
 205 -220  / صفحات1390 پائيز / 29ي  ه/ شمار هشتم مطالعات اقتصاد انرژي/ سالي  هنام فصل

 

گيري شاخص  اندازهقالبي براي  ،ي نوسانات قيمت نفتساز مدل

  )ARIMA-GARCH( براساس يك مدل نااطميناني
1علي ارشدي

*  

    arshadi63@yahoo.com    پولي و بانكيي  هت علمي پژوهشكدأعضو هي

  2/6/90تاريخ پذيرش:      14/10/89 تاريخ دريافت:

  

  چكيده
هاي واريانس ناهمسـان   سازي نوسانات قيمت نفت ايران از طريق مدل به مدل ،در اين مقاله

و بـا اسـتفاده از    ، اقـدام 2010تـا دسـامبر    1983ي  هزماني ژانويي  هدر فاصل GARCHشرطي 
 ـ  ي  هواريانس شرطي محاسـبه شـد   ، شاخصـي بـراي   MA(1)ميـانگين  ي  هحاصـل از يـك معادل

اسـاس نتـايج حاصـل    برآورد شده است. برگيري نااطميناني نسبت به نوسانات قيمت نفت  اندازه
هاي به كارگرفته شده در اين پژوهش وجود يك ساختار واريانس شرطي براي  مدل تمامي ،هشد

و  TARCHهايي نظير  مدل چنين همدهند،  قرار مي تأييدسري زماني قيمت نفت ايران را مورد 
EGARCH،    نهايـت در مـدل   در كـه  ه اسـت  به منظور استخراج اثر اهرمي به كـار گرفتـه شـد

ــدل  TARCH) 1و1و1( ــي  EGARCHو م ــرار م ــد ق ــورد تأيي ــايج ســود. از ده را م ــر نت ي ديگ
گوياي آن است كه واريانس شرطي در بلندمدت به ميانگين خـود   GARCHهاي ضرايب  آزمون

هاي به كارگرفته شـده در ايـن پـژوهش را در     تواند كاربرد مدل كند. اين مسأله مي  بازگشت مي
طميناني استخراج شده بيـانگرآن اسـت كـه حـداكثر     چنين شاخص ناا . همكندبلندمدت توجيه 

درصداسـت   8) نسبت به فصل مشابه معادل dloilpميزان تغيير در متغير تغييرات قيمت نفت (
 درصـد قـرار   8الـي   1تغييرات متغير مذكور در هنگام بررسي دو فصل متوالي  بـين  ي  هو دامن
  گيرد. مي

   JEL  :I132, I13 بندي طبقه
  شرطيناهمسان نفت، نااطميناني، واريانس قيمت مدل سازي،  كليد واژه:

  

   

  

 

  نويسنده مسئول -*
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  مقدمه - 1

هاي زماني، همواره دلايلي وجود دارد كه فـرض وجـود واريـانس     در بسياري از سري
بسـتگي   د. وجود اين مسأله همراه بـا بـروز يـك هـم    ده قرار مي تأييدمورد را ناهمساني 

را بر آن داشت ) 1982(1محققاني نظير انگلهاي شرطي يك نمونه،  خطي ميان واريانس
سازي نوسانات شرطي (واريانس شـرطي) بپردازنـد. از سـوي     تا به بررسي چگونگي مدل

گيري نوسانات شرطي به خصوص در بازارهـاي دارايـي    ديگر ضرورت تبيين الگوي شكل
چـرا كـه    ،باشـد  كـاملاً محسـوس مـي    2گـذاري اختيـاري   نظير بازار سـهام، ارز و قيمـت  

گذاران در اين نوع بازارها همواره نسـبت بـه واريـانس شـرطي شـاخص بـازدهي        سرمايه
نفت نظير ايران نيـز  ي  هچنين در كشورهاي صادركنند باشند. هم دارايي خود حساس مي

اي برخـوردار   شناسايي الگوي نوسـانات شـرطي ايـن دارايـي ارزشـمند از اهميـت ويـژه       
درآمـدهاي  ي  هي اقتصاد چنين كشورهايي بـر پاي ـ چرا كه عموماً زيربناي حركت ،باشد مي

و روش شناسـي   ي   هاي دوم و سوم به بررسـي پيشـينه   باشد. در قسمت نفتي استوار مي
كـارگيري   هاي چهارم، پنجم و ششم نتايج حاصل از به و در قسمتشده تحقيق پرداخته 

اطميناني قيمـت  گيري شاخص نا الگوهاي متقارن و نامتقارن واريانس شرطي و نيز اندازه
شود ودر قسمت هفـتم   ارائه مي 1980-2010ي  هنفت در تواتر زماني فصلي در طي دور

  .گيرد انجام ميگيري  نيز نتيجه

  

  تحقيق ي  پيشينه -2

شروع توجه كارشناسان اقتصادي به بررسي ابعاد مختلف اثرگـذاري نوسـانات قيمـت    
ي  همقالدر  براي نخستين باروي چرا كه  گردد، بازمي) 1983( 3هميلتوني  همقالنفت به 

مـورد   را هـاي تجـاري در آمريكـا    گيـري سـيكل   هاي قيمتي نفت بر شكل خود اثر شوك
  گرفته اشاره شده است. انجامبررسي قرار داد. در ادامه به تعدادي از مطالعات 

كـه   هگرنجري نشـان داد   ي عليتها آزمونيي و گرا همبا استفاده از  ،)1998( 4دانيل
بيـان  هاي واقعي نفت اسـت و   علت رفتار ناايستايي نرخ ارز واقعي در ناايستا بودن قيمت

  كه نوسانات قيمت نفت داراي تأثيرات بلندمدتي بر روي نرخ ارز واقعي است. كند مي

  

 

1- Engle. 

2- Option Pricing. 

3- Hamilton. 

4- Daniel. 
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از طريـق   هگرفت ـ انجـام  1995در سال  1ديگري كه توسط دافي و گريي  همطالعدر 
GARCH (1,1)يك مدل 

 1988-92ي  هبيني نوسانات قيمت نفـت در فاصـل   پيشبه  ، 2 
بيني را بر اساس  بهترين پيش ،GARCH (1,1)گيرد كه   مي . وي نتيجهاقدام شده است

RMSEمعيار 
  كند. اي ارائه مي نمونه  اي و هم در حالت برون هم در حالت درون نمونه، 3

EGARCH(1,1)يك مدل ي  هبه وسيل ،)1993(4دي و لوئيس
سازي  اقدام به مدل ،5 

ند كه به كارگيري مدل مذكور نتـايج  ا هها نشان داد ند. آنا كردهنوسانات قيمت نفت خام 
هـا   آنچنـين نتـايج مـدل     د. همكن بيني نوسانات ارائه مي ص پيشقابل قبولي را در خصو

  گونه اثرات اهرمي قابل شناسايي نيست. كه هيچدهد  نشان مي
سازي نوسانات قيمت  در خصوص مدل) 2002( 6ديگري كه توسط وايو ي  همطالعدر 

هـاي   هاي تصادفي بـا مـدل   مدلي  هنويسنده اقدام به مقايس ه،گرفت انجامنفت در آمريكا 
GARCH   هـاي   د كـه مـدل  گيـر  مـي   كـرد. وي نتيجـه   در تبيين نوسانات قيمـت نفـت
GARCH كند كه در  ل پيشنهاد ميباشند و به همين دلي از عملكرد بهتري برخوردار مي

  د.ه شواستفاد GARCHي  هي خانوادها روشسازي نوسانات از  مدل
VARاز يـك مـدل   ) 1995( 7چنين كانيكو و لـي  هم

هشـت متغيـره در خصـوص     8
كنند. يكي از ايـن متغيرهـاي بـه     ارزيابي نوسانات قيمتي بر بازار سهام ژاپن استفاده مي

 GARCH (1,2)باشد كه از طريق يك مدل  كار گرفته شده نوسانات قيمت نفت خام مي
يابنـد كـه    اين محققان به اين نتيجه دست مـي  د.شو مي VARايجاد و سپس وارد مدل 

ترين تأثير بـر بـازار    يمت نفت در مقايسه با ساير متغيرهاي قيمتي داراي بيشتغييرات ق
  باشد. سهام ژاپن مي

  

  روش شناسي تحقيق - 3

شـده  ساختاري همواره جزيي به عنوان خطا مطـرح  ي  هدر بررسي و برآورد يك رابط
در به عنوان متغيري با واريانس ثابـت   ،فرض اوليه در برآورد  كه براساس يك پيش است

  

 

1- S.Duffie & G.Gray. 

1- Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity. 

3-  Root Mean Square Error. 

4- Day & Lewis. 

4- Exponential GARCH. 

6 -Vayo. 

7 - Kaneko and Lee. 

8- Vector Autoregresive.  
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شود. از سوي ديگر در بسـياري از مـوارد ايـن فـرض دچـار       طول دوره در نظر گرفته مي
مـورد بـرآورد در مقـاطعي از زمـان نوسـانات      غيرچرا كه سري زماني مت ،شود خدشه مي
جـود واريـانس ثابـت يـا     و گذارد كه اين مسئله فرض به نمايش مياز خود اي را  گسترده

اي از مـوارد در   چنين در پـاره  دهد. هم د ترديد قرار مياصطلاحاً واريانس همساني را مور
مـورد نظـر از خـود    غيرحالي كه ميانگين غيرشرطي يـك سـري زمـاني ثابـت اسـت، مت     

گذارد در اين حالت چگونگي الگوسـازي نوسـانات از    اي را به نمايش مي نوسانات گسترده
هـايي نظيـر سـهام     دارايـي  در بـازار  ويژهباشد. اين مسأله به  اي برخوردار مي اهميت ويژه

داران شناسـايي الگـوي واريـانس شـرطي      چرا كه براي سـهام  ،يابد كاملاً موضوعيت مي
بازدهي سهام مورد نظرشان بـيش از واريـانس بلندمـدت و حتـي ميـانگين غيرشـرطي       

ميانگين و واريانس شـرطي   زمان همتوان به صورت  نشان داد كه مي ،انگل .1اهميت دارد
سازي تغييرات نوسانات استفاده  اصلي مدلي  هد. ايدكرسازي  ها را مدل يك سري از داده

ARMAاز يك فرايند 
جهت شناسايي هرگونه روند پايدار در توضيح تغييرات جزء خطا  2

  كه در نظر بگيريم: اگر باشد به بيان ديگر. مي
)1(       t t t t t tVar(y | y ) E[(y y ) ] E ( )+ − += − α − α = ε2 2

1 1 0 1 1 

tكه  آندر اين صورت به جاي  tE ( )+ε 2
توان آن را بـه   مي ،ثابت در نظر گرفته شود 1
نظـر گرفـت و مـدل زيـر را     در  AR(P)يـا   Pي  هرتب ـصورت يك فرايند اتورگرسيون از م

  د:برآورد كر
)2(  t t t p t p tˆ ˆ ˆ ˆB B B ... B V , IId( , )− − −ε = + ε + ε + + ε +2 2 2 2

0 1 1 2 2 01  
pBبر اين اساس در صورتي كه  B .... B= = = =1 2 واريانس اخـلال ثابـت و    ،باشد 0

مطـابق بـا فراينـد خـود      ytاين صـورت واريـانس شـرطي    غيـر خواهد بود و در  B0برابر 
هـاي   مـدل  2تغيير خواهد كرد. به الگوهـاي شـبيه     2ي  همعادلارائه شده در ي  ههمبست

(ARCH)واريانس ناهمسان شرطي اتورگرسيو 
كه پسماندهاي جا  آنشود و از  گفته مي 3 

  

 

، AR(1)هاي غيرمشروط برتري دارد. بـراي مثـال در يـك الگـوي      بيني هاي مشروط نسبت به پيش بيني به طور كلي پيش -4

y yt t t= α + α + Σ−0 1 ،  در حالي كه واريـانس غيرمشـروط آن برابـر اسـت بـا      tδ2 برابر است با yt، واريانس مشروط 1

δ

− α

2

21 1

<جا كه  و از آن 
− α

1
121 1

شـود كـه:    گرايـي)، در ايـن صـورت مشـاهده مـي      باشـد (بـر اسـاس شـرط هـم      مي 

Var(y | y ) Var(y )t t t<−1.  
2- Autoregressive Moving Average.  

3- Autoregressive Conditional Hetersokedatic . 
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هـاي   نـد، لـذا شـكل   كنهاي مختلفـي پيـروي    مورد استفاده در الگو ممكن است از مدل
هـا   اين مـدل كه است  تواند مطرح شود. لازم به يادآوري ز ميني ARCHمختلفي از مدل 

  گيرند. جاي مي 1در دو قالب شناسايي ساختار واريانس شرطي متقارن و نامتقارن

  

  (حالت تقارن) GARCHمدل  
توسـعه   )،1986(2سازي واريانس شرطي توسـط بالرسـلو   انگل در مدلي  هالگوي اولي

كند.  پيروي مي ARMA. براساس روش بالرسو، واريانس شرطي از يك فرايند ه استيافت
  به طوري كه داريم:

)3(  
p

t i t i i t iB− −δ =α + α ε + δ∑ ∑2 2 2
0

1 1

  

كـه واريـانس    اسـت در ايـن   GARCHهاي  ويژگي اساسي مدل شود كه يادآوري مي
هـا   باشد. در عمل هنگام به كارگيري اين مـدل  ARMAشرطي جزء اخلال داراي الگوي 

ARCH t ياز اجزا i( )−ε2 و نيزGARCH t i( )−δ2 به صورت تركيبي و با درجات گوناگون
  شود. ناميده مي GARCH(p,q)شود كه اصطلاحاً   استفاده مي

  

   ARCH-Mمدل  
نـد  ا هاي تغييـر داد  را به گونه ARCHچارچوب اصلي  ،)1987( 3انگل، ليلين و رابينز

كه امكان وابسته بودن يك دنباله به واريانس شرطي آن دنباله فراهم آيـد. ايـن گونـه از    
 ـ در ARCHها كه مبتني بر وجود يك جـزء   مدل  ،باشـد  ميـانگين شـرطي مـي   ي  همعادل

ARCH-M ها مطرح شدن اين فرضـيه   گونه مدل . توجيه به كارگيري اينشود ميده مينا
باشـد   كه تغييرات ميانگين شرطي يك سري به واريانس آن سري نيز وابسـته مـي   است

  است: 4ي  هها مطابق رابط الگوي كلي اين مدل
)4(   t t ty X= θ + λδ2  

مـورد  ي  هسري زماني متغير وابست ytبردار متغيرهاي مستقل و  X  ، كه در اين رابطه
كـه  باشـد. لازم بـه ذكـر اسـت      واريانس شرطي حاصل از برآورد اوليـه مـي   tδ2بررسي و 

، اسـت  موضوع تأثيرگذاري واريانس بر ميانگين شرطي به صورت معكوس نيز قابل تصور
  

 

1- Symmetric & Asymmetric.  

2- Balreslo.  

3- Engle, Lliein & Robins.  
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كه در اين صورت  ،رطي بر واريانس شرطي تأثير گذاردكه تغييرات ميانگين ش وريط به
  خواهيم داشت:

)5(  
p

t j t j i t i

j

w B − −
=

δ = + δ + α ε∑ ∑2 2 2

1 1
  

وجـود دارد،   tδ2امكـان منفـي شـدن     حاكم اسـت كـه   محدوديتاين  5ي  هرابطدر 
اي تصـريح شـوند    ميانگين شرطي به گونـه ي  همعادلبنابراين بايستي متغيرهاي توصيفي 

  وجود نداشته باشد. tδ2كه امكان منفي شدن 
  
TARCHهاي مبتني بر عدم تقارن  مدل 

  EGARCHو  1
رسد كه بروز يـك شـوك بـراي مثـال از نـوع افـزايش        اي از موارد به نظر مي در پاره

تـا هنگـامي كـه     باشـد تأثيرگذاري متفاوتي بر واريانس شرطي  ،قيمت يك دارايي داراي
 2دهد. در اين حالـت اصـطلاحاً يـك اثـر اهرمـي      يك شوك منفي كاهش قيمت روي مي

نمايش ويژگي عدم تقارن واريـانس ناهمسـاني    منظور بهد. به اين ترتيب شو مشاهده مي
  شود: استفاده مي 6ي  هشرطي از الگوهاي شبيه به رابط

)6(   

p r
(TARCH) : w B It tj k t kt j t k

j i ki

It t
S.t :

It

δ −
δ = + δ + α ε + γ ε∑ ∑ ∑− −− −

= = =

ε < → =

ε > → =





2 2 2 2
1

1 1 1

0 1

0 0

  

)tهاي منفـي  اخبار بد يا شوك 6ي  هدر رابط )ε در مقايسـه بـا اخبـار خـوب يـا       0>
)tهاي مثبـت   شوك )ε گذارنـد.   تـأثير متفـاوتي بـر واريـانس شـرطي برجـاي مـي       ، 0<

iاثـري معـادل    ،اي كه در شرايط بروز يك شوك منفي واريـانس شـرطي   گونه به iα + γ 
قابـل   iαاثـري معـادل    ،در حالي كـه در شـرايط بـروز شـوك مثبـت      ،دشو مشاهده مي

  گيري است. اندازه
شـده  سازي اثرات نامتقارن كه توسط نلسون به دو شكل تصـريح   نوع ديگري از مدل

  باشد. مي 7ي  همطابق رابط است

  

 

3- Threshold GARCH. 

2- Leverage Effect.  
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)7(  

p r
t i t i t i

Log( ) w B log( ) i | E( ) |t j t j k
j i kt i t i t k

GARCH
p r

t i t k
Log( ) w B log( ) i | |t j t j k

j i kt i i k

E

δ ε ε ε− − −∑ ∑ ∑δ = + δ + α − + γ−
δ δ δ= = =− − −

δ ε ε− −∑ ∑ ∑δ = + δ + α + γ−
δ δ= = =− −








2 2

1 1 1

2 2

1 1 1

  

ها آن است كه اثر اهرمي بـه صـورت    لازم به ذكر است ويژگي خاص اين نوع از مدل
  .شود مشاهده مي TARCHدوم همانند الگوي ي  هدرجنمايي و نه به صورت فرم 

به كارگيري انحراف  هدش) ارائه 1986سازي ديگري كه توسط تيلور و اسكورت ( مدل
شـود   كه به صورت زير نمايش داده مـي  است GARCHمعيار شرطي در قالب يك مدل 

PARCHبا عنوان اصطلاح در ها  لازم به ذكر است اين مدل
  شوند: شناخته مي 1

)8(                    

p

t j t j t i i t i

j i

i

i

w B i(| | )

i ,...r | |
.T: O,

i r |

δ
δ δ δ

− − −
= =

δ = + δ + α ε −γ ε

= → γ <
δ δ > 

> → γ =

∑ ∑
1 1

1 1
0

  

  

  ي تحقيق ها هيافت -4
الگوسازي واريانس شرطي سري زماني تغييرات قيمت نفـت  در اين بخش از مقاله به 

زماني فصـلي بـا اسـتفاده از نـرم افـزار       در قالب تواتر 2010تا  1980خام ايران از سال 
Eviews جـا از تفاضـل لگـاريتم قيمـت هـر       شود. لازم به ذكر است در ايـن  پرداخته مي

 غيـر مت 1ت. در نمـودار  ده اس ـش ـبه منظور مانا شدن متغير اسـتفاده   2نفت خامي  هبشك
هاي سري مورد نظر محاسبه  اي از ويژگي نيز پاره 1مذكور به تصوير درآمده و در جدول 

 به تصوير كشـيده شـده اسـت.     3واريانس شرطي فصلي 2چنين درنمودار  هم است. شده
متغيـر مـورد بررسـي داراي نوسـانات      شود، استنباط ميكه از اين نمودارها  كه طور همان
   4ي است.ا خوشه

   

  

 

1- Power ARCH.  

2- dloilp. 

3- VAROIL. 

4 - Clustering Volatility.  
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  www.EIA.com, 2010اخذ: م    

  2010 تا 1980تفاضل لگاريتم قيمت هر بشكه نفت ايران از سال  -1نمودار 

 

  ق       يحقتماخذ : محاسبات 
  )VAROIL(واريانس شرطي فصلي تغييرات قيمت نفت  -2نمودار 
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   (dloilp) هاي آماري ويژگي -1جدول 

 مقدار عنوان
009/0 ميانگين  
02/0 ميانه  
38/0 حداكثر  
-69/0 حداقل  

149/0 انحراف معيار  
- 33/1 اسكيونس  
07/8 كورتيسس  

برا -جارك  150 
 0,0 احتمال

  قيحقماخذ: محاسبات ت

  
بيـانگر نرمـال    غير صفر اسكيونس و كورتيسسي  هوجود يك آمار ،1براساس جدول 

برا نيز كاملا وجود يك توزيع  –جارك ي  هچنين آمار هم استبودن متغير مورد بررسي ن
  كند. غير نرمال را تأييد مي

كه در اين پژوهش براي ميانگين تغييرات لگاريتم قيمت نفـت   لازم به يادآوري است
)DLOILP(،  ميانگين متحـرك   در نهايت از يك ساختار ،ي مختلفها مدلپس از اجراي

MA(1)يك ي  همرتب
  .شده استاستفاده  1
لازم اسـت  ، مـورد نظـر   بـراي متغيـر   GARCHيـك سـاختار   ي  هاكنون پيش از ارائ

وجود خودهمبستگي ميان مربـع پسـماند الگـوي سـاختاري از طريـق آزمـون       ي  هفرضي
  ).2گيرد (جدول  مورد بررسي قرار  (LM)ضريب لاگرانژ 

 
  ARCH-LMآزمون  -2جدول 

  احتمال  مقدار آماره 
  F 28/3  04/0 ي  هآمار

R
2*n 36/6  04/0  

n باشد. تعداد مشاهدات مي  
  ماخذ: محاسبات تحقيق

  

 

1 -Moving Avarage. 
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 تأييـد اساس آمارهاي مورد استفاده وجود خودهمبسـتگي ميـان مجـذور پسـماند     بر
گـردد كـه    فـراهم مـي   GARCH (1,1)گردد. بر اين اساس امكان اجراي يك الگـوي   مي

  ذكر گرديده است. 3نتايج آن در جدول 
  

 * GARCH (1,1)نتايج برآورد الگوي  -3جدول 

  2ي  هآمار  مقدار ضريب  عنوان

  97/5  0017/0 عرض از مبدأ

RESID
2
 (-1) 048/0-  36/5-  

GARCH (-1) 97/0  95  

  ده است.شي آكائيك تعيين  آماره از طريق GARCHو  ARCHي  رتبهم *  
  ماخذ: محاسبات تحقيق

 

از  ،مـدل (قيـد انگـل)    ،گرا يا واگرا بودن پارامترهاي برآورد شده به منظور آزمون هم
 شـده اسـتفاده   GARCHو  ARCHبا فرض برابر يك بودن مجموع ضرايب  1آزمون والد

  قابل مشاهده است. 4كه نتايج آن در جدول 
  

نتايج آزمون والد -4جدول    

 احتمال مقدار 

F 69/29ي  آماره  0,0 
Chi-square 29/26  0,0 
  ماخذ: محاسبات تحقيق

  

واريـانس در  دهـد   نشـان مـي  د كه اين شو بر اين اساس فرض صفر مورد نظر رد مي
ي كاربردي حـاوي ايـن    گردد. اين مسأله از جنبه بلندمدت به مقدار ميانگيني خود بازمي

  باشد. قابليت كاربرد براي بلندمدت را نيز دارا مي ،پيام است كه نتايج
و ميانگين شـرطي   GARCH (1,1)واريانس شرطي حاصل از مدل  ،4و  3در اشكال 

  به تصوير كشيده شده است.
  

  

 

1- Wald Test . 
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  GARCH (1,1)واريانس شرطي حاصل از الگوي  نمودار -3  نمودار

  

  
  نمودار ميانگين شرطي تغييرات قيمت نفت - 4نمودار 

  

  برآورد يك الگوي نامتقارن

 EGARCHاز يك الگـوي   ،اثرات اهرمي كردندر اين بخش از مقاله به منظور لحاظ 
  ).6و 5د (جداول شو سازي واريانس شرطي استفاده مي در مدل TARCHو 
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 * TARCH (1,1,3)نتايج برآورد الگوي  -5جدول  

 Prob مقدار ضريب عنوان

0018/0 عرض از مبدأ  0,0 

RESID
2
 (-1) 03/0-  002/0  

RESID
2
 (-1)*(RESID(-1)<0 03/0-  03/0  

GARCH(-1) 97/0  0/0  

  ده شده است. ماز طريق شاخص آكائيك به دست آ TARCH ي بهينهي  رتبه *
  ماخذ: محاسبات تحقيق

  

د. بـر  شو مشاهده مي ARCHي اول  تا رتبه براساس نتايج مدل مذكور يك اثر اهرمي
تر  باشد. به منظور اطمينان بيش مي -03/0قابل استخراج در حدود اين اساس اثر اهرمي 

  نمايش داده شده است. 5در جدول   EGARCHنتايج 
LOG(GARCH) C( ) C( ) * ABS(RESID( ) @ SQRT(GARCH( )) C( ) * RESID( )

@ SQRT(GARCH( ) C( ) * LOG(GARCH( )

= + − − + −

− + −

2 3 1 1 4 1

1 5 1
 

  
  EGARCHنتايج برآورد  -6جدول  

 Prob مقدار ضريب عنوان
C(2) 12/0 -  0/0  
C(3) 29/0 -  0/0  
C(4) 91/0  0/0  
C (5) 21/0  0/0  

  محاسبات تحقيقماخذ: 
  

بـه آزمـون مربـع     ،تر نسبت به وجود يا عدم وجود اثر اهرمي به منظور اطمينان بيش
كـه نتـايج آن    اقدام شده،هاي پسماند  مدل ساختاري با وقفه ي  پسماند استاندارد شده

  ده است.آم 7در جدول 
 

نتايج آزمون اثر اهرمي -7جدول    

 t  ي آماره مقدار ضريب نام  متغير

از مبدا عرض  1 047/10  
Resid(-1) 088/ -  87/ -  
Resid(-2) 022/ -  22/ -  
  ماخذ: محاسبات تحقيق
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داري ميـان مربـع پسـماند     معنيي  هد كه رابطشو براساس جدول مذكور  مشاهده مي
هاي پسماند آن وجود ندارد و اين مسئله دليلـي   مدل ساختاري با وقفهي  هاستاندارد شد

 TARCHهاي  واريانس شرطي مدل 3در نمودار  چنين هم. است بر عدم وجود اثر اهرمي

  نمايش داده شده است.EGARCH و 
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

    EGARCHو   TARCH يها مدلشرطي  سواريان -3نمودار  

  

  گيري نااطميناني اندازه 

گيـري نااطمينـاني از    انـدازه  بـراي شاخصي ي  هدر اين بخش از تحقيق به منظور ارائ
  د.  شو گرفته در خصوص واريانس شرطي استفاده مي انجامبرآوردهاي 

  GAP MAX(VAR) MIN(VAR)= −  
 4كند. در نمودار   اين معيار، نااطميناني را به صورت شاخص فصلي ساليانه ارائه مي 

چنان كـه از نمـودار    شده است.  هم شتهگيري به نمايش گذا پس از اندازه شاخص مذكور
در حـدود   ،شاخص نااطميناني در حداكثر مقدار خـود  هعمدطور به ،قابل مشاهده است 4

باشـد و   دلار تغيير در قيمت نفت هر فصل نسبت به فصـل مشـابه پـيش از آن مـي     1,5
  درصد است. 8الي  1تغييرات قيمتي بين ي  هدامن
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  قيحقتماخذ: محاسبه 
 

 ،هاي برآورد شـده  مدلدر پايان اين قسمت به منظور حصول از اطمينان دقيق بودن 
-TARCHپســماندهاي حاصــل از الگــوي بــرآوردي (ي  هجهــت مقايســ Q-Qاز نمــودار 

EGARCHگونـه كـه    ). همـان 5ده اسـت (نمـودار   زيع نرمال استاندارد استفاده ش) با تو
مشاهدات در الگوهاي برآوردي با توزيـع نرمـال    هايپسماند همهد تقريباً شو مشاهده مي

در  .ورد شـده از دقـت لازم برخـوردار هسـتند    هـاي بـرآ   نابراين مدلو ب خواني دارند هم
نيز مقادير پيش بيني شده براي ميانگين  و واريانس شرطي به تصـوير   7 و 6نمودارهاي 
واريـانس   ،1991-2007ي  هدهنـد كـه در فاصـل    اين نمودارها نشان مي اند. كشيده شده

  شرطي تغييرات قيمت نفت به شدت افزايش يافته است.
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
  هاي برآوردي پسماندهاي حاصل از الگويي  همقايس به منظور Q-Qنمودار  -5نمودار  
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Forecast: DLOILPF

Actual: DLOILP

Forecast sample: 1983Q2 2010Q4

Adjusted sample: 1983Q3 2010Q4

Included observations: 110

Root Mean Squared Error 0.142903

Mean Absolute Error      0.094159

Mean Abs. Percent Error 135.3079

Theil Inequality Coefficient  0.706251

     Bias Proportion         0.002284

     Variance Proportion  0.456506

     Covariance Proportion  0.541211
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  تغييرات قيمت نفتي  همقادير واقعي و پيش بيني شد - 6نمودار

  
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 تغييرات قيمت نفتي  هنمودار واريانس شرطي پيش بيني شد - 7نمودار
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  وپيشنهادات گيري نتيجه - 5

جهـت تبيـين و    GARCHهـاي   مـدل ي  هاين پژوهش از انواع گوناگوني از خانواددر 
. بر اساس نتايج به دسـت آمـده   شده استدن نوسانات قيمت نفت ايران استفاده كرالگو 

د كه اولاً وجود يك ساختار واريانس شرطي در خصوص تغييـرات قيمـت   شو ميملاحظه 
هـاي مختلـف وابسـتگي واريـانس      اساس مدلاي كه بر  به گونه است،نفت قابل مشاهده 

. باشـد  درصد مي 97الي  91ور متوسط بين جاري به يك دوره پيش از آن به طي  هدور
و  TARCHو ايـن موضــوع در الگوهــاي  اســت چنــين اثـر اهرمــي قابــل شناسـايي    هـم 

EGARCH   درصـدي   3يـك شـكاف   حقيقـت  در  .شـود  ديـده مـي  به كار گرفته شـده
هـاي منفـي    هاي مثبت بيش از شوك اي منفي و مثبت (اثر شوكه گذاري بين شوك اثر

گيري شاخص نااطميناني بر اسـاس واريـانس شـرطي بـه      است) وجود دارد. از نظر اندازه
درصـد قـرار    8تـا   1ي  هعمدتاً نوسانات اين متغيردر بازد كه شو ميدست آمده ملاحظه 

كـه  نوسـانات بـه صـورت     هاي سري مورد نظـر آن اسـت    ز ويژگياگيرد. يكي ديگر  مي
نوسانات نسبت به ادوار  ،1991-2007 هاي سالبه طوري كه در فاصله  ،اي است خوشه

  تر است.  پيش و پس از آن به مراتب بيش
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