقییي آسهاى kg ٍ امk ّذف تاتـ

 : تاؿذ ؿذُ تقشیف صیش تلَست

kk

g

g

g

XC

k

k

k

j

n

j

jk ,...,1
1



















 

 ایي اًحشاف اػت وافی ؿَد، تْیٌِ هقیاسُ چٌذ ػاصیتْیٌِ ؿىل دس k ّذف تاتـ ایٌىِ تشای كَست ایي دس

 :ؿَدهی ًَؿتِ چٌیي صیش ساتغِ دس ؿذُ ًَؿتِ ّذف تاتـ كَست ایي دس. وٌین وویٌِ ًَفی تِ سا آسهاى

kkgddXC kkk

n

j

jjk ,...,1
1

 



 

 آى دس وِ

kd هخثت اًحشاف ٍ 

kd آسهاى اص هٌفی اًحشاف kg آسهاى تحمك تشای وِ اػت ٍاضح. اػت k، 

 تاتـ آسهاًی، سیضیتشًاهِ دس هٌؾَس ایي تِ. تشػٌذ حذالل تِ ّااًحشاف هوىي حذ تا وِ تاؿذ ًحَی تِ تایذ ساتغِ

 ؿَد.هی ؽاّش هذل دس اًزشافات هزوَفِ ػاصیوویٌِ تلَست تلىِ ًیؼت اكلی ّذف تاتـ ّذف،
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 ٍالقی، ّایهَلقیت اص تؼیاسی دس ٍ ًذاسًذ ىؼاًیی ٍاحذ لضٍهاً اًحشافات هَاسد، اص تؼیاسی دس وِ آًزا اص اها

 آسهاى هی تشای ّوچٌیي. تاؿذ ّاآسهاى ػایش اًحشاف اص هْوتش تؼیاس خاكی ّایآسهاى اص اًحشاف اػت هوىي

 چٌیي تشای. تاؿذ داؿتِ آى هخالف رْت تِ ًؼثت تیـتشی اّویت رْت، هی دس اًحشاف داسد اهىاى هـخق،

 اًحشافات ایي اّویت دس تفاٍت ٍ گشفتِ ًؾش دس اًحشافات اص هی ّش تشای سا ٍصًْایی فوَهاً هحمماى ّاییٍضقیت

 ٍصًی ضشایة وشدى هٌؾَس تا سا
kW ٍ 

kW صیش تلَست ّذف تاتـ ًْایت دس. گیشًذهی ًؾش دس ّذف تاتـ دس 

 :ؿَدهی ًَؿتِ

 

ikki

k

k

kkkk

gddXfts

dWdWZMin











)(..

1 

 (AHP) مزاتبی سلسله تحلیل روش

 ساّىاسّا تٌذیاٍلَیت یا ٍ هَرَد ساّىاسّای تیي اص ساّىاس یه اًتخاب آى دس وِ گیشیتلوین فلن دس

 تاص سا خَد رای« MADM» چٌذگاًِ ّایؿاخق تا گیشیتلوین سٍؿْای وِ اػت ػالی چٌذ اػت؛ هغشح

 اػتفادُ هَسد هذیشیت فلن دس ّاسٍؽ ػایش اص تیؾ (AHP) هشاتثی ػلؼلِ تحلیل سٍؽ هیاى ایي اص. اًذوشدُ

 اٍلیي وِ اػت هٌؾَسُ چٌذ گیشیتلوین فٌَى هقشٍفتشیي اص یىی هشاتثی ػلؼلِ تحلیل فشایٌذ. اػت گشفتِ لشاس

-هٌقىغ هشاتثی ػلؼلِ تحلیل فشایٌذ. گشدیذ اتذاؿ 0391 دِّ دس الاكلفشالی ػافتی. ال تَهاع تَػظ تاس

 تشسػی هَسد آًْا هتماتل آحاس اػاع تش سا پیچیذُ هؼائل تىٌیه، ایي. اػت اًؼاًی تفىش ٍ عثیقی سفتاس وٌٌذُ

 .پشداصدهی آى حل تِ وشدُ تثذیل ػادُ ؿىلی تِ سا آًْا ٍ دّذهی لشاس

گیشی گیشی تا چٌذ گضیٌِ سلیة ٍ هقیاس تلوینوِ فول تلوین ٌّگاهیفشایٌذ تحلیل ػلؼلِ هشاتثی دس 

-تَاًذ ووی ٍ ویفی تاؿٌذ. اػاع ایي سٍؽ تلوینتَاًذ اػتفادُ گشدد. هقیاسّای هغشح ؿذُ هیسٍتشٍػت، هی

وٌذ. ِ هشاتثی تلوین آغاص هیگیشًذُ تا فشآّن آٍسدى دسخت ػلؼلگیشی تش همایؼات صٍری ًْفتِ اػت. تلوین

دّذ. ّای سلیة هَسد اسصیاتی دس تلوین سا ًـاى هیدسخت ػلؼلِ هشاتة تلوین، فَاهل هَسد همایؼِ ٍ گضیٌِ
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ّای گیشد. ایي همایؼات ٍصى ّش یه اص فاوتَسّا سا دس ساػتای گضیٌِػپغ یه ػشی همایؼات صٍری اًزام هی

ای هشاتثی تِ گًَِ دّذ. دس ًْایت هٌغك فشآیٌذ تحلیل ػلؼلِهیسلیة هَسد اسصیاتی دس تلوین سا ًـاى 

  ػاصد وِ تلوین تْیٌِ حاكل آیذ.ّای حاكل اص همایؼات صٍری سا تا یىذیگش تلفیك هیهاتشیغ

گضاس ایي سٍؽ( چْاس اكل صیش سا تِ فٌَاى اكَل فشآیٌذ تحلیل ػلؼلِ هشاتثی تیاى تَهاع ػافتی )تٌیاى

 هحاػثات، لَاًیي ٍ همشسات سا تش ایي اكَل تٌا ًْادُ اػت. ایي اكَل فثاستٌذ اص:ًوَدُ ٍ ولیِ 

 تشاتش Aتش فٌلش  Bتاؿذ، تشریح فٌلش  nتشاتش  Bتش فلش  Aؿشط هقىَػی: اگش تشریح فٌلش اكل 
n

1 

 خَاّذ تَد.

تش فٌلش  Aتیاى دیگش تشتشی فٌلش  تایذ ّوگي ٍ لاتل همایؼِ تاؿٌذ. تِ Bتا فٌلش  A فٌلش اكل ّوگٌی:

B تَاًذ تی ًْایت یا كفش تاؿذ.ًوی 

تَاًذ ٍاتؼتِ تاؿذ ٍ تِ كَست خغی تِ فٌلش ػغح تالاتش خَد هی هشاتثیٍاتؼتگی: ّش فٌلش ػلؼلِ اكل 

 تَاًذ اداهِ داؿتِ تاؿذ.ایي ٍاتؼتگی تا تالاتشیي ػغح هی

 ػلؼلِ هشاتثی سخ دّذ پشٍػة اسصیاتی تایذ هزذداً اًزام گیشد: ّشگاُ تغییشی دس ػاختواى 32اًتؾاساتاكل 

 .(6،ص1381قدسی پور،)

تش اػاع ّش ؿاخق ٍ لضاٍت دس هَسد اّویت ؿاخق  ّای هختلف تلوین،تشای اًزام همایؼاتی تیي گضیٌِ

هزوَفِ  تایؼتگیشًذُ هیتلوین تا اًزام همایؼات صٍری، تقذ اص عشاحی ػلؼلِ هشاتة هؼالِ تلوین، تلوین

ّا سا ًؼثت تِ یىذیگش ٍ ّش گضیٌِ تلوین سا تا ّایی وِ تِ عَس فذدی اّویت یا اسرحیت ًؼثی ؿاخقهاتشیغ

ایزاد وٌذ. ایي واس تا اًزام همایؼات دٍ تِ دٍ ًوایذ، گیشی هیّا اًذاصُّا ًؼثت تِ ػایش گضیٌِتَرِ تِ ؿاخق

اهتیاصات فذدی وِ ًـاى دٌّذُ اسرحیت یا اّویت تیي  تیي فٌاكش تلوین )همایؼِ صٍری( ٍ اص عشیك تخلیق

 گیشد.دٍ فٌلش تلوین اػت، كَست هی

                                                            
32 - Expectations  

www.SID.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

ام  jّای ّا یا ؿاخقام ًؼثت تِ گضیٌِ iّایّا تا ؿاخقتشای اًزام ایي واس هقوَلا اص همایؼِ گضیٌِ

 اػت.ّا ًؼثت تِ ّن ًـاى دادُ ؿذُ ًحَُ اسصؽ گزاسی ؿاخق صیش ؿَد وِ دس رذٍلاػتفادُ هی

 کذیگزیَا وسبت بٍ ذاري شاخصگارسش

 تًضيح jوسبت بٍ  iيضعيت مقایسٍ ارسش تزجيحي

 اّویت تشاتش 1
اّویت تشاتش داسًذ ٍ  jًؼثت تِ  iگضیٌِ یا ؿاخق 

 یا اسرحیتی ًؼثت تِ ّن ًذاسًذ.

 ووی هْوتش اػت. jًؼثت تِ  iگضیٌِ یا ؿاخق  ًؼثتاً هْوتش 3

 هْوتش اػت. jًؼثت تِ  iگضیٌِ یا ؿاخق  هْوتش 5

 خیلی هْوتش 7
داسای اسرحیت خیلی تیـتشی  iگضیٌِ یا ؿاخق 

 اػت. jاص 

 واهلاً هْن 9
هْوتش ٍ لاتل همایؼِ  jاص  iگضیٌِ یا ؿاخق هغلماً 

 ًیؼت. jتا 

2ٍ4ٍ6ٍ

8 
 

اسصؿْای هیاًی تیي اسصؿْای تشریحی سا ًـاى هی

 9تش اص پاییيٍ  7، تیاًگش اّویتی صیادتش اص 8دّذ هخلا 

 اػت. iتشای 

 

ای اص هحاػثات فذدی، لذم تقذی دس فشایٌذ ًؼثت تِ ّن اص عشیك هزوَفِ« فٌاكش تلوین»تقییي ٍصى 

تاؿذ وِ ؿاهل اًزام هحاػثات لاصم تشای تقییي اٍلَیت ّش یه اص فٌاكش تلوین تا تحلیل ػلؼلِ هشاتثی هی

 اػت. خلاكِ فولیات سیاضی دس ایي هشحلِ تِ كَست صیش اػت.ّای همایؼات صٍری اػتفادُ اص اعلافات هاتشیغ
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هزوَؿ افذاد ّش ػتَى اص هاتشیغ همایؼات صٍری سا هحاػثِ وشدُ، ػپغ ّش فٌلش ػتَى سا تش هزوَؿ 

هاتشیغ همایؼات ًشهال »آیذ، وٌین. هاتشیغ رذیذی وِ تذیي كَست تذػت هیافذاد آى ػتَى تمؼین هی

 ؿَد.ًاهیذُ هی« ؿذُ

وٌین. ایي هیاًگیي ٍصى ًؼثی فٌاكش گیي افذاد ّش ػغش اص هاتشیغ همایؼات ًشهال ؿذُ سا هحاػثِ هیهیاً

 وٌذ.تلوین تا ػغشّای هاتشیغ سا اسائِ هی

 متغیزهای مدل

ؿًَذ چشا وِ هوىي گیشًذ هقشفی هیهَسد اػتفادُ لشاس هی Aدس ایي لؼوت هتغیشّایی وِ دس تشسػی تاًه 

گؼتشدگی فقالیت یه تاًه حؼاتْای دیگشی ًیض هَسد اػتفادُ لشاس گشفتِ ٍ تِ تثـ آى تقذاد اػت تا تَرِ تِ 

ای ًذاؿتِ ٍ تِ هتغیشّای هذل ًیض افضایؾ یاتذ. فی الوخل تاًه هَسد تشسػی تا تخؾ دٍلتی ّیچ گًَِ هقاهلِ

ًذُ ًـذُ اػت. هتغیشّای تثـ حؼاتْای ػپشدُ ٍ تؼْیلات دٍلتی آى كفش تَدُ ٍ دس هتغیشّای ایي تحمیك گٌزا

 تاؿذ.آًْا تقییي ؿذُ تِ لشاس ریل هی ًاهِهَسد اػتفادُ دس ایي تحمیك وِ تش اػاع تشاص
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 مفهوم متغیز مفهوم متغیز

X1 همذاس ًمذ   

X2 هغالثات اص تاًه هشوضی Y1  

X3 حؼاب ػپشدُ لاًًَی Y2  

X4 هغالثات اص تاًىْا Y3 ُّای دیذاسیػپشد 

X5  افغاییتؼْیلات Y4 ُاًذاص ٍ هـاتِ پغ الحؼٌِلشم ّایػپشد 

X6 ػایش حؼاتْای دسیافتٌی Y5 ُگزاسی هذتذاسّای ػشهایِػپشد 

X7 ِگزاسیْاػشهای Y6 ُّاػایش ػپشد 

X8 داساییْای حاتت هـَْد Y7 ّاػایش تذّی 

X9 داساییْای حاتت ًاهـَْد Y8 ِحؼاب ػشهای 

X10 ػایش داساییْا Y9  ِلاًًَیاًذٍخت 

X11 الَكَلّضیٌِ هغالثات هـىَن Y10 ِػَد )صیاى( اًثاؿت 

X12 ّضیٌِ اداسی ٍ فوَهی Y11 ػَد تؼْیلات 

X13 ّضیٌِ اػتْلان Y12 ِگزاسیْاػَد ػشهای 

X14 ّضیٌِ واسهضد پشداختی Y13 ُگزاسیْاػَد ػپشد 

X15  تقْذات هـتشیاى تاتت افتثاسات اػٌادی، ضواًت

 ّای كادسُّا ٍ پزیشؽًاهِ

Y14 دسآهذ واسهضد دسیافتی 

X16 ّضیٌِ ػَد پشداختی Y15  ،تقْذات تاًه تاتت افتثاسات اػٌادی

 ّای كادسُّا ٍ پزیشؽضواًت ًاهِ
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 روابط مدل

 تابع سود

سیال ػَد ًاخالق  هیلیاسد 0،439ّا اص دسآهذّاػت لزا تا تَرِ تِ ػَد ّش تٌگاُ حاكل تفاضل ّضیٌِ

 تاتـ ػَد تِ لشاس ریل خَاّذ تَد. Aتیٌی ؿذُ دٍسُ ٍ هتغیشّای تقشیف ؿذُ دس تاًه پیؾ

 

 

 

 

 

 

 

   

 

     

   

   

1117

52525216

15151514

88813

10

1

1515

10

1

10

1

1515

10

1

10

1

1515

10

1

12

55511

171614131211

15151514

434313

712

5511

14131211

11

34/0)()13(

)(147/0)(12

01/0)(11

132/010

)(025/0)(,9

032/0)(8

7

043/0)()(6

171/001/0)(01/05

242/04

215/0)(3

2

493,11

YYfX

YYYYYYfX

YYYfX

XXXfX

XXYYXXYYXXYYfX

XXXfX

XXXXXXTC

XXXfY

XXXXY

XY

XXfY

YYYYTR

ddTCTR

i

i

i

i

i

i

i

i

i

i

i

i
























































 

ّای التلادػٌزی ٍ رایگضیٌی آًْا دس دس تَاتـ تالا تِ دًثال تشآٍسد تَاتـ دسآهذ ٍ ّضیٌِ تا اػتفادُ اص هذل

سیضی آسهاًی تِ واس تشیي تَاتـ دس تشًاهِاص هْن( ّؼتین. ػپغ هذل واهل ؿذُ سا تِ فٌَاى یىی 0هذل ؿواسُ )
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، سا تا اػتفادُ اص آهاسّای ّفتگی تشاص دفتش ول تاًه 02، 00، 01، 3، 9، 1، 1، 4، 9ّای ؿواسُ تشین. هذلهی

 .ُ اػتحاكل گشدیذٍ ضشایة هذل  فَقهَسد تشسػی تشآٍسد وشدین وِ ًتایذ 

دس ایٌزا ًیض ٍصى 

1d اص ٍصى  ووتشتایؼت تؼیاس هی

1d  ِتواهی هذیشاى رلَتش اص تَدرِ تَدى سا تاؿذ چشا و

 دٌّذ.تِ فذم پَؿؾ تَدرِ تشریح هی

  تابع کفایت سزمایه

ػشهایِ هٌاػة ٍ وافی یىی اص ؿشایظ لاصم تشای حفؼ ػلاهت ًؾام تاًىی اػت ٍ  ّش یه اص تاًىْا رْت 

لیتْا تایؼت ًؼثت ٍ تشویة هٌاػثی تیي سیؼه ٍ تاصدُ ٍ ػشهایِ خَد ایزاد ًوایٌذ. تٌاتشایي تضویي حثات فقا

وفایت ػشهایِ ولیِ تاًىْا ٍ  23/00/0992هَسخ  0319ًاهِ ؿواسُ هة/ؿَسای پَل ٍ افتثاس عی آییي

ایت ػشهایِ تشای ًاهِ حذالل ًؼثت وفاى آییي 9هَػؼات افتثاسی سا هلضم تِ سفایت آى ًوَد. لزا عثك هادُ 

دسكذ تقییي گشدیذ. ایي ًؼثت اص حاكل تمؼین ػشهایِ پایِ تش داساییْای هَصٍى  9تاًىْا ٍ هَػؼات افتثاسی 

 ایذ. ؿذُ تا سیؼه تِ دػت هی

تِ  01/00/0992هَسخ  0300ًاهِ ؿواسُ هة/ییي( تا اػتفادُ اص آBCتشای تِ دػت آٍسدى ػشهایِ پایِ )

 وٌین.كَست ریل فول هی

1098 YYYBC  

 تَاى تِ كَست ریل تقشیف ًوَد.( سا هیWAّای هَصٍى ؿذُ )ًاهِ وفایت ػشهایِ، داساییتا تَرِ تِ آییي

     1098765154 100%50%20% XXXXXXXXWA  

 تاؿذ.سیضی آسهاًی تِ كَست ریل هیلزا دٍهیي تاتـ هْن تِ دػت آهذُ رْت اػتفادُ دس تشًاهِ

08% 22   ddWABC 
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% تاؿذ. اگش ووتش اص ایي همذاس ؿَد فـاس تاًه 9لاتل تَرِ ایي اػت وِ ایي ًؼثت حذالل تایذ ًىتِ 

% تاؿذ تا حذی تشای ػْاهذاساى لاتل تحول اػت چشا وِ تش 9یاتذ ٍ اگش تیؾ اص هشوضی تش آى تاًه افضایؾ هی

 گزاسد. تٌاتشایي تایذ ٍصىػَدآٍسی تاًه تاحیشات هٌفی هی

2d  اص ٍصى  ووتشتایذ

2d .تاؿذ 

 گذاریهاتابع حدود سزمایه

 21/0/0991هَسخ  099گزاسی هَػؼات افتثاسی تِ ؿواسُ هة/دػتَسالقول ػشهایِ -9-0عثك تٌذ 

ٍاػغِ ٍ تاٍاػغِ  ّش هَػؼِ افتثاسی دس اٍساق تْاداس هٌتـشُ اص ػَی اؿخاف گزاسیْای تیهزوَؿ ػشهایِ

 دسكذ ػشهایِ پایِ تاًه تزاٍص ًوایذ.  41مَلی، ًثایذ اص ح

  040% 3310987   ddYYYX 

دس ایٌزا ًیض ٍصى 

3d تایؼت تؼیاس تیـتش اص ٍصى هی

3d  41تاؿذ چشا وِ دس كَست فذٍل ایي ًؼثت اص %

 یاتذ.اهىاى افوال رشایوی اص ػَی تاًه هشوضی افضایؾ هی

 داراییهای ثابتتابع حدود 

 20/00/0993هَسخ  219249/93گزاساى، تاًه هشوضی عی تخـٌاهِ ؿواسُ تشای حوایت اص هٌافـ ػپشدُ

% هزوَؿ حؼاب ػشهایِ پشداخت ؿذُ ٍ اًذٍختِ لاًًَی سا دس داساییْای حاتت 91تاًىْا سا هلضم ًوَد تا تیؾ اص 

ّای ت تِ هـتشیاى ٍ اػتمشاس واسوٌاى ٍ تزْیضات تِ حذالل داساییاص ػَی دیگش رْت اسائِ خذهاكشف ًىٌذ. 

% ووتش ؿَد فولاً ٍ تِ تذسیذ تاًه دس ایفای تقْذات 91تاؿذ. لزا ًؼثت هزوَس اگش اص حاتت ٍ هلضٍهات ًیاص هی

 تٌاتشایي خَاّین داؿت:خَد تا هـىل هَارِ خَاّذ ؿذ. 

  070% 449898   ddYYXX 

دس ایٌزا ًیض ٍصى 

4d تایؼت تیـتش اص ٍصى هی

4d  اهىاى 91تاؿذ چشا وِ دس كَست فذٍل ایي ًؼثت اص %

 یاتذ.افوال رشایوی اص ػَی تاًه هشوضی افضایؾ هی
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 های ساختاریمحدودیت

ٍ حؼاب ػشهایِ تایؼت هزوَؿ تذّیْا عثك اكَل حؼاتذاسی ٍ تْیِ تشاصًاهِ دس حؼاتذاسی دٍعشفِ هی

 تالای خظ تشاتش داساییْای تالای خظ تاؿذ. یقٌی:

390

300,1

228

680,1

497

000,4

0

0

6

7

4

8

9

8

1515

10

1

10

1


















Y

Y

Y

X

Y

Y

YX

YX
i

i

i

i

 

 رشد منابع

ّا توایل داسًذ سًٍذ حشوت تاًه خَد سا سٍ تِ پیـشفت ًـاى دٌّذ لزا یىی اص اص آًزا وِ هذیشیت تاًه

گیشد ّذف سؿذ هٌاتـ هذًؾش لشاس هیداًٌذ. لزا هحذٍدیت دیگشی وِ ّای آى سا سؿذ هٌاتـ هیتشیي ؿاخقهْن

 هیلیاسد سیال تاؿذ. 49،929ّای تاًه تایؼت هیاًگیي ػپشدُ 0931اػت لزا دس ػال 

827,4755

6

3

 



 ddY
i

i
 

ٍصى تیٌی تَدرِ رلَتش تاؿٌذ تٌاتشایي دٌّذ اص پیؾدس ایٌزا ًیض هذیشاى تشریح هی

5d  ووتش اص

5d هی-

 ؿذ.تا

 وجوه نقد

ّا تا حذالل ّضیٌِ هوىي اػت )فشب تیٌی ًیاصّای ًمذیٌگی ٍ تاهیي آىهذیشیت ًمذیٌگی تاًه ؿاهل پیؾ

هذت ٍ ّای وَتاُ(؛ دلیل اكلی ایي چالؾ تاهیي هٌاتـ تاًه اص هحل ػپشد029ُ، 0991هاصاس ٍ لٌثشی، 

ّا ٍ دسرِ تِ پشداخت تؼْیلات ٍ تلٌذهذت تَدى اغلة آى ّا اص یه ػَ ٍ تقْذفٌذالوغالثِ تَدى تواهی ػپشدُ
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ّای اكلی هذیشیت تاًه ایزاد تَاصى تیي گزاسیْاػت.تٌاتشایي یىی اص ٍؽیفِػشهایِ ًمذؿًَذگی ًؼثتاً پاییي

(. اص ػَی دیگش ًگْذاسی همادیش فشاٍاى ًمذیٌگی، هَرة 013، 0993تاؿذ )واًٍذ، ٍسٍد ٍ خشٍد ٍرَُ هی

تاؿذ )گشٍُ هغالقات سیؼه تاًه آهذ هٌاتـ، واّؾ ًشخ ػَددّی ٍ اص دػت دادى تاصاس هیتخلیق ًاواس

ّای دیذاسی ًؼثت هَرَدیْای ًمذ، ػپشدُ Aتا تَرِ تِ سًٍذ هَرَد دس تاًه لزا  (.201، 0999التلادًَیي، 

ی دیگشاى ًضد ها ٍ ّای اؿخاف، حؼاتْای دیذاساسصی ٍ سیالی ًضد تاًه هشوضی ٍ ػایش تاًىْا تِ ًؼثت ػپشدُ

 خَاّین داؿت:ًوایذ؛ تٌاتشایي % وفایت هیّا حذٍد ًاهِپشداختْای افتثاسات اػٌادی ٍ ضواًتپیؾ

  06610

7

1

21 







  ddYYXX i 

تِ فلت حؼاػیت هَضـ ٍ سیؼه  تِ دػت آهذ. ضوٌاً 194/1ّای التلادػٌزی سا اص عشیك سٍؽ همذاس 

ًمذیٌگی ٍصى 

6d  تایذ اص

6d .تیـتش تاؿذ 

 سپزده قانونی

ّای پَلی ٍ وٌتشل حزن پَل دس التلاد، تاًه هشوضی عثك لاًَى پَلی ٍ تاًىی وـَس، رْت افوال ػیاػت

 01تَاًذ حذالل داسی ًوایذ. عثك لاًَى ایي ًؼثت هیاخز ٍ ًگِ ّاّای تاًىی سا اص آىتایذ ًؼثت حاتتی اص ػپشدُ

ّای ّای هذًؾش خَد تشای ػپشدُدسكذ تاؿذ. الثتِ ّش ػالِ تاًه هشوضی تا تَرِ تِ ػیاػت 91ٍ حذاوخش 

اص عشیك  Aتاًه هتَػظ ًؼثت ػپشدُ لاًًَی تشای  0931ًوایذ. عی ػال ّای هتفاٍتی ٍضـ هیهختلف ًؼثت

 ؿَد؛ تٌاتشایي خَاّین داؿت:التلادػٌزی هحاػثِ هیّای سٍؽ

01/0)(17/0 7754633   ddYYYYX  

تِ دػت آهذ. اص آًزا وِ تاًه هشوضی تشای وؼشی حؼاب  023/1اص عشیك سگشػیَى حذٍد  همذاس 

وٌذ تٌاتشایي تایؼت ٍصى دسكذی افوال هی 94ّای ػپشدُ لاًًَی رشیوِ

7d  اص

7d .تؼیاس تیـتش تاؿذ 

 ریشی آرمانیتابع هدف بزنامه 
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سیضی آسهاًی، تاتـ ّذف، تاتـ ّذف اكلی ًیؼت تلىِ وویٌِ ّواًغَس وِ دس فلل لثل هغشح ؿذ دس تشًاهِ

 گیشد؛ لزا خَاّین داؿت:ػاصی هزوَفِ اًحشافات ؽاّش ؿذُ دس هذل ّذف لشاس هی








 
7

1

7

1 j

jj

i

ii dwdwZMin 

 (AHP) مزاتبی سلسله تحلیل روش

سیضی آسهاًی اص سٍؽ تحلیل ػلؼلِ هشاتثی ٍ همایؼات صٍری اػتفادُ ّای تاتـ ّذف تشًاهِتشای تقییي ٍصى

 وٌین.ّای سا تا یىذیگش همایؼِ هیوٌین لزا عثك رذٍل ریل ٍصىهی

 مقایسٍ سيجُا جُت تعييه يسن عىاصز تصميم

 

 

هزوَؿ افذاد ّش ػتَى اص هاتشیغ همایؼات صٍری سا هحاػثِ وشدُ، « فٌاكش تلوین»تقییي ٍصى تشای 

وٌین. هاتشیغ رذیذی وِ تذیي كَست تذػت ػپغ ّش فٌلش ػتَى سا تش هزوَؿ افذاد آى ػتَى تمؼین هی

یؼات ًشهال ؿذُ هیاًگیي افذاد ّش ػغش اص هاتشیغ هما ؿَد.ًاهیذُ هی« هاتشیغ همایؼات ًشهال ؿذُ»آیذ، هی

w1+w1-w2+w2-w3+w3-w4+w4-w5+w5-w6+w6-w7+w7-وزى هب

w1+1.000.200.330.330.201.000.250.501.000.252.000.200.254.000.0360

w1-5.001.003.004.003.005.003.005.004.002.005.000.206.002.000.1255

w2+3.000.331.000.200.331.000.250.505.000.141.000.170.500.170.0283

w2-3.000.255.001.000.250.502.002.005.002.003.000.203.000.250.0613

w3+5.000.333.004.001.005.000.333.005.002.005.000.175.000.330.0874

w3-1.000.201.002.000.201.000.331.005.002.005.000.204.000.200.0492

w4+4.000.334.000.503.003.001.005.005.003.004.000.204.000.500.0877

w4-2.000.202.000.500.331.000.201.007.003.004.000.204.000.200.0517

w5+1.000.200.200.200.200.200.200.141.000.140.133.000.172.000.0502

w5-4.000.507.000.500.500.500.330.337.001.000.500.500.500.500.0512

w6+0.500.201.000.330.200.200.250.258.002.001.000.203.000.250.0339

w6-5.005.006.005.006.005.005.005.000.332.005.001.007.005.000.2039

w7+3.000.172.000.330.200.250.250.256.002.000.330.141.000.200.0325

w7-0.250.506.004.003.005.002.005.000.502.004.000.205.001.000.1013
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ػتَى آخش  وٌذ.وٌین. ایي هیاًگیي ٍصى ًؼثی فٌاكش تلوین تا ػغشّای هاتشیغ سا اسائِ هیسا هحاػثِ هی

 دّذ.رذٍل تالا ًتایذ ایي فولیات سا ًـاى هی

 مدل اس حاصل نتایج

لَاًیي ٍ ( ٍ اػتخشاد تشخی دیگش اص Eviewsافضاس پغ اص تشآٍسد تشخی ضشایة هذل )تا اػتفادُ اص ًشم

اًزام پزیشفت. ًتایذ تِ دػت آهذُ دس  Lingoافضاس یاتی آى تا اػتفادُ اص ًشمّای تاًه هشوضی، تْیٌِتخـٌاهِ

 رذٍل ریل اسائِ ؿذُ اػت.

 یابي مذلافشار ي بُيىٍمقادیز بٍ دست آمذٌ اس وزم

 )هیلیبرد ریبل( مقدار متغیر )هیلیبرد ریبل( مقدار متغیر

X1 28/403،9 Y1 ، 

X2 ، Y2 954/20173 

X3 63،/80114 Y3 470599 
X4 ، Y4 228 
X5 34/380427 Y5 ، 
X6 ، Y6 ، 
X7 8/10798 Y7 103،، 
X8 1068، Y8 40،،، 
X9 10467 Y9 497 

X10 ، Y10 ، 
X15 6/16،026، Y15 6/16،026، 

 

همذاس تْیٌِ هغالثات اص ػایش ّای هَرَد داسد. تِ عَس هخال تفاٍت فاحـی تا ٍالقیت هذل اص حاكل ًتایذ

سٍد. لیىي تشیي داسایی دسآهذصای یه تاًه تِ ؿواس هیّا كفش تِ دػت آهذُ دس حالی وِ یىی اص هْنتاًه

تَریِ آى تذیي كَست اػت وِ هذل تِ واس سفتِ دس ایٌزا واهلاً خغی ٍ هىاًیىی فول وشدُ ٍ تش اػاع دسآهذ 

ّشیه اص اللام تشاصًاهِ ٍ لحاػ ًوَدى هحذٍدیتْای تقشیف ؿذُ تشای آى  تشًْایی تالاتش ٍ ّضیٌِ ًْایی پاییي
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ًوایذ، دس حالیىِ دًیای ٍالقی تش اػاع فشضِ ٍ تماضا ٍ تؼیاسی هلاحؾات الذام تِ اًتخاب تْتشیي تشویة هی

حشوت تِ تَاًذ ساٌّوای هذیشیت تاًه رْت ای هیدیگش تشلشاس ؿذُ اػت. الثتِ ًتایذ هذل تْیٌِ ؿذُ تِ گًَِ

ّای خَد سا تَاًذ هاًذُ ػپشدُػوت ػَد تیـتش ٍ دػتیاتی تِ اّذاف تاؿذ چشا وِ ّیچ تاًىی تِ یىثاسُ ًوی

 گزاسیْای خَد سا دس هذت وَتاّی چٌذیي تشاتش ًوایذ.یىثاسُ كفش وشدُ ٍ یا ػشهایِ

ى دس هذل هَسد تاویذ لشاس سٍد ٍ اّویت آتشیي هٌاتـ تاًىْا تِ ؿواس هیتؼْیلات ٌَّص ّن یىی اص تا حثات

گشفتِ اػت. تؼْیلات فلاٍُ تش ػَدآٍسی هٌاػة اص هٌؾش رشیاى ًمذیٌگی ًیض اص اّویت تالایی  تشای تاًىْا 

سٍد ّش هاِّ ٍ تِ كَسست تمشیثاً تشخَسداس اػت صیشا  تؼیاسی اص تؼْیلات تاًىْا تِ كَست الؼاط تَدُ اًتؾاس هی

 ًه دس دػتشع تاؿذ.تا حثات رشیاى ًمذیٌگی ٍسٍدی تا

تاؿذ چشا وِ داس اص ًؾش هذل تِ واس سفتِ دس ایي پشٍطُ كفش هیگزاسی هذتّای ػشهایِهاًذُ تْیٌِ ػپشدُ

ّایی ّای آى سا تالا تشدُ ٍ اػتمشام اص دیگش تاًهّای ایي تاًه فولاً ّضیًٌِشخ ػَدتشریحی تؼیاسی اص ػپشدُ

ای وِ تاًه هَسد ِ فٌَاى تْتشیي ساّىاس اسائِ گشدیذُ اػت. ًىتِوِ كاحة هاصاد هٌاتـ اسصاًمیوت ّؼتٌذ ت

سیضی ًوَدُ ٍ اخیشاً هزَص ًْایی حضَس دس تاصاس تشسػی دس دٍسُ تقذ هَسد تَرِ لشاس دادُ ٍ فولاً تشای آى تشًاهِ

 تیي تاًىی سا ًیض دسیافت داؿتِ اػت.

ّا تشریح دادُ اػت. الثتِ ِ دیگش ػپشدُّای دیذاسی سا تًتایذ هذل تىاس سفتِ دس ایي تحمیك ػپشدُ

گیشد ٍ حشوت تش ّواًگًَِ وِ لثلاً هغشح ؿذ، ایي ًتایذ تِ فٌَاى ساٌّوای هذیشیت تاًه هَسد اػتفادُ لشاس هی

الحؼٌِ ّای دیذاسی ٍ لشمگشدد ٍگشًِ تْیِ تمشیثاً تواهی هٌاتـ یه تاًه اص ػپشدُسیضی هیاػاع آى تشًاهِ

 ّاػت وِ سػیذى تِ آى ًیاص تِ همذهاتی داسد وِ اص حَصُ ایي هثحج خاسد اػت.فاهل تاًه آسصٍی ّوِ هذیشاى

ػَد ًاخالق ّذفگیشی ؿذُ واهلاً تحمك پیذا ًوَدُ اػت. یقٌی تا اًتخاب تشویة هَسد ًؾش هذل دلیماً تِ 

 .یافتهیلیاسد سیال دػت خَاّین  0،439ّذف تاًه یقٌی ػَد ًاخالق 
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 ؿَد.افضاس لیٌگَ اػتخشاد ؿذُ اسائِ هیاػتخشاد ؿذُ دس هذل وِ اص عشیك ًشمدس اداهِ ول ًتایذ 

 افشار ليىگًوتایج استخزاج شذٌ اس مذل تًسط وزم -0-1شکل 
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 کاربزدی های پیشنهاد

. ًوایذ تْیٌِ سا تاًه ّای تذّی ٍ ّا داسایی هذیشیت تا ًوایذ هی ووه ایشاى تزاسی ّای تاًه تِ پظٍّؾ ایي

ّای تاًه ّای ّش یه اص فقالیتّایی ؿٌاػایی دلیك دسآهذُ ٍ ّضیٌِاٍلیي هـىل دس هؼیش تثییي چٌیي هذل

گشدد پزیش ًیؼت. لزا پیـٌْاد هیاػت وِ دس حال حاضش ٍ تا اػتفادُ اص ػیؼتن حؼاتذاسی هَرَد فولاً اهىاى

یاتی تش یا ّضیٌِ ABCایذ ػیؼتن حؼاتذاسی ًودس وٌاس ػیؼتن پیادُ ؿذُ فقلی وِ ًیاصّای لاًًَی سا فشاّن هی

دّی تاًىْا ّای گضاسؽهثٌای فقالیت ًیض عشاحی ٍ دس تاًىْا ارشایی گشدد. ایي ػیؼتن تا اتلال تِ ػاهاًِ

ّای تاًه ٍ ( هذیشیت تاًه ٍ واسؿٌاػاى آى سا دس یافتي تْتشیي هؼیش حشوت ػشهایBIِّوچَى َّؽ تزاسی )

 ّای آى یاسی خَاّذ ًوَد. تذّی ّا ٍتشویة تْیٌِ داسایی

 سیاضی ّای هذل ػیؼتن، پاساهتشّای ّوچٌیي ٍ گیشی تلوین هتغیشّای هیاى سٍاتظ پیچیذگی تِ تَرِ تا

 دس سیاضی ّای هذل دس تشاصًاهِ ػاصی تْیٌِ. آٍسد هی فشاّن ّا تاًه دس سا هٌاتـ اص تْیٌِ  اػتفادُ اهىاى

 هختلف الضاهات ٍ ّا ػیاػت تِ تَرِ تا اّذاف ایي یتٌذ اٍلَیت تا. ؿَد اًزام تَاًذ هی هختلفی ّای چاسچَب

 ّای ػیاػت ّذف، تاتـ دس آًْا ّای اٍلَیت ٍ تذٍیٌی اّذاف تِ تَرِ تا. یافت دػت تْیٌِ  تشویة تِ تَاى هی

 .ًوَد پیـٌْاد تَاى هی سا ّا تذّی ٍ ّا داسایی تشویة اص هتفاٍتی

 تِ سا ٍالقی ًتایذ ٍ ّا تذّی ٍ ّا داسایی هذیشیت اّذاف فاكلِ تَاى هی آسهاًی سیضی هِاتشً عشیك اص ّوچٌیي

 دػت واسا حل ساُ تِ آسهاًی همادیش افضٍدى ٍ واػتي تا ػپغ ٍ ًوَد ؿٌاػایی اًحشافی ّای هتغیش همادیش كَست

 اّذاف ػش تش هلالحِ تذٍى تَاى هی اّذاف، تٌذی  اٍلَیت دس آسهاًی سیضی تشًاهِ تَاى تِ اتىا تا فلاٍُ تِ. یافت

 .ؿذ ًایل( اهىاى ٍ توایل حذٍد دس) اّذاف ػایش تِ( ػشهایِ وفایت) سیؼه ٍ تاصدُ لثیل اص اكلی

( سیاضی ّای هذل عشاحی) ػاصی هذل ٍ اػت فشآیٌذ یه ّا تذّی ٍ ّا داسایی هذیشیت وِ اػت روش تِ لاصم

 ٍ ّا هذل ایي واسگیشی تِ دس هغلَب ًتایذ تِ دػتیاتی ٍ هَفمیت ی لاصهِ. دّذ هی تـىیل سا آى اص وَچىی تخؾ

 وِ اعلافاتی ّای ػیؼتن ایزادّواًغَس وِ دس تالا روش گشدیذ  تٌاتشایي .اػت فشآیٌذ ایي هشاحل دلیك ارشای

www.SID.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

 ،تاؿذ  داؿتِ تش هٌاػة ؿىل تِ سا ّا تذّی ٍ ّا داسایی هذیشیت ػاصی هذل رْت ًیاص هَسد اتگضاسؿتْیِ  لاتلیت

 .اػت ضشٍسی
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Abstract 

Asset – Liability Management (ALM) of banks is one of the significant issues 

that many managers are being faced with that. Also it is a challenge in the 

firms' path and especially financial institutions and banks, while many 

restrictions and rules are being enacted by supervisory organizations and 

market. On the other hand banks have different objectives that some of them 

are in different directions. Therefore, Goal Programming is the best method and 

technique in optimization. In this research a model designed including the 

operational profit and bounds or restrictions, legal and structural. Coefficients 

were found through statistical simulation methods. Then LINGO software was 

ran. There is a significant division out coming from the   model and reality, but 

management can not conform itself with the model, because it is impossible to 

change the deposits and loans completely and suddenly. The model can be 

used as a guide in the bank rout.  
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