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 چىیذٜ

ٔؼادِٝ  ، تشاػاع تا تؼشیف تاتغ اسصؽ ٚ اػتفادٜ  تش٘أٝ سیضی پٛیا  ٬حُ ٔؼائُ وٙتشَ تٟیٙٝ تلادفیدس سٚؽ ولاػیه 

تٝ تؼییٗ خٛاب ٔی پشداص٘ذ. أا دس حاِت وّی تٝ دِیُ ٚخٛد ٔتغیشٞای احتٕاِی ٚ  فشآیٙذ  1(HJBتّٕٗ )  -طاوٛتی  -ٞأیّتٖٛ

تؼییٗ فشْ تؼتٝ ٔؼیش تٟیٙٝ أىاٖ پزیش ٘یؼت. دس ایٗ ٔماِٝ  ػؼی ؿذٜ اػت وٝ تا اػتفادٜ اص ٘تایح حاكُ اص واستشد  ٬ٚیٙش

ساٞىاسی خٟت تؼییٗ ٔؼیش تٟیٙٝ اسائٝ ٌشدد.  ٬وٙتشَ تلادفی ٚ تش ٔثٙای سٚؽ تثذیُ دیفشا٘ؼیُ تشای ػیؼتٓ HJBٔؼادِٝ 

  تٛاتغ ٔغّٛتیت اص دػتٝ تٛاتغتذیٗ ٔٙظٛس تا دس ٘ظش ٌشفتٗ 
2
HARAٔؼائُ وٙتشَ تٟیٙٝ تلادفی ٔغشح دس  تشخی اص تشای

دٚ حاِت افك ٔتٙاٞی ٚ ٘أتٙاٞی الذاْ تٝ تؼییٗ ضاتغٝ وٙتشَ تٟیٙٝ ؿذٜ اػت. آٍ٘اٜ تا اػتفادٜ اص تثذیُ  دس ٬ػّٓ التلاد

ٔثاِٟای ػذدی حُ ؿذٜ واسایی سٚؽ اسائٝ ؿذٜ سا دیفشا٘ؼیُ ٔؼیش تٝ كٛست تمشیثی ٚ ٘ضدیه تٝ تٟیٙٝ ؿٙاػایی ٔی ٌشدد. 

 ٘ـاٖ ٔی دٞذ. 

 -طاوٛتی -فشایٙذ ٚیٙش، پشتفٛی تٟیٙٝ، ٔؼادِٝ ٞأیّتٖٛ تلادفی، تثذیُ دیفشا٘ؼیّی،تٟیٙٝ وٙتشَ  ٞای وّیذی:ٚاطٜ 

 (.HJBتّٕٗ)

 ٔمذٔٝ  -1

، صٔاٖ ٘مـی ٟٔٓ ٚ غیش لاتُ ا٘ىاس داسد. دس یه فاكّٝ صٔا٘ی ٔمذاس دسآٔذ ٚ ٞضیٙٝ ٞای آیٙذٜ، دس اغّة فشآیٙذ ٞای التلادی    

اصوٙتشَ ػشٔایٝ ٌزاس تٛدٜ ٚ تٝ عٛس دلیك لاتُ پیؾ تیٙی ٘یؼتٙذ. اص ایٗ سٚ اػت تحت تأثیشػٛأّی لشاس ٔی ٌیش٘ذ وٝ خاسج 

وٝ ٔفاٞیٕی چٖٛ سیؼه دس تش٘أٝ سیضی ٚ ٔذَ ػاصی ٞای التلادی ِحاػ ٔی ؿٛ٘ذ. ٔؼٕٛلاً تا تٛخٝ تٝ ِضْٚ ٞذایت 

دفی ٔی ؿٛد. دس یه ٔؼأِٝ وٙتشَ شَ تٟیٙٝ تلاتٚخٛد ایٗ ٔتغیشٞای احتٕاِی ٔٙدش تٝ تؼشیف ٔؼأِٝ وٙ،فشآیٙذٞای التلادی

تٟیٙٝ تشای دٚ ٌشٜٚ اص ٔتغیشٞای وٙتشَ ٚ ٚضؼیت  اػت وٝ اص  تلٛستی ٔؼیش صٔا٘ی ی ٞذایت ٚ تؼییٗ ٘حٜٛ ٬تٟیٙٝ ٞذف

ی وٝ تاتغ عٛستٝ كٛست ٔی ٌیشد،  ٔؼادلات حشوت ٘اْ داسددس ػّٓ التلاد ٔؼادلات دیفشا٘ؼیُ وٝ   حُ دػتٍاٞی اصعشیك 

 ،ایٗ سدٜ ٔؼائُواستشدی اص  ای ٕ٘ٛ٘ٝد. داِٚیٝ تا صٔاٖ پایا٘ی )وٝ ٕٔىٗ اػت ٘أتٙاٞی تاؿذ( تٟیٙٝ ٌش صٔاٖ ٞذف تیٗ فاكّٝ

ٞذف ایٗ . [1]ٔـٟٛس ٔی تاؿذؼأِٝ ا٘تخاب پشتفٛی ٔتٝ ٔاِی یا اٚساق تٟاداس اػت وٝ   ٞای ٔغاِؼٝ چٍٍٛ٘ی ػشٔایٝ ٌزاسی

ٔؼأِٝ ا٘تخاب تٟتشیٗ تشویة اص داسایی ٞای ٔاِی اػت تٝ ٘حٛی وٝ تاصدٜ پشتفٛی ػشٔایٝ ٌزاس تیـیٙٝ ٚ سیؼه پشتفٛی وٕیٙٝ 

 ٌشدد. 
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 Hamilton - Jacobi - Bellman 

2
 Hyperbolic Absolute Risk - Aversion utility functions include  isoelastic, exponential and quadratic utility    

functions. 
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