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  چکیده

یکی از علومی که توانسته در این حوزه و همچنین سایر علوم نقش مهمی ایفا کند علم تحقیق در عملیات است که با 

توان به عنوان شاخه ای از حووزه مودیریت ملموداد کورد کوه رویوه        علم تصمیم در ارتباط است. علم مدیریت را می

تحقیوق   گیورد.  سیسوتماتی  و علموی را در تحلیول فرآینود مودیریت و مسوارل مودیریتی بکوار موی         عقلایی منطقوی،  

رسیدن به بهترین راه حل های موجود برای کاهش یا اجتناب از ریس  و افزایش سود و بازدهی در بازار  درعملیات

مالی از طریق تکنی  های تحقیق در عملیات در تحلیل بازارهای مالی و اراره نمای کلوی از کاربردهوای تحقیوق در    

داشوته  بازار موالی  هش عملیاتی نقش مهمی در های پژو نتایج نشان داد که تکنی  عملیات در زمینه بازار مالی است

خیر با بهبودهای های ا های مختلفی در کشورمان نیز انجام شده است. همچنین در سال است و در این زمینه پژوهش

ها و افزایش سرعت کامپیوتر، این نقش بیشتر خواهد شود، کوه    در دسترس بودن زمان وامعی داده چشمگیر در زمینه

 های پژوهش عملیاتی و نقش بیشتر آن در تصمیمات مالی موی  کارگیری تکنی  د فرصتی برای بهخود منجربه ایجا

های  مباحث علمی وعملی است می توان با استفاده از روشگردد که  گردد. بنابراین مستند به موارد فوق پیشنهاد می

و به طور  یحاضر به صورت مروردر مقاله  تحقیق در عملیات تصمیات درست وموثری را در بازارهای مالی داشت.

  پرداخت شد.ی مال یبه کار گرفته شده در بازارها یاتیعمل قاتیخلاصه به تحق

 . صمیمات مالیلی، تما یبازارها ،یاتیعملپژوهش  واژگان کلیدی:
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 دمه مق

اطلاعوات موضوو    با گسترش فناوری و دسترسی راحت و سریع به اطلاعات از طریق رایانه ها و شبکه هوای انتقوال   

ها و افراد بوه شویوه ای    استفاده از اطلاعات در تصمیم گیری ابعاد تازه ای به خود گرفته است. از ی  طرف شرکت

راحت تر به تبادل اطلاعات می پردازند و از طرف دیگر دست اندرکاران بازار سرمایه سریع تر به نیازهای اطلاعاتی 

محققین و جامعه دانشگاهی در پیشرفت هر چه بهتور و بیشوتر اموور غیور مابول       دهند. در این میان نقش افراد پاسخ می

کنند تا با مشاهده پدیده های بازار و اراره نظرهوا و پیشونهادهای خوود بوه پویوایی و بهینوه        انکار است. آنها تلاش می

تصومیمات   ایج وچندانی در کیفیوت نتو  های سایر علوم کم  دو  سازی بازار کم  کنند و با به کارگیری تکنی 

مالی نمایند یکی از علومی که توانسته در این حوزه و همچنوین سوایر علووم نقوش مهموی ایفوا کنود علوم تحقیوق در          

 عملیات است که با علم تصمیم در ارتباط است. 

توان به عنوان شاخه ای از حوزه مدیریت ملمداد کرد که رویه عقلایوی منطقوی، سیسوتماتی  و     علم مدیریت را می

تووان مجموعوه    گیرد. همچنین تحقیق عملیات را موی  می را در تحلیل فرآیند مدیریت و مسارل مدیریتی بکار میعل

دهود   های علمی مدیران را در امور تصومیم گیوری یواری موی      ای از مدل ها و تکنی  های کمی که از طریق روش

در حوالی کوه در آمریکوا از واژه تحقیوق در      شود؛ تعریف کرد در اروپا و بریتانیا از واژه تحقیق عملیات استفاده می

Resecrch rعملیات ) ptrat ionsشوند. پژوهش  گفته می یاتی( استفاده می شود که به هر دو همان پژوهش عمل

را میتوان چارچوبی نظام یافته دانست که روی کواربرد فون آوری اطلاعوات بورای تصومیم گیوری آگاهانوه         یاتیعمل

فوراهم آوردن   یاتیعلم اختصاص بهینه منابع است. هدف پژوهش عمل یاتیمتمرکز است به دیگر سخن پژوهش عمل

ه و استفاده از این فهم برای پویش  مبانی منطقی برای تصمیم گیری از راه جستجو برای فهم و پی ریزی شرایط پیچید
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بینی رفتار سیستم و بهبود عملکرد سیستم است. با توجه به اهمیت تکنی  های تحقیق در عملیات در سوایر علووم در   

حووزه  حوزه مدیریت مالی و سرمایه گذاری حدامل دو تن از برندگان جایزه نوبل به کاربرد این تکنی  ها در ایون  

 رایانوه  سازی شبیه زبان ابدا  و ORSA � TIMSهای اسپارس از طریق  در مورد ماتریس تزپرداختند. اثر مارکووی

 حول  بورای  را کوامپیوتری  هوای  الگوریتم شارب و او که حالی در گرفت؛ مرار مدردانی مورد SIPSCRIPT ای

 . (0451کاویانی و حسینی ،بودند ) کردنده معرفی پرتفوی به مربوط مسارل

ریاضیاتی برای حل طیف مابل توجهی از مسارل بازارهوای موالی از مبیول تشوکیل پرتفووی سوهام اوراق       برنامه ریزی 

مرضه وام و ارز پوشش ریس  ایمن سازی، حقوق صاحبان سوهام و ردیوابی شواخو اوراق مرضوه تخموین ضومنی       

منامصه با مزایوده اوراق   احتمالات بی تفاوتی به ریس  برای اختیار معاملات فراهم کردن فهرستی از کوپن ها برای

مرضه شهرداری شناسایی اوراق مرضه زیر میمت تعیین نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام شورکت تصومیم گیوری    

برای تأمین مالی اوراق فرضه ی پرداخت نشده، تخمین هزینه ی سرمایه تعیین حدامل حاشیه اوراق اختیار معاملوه ای  

وانه رهنی و تعهدات رهنی وثیقه گذاری شده مابل تبدیل ایجاد یو  اسوتراتژی   مورد نیاز تشکیل اوراق بهادار با پشت

تجاری برای اجرای تجارت متحد، طراحی اجاره اهرمی محاسبه حداکثر زبان سهامداران یافتن بانکهای ورشکسته و 

 استفاده شده است.  شوند درک نیروهایی که منجر به نوآوری مالی می

تواند در درک نیروهای امتصادی  در عملیات در بهبود کیفیت تصمیم گیری این علم میعلاوه بر نقش سنتی تحقیق 

شکل دهنده بخش مالی کم  کند. نوآوری مالی ممکن است زمانی رخ میدهد که ی  تغییر برونزا در محدودیت 

نامه ریزی خطی یو   ها و با هزینه های مواجه شدن با محدودیت های موجود، ایجاد شده باشد. با استفاده از مدل بر

( داده های سالانه را برای محاسبه تغییر در میمت های سایه محدودیت های مختلوف  0511بان  بن هوریم و سیلبر )

بکار بردند. آنها پیشنهاد کردند که افزایش در میمت سایه محدودیت سپرده ها منجور بوه نووآوری موالی در گوواهی      
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ری آربیتراژ که میتواند کلیتی از مدل میمت گذاری دارایی های سورمایه  سپرده مابل تبدیل میشود. تئوری میمت گذا

( معرفی شود به دنبال شناسایی عوامل مؤثر بر بازده دارایی اسوت. بیشوتر آزموون هوای تئووری میموت       CAPPای )

ارایوی دچوار   بوازده د  گذاری آربیتراژ از تحلیل های عاملی استفاده میکند و در تعیین تعداد و تعریف عواملی مؤثر بر

 . (0451کاویانی و حسینی ،) مشکل می باشد

 

 مطالعه ادبیات

 بازارهای مالی 

 مفهوم بورس

و تعریف آن شرو  کنیم. در ی  تعریف ساده،  "بازار "برای شناخت بورس و آشنایی بیشتر با آن بهتر است از 

تر این است که بگوییم  و سادهگیرد؛  توان گفت که، بازار مکانی است که در آن خرید و فروش صورت می می

ای صورت پذیرد بازار تشکیل شده  برمرار شود و معامله  هرگاه شرایطی فراهم شود که بین خریدار و فروشنده رابطه

ای ارتباطی مثل اینترنت. در بازارها به طور کلی دو نو   تواند مکان خاصی باشد یا شبکه است. این شرایط می

های  های وامعی همان دارایی گیرند. دارایی های مالی، مورد معامله مرار می و دارایی های وامعی دارایی، دارایی

های  های مالی دارایی .. اما داراییلا مانند ماشین، لوازم خانگی و .فیزیکی هستند مثل زمین، ساختمان و انوا  کا

 های ی است که در آن داراییبازار  کاغذی و بهتر بگوییم اسنادی هستند، مثل سهام و اوراق مشارکت. بورس

 . (01: 0451)حسینی،  گیرد مختلف مورد معامله مرار می



 0314، بهار 43شماره  ،01دوره                                                    های کاربردی مدیریت بازارفصلنامه پژوهش
 

 4 

 

 انواع بورس

 در ی  طبقه بندی کلی بورس شامل دو نو  است: 

 بورس اوراق بهادار -0

 بورس کالایی -2

در ایران علاوه بر بورس اوراق بهادار، بورس فلزات و محصولات صنعتی و بورس محصولات کشاورزی که از 

انوا  بورس های کالایی به شمار می روند در حال حاضر فعال بوده و بورس نفت نیز مرار است در آینده ایجاد شود. 

 (40: 04542)سلطانی، 

 انواع بورس کالایی

 .کالایی در کشور وجود دارد در شرایط فعلی دو بورس

 بورس محصولات کشاورزی  -0

 بورس فلزات -2

 بورس محصلات کشاورزی 

بورس کالاهای کشاورزی، بازار سازمان یافته و متشکلی است که محصولات کشاورزی به صورت نقدی یا امانی 

 (40: 04542)سلطانی،  در آن داد و ستد می شوند.

 کشاورزی:اهداف راه اندازی بورس کالاهای  -

 الف( اهداف بلند مدت

 کاهش هزینه  معاملات و سازماندهی مناسب تر بازار محصولات کشاورزی 

 افزایش سرعت انتقال اطلاعات بازار به تولید کننده و مصرف کننده 
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 توسعه صادرات محصولات کشاورزی 

 بهبود الگوی کشت بر اساس تعاملات بازار 

 ب( اهداف کوتاه مدت

 اصلاح بازار سنتی 

 جلوگیری از نوسانات شدی میمتی 

  کاهش ریس   میمت و معاملات 

 بهبود کیفیت محصولات کشاورزی از طریق استاندارد کردن تولیدات 

 تأمین مالی کشاورزان 

 کاهش هزینه های شناسایی منابع تولید و مصرف بازار 

 0494اورزی در شهریور بورس کالاهای کشاورزی حدامل با دو محصول راه اندازی می شود. بورس کالاهای کش

تأسیس گردید، در حال حاضر محصولات مختلف از جمله پسته، جوی دامی، ذرت دامی، کنجاله، سویا، برنج و ... 

 (40: 04542)سلطانی،  در بورس کالاهای کشاورزی موجود می باشد.

 :بورس فلزات 

فولاد و روی است. بورس فلزات تهران اولین کالاهای پذیرفته شده در بورس فلزات  تهران شامل، مس، آلومینیوم، 

بورس در سطح جهانی می باشد که محصولات فلزی در آن داد و ستد می شود این در حالیست که در دیگر بورس 

های رسمی فلزی چنین معاملاتی مرسوم نیست دلیل اصلی آن هم ناهمگن بودن و استاندارد پذیر نبودن این کالاها 

  می باشد.
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 طبقه بندی دیگر بطور کلی در حال حاضر تالارهای بورس به سه دسته تقسیم می شوند:در ی  

 بورس کالا: -0

بازار منظمی است که در  آن کالاهای معینی مورد معامله مرار می گیرد.مانندبورس طلای نیویورک یا بورس پشم 

 استرالیا.

 بورس اسعار: -2

مرار می گیرد. معاملات ارزی بر اساس نوسانات بهای پولهای  در این بازار پول کشورهای مختلف )ارز(مورد معامله

 مختلف در مقابل یکدیگر صورت می گیرد.

 بورس اوراق بهادار: -4

 . (20، 0451)منصوری،  بهادار مورد معامله وامع می شود در این بازار اورق

 انواع بازار بورس 

 در جهان امروز سه بازار بورس وجود دارد، 

  0بازار نفت -0

شود، و اخبار  ترین بازار محسوب می دانم جزء اینکه این بازار سیاسی که من در مورد آن در حال حاضر چیزی نمی

 سیاسی در این بازار تاثیر بسیاری دارد. 

  2بازار ارز -2

                                                           

۱. oil 

۲. forex 
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به ارزهای دیگر  0شود و در آن اعداد جالب برای مشتریان نسبت دلار آمریکا در این بازار، ارز خرید و فروش می

شود که همیشه بزرگتر یا مساوی ی  باشد. یعنی صورت کسر، ارزی است که  ست، این نسبت آنچنان نوشته میا

 ارزش بیشتری دارد. 

  2بازار سهام -4

 (20، 0451)منصوری،  شود. دراین بازار، سهام کارخانجات تولیدی، شرکت های خدماتی و ... خرید و فروش می

 انوا  بورس در ایران -2-3-0-4

 توان به چهار دسته تقسیم کرد.  انوا  بورس در ایران را می

 بورس کالا:  -0

بورس معاملات کالاها، بازار خرید و فروش دارمی و منظمی است که در آن کالاهای معینی مورد معامله مرار 

 گیرند مانند گندم, سرب, شکر, برخیموادشیمیایی و... .  می

 انوا  اوراق بهادار:  -2

شود و در آن، اوراق بهادار مانند  ار یکبازار رسمی و دارمی است که در ی  محل معین تشکیل میبورس اوراق بهاد

 گیرند.  سهام شرکتها و واحدهای تولیدی، تجاری و خدماتی، مورد معامله مرار می

 اوراق مرضه منتشره توسط دولت و موسسات خصوصی:  -4

افراد دارنده آن ومتقاضیانش مورد معامله مرار گیرند و توانند توسط  این اوراق در طول دوران سررسید خود، می

الحساب یادارمی آنها و گروهی نیز از سود حاصل از خرید و فروش آنها نفع  ای، از سود علی بدین ترتیب، عده

 برند.  می

                                                           

۱. USD (United State Dollars)  

۲ .Exchange 
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 اسناد خزانه:  -3

ر گیرند. تفاوت ایناوراق با تواند توسط مالکینشان، مورد داد و ستد مرا شود و می این اسناد نیز توسط دولتمنتشر می

مالی کوتاه مدت را معمولا با این اوراق تامین  فروشنده )دولت( است. کمبودهای اوراق مرضه دولتی، در نیت

بورس ایران دارای چهار بخش اداری است که عبارتند از: شورای بورس، هیئت پذیرش بورس اوراق  کنند.  می

 . (22، 0451)منصوری،  داوری بورس بهادار، سازمان کارگزاران بورس و هیئت

 

  اتیدر عمل پژوهش

ترجمه  زین اتیدر عمل قیو تحق اتیعمل قیمنابع با عنوان تحق یآمده است که در برخ اتیپژوهش در عمل عبارت

 یاکه بر یو عبارات متفاوت ی. معانرود یاست که به کار م یگریمفهوم د ،یاتیپژوهش عمل نی. علاوه بر اکنند یم

در  قیدو عبارت تحق شتریب رانیخواننده شود. البته در ا یابهام برا جادیممکن است باعث ا رود، یروش به کار م نیا

 . (0454مهد،  )بنی روند یصورت مترادف به کار م کاربرد دارد که به یاتیو پژوهش عمل اتیعمل

 ،یخیپژوهش تار یها طور که در روش همان. کند یم فاینقش صفت را ا یاتیکلمه عمل ،یاتیعبارت پژوهش عمل در

 یروش پژوهش  یعنوان صفت مرار دارند و آن را به  به یقیو تطب یشیمایپ ،یخیعبارات تار ،یقیو تطب یشیمایپ

 کنند یم سهیمقا اتیبا روش پژوهش در عمل ار یتیریو علوم مد یریگ میتصم ستم،یس لیتحل ی. گاهکند یم لیتبد

دارند که  دهیعق زیاز کارشناسان ن یا . عدهشود یم یروش پژوهش  یسطح آن نسبت به  شیامر باعث افزا نیکه ا

هستند. از اواسط  یاتینسبت به پژوهش عمل یتر عبارات مناسب اتیو پژوهش در عمل اتیدر عمل قیدو عبارت تحق

آن  یبرا یواحد فیبه تعر سندگانیو نو یتخصص یها روش، دانشمندان و انجمن نیا فیتعر یبه بعد، برا 11دهه 

  .(0311)ثریایی وهمکاران،د دهن یروش اراره م نیا یرا برا یمتفاوت فیو هرکدام تعار دهینرس
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بهتر به کوار   یریگ میتصم یدانش است که برا هیبر پا افتهی توسعه یلیتحل یها از روش یکی اتیدر عمل قیتحق روش

پوژوهش در   رایو ز کننود؛  یبهتور اسوتفاده مو    یریو گ میو تصوم  دهیچیپ طیشرا لیتحل یروش برا نیاز ا رانی. مدرود یم

 سو ، یر یابیو و ارز جینتا قیدم ینیب شیآن بر پ دیتأکو  ردیگ یبهره م یاضیر یساز مانند مدل ییها از روش اتیعمل

 یها و ابزارهوا  روش نیتر شرفتهیپ یریکارگ موجود، به طیو شرا ها تیدرنظرگرفتن محدود ده،یچیپ یها داده مجموعه

 یبرا یساز نهیاست که در مسارل به اتیاضیاز ر یا رشته انیشاخه م  ی اتیدر عمل قیاست. روش تحق یریگ میتصم

 ،یاضیر یزیر به برنامه توان یم ها شیگرا نی. از جمله ارود یبه کار م یمتنوع یها شیگرا نه،ینقطه به  ی داکردنیپ

 . (20، 0451)منصوری،  و آمار اشاره کرد تمیالگور یطراح

 پژوهشپیشینه 

اراره ی  مدل ریاضی چند هدفه و ت  زمانه برای سرمایه گذاری در "(، تحقیقی با عنوان 0312و همکاران ) ابزری

در این تحقیق که در بستر بازار سرمایه ایران انجام شده  اراره دادند که "سبد سهام تحت ی  سنجه ریس  ترکیبی

به اراره ی  مدل ریاضی چند هدفه به صورت ت  زمانه برای اندازه گیری ریس  سبد سهام پرداخته شده است که 

با ترکیب سنجه بازده با دو سنجه ریس  یعنی نیم واریانس و ارزش در معرض ریس  شرطی این امکان را فراهم 

مرتبط با هزینه های معاملاتی، ریس  سبد سهام می آورد تا سرمایه گذاران بتوانند با در نظر گرفتن محدودیت های 

مورد نظرشان را با دمت اندازه گیری کنند تا در سبد سهامی با بیشترین بازده و کمترین ریس ، سرمایه گذاری 

کنند. نتایج نشان می دهد که استفاده از دو سنجه ریس  به طور همزمان، دمت تصمیم گیرندگان و سرمایه گذاران 

در انتخاب سبد مطلوب برای سرمایه گذاری را افزایش می دهد و ی  الگو و راهنمای مناسب تری  بازار سرمایه

 .برای تعیین سبد بهینه سهام است
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 یهوا   یو تکنی نشان داد کوه  مال یبازارها لیدر تحل یاتیپژوهش عمل( در تحقیق با عنوان 0311یگانگی و یوسفی) 

و  مپلکسیو سو  LPPو  تزیموارکوو  یو هرتوز و الگوو   ریلیمدل ه ،یخط یزیمانند برنامه ر یاتیمختلف پژوهش عمل

 نوه یبازار سهام اسوتفاده شوده انود. موضوو  به     یاز چالش ها یگسترده ا فیبه ط یدگیرس یبرا یمدل ها همگ ریسا

دهود. مطوابق بوا    -ینشوان مو   سو  یو ارزش در معرض ر تزیمدل مارکوو یسبد سهام را با در نظر گرفتن الگو یساز

شوود.   یم یریبازده اندازه گ انسیبازده مرتبط است و نوسان ها توسط وار یبا نوسان ها س یر تز،یمارکوو یالگو

سوود و   شیو افزا س یاجتناب از ر ایکاهش  یموجود برا یراه حل ها نیبه بهتر دنیدهد رس یمقاله حاضر نشان م

از  یکلو  یو اراروه نموا   یموال  یبازارهوا  لیو در تحل اتیو در عمل قیو تحق یهوا   یو تکن قیاز طر یمال اردر باز یبازده

 میکنود توا تصوم    یگوذار کمو  مو    هیموضو  به سورما  نیاست. ا یبازار مال نهیدر زم اتیدر عمل قیتحق یکاربردها

 .ردیخود بگ یگذار هیبادمت بالاتر در رابطه با سرما

پرداخوت   عملیات در تحقیقوات موالی   کاربرد تکنی  های تحقیق در "(، تحقیقی با عنوان 0451) کاویانی و حسینی

 یگوذار  هیو سورما  یموال  قوات یدر توسوعه تحق  ینقش مهم اتیدر عمل قیتحق یها  یکه تکن دهدیمقاله نشان م نیا

سورعت   شیداده هوا و افوزا   یدر دسترس بودن زموان وامعو   ی نهیدرزم ریچشمگ یبا بهبودها ریاخ یها دارد. در سال

و  قوات یدر تحق یشتریب تیاهم ها  یتکن نیا یبرا شتریب یفرصت جادیآن با ا یشده و در راستا شترینقش ب نیا انهیرا

 هیو سورما  یموال  میمفواه  نیبو  هیاموروزه رابطوه دوسوو    موضوو   تیو ها به آنها داده شده است. با توجه به اهم یخروج

 اتیو در عمل قیو مختلوف تحق  یهوا   یهمانطور که تکن یعنیوجود دارد؛  اتیدر عمل قیتحق یها  یبا تکن یگذار

در  قیو حول تحق  راه یهوا   یو توسوعه و بهبوود تکن   ازمندین زین یمال یها هینظر گرفته شده اند اربک یمسارل مال یبرا

از  یگوذار  هیو سورما  یدر حووزه موال   یریو گ میکه بسته به نو  تصوم  دهد یبوده هستند. مقاله حاضر نشان م اتیعمل



 0314، بهار 43شماره  ،01دوره                                                    های کاربردی مدیریت بازارفصلنامه پژوهش
 

 04 

 نیو ا شوتر یتوانود باعوث تنوو  ب    یمو  یمال قاتیتحق جیها علاوه بر بالا بردن دمت نتا  یتکن نیا قاتیتحق جینتا قیطر

بررسی و  "(، تحقیقی با عنوان0455حسینی راد و همکاران ) گردد. یمال یمهندس یرشته ها یخصوصاً برا قاتیتحق

سودمندی با استفاده از  رتبه بندی عوامل تاثیر گذار بر موفقیت سیستم اطلاعات حسابداری و اثر آنها برشاخو های

اراره دادند که که با توجه به نتایج حاصله از این پژوهش به ترتیب عامل نیروی انسوانی، رویوه هوا و     "دیمتلتکنی  

 دستورالعمل ها، داده ها و نرم افزار دارای بیشترین تاثیر بر موفقیت سیستم اطلاعات حسابداری معرفی شده اند.

مدل سرمایه گذاری مناسب در سبد سهام با رویکرد تحلیل پوششی "(، تحقیقی با عنوان 0454و همکاران ) کاظمی

شرکت های سرمایه گذاری در بورس اوراق  40در این پژوهش کارایی اراره دادند که  "شبکه عصبی -داده ها 

شبکه های عصبی و تحلیل پوششی داده ها بهادار تهران با استفاده از مدل های تحلیل پوششی داده ها و مدل ترکیبی 

مقایسه نتایج مدل ترکیبی با روش تحلیل پوششی که  به عنوان دو روش نا پارامتری ، مورد ارزیابی مرار می گیرند

  داده ها نشان دهنده مدرت بالای شبکه های عصبی برای اندازه گیری کارایی می باشد.
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 پیشینه تحقیقات خلاصه ای از 

 ردیف
محقق/ 

 محققین
 و نتیجه تحقیق موضو  سال انتشار

0 
ابزری و 

 همکاران
0312 

اراره ی  مدل ریاضی چند هدفه و تو  زمانوه بورای    "با عنوان  یقیتحق

اراروه   "سرمایه گذاری در سبد سهام تحت یو  سونجه ریسو  ترکیبوی    

دادند که در این تحقیق که در بستر بازار سرمایه ایران انجام شده به اراره 

گیوری   انودازه ی  مدل ریاضی چند هدفه به صورت تو  زمانوه بورای    

خته شده است کوه بوا ترکیوب سونجه بوازده بوا دو       ریس  سبد سهام پردا

سنجه ریس  یعنی نیم واریانس و ارزش در معرض ریس  شرطی ایون  

امکان را فراهم می آورد توا سورمایه گوذاران بتواننود بوا در نظور گورفتن        

محدودیت های مرتبط با هزینه های معاملاتی، ریس  سبد سوهام موورد   

ا در سبد سهامی با بیشترین بازده و را با دمت اندازه گیری کنند ت ننظرشا

کمترین ریس ، سرمایه گذاری کنند. نتایج نشان می دهد که استفاده از 

دو سنجه ریس  به طوور همزموان، دموت تصومیم گیرنودگان و سورمایه       

گذاران بازار سرمایه در انتخاب سوبد مطلووب بورای سورمایه گوذاری را      

ری بورای تعیوین سوبد    و ی  الگو و راهنمای مناسوب تو   هدافزایش می د

 بهینه سهام است.

2 
یگوووووووانگی و 

 یوسفی
0311 

ی نشوان داد  مال یبازارها لیدر تحل یاتیپژوهش عملدر تحقیق با عنوان   

مدل  ،یخط یزیمانند برنامه ر یاتیمختلف پژوهش عمل یها  یتکنکه 

مودل هوا    ریو سوا  مپلکسیو س LPPو  تزیمارکوو یو هرتز و الگو ریلیه

بوازار سوهام    یاز چوالش هوا   یگسوترده ا  فیبه ط یدگیرس یبرا یهمگ

سوبد سوهام را بوا در نظور گورفتن       یسواز  نوه یاستفاده شده اند. موضو  به

دهود.  -ینشوان مو   سو  یو ارزش در معورض ر  تزیمودل موارکوو   یالگو

بوازده مورتبط اسوت و     یبا نوسان ها س یر تز،یمارکوو یمطابق با الگو

شود. مقاله حاضر نشوان   یم یریبازده اندازه گ انسینوسان ها توسط وار

اجتناب از  ایکاهش  یموجود برا یراه حل ها نیبه بهتر دنیدهد رس یم

 یهوا   یو تکن قیو از طر یموال  اردر بواز  یسود و بازده شیو افزا س یر

از  یکلوو یو ارارووه نمووا یمووال یبازارهووا لیوودر تحل اتیوودر عمل قیووتحق

موضوو  بوه    نیاست. ا یبازار مال نهیدر زم اتیدر عمل قیتحق یکاربردها

 هیبادمت بالاتر در رابطوه بوا سورما    میکند تا تصم یگذار کم  م هیسرما

 .ردیخود بگ یگذار
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4 
کاویوووووووانی و 

 حسینی
0451 

کاربرد تکنی  های تحقیق در عملیات در  "تحقیقی با عنوان در   

 قیتحق یها  یکه تکن دهدیمقاله نشان م نیتحقیقات مالی پرداخت ا

دارد.  یگذار هیو سرما یمال قاتیدر توسعه تحق ی, نقش مهماتیدر عمل

در دسترس بودن زمان  ی نهیدرزم ریچشمگ یبا بهبودها ریاخ یدر سالها

 یشده و در راستا شترینقش ب نی, اانهیسرعت را شیداده ها و افزا یوامع

در  یشتریب تیها, اهم  یتکن نیا یبرا شتریب یفرصت جادیآن با ا

 تیها به آنها داده شده است. با توجه به اهم یو خروج قاتیتحق

با  یگذار هیو سرما یمال میمفاه نیب هیموضو , امروزه رابطه دوسو

 یکهایهمانطور که تکن یعنیوجود دارد؛  اتیدر عمل قیتحق یکهایتکن

 هیگرفته شده اند, نظر اربک یمسارل مال یبرا اتیدر عمل قیمختلف تحق

در  قیراهحل تحق یها  یتوسعه و بهبود تکن ازمندین زین یمال یها

 میکه بسته به نو  تصم دهدیبوده هستند. مقاله حاضر نشان م اتیعمل

 نی, اقاتیتحق جینتا قی, از طریگذار هیو سرما یدر حوزه مال یریگ

تواند باعث  یم یمال قاتیتحق جیها علاوه بر بالا بردن دمت نتا  یتکن

 گردد. یمال یمهندس یرشته ها یخصوصاً برا قاتیتحق نیا شتریتنو  ب

3 
حسوووینی راد و 

 همکاران
0455 

بررسی و رتبه بندی عوامل تواثیر گوذار بور موفقیوت      "تحقیقی با عنوان  

سیستم اطلاعوات حسوابداری و اثور آنهوا برشواخو هوای سوودمندی بوا         

اراره دادند که که با توجه به نتوایج حاصوله از    "دیمتلاستفاده از تکنی  

این پژوهش به ترتیب عامل نیروی انسانی، رویوه هوا و دسوتورالعمل هوا،     

داده ها و نرم افوزار دارای بیشوترین تواثیر بور موفقیوت سیسوتم اطلاعوات        

 حسابداری معرفی شده اند.

1 
کاظمی و 

 همکاران
0454 

مدل سرمایه گذاری مناسب در سبد سهام "با عنوان  یقی(، تحق0454) 

اراره دادند که در این  "شبکه عصبی -با رویکرد تحلیل پوششی داده ها 

شرکت های سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار  40پژوهش کارایی 

شبکه  کیبیتهران با استفاده از مدل های تحلیل پوششی داده ها و مدل تر

شی داده ها به عنوان دو روش نا پارامتری ، های عصبی و تحلیل پوش

مورد ارزیابی مرار می گیرند که مقایسه نتایج مدل ترکیبی با روش 

تحلیل پوششی داده ها نشان دهنده مدرت بالای شبکه های عصبی برای 

 اندازه گیری کارایی می باشد.
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 یافته های پژوهش

 حقومی و حقیقیگذاران  در سهام و مبادلات سرمایه سرمایه گذاریبازارهای مالی و طی چند دهه اخیر فعالیت های 

شامل صندوق های سرمایه گذاری مشترک، صندوق  حقومیافزایش مابل ملاحظه ای داشته است. سرمایه گذاران 

 نه تنها بازیگران مهمی در حقومیهای مزایای بازنشستگی، شرکت های بیمه، بان  ها و غیره هستند. سرمایه گذاران 

عرصه فعالیت بازارهای توسعه یافته هستند بلکه نقش و تاثیر آنها به سرعت در بازاهای نوظهور در حال رشد است. 

در ایران به سال  حقومینگاهی به تاریخچه بازار سرمایه ایران، نشان می دهد که سابقه آغاز به کار سرمایه گذاران 

 حقومیدرک نحوه تاثیر سرمایه گذاران   باز می گردد.های مبل از پیروزی انقلاب شکوهمند اسلامی ایران 

میمت های سهام به عنوان جنبه ای مهم از کیفیت بازار سرمایه حارز اهمیت است زیرا  بردخالت جریان اطلاعات در

و همچنینی سرمایه گذاری  مشتریان سرمایه گذاری ارزش ویژه ای برای فهم میمت گذاری دارایی ها مارل هستند

 (.0450)درگاهی ، پاشا نژاد، یز به طبع آن افزایش پیدا کرده استحقیقی ن

های امتصادی در طول حیات خود فراز و نشیب های مختلفی را طی می کنند. برخی از آنها بوه دلیول عملکورد     بنگاه

موی واحدهای موفق و برخی نیز به علت عملکرد ضعیف واحودهای نواموفق شوناخته موی شووند. اموروزه بوا توسوعه         

جارت جهانی و فناوری اطلاعات رمابت در تموامی کسوب و کارهوا افوزایش یافتوه اسوت. در ایون شورایط عوواملی          ت

همچون رمابت شدید و بی اطمینانی به محیط تجاری به طور اجتنواب ناپوذیری احتموال بحوران موالی شورکت هوا را        

بخشویدن بوه وضوع خوود حوذف از       افزایش داده است. در صورت توفیق نیافتن شرکتهای بحوران زده در سروسوامان  

 صحنه رمابت و ورشکستگی در انتظار آنهاست. بحران مالی نه تنها زبان سرمایه گذاران و بستانکاران را موجوب موی  

شود به طور مستقیم بر بقا و توسعه واحدهای تجاری نیز مؤثر است. بحران مالی و در نهایت ورشکستگی واحودهای  
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در سطح خرد و کلان می شود. در سطح کلان درماندگی موالی شورکت هوا سوبب      امتصادی، باعث زبانهای هنگفتی

کاهش تولید ناخالو داخلی افزایش بیکاری، اتلاف منابع کشور و نظایر آن می شود. در سطح خرد نیز ذی نفعان و 

ننودگان موواد   بنگاههای امتصادی نظیر سهامداران، سرمایه گذاران بالقوه اعتبار دهندگان مدیران کارکنوان عرضوه ک  

بوه   جوه یگروههوا وارد شوود در نت   نیو به ا یشوند و ممکن است خسارت مابل توجه یمتحصل زبان م انیو مشتر هیاول

 یبرا یزیبرنامه ر ده،یپد نیا لیتوان با مشخو کردن دلا یم یاز بحران مال یهنگفت ناش یمنظور اجتناب از زبانها

رین آن در برنامه ریوزی اسوتفاده از فنوون تحقیوق درعملیوات اسوت       که یکی از مهمت .ردک لیاز آن را تسه یریشگیپ

 . (0454ی ،میابراه)

 در گیرى و تصمیم محیط در عمده تغییرات وجود و سازى جهانى رشد به رو روند و فناورى اخیر هاى پیشرفت

 گردیوده  هوا  سازمان در گیرى مدیران تصمیم فرآیند در اطمینان عدم و ریس  افزایش باعث ثبات، عدم شرایط

 ایون  بوا  مودیر  برخوورد  نحووه   .شوده اسوت   حوال  زموان  در زیادى هاى پیچیدگى وجود باعث خود این که است

 و پذیرى ریس  به تمایل یزاناست. م رفتار آنان نحوه ندهنده نشا وى هاى واکنش و ها العمل عکس و تغییرات

 ریسو   رفتوار  میوزان  کننوده  تعیین و مدیران شخصیتى ویژگى خاص کننده بیان ریس ، به مدیران نگرش نحوه

 بوه  مودیران  از سورى  یو   .باشد مى مدیر ی  در مقام گیرى فرآیند تصمیم در ایشان گریزانه ریس  یا پذیرانه

 ریسو   شخصویتى  داراى و بووده  باثبواتى  و آرام شرایط دنبال به و کرده ریس  اجتناب از تصمیم گیرى هنگام

 شخصویتى  ویژگوى  داراى و بووده  تغییورات  دنبوال  بوه  کورده،  استقبال ریس  از دیگر، ولى عده باشند، مى گریز

  باشند. پذیر مى ریس 

در ی  تقسیم بندی ابتدایی و ساده امتصادی، می توان مردم را به دو دسته تقسیم کرد. دسته اول کسانی هسوتند کوه   

دهند. دسته دوم نیز افرادی هستند که توانوایی   پول و سرمایه و پس انداز دارند، اما نمی توانند فعالیت امتصادی انجام



 0314، بهار 43شماره  ،01دوره                                                    های کاربردی مدیریت بازارفصلنامه پژوهش
 

 09 

انجام کار امتصادی دارند، اما به سرمایه برای انجام آن نیازمندند. از طرفی، سرمایه و پس انداز همه مردم با هم برابور  

 نیست و سلیقه و هدف آن ها برای سرمایه گذاری با هم تفاوت دارد؛ برخی اهداف کوتاه مدتی دارند و برخی بلنود 

ها را در نظر می گیرد و امکان حضور همه در آن تکنی  های مختلوف پوژوهش   -مدتی. بازاری که همه این تفاوت

و سیمپلکس و سایر مدل ها همگی  LPP عملیاتی مانند برنامه ریزی خطی، مدل هیلیر و هرتز و الگوی مارکوویتز و

ه شده اند. موضو  بهینه سازی سبد سهام را با در برای رسیدگی به طیف گسترده ای از چالش های بازار سهام استفاد

دهد. مطابق با الگوی مارکوویتز، ریس  با -نظر گرفتن الگوی مدل مارکوویتز و ارزش در معرض ریس  نشان می

رسویدن بوه    تحقیق درعملیوات نوسان های بازده مرتبط است و نوسان ها توسط واریانس بازده اندازه گیری می شود. 

های موجود برای کاهش یا اجتنواب از ریسو  و افوزایش سوود و بوازدهی در بوازار موالی از طریوق          بهترین راه حل

تکنی  های تحقیق در عملیات در تحلیل بازارهای مالی و اراروه نموای کلوی از کاربردهوای تحقیوق در عملیوات در       

رابطه با سرمایه گذاری  لاتر درزمینه بازار مالی است. این موضو  به سرمایه گذار کم  می کند تا تصمیم بادمت با

 د. خود بگیر

  خلاصه و نتیجه گیری

داشووته اسووت و در ایوون زمینووه  بووازار مووالی هووای پووژوهش عملیوواتی نقووش مهمووی در   نتووایج نشووان داد کووه تکنیوو  

هوای اخیور بوا بهبودهوای چشومگیر       هوای مختلفوی در کشوورمان نیوز انجوام شوده اسوت. همچنوین در سوال          پژوهش

هوا و افوزایش سورعت کوامپیوتر، ایون نقوش بیشوتر خواهود شود، کوه            در دسوترس بوودن زموان وامعوی داده     زمینهدر 

هوووای پوووژوهش عملیوواتی و نقوووش بیشوووتر آن در   کوووارگیری تکنیوو   خووود منجربوووه ایجوواد فرصوووتی بووورای بووه   

مباحوث علموی وعملوی اسوت     گوردد کوه    گوردد. بنوابراین مسوتند بوه مووارد فووق پیشونهاد موی         تصمیمات مالی موی 

  میتوان با استفاده از روشهای تحقیق در عملیات تصمیات درست وموثری را در بازارهای مالی داشت.
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