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 چكيده
و بازارهـا مـيجاآن از باشـد، كه نفت خـام يـك عنصـر اسـتراتژيك در بسـياري از صـنايع
و شناسايي روند حركت آن همواره مورد توجـه محققـان بـوده اسـت پيش روزه امـ.بيني قيمت

و يـادگيريي غيركلاسيك مانند تكنيكها روشاستفاده از  در هـاي هـوش مصـنوعي ماشـين
ومدل ي اخيـر هـا سالدر. هاي پيچيده بسيار متداول شده استبيني رفتار سيستمپيش سازي

اي كاربرد گسترده (SVM)ن پشتيبارنام ماشين برداباي جديد يادگيري ماشينها روشيكي از
ر بهدهدر مسائل و اين روش كـه. است داشتههاي زماني بيني سريويژه پيش بندي، رگرسيون

اي هـاي برجسـته به دليل دارا بودن ويژگي،يادگيري آماري ساخته شده استي نظريهاساس بر
و يكتـا، توانـايي مـدل مانند بنـدي ساده بودن تعبير هندسي آن، رسيدن به يك جواب عمومي

و  سازي خطاي تعميم به جاي خطاي يادگيري، توجه بسـياري كمينهنچنيهمتوابع غيرخطي
بيدر پيش SVMدر اين مقاله عملكرد روش. از محققان را به خود جلب كرده است ثباتي بيني

وقيمت نفت خام ايران مورد بررسي قرار  بينـي سپس عملكرد اين روش با نتـايج پـيش گرفته
ي قيمـت نفـت خـام هاي ماهانـه تحقيق از داده در اين. شده استمقايسه GARCH هايمدل

نتـايج تحقيـق. اسـتفاده شـده اسـت 2011تـا دسـامبر 1981 آوريـلي زمـاني ايران در دوره
، MSE، براسـاس معيارهـاي GARCH هـاي نسبت بـه مـدل SVMي برتري روش دهنده نشان

MAE ،NMSE وTIC است.
 JEL :C22 ،C45 ،C53 ،F47بندي طبقه

بيپيش:كليد واژه ماشـين بـردار پشـتيبان، ثباتي قيمـت نفـت، يـادگيري ماشـين، بيني
.GARCH هاي مدل

 مسئولي نويسنده-*
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 مقدمه-1
باشـد، هاي نفت در جهان مـي ين صادركنندهتر بزرگايران يكي از اين كه با توجه به

مي اين يي در اقتصادسزابهي استراتژيك نقش قيمت اين ماده بيني پيش. كندكشور ايفا
ق ــب ــانات آن مناس و نوس ــت ــت نف ــييم ــد م ــه توان ــه برنام ــادي ب ــك زي و كم ــزي ري

ي مطالعـات فراوانـي در زمينـه تـاكنون. هاي اقتصادي كشور داشته باشد گذاري سياست
و جهان انجـام بيني قيمت نفت در پيش ي مختلفـي مـورد ارزيـابي قـرار هـا روششـده
مي. اندگرفته و حيـدر)2006(1فرناندز مطالعاتتوان به براي مثال ،)2009(2، كولكارني
. اشاره كرد) 1387(و بهرادمهر) 1384( زماني

؛ قيمت نفت، قيمـت سـهام، نـرخ چون هم3هاي زماني ماليهاي سرييكي از ويژگي
و نرخ ارز، غيرخطي بودن  بيني، هاي خطي براي پيشلذا استفاده از مدل،استهآن تورم

4هاي زماني مالي نامانـايي سريديگر ويژگي مهم.تنتايج مطلوبي به همراه نخواهد داش

و واريانس. استه آن وآن به عبارت ديگر ميانگين در طـول زمـان تغييـر ها ثابت نيست
6، ميـانگين متحـرك5هـاي اتورگرسـيو زماني مانند مدل هاي سريمدلتر بيش. كندمي

�-�#�و
ما مطالعـات نشـانا،بر اساس فرض ثابت بودن واريانس خطا استوار هستند7

بي هايدهند كه سريمي نـد داريا تغييرپذيري متغير با زمان8ثباتيزماني مالي معمولاً
نوسانات قيمـت بـراي يـك دارايـي، نـرخ يـاي درجه ثباتيبي).2001و 91982انگل(

ي ايـده.شـود شاخص معين است كه معمولاً به صورت واريانس يا انحراف معيار بيان مي
م �2#�دلاصلي

و در سـال توسط انگل ارا 1982براي اولين بار در سال 10  1986ئـه
�#�2�تر به مدل كلي 11وتوسط بولرسلي

. تعميم يافتـه، بسـط داده شـد �2#�يا 12

1- Fernandez. 
2- Kulkarni and Haidar. 
3- Financial Time Series. 
4- Non-Stationarity. 
5- Autoregressive. 
6- Moving Average. 
7- Autoregressive Integrated Moving Average. 
8- Volatility. 
9- Engle. 
10- Autoregressive Conditional Heteroskedasticity. 
11- Bollerslev. 
12- Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity. 
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ي خطـا اسـتوار هسـتند، بـه ناهمواريانسي شرطي مؤلفـه ها كه بر اساس فرض اين مدل
بيدليل توانايي مدل .نداهي مالي مورد توجه قرار گرفتهاي زمانسريثباتي در بندي

بينقش مهم پيش شـده اسـت كـه محققـان سـبب،1ثباتي در مديريت ريسكبيني
و پيشمدلي تحقيقات بسياري در زمينه بيبندي هاي اخيـر داشـته ثباتي در دههبيني

و همكاران. باشند ثبـاتي در بـازار بينـي بـي هـاي پـيش مدل،)2007(2براي مثال پانگ
شنب و3ژنورس و �(�#�، �+�#�هايي مدلبا مقايسه چين را مورد مطالعه قرار داده

دو �+�#�ند كه مدلاهو رگرسيون لجستيك مشاهده كرد عملكـرد بهتـري نسـبت بـه
�#�2�هاي مختلـف با استفاده از مدل،)2008(4فلوروس. دهدروش ديگر نشان مي،

او عملكـرد مـدل.ه اسـت رميانـه پرداخت ـثبـاتي بازارهـاي بـورس خاو بندي بـي به مدل
�وها آستانه �#�2�نمايي، �#�2�ساده، �#�2 اي را بـراي مؤلفه �#�2�ي

.ه اسـت مـورد بررسـي قـرار دادراي ده سـاله دو بازار بورس در خاورميانه در يـك دوره 
و همكاران ثبـاتي قيمـت بينـي بـي هاي پيشبه ارزيابي عملكرد مدل،)1386(ابريشمي

ي نفت خام وست تگزاس اينترمـديت هاي قيمت روزانهبا استفاده از دادهوهپرداخت نفت
را مورد بررسي �#�2�هايي مدلخانواده، 2005تا 1990ي زماني در دوره ���;�

و �#�2�هـاي نتـايج بـه دسـت آمـده حـاكي از عملكـرد بهتـر مـدل. نـداهقـرار داد 
��و همكاران. باشدميها نسبت به ساير مدل �#�2 ي يك مقايسـه،)2008(5آلبرگ

دهـد كـه نشـان مـيهاآن نتايج.نداهدادانجام �#�2�هاي مختلف تجربي براي مدل
بينـي عملكرد بهتـري در پـيش �#�2��و #,�نامتقارن مانند �#�2�هاي مدل
بينـي را در پيش �#�2�عملكرد مدل،)2005(6آرجومان. ثباتي بازار بورس دارندبي
ه اسـت كـهو نشـان داد كشورهاي در حال توسعه بررسي كـرده ثباتي نرخ ارز برخيبي

بيخطي در پيش �#�2�هاي غيرخطي بهتر از مدل �#�2�هاي مدل ثبـاتي بيني
.كنند نرخ ارز عمل مي

1- Risk Management. 
2- Pang et al. 
3- Shenzhen Stock Market. 
4- Floros. 
5- Alberg et al. 
6- Arjuman. 
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و يــادگيري ماشــين هــاي هــوشي اخيــر الگــوريتمهــا ســالدر كــاربرد1مصــنوعي
كـ گسترده �"�ماشـين بـردار پشـتيبان. انـد ردهاي در مسائل مختلـف پيـدا-�

يـك2
ه معرفـي شـد 1995در سـال3الگوريتم جديد يادگيري ماشين است كه توسط وپنيـك 

وبندي مورد استفاده قرار گرفتدر ابتدا براي حل مسائل رده -�"روش. است سـپسه
و برآورد تابعب شد راي مسائل رگرسيون از.ه استنيز توسعه داده ب -�"شكلي راي كه

�"گيـرد، مسائل رگرسيوني مورد استفاده قرار مي#
كـه در حـالي. شـود ناميـده مـي4

و شبكهي ديگر مانند مدلها روش بر اساس اصـل5مصنوعيهاي عصبي هاي رگرسيوني
�-#��تجربيي سازي مخاطره كمينه

-با اجـراي اصـل كمينـه -�"استوار هستند،6
�-#"�سازي مخاطره ساختاري

ك،7 بـر اسـاس. سازي خطاي تعميم داردمينهسعي در
و -�"سـاختاري، روشي سازي مخـاطره اصل كمينه تـوازني بـين خطـاي يـادگيري

معـادل بـا -�"انتخاب بهترين مـدل در ). 1995وپنيك(كند خطاي تعميم ايجاد مي
و يكتـا دو است كه منجيي درجهريز برنامهي حل يك مسئله ر به يك جـواب عمـومي

و نگاشـت8ير بـردن يـك تـابع هسـته با به كـا -�"ديگر سوياز.دوش مي مناسـب
، قادر به بـرآورد توابـع غيرخطـي پيچيـده نيـزترهاي اصلي به يك فضاي با بعد بالا داده
و همكاران(باشد مي كـاربرد -�"هـا، الگـوريتم به دليل اين ويژگـي ). 92007باساك

و رگ اي در مسائل مختلـف از رده گسترده بنـدي مـتن، گرفتـه تـا دسـته رسـيون بنـدي
و ساير مسائل پيچيدهتشخيص چهره، تشخيص دست .ي مهندسي پيدا كرده اسـت خط

و بـه ويـژه سـري بيني سريي پيشتحقيقات فراواني در زمينهتاكنون هـاي هاي زماني
و يـو. است انجام گرفته -�"زماني مالي بر اساس روش  از،)2006( 10براي مثال هـاو

هـاي اسـتفاده بيني قيمت سهام در بازار بورس شانگاي بردار پشتيبان در پيشهماشين
و همكاران.نداهكرد با ماشين،)2006( 11چن عصبي مصنوعيي شبكهبردار پشتيبان را

 

1- Machine Learning. 
2- Support Vector Machine. 
3- Vapnik. 
4- Support Vector Regression. 
5- Artificial Neural Networks. 
6- Empirical Risk Minimization. 
7- Structural Risk Minimization. 
8- Kernel Function. 
9- Basak et al. 
10  - Hao and Yu. 
11- Chen et al. 
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ي دهنـده نشـان هـاآن نتـايج. نـداهشش بازار بورس مهم آسيا مقايسه كرد بيني پيشدر
هـاي بيني سريي عصبي پس انتشار در پيشهنسبت به شبك -�"عملكرد بهتر روش
و ترافاليس. زماني مالي است �".�-#�ي از يـك مـدل آميختـه،)2006(1اينس- 

و همكـاران.نداهبيني نرخ ارز استفاده كردبراي پيش هـاي بـردار ماشـين،)2008(2لـي
ژو هاي ساختمان در گوانـگ سازي خنك كنندهبيني ظرفيت خنكپشتيبان را براي پيش

ميي شبكهبا -�"ي عملكرد روش مقايسه.نداهچين به كار برد دهد كـه عصبي نشان
. هاي عصبي دارددقت بهتري نسبت به شبكه -�"روش 

بيبراي پيش #�"در اين تحقيق از روش ثباتي قيمت نفت خام ايران استفاده بيني
و هـا بخـشدر. است شدهمقايسه �#�2� متداولو سپس عملكرد آن با مدل ي دوم

بـه،بخـش چهـارم. شـود معرفـي مـي �#�2�و #�"هـاي مباني نظري مدل،سوم
و ارزيابي مدل پياده و بخش پـنجم نيـز بـه خته استپردا �#�2�و #�"هاي سازي
و نتيجه . پيشنهادات اختصاص داردي ارائهگيري

 هاي بردار پشتيبان براي مسائل رگرسيونيماشين-2

)رض كنيدف ) ( ) ( ){ } d
n nS X , y , X , y ,..., X , y= ⊂ℜ ×ℜ1 1 2 ي مجموعـه2

تعـدادnو) بعـدي�(ي فضـاي ورودي دهنـده نشـانdℜكـه باشدهاي آموزشي داده
)هدف يافتن تابع #�"در. هاي آموزشي است داده )Xfبـه طـوري كـه بـراي،اسـت
 شته، انحراف داiyاز مقادير هدف واقعيεآموزشي حداكثر به ميزان هايي نمونههمه

εاز تـر كـم به عبارت ديگر از خطاهـايي كـه. باشد3و در عين حال تا حد ممكن هموار
ميچشم،هستند آنتر بزرگاما خطاهاي شودپوشي تابع رگرسيون. تني نيستفپذيراز

:خطي در فضاي ورودي به صورت زير است

)1(( ) df X W,X b X,W , b= 〈 〉 + ∈ℜ ∈ℜ 
〉〈كه X,Wاي بـيني ضرب نقطـه نشان دهندهWوXهمـوار بـودن. باشـد مـي
( )Xfد كـه بنـابر،ين پيچيـدگي هسـتيمتركمنبال مدلي با به معناي اين است كه به

دهـيم مـي انجـام2Wسازي مخاطره ساختاري اين كار را با مينيمم كردن اصل كمينه
 

1- Ince and Trafalis. 
2- Li et al. 
3- Flat. 
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و اسچولكوپف( تـوان بـه عنـوان يـكي اصـلي را مـي بنابراين مسـئله ). 1،1998اسمولا
:دو به صورت زير نوشتي سازي درجهي بهينه مسئله

min W 21
2

i is.t. y W,X b− 〈 〉 − ≤ ε

i iW,X b y i , ,...,n〈 〉 + − ≤ ε =1 2
ي همـه تواندميواقعاً وجود دارد كهfاين است كه اين تابع)2(ي ضمني در رضيهف
)هايزوج )ii y,Xرا با دقتεسـازي بـالاي بهينهكند يا به عبارت ديگر مسئلهتقريب

براي)2(ي يعني رابطه،بعضي مواقع اين حالت ممكن است اتفاق نيفتد. قابل حل است
ي بـراي برخـورد بـا قيـود غيـرممكن مسـئله. هاي آموزشي برقـرار نباشـدي نمونههمه

*وiξمتغيرهاي كمكي،)2(سازي بهينه
iξكه در قيود زيـر به طوري شوند،تعريف مي

:صدق كنند

)3(( )n
*

i i
i

min W C
=

+ ξ + ξ∑2

1

1
2

i i is.t. y W, X b− 〈 〉 − ≤ ε + ξ
*

i i i

(*)
i

W,X b y

, i , ,..., n

〈 〉 + − ≤ ε + ξ

ξ ≥ =0 1 2

)(*)
iξبه متغيرهاي كمكيiξو*

iξو ثابت توازني بين هموار بـودنC<0اشاره دارد
fبراي مثال اگر. كندو خطاي تجربي برقرار مي∞=C،مينـيمم،هـدف گاهآنباشد

.)تجربي بدون درنظر گرفتن پيچيدگي مدل استي كردن مخاطره
insensitiveεي متناظر با استفاده از تابع زيانسازهبهينياين مسئله اسـت كـه−

و به صورت زير تعريف مي :شودتوسط وپنيك معرفي شده

( )( ) ( )( ) ( )
( )

y f XL y f X max y f X , y f X o.w.ε
 − ≤ ε− = − −ε =  − −ε

00

1- Smola and Scholkopf. 

www.SID.ir

www.SID.ir


Arc
hive

 of
 S

ID

نف ثباتيبيبيني در پيش GARCHو SVRهايي مدل مقايسه  143تقيمت

بندي دوگان آن بسـيار در فرمول تواندمي)3(سازيي بهينهموارد مسئلهتر بيشدر
د. تر حل شودساده سـازي اسـتاندارد بـا اسـتفاده از ضـرايب وگاناز اين رو از يك روش

:شودلاگرانژ استفاده مي

)4(

( ) ( )
( )

( ) ( )

n
*

i i
i

n
i i i i

i
n n

* * * *
i i i i i i i i

i i

L W,b, , W C

y W,X b

y W,X b

=

=

= =

α β = + ξ + ξ

− α ε + ξ − + 〈 〉 +

− α ε + ξ + − 〈 〉 − − β ξ +β ξ

∑

∑

∑ ∑

2

1

1

1 1

1
2

iαو*
iαوiβو*

iβميضرايب لاگرانژ هستند كه در شر :كنندايط زير صدق
)5(* *

i i i i, , , i , ,..., nα α β β ≥ =0 1 2
و يك نقطه، �$�تابع لاگرانژ توان نشان داد كه مي ي زيني نسبت به متغيرهاي اصلي

نسبت به متغيرهاي اصلي بايدLسازي، مشتقات جزئيبنابراين براي بهينه،دوگان دارد
.صفر شوند

( )
( ) ( )

n
*
i i

i n n
* *

i i i i i i
i i

(*) (*) (*) (*)
i i i i(*)

i

L ( )
b
L W X W X ( )
W

L C C ( )

=

= =

∂ = α −α =
∂
∂ = − α −α = ⇒ = α −α
∂
∂ = −α −β = ⇒ β = −α
∂ξ

∑

∑ ∑
1

1 1

0 6

0 7

0 8

صـورت سازي دوگان بـهي بهينهمسئله،)4(ي در رابطه)8(و)7(،)6(با قرار دادن
:شودزير تبديل مي

)9(
( )( )

( ) ( )
(*)
i

n
* *

i i j j i j
W,b, i

n n
* *

i i i i i
i i

max( min L(W,b, , )) max X ,X

y

ξα α =

= =

α β = − α −α α −α 〈 〉

−ε α +α + α −α

∑

∑ ∑
1

1 1

1
2

)10(( ) [ ]
n

* *
i i i i

i
s.t. , , , C

=
α − α = α α ∈∑

1
0 0
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تـوان مـي)7(يو بـا اسـتفاده از رابطـه)9(ي ضرايب لاگرانژ از رابطـهي محاسبهبا
( )Xfرا به صورت زير نوشت:

)11(( ) ( )n
*

i i i
i

f X W, X b X , X b
=

= 〈 〉 + = α −α 〈 〉 +∑
1

�ي محاسبه

�>>با استفاده از شرايط
بـه سـادگي سـازي دوگـان بهينـهي در حل يك مسـئله1

مي �>>شرايط. را محاسبه كردbتوان مي رهاي اي بين متغيضرب نقطهكه كند بيان
و قيود با .يد صفر باشددوگان

)12(( )i i i iy W,X bα ε+ ξ − + 〈 〉 + =0

)13(( )* *
i i i iy W,X bα ε + ξ + − 〈 〉 − =0

)14(( )i iC−α ξ =0

)15(( )* *
i iC −α ξ =0

مروابط بالا چند نتيجه )هاي تنها نمونهاين كه اول. هم دارندي )i iX , yمتناظر بـا
(*)
i Cα ــدود= ــارج از ح insensitiveεخ ــي− ــرار م ــدق ــم. گيرن ــين ه ــواره چن هم

*
i iα α *وiα، يعني هرگز يك مجموعه از متغيرهاي دوگان است0=

iαوجـود نـدارد

) بـراي.كه هر دو به طور همزمان غيرصـفر باشـند  )(*)
i ,Cα ∈ (*)داريـم0

iξ ، در0=
رو. بايد برابر صفر باشد)13(و)12(نتيجه عامل دوم در بـه صـورت توانـد ميbاز اين

:زير محاسبه شود
( )

( )

i i i

*
i i i

b y W, X ,C

b y W, X ,C

= − 〈 〉 − ε α ∈

= − 〈 〉 + ε α ∈

0

0

مي)13(و)12(از روابط )هايي با نمونهشود كه تنها براي نتيجه )i if X y− ≥ ε،

لا )هـايي بـا زيرا براي نمونه. صفر باشندگرانژ ممكن است غيرضرايب )i if X y− < ε،

1- Karush-Kuhn-Tucker. 
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برقـرار �>>شـرايط اين كـه غيرصفر است، از اين رو براي)13(و)12(عامل دوم در

*وiαبايد،باشد
iαبردارهاي هايي كه ضرايب لاگرانژ غير صفر دارند نمونه.صفر باشند

كه، روشن)11(و)7(با توجه به روابط.شوندناميده مي1پشتيبان ي براي محاسبهاست
Wو( )Xfي به همهiXيتنها بردارهاي پشتيبان در محاسـبه بلكه يست،نيها نياز
Wو( )Xfدر،شـود ناميـده مـي2تنكـي اين خاصيت در اصـطلاح. نقش دارند زيـرا

و تنهـا بـه تعـداد بردارهـاي حقيقت پيچيدگي مدل مستقل از بعد فضاي ورودي اسـت
.پشتيبان بستگي دارد

 حالت غير خطي
در حالتي كه نتوان يك تابع رگرسـيون خطـي در فضـاي ورودي بـه #�" در روش

ها به يك فضاي بـا بعـد براي تبديل دادهΦها برازش داد، از يك نگاشت غيرخطيداده
مي #�"و سپس در اين فضاي جديد الگوريتمهشدبالاتر استفاده  ،شـود استاندارد اجرا

در اين فضاي جديد متناظر با رگرسـيون غيرخطـي در فضـاي بنابراين رگرسيون خطي
بـراي خطي #�"الگوريتمدرشد بيانكه در بخش قبل طور همان.ورودي اصلي است

)به دست آوردن تابع رگرسيون )Xfاي ضرب نقطهي، به محاسبه〉〈 X,Xiاسـت نياز .
〉ΦΦ〈ايا به ضرب نقطهغيرخطي نيز تنه #�"الگوريتم )X(),X( iبـا. تگي داردبس

اي در فضاي جديـد، تـابع رگرسـيون خطـي به جاي ضرب نقطه جايگزيني توابع هسته
مي به :شودصورت زير نوشته

( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( )

n
*

i i i
in

*
i i i

i

f X W, X b X , X b

K X , X b
=

=

= 〈 Φ 〉 + = α −α 〈Φ Φ 〉 +

= α −α +

∑

∑
1

1

ي ورودي، بدون دانستن هاي اصلي در فضاقادر هستند با استفاده از داده هستهتوابع
iاي، ضرب نقطهΦنگاشت j(X ), (X )〈Φ Φ هسته ترين توابع متداول. دهندانجام را〈

.آورده شده است1در جدول 

1- Support Vectors. 
2- Sparseness. 
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 ين توابع هستهتر متداول-1جدول

 نام رياضيي رابطه پارامتر

Nm∈
m'x,x)'x,x(K �ي درجهاي همگن چند جمله=〉〈

Nm,c ∈≥0m)c'x,x()'x,x(K �ي درجهاي ناهمگن چندجمله=〉〈+

γ >0)'xxexp()'x,x(K 2−−= γ#&% گوسي 

γ >0)'xxexp()'x,x(K −−= γ#&% نمايي 

,ρ θ)'x,xtanh()'x,x(K θρ  تانژانت هيپربوليك=〉〈+
و اسچولكوپف: مأخذ ).1998(اسمولا

مدل-3���� 
س فـرض ثابـت بـودن هاي سـري زمـاني بـر اسـا مدلتر بيش 1980تا قبل از سال
بـه ويـژه،هاي زماني دنياي واقعـي اما در عمل بسياري از سري،نداهشدواريانس ساخته

و واريانس متغير با زمان هستند داراي،هاي زماني ماليسري اصـليي ايده.تغييرپذيري
دره اسـت او نشـان داد.ه اسـت توسط انگل داده شـد 1982در سال �2#�مدل   كـه
شرطي خطا ثابت، اما واريانس شرطي وابسته به زمان هاي زماني مالي واريانس غيرسري
.است

tوtقيمت در زمانtPفرض كنيد tp ln P=بازارهـايي مطـابق فرضـيه. باشـد
.استكند كه نامانپيروي مي1معمولاً از الگوي قدم زدن تصادفيtp،كارآمد

t t tp p −= µ + + ε1
وµكه جمـلات اغتشـاش، متغيرهـاي تصـادفيtε تغيير مورد انتظـار در قيمـت

و هم توزيع ميمستقل شود اند كه معمولاً فرض
iid

t ~ N( , )ε σ20بـر اسـاس ايـن.است
ي، قيمـت در دورهtبيني قيمت در زمـان بهترين پيش،مدل كه يك مدل خطي است

t(pقبل مي) تغيير نسبي قيمت(بازدهي ساده. باشد مي1−( :شودبه صورت زير تعريف
t t

t
t

P PR
P

−

−

−= 1

1

1- Random Walk. 
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:و بازدهي مركب پيوسته نيز به صورت زير است
t

t t t t t
t

Pr ln(R ) ln p p
P −
−

= + = = − = µ + ε1
1

1

در تجزيـه.نامندمي بازدهينرخ يا1سري بازدهي،را معمولاً به طور خلاصهtrسري
)r(هاي بازدهيسريو تحليل به طور معمول  t،به )P(هـاي زمـاني مـالي سرينسبت t

آن ترجيح داده مي و از يـك الگـوي تصـادفي محـض پيـروي شوند، زيرا ها مانا هسـتند
از سري. كنند مي :هاي زير استآماري داراي ويژگي نظربازدهي

و هاي مالي نسبت به توزيع نرمال كشيدهتوزيع بازدهي دارايي: دگي مازادكشي-1 تر
بـيش از حـد) مثبت يـا منفـي(هاي بزرگ يعني بازدهي،تر استهاي چاقداراي دنباله

.افتدمورد انتظار اتفاق مي
.منفي هستندتر بيشهاي بزرگ بازدهي: چولگي منفي-2
و كوچـك بـه صـورت خوشـه هـاي واريانس:ايثباتي خوشهبي-3 اي ظـاهر بـزرگ
.شوند مي

بيكاهش قيمت:2اثر اهرمي-4 تـري بـه دنبـال ثباتي بـيش ها نسبت به افزايش آن،
.خواهد داشت

ميبي وثباتي به عنوان نوسان يا تغيير بازدهي دارايي تعريف تغييـراتي دامنـه شود
بايكي از خصوصيات قيمت.دهدبازدهي را نشان مي و بازارهاي انرژي ها در زارهاي مالي

هـاي روش.ثباتي يا ناهمساني واريـانس در طـول زمـان اسـت به ويژه بازار نفت خام، بي
بيگوناگوني براي اندازه ازگيري :ثباتي وجود دارد كه عبارتند

3ثباتي تاريخيبي-1

4ثباتي تاريخي پاركينسونبي-2

5)تلويحي(ثباتي ضمنيبي-3

6اتي ضمنيثببي شاخص-4

 �2#�هاي مدل-5

1- Return Series. 
2- Leverage Effect. 
3- Historical Volatility. 
4- Parkinson Historical Volatility. 
5- Implied Volatility. 
6- Implied Volatility Index. 
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بيدر اين تحقيق به منظور پيش استفاده �2#�هاي ثباتي قيمت نفت از مدلبيني
تواننـد رونـد واريـانس شـرطي را بـا توجـه بـه هاي اتورگرسيو مـي زيرا مدل،شده است

.خود توضيح دهندي اطلاعات گذشته
tزمـانيي در فاصله) نفت خام(نرخ بازدهي داراييtrفرض كنيد tIوtتـا1− −1

tمجموعه اطلاعـات در دسـترس تـا زمـان tاگـر. اسـت1− t ty E(r I )−= ميـانگين1

و tشرطي t tVar(r I )−σ =2
trباشد، مـدل پيشـگوي زيـر بـرايtrواريانس شرطي1
:وجود دارد

t t t t t tr E(r I ) y−= + ε = + ε1

t t tr yε = و انـدازهtεچنينهم. بيني نشده استبازده پيش،− ي به عنوان معيـار
ميدر نظر1اخبار كهدر. شود گرفته tεحالتي بينـي نشـده است، يعني كاهش پيش0>

و در حـالتي كـه) هـاي منفـي شوك يا تكانه(را اخبار بدtεشود، در بازده مشاهده مي

tε اخبـار خـوبtεبيني نشده در بـازده مشـاهده شـود باشد، يعني افزايش پيش0<
مي) هاي مثبتيا تكانه شوك( چه اندازهtε. شودتلقي  تـر بـزرگي اخبار است كه هر

،بر نرخ بـازدهيtεبه منظور بررسي اثر. با اهميت بودن اخبار استي دهندهباشد نشان
مي �2#�الگوهاي ميدر اين مدل. شوندمعرفي شود واريانس شرطي در طول ها فرض

و تابعي از جملات خطازمان تغيير مي )tكند )εي كرد كـه جملـه انگل فرض. باشد مي
:به صورت زير تجزيه شود تواند ميtεخطاي

t t tzε = σ
}كه در آن }tzو هم توزيع با ميانگين صـفر دنباله اي از متغيرهاي تصادفي مستقل

مي(و واريانس يك است و) شود داراي توزيع نرمال استو معمولاً فرض

)16(( )
q

t t t t t j t j
j

Var(r I ) Var I− − −
=

σ = = ε = ω+ β ε∑2 2
1 1

1
ــرايط ــد شـ ــرطي بايـ ــانس شـ ــودن واريـ ــت بـ ــمين مثبـ ــراي تضـ ωبـ و0<

( )j j , ,...,qβ ≥ =0 1 مي ��2�4#�مدل)16(ي معادله.دباش برقرار 2 كند را تعريف
خطكه در آن واريانس شرطي خطا تابعي از مقادير گذشته پارامترهاي. باشدمياي مربع

 

1- News. 
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ωوjβبـه دليـل.دنشـو مـي بـرآورد1درسـتنمايي حداكثر معمولاًً با استفاده از روش
بيي پديده ،تر استمناسب ��2�4#�ثباتي در بازارهاي مالي، مراتب بالاي مدل تداوم

بياما براي صرفه �#�2�3�4�ثباتي با يك مـدل جويي در تعداد پارامترها بهتر است� 
مي شود،بندي مدل هـم ارز بـا مـدل �+�+��#�2�توان نشان داد كه يـك مـدل زيرا

)(ARCH اسـت كـه بـا ��2�4#�تعميمـي از مـدل ��#�2�3�4�مـدل.است∞
ميرابطه :شودي زير تعريف

p q

t i t i j t j
i j

− −
= =

σ = ω+ α σ + β ε∑ ∑2 2 2

1 1
ــرايط ــد شـ ــرطي بايـ ــانس شـ ــودن واريـ ــت بـ ــمين مثبـ ــراي تضـ ،ω>0بـ

( )i i , ,..., pα ≥ =0 1 jβو 2 ≥0( )j , ,...,q=1 . برقرار باشند 2
اين است كه در اين الگوها �#�2�و �2#�هاي يكي از اشكالات اساسي مدل

و بد با اندازه بر)برابرtεبا(برابري اخبار خوب tσ، اثر يكساني
اين ويژگي اثر(دارند2

و بد با قدرمطلق برابر واكنش،)ودشتقارن ناميده مي اما ممكن است بازار به اخبار خوب
و لحاظ كردن آن در الگوهاي  بسـيار �2#�متفاوتي نشان دهد، لذا آزمون عدم تقارن

را بـراي ) �#�2��2(نمـايي �#�2�الگـوي،)1991(نلسـون. باشـد با اهميت مي
بـه صـورت زيـر ��#�2�3�4��الگـوي. كرده استكنترل اثرات عدم تقارن پيشنهاد 

:شودتعريف مي
p q q

t i t i j t j j t j
i j j

ln ln Z Z− − −
= = =

 
σ = ω+ α σ + β − + γ π 

∑ ∑ ∑2 2

1 1 1

2

است كه به صورت زيـر �+�+��#�2��نمايي، ��#�2��ترين حالت الگويساده
:شودتعريف مي

t t t tln ln Z Z− − −
 

σ = ω+α σ +β − + γ π 

2 2
1 1 1

2

:دارد �#�2�هاي نمايي چهار تفاوت اساسي با مدل �#�2�الگوي
در-1 .رن استنامتقا �#�2��اثر اخبار

1- Maximum Likelihood. 
2- Exponential Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity. 
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�#�2�نسـبت بـه �#�2��در الگـوي) بـزرگtε(اثر اخبار بزرگ-2 
.تر است بيش

tσمتضمن مثبت بـودن واريـانس شـرطي �#�2��تصريح لگاريتمي-3
2

يعني در اين مدل لزومي ندارد كه براي مثبت شدن واريانس قيـودي است،
.شودميل بر پارامترها تح

. شـود تري نسبت به اخبـار خـوب مـي اخبار بد منجر به نوسانات آتي بيش-4
.شده استي مذكور اثر اهرمي ناميده پديده

� الگوي عدم تقارن) 1993(3و رانكل2، جاگاناتان1گلاستن: #,�الگوي,#�3�4� 
:نداهرا به صورت زير ارائه داد

{p q
tt i t i j t j j t j t j t ti j

S , S− − − −
= =

ε < σ = ω+ α σ + β ε + γ ε = ε ≥ ∑ ∑2 2 2 2

1 1

1 0
0 0

:به صورت زير است�#�1�1,�ي حالت ساده

t t t t tS− − − −σ =ω+ασ +βε + γε2 2 2 2
1 1 1 1

γاگر #,�در الگوي t−εباشـد، واريـانس شـرطي در حالـت0> <1 از بـيش0 تـر

t−ε >1 t−εبه عبارت ديگر اثر. است) با قدر مطلق برابر(0
2

tσبر واريـانس شـرطي1
2

t−εوقتي .متفاوت است،مثبت يا منفي باشد1

و ارزيابي نتايجپياده-4  سازي
بيدر پيش #�"در اين بخش توانايي مدل آن داده شدهثباتي نشان بيني و عملكرد

مي �#�2� هايمدلانواع با ي هـاي قيمـت ماهانـهر اين تحقيـق دادهد. شودمقايسه
ايـن.مـورد اسـتفاده قـرار گرفتـه اسـت 2011دسامبرتا 1981آوريلنفت خام ايران از

در ايـن تحقيـق از نـرم افـزار.انـد اسـتخراج شـده4مركزي ايـران ها از سايت بانك داده

 

1- Glosten. 
2- Jagannathan. 
3- Runkle. 
4- www.cbi.ir 
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2006آوريل 1997دسامبر 1981آوريل
0

20

4

6

8

10

12

1989آگوست

لار
د

/
كه
بش

$�&"�-
اصنمودار سري زماني دادهواستفاده #�"براي اجراي الگوريتم1 لي در هاي

.نشان داده شده است1شكل 

در-1شكل .1981-2011زمانيي دوره نمودار سري زماني قيمت ماهانه نفت خام ايران

شد طور همان ثباتي به عنوان نوسان يا تغيير بـازدهي دارايـي تعريـفبيكه گفته

t(rبنابراين معمـولاً،شودمي r )− trيـا2
)معمـولاً نزديـك بـه صـفر اسـتrزيـرا(2

بيعنوان اندازه به ميگردر نظرtثباتي در زماني -، گـاوريش 1386 ابريشمي( شود فته
و بنرجي  ). 22006چاكا

بي ���سري بازدهي، نمودار ���-2شكل  ثباتينمودار مقادير

.قابل دستيابي است /www.csie.ntu.edu.tw/~cjlin/libsvmكه از وب سايت-1
2- Gavrishchaka and Banerjee. 

4/0-

2/0-

0
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4/0

���
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بـه) قيمـت نفـت(بعد از تبديل سري زمـاني مـالي،#�"سازي مدل براي پياده
بيسري بازدهي )rr(v((ثباتي، مقادير tt

و به عنـوان=−2 ي ورودي هـا دادهمحاسبه
ميها به دو بخش ابتدا اين دادهدر. شودميگرفته در نظر #�"الگوريتم .دنشـو تقسيم

از 333تعداد و1آموزشـيي به عنوان مجموعـه داده 2008 دسامبرتا 1981آوريلداده
از 36 مورد استفاده2آزموني به عنوان مجموعه داده 2011دسامبرتا 2009 ژانويهداده

در همان. گيردقرار مي  متغيرهـاي ورودي الگـوريتم،ي قبل اشـاره شـدها بخشطور كه
"�هـاي بينـي سـري در پـيش #�" براي استفاده از روشابراين بعدي هستند، بن�، #

و تبديل داده tشـود مقـدار متغيـر در زمـان، فرض مي#�"ها به فرمت ورودي زماني
بـا3ي متحـركن يـك پنجـره اين هم ارز با در نظرگـرفت. مقدار گذشته باشد� تابعي از

با توجـه. هاي موجود داردپنجره بستگي به دادهيمشخص كردن اندازه. است�ي اندازه
متحـركي از يك پنجره،هاي ماهانه استفاده شده استدر اين مطالعه از دادهاين كه به 

ثبـاتي بـا بينـي بـي هاي ورودي بـراي پـيش بنابراين داده شود،مياستفاده2ي با اندازه
:د بودنبه صورت زير خواه #�"استفاده از الگوريتم 

X (v , v ) y v= =1 1 2 1 3
X (v , v ) y v= =2 2 3 2 4
X (v , v ) y v
...

= =3 3 4 3 5

tكه در آن tv (r r )= − بي اندازه2 . است'ثباتي در زماني
:به صورت زير است #�"به طور كلي مراحل ساخت مدل در الگوريتم

و تبديلانتخاب داده-1 �" لگوريتما به فرمت وروديهاآن ها#،
،مناسبي هستهاستفاده از يك تابع-2
،Cوε،هستهانتخاب پارامترهاي تابع-3
،يادگيري مدل با استفاده از پارامترهاي انتخاب شده-4
.آزمون مدل-5

1- Training Set. 
2- Test Set. 
3- Rolling Window. 

www.SID.ir

www.SID.ir


Arc
hive

 of
 S

ID
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كـه بـه صـورت زيـر شـود استفاده مـي1گوسي %&#ي در اين تحقيق از تابع هسته
:باشد مي

( )i j i jK X ,X exp X X = −γ − 
 

2

وε،Cتا حدود زيادي بستگي به انتخاب درسـت پارامترهـاي #�"دقت مدل
γمقادير كوچك. داردεآن منجر به افزايش و مقادير بـزرگ تعداد بردارهاي پشتيبان

Cديگر هر چه مقدار پارامتر سوياز. شودمنجر به كاهش تعداد بردارهاي پشتيبان مي
ميتر بزرگ بنابراين،يابدباشد اهميت خطاي يادگيري نسبت به پيچيدگي مدل افزايش

مدعهر يك از پارامترها به نو و دقت پيشي در پيچيدگي در ايـن. تأثيرگذارنـد بينـيل
مي مطالعه از روشي و تـي براي انتخاب پارامترها استفاده و 2001(2كنـيم كـه در كـائو

و همكاران چنينهمو) 2003 بـه روش اين. مورد استفاده قرار گرفته است) 2009( لي
د است اين صورت يگـر را تغييـر كه با ثابت در نظر گـرفتن دو پـارامتر، مقـادير پـارامتر

و مي �"-ينتركمبر اساس دهيم
بهترين مقدار پارامتر انتخاب،)ميانگين مربع خطا(3

. شود مي
.���مدلي پارامترهاي انتخاب شده-2 جدول

εCγپارامتر
01/0112-"�

تن: مأخذ  حقيقتايج

از هـا مـدل ايـن براي بررسي مناسـب بـودن،�#�2�سازي الگوهاي قبل از پياده
، يا ناهمواريانسي �#�2�تحت اين فرض صفر كه اثرات. شودآزمون انگل استفاده مي

انگـل(دو استن به طور مجانبي داراي توزيع كاياين آزموي آماره. شرطي وجود ندارد
ت). 1982 و يـك راH ابع تصميمخروجي اول اين آزمون است كه تنها دو مقدار صـفر

H مقدار. گيردمي و فرض ناهمواريانسي شرطيبه معناي اين است كه0= وجود ندارد
ميصفر  Hو شودپذيرفته = هـا سـاير خروجـي. رد فـرض صـفر اسـتي دهندهنشان1

 

1- Gaussian Radial Basis Function. 
2- Cao and Tay. 
3- Mean Square Error. 
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وي آماره، �/��).3مل شا در سطح اين آزمون. دو استمقدار بحراني توزيع كاي آزمون
) درصد5داري معني )/α =0 . شده استاجرا20و10،15هايوقفهو براي05

آزمون وجود اثرات-3جدول���� 

وقفه�2/��).3ي آزمونآمارهمقدار بحراني

3070/189259/900000/0110 
9958/246462/930000/0115
4104/311628/930000/0120 

 تايج تحقيقن: مأخذ

ا �#�2�ي وجود اثرات دهندهنتايج آزمون نشان يـن مـدل بـرايو مناسب بـودن
و فرض صفر داده ميبه طور هاي موجود است به شود، زيرا مقدار آمارهقوي رد ي آزمون

هـاي در اين مقالـه از مـدل. مقدار بحراني توزيع كاي دو استازتر بزرگطور معناداري
�مختلف  �بيبراي پيش�#�2 ميبيني }بـا ايـن فـرض كـه،شـود ثباتي استفاده }tε
،و ميانگين شرطي سـري بـازدهيل اي از متغيرهاي تصادفي مستقل با توزيع نرمادنباله

ميداده،�#�2� براي ساخت مدل. استµمقدار ثابت . شـوند ها به دو بخش تقسيم
از 333تعداد و 2008 دسامبرتا 1981 آوريلداده و ساخت مدل براي برآورد پارامترها

از 36 و آزمون اسـتفاده مـي براي پيش 2011 دسامبرتا 2009ي ژانويهداده . شـود بيني
در جـدول. استفاده شده اسـت 7�=9��'�-افزار از نرم �#�2�سازي مدل پيادهبراي

ي دهنـده نشـان،نتـايج. هاي توصيفي مربوط به سري بازدهي آورده شده اسـت آماره،4
و كشيدگي مازاد سري بازدهي اسـت )Q.چولگي منفي Qو10( ( )2 هـاي آزمـون آمـاره10

به براي آزمون همبستگي ��&.10/	$ و مربع آن براي وقفـه پياپي ي ترتيب در بازدهي

)باشد كه به صورتمي 10 )χ2 )Aچنينهم. شوندتوزيع مي10 ي آزمـون انگـل آماره10(
)بوده كه داراي توزيع10ي در وقفه �#�2�براي بررسي اثرات )χ2 خلدا. باشد مي10

كـه است درصد آورده شده5براي هر آزمون در سطح معناداري �/��).3پرانتز مقادير
.هاي هر سه آزمون به طور معناداري بزرگ هستندد آمارههدنشان مي
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.هاي مربوط به سري بازدهيآماره-4جدول

A( )10Q ( )2 10Q( )10tKurtosis(r )tSkewness(r ))r(Var tr
9259/90

)0000/0(
1555/102

)0000/0(
5994/68

)0000/0(
9949/70077/0-0095/00031/0

 تايج تحقيقن: مأخذ

�#�2�در اين تحقيق از سه مدل ،�بيبراي پيش �#�2��و #, ثبـاتي بيني
مختلفي بـراي پارمترهـا مقادير �#�2�در الگوي. شده استنفت خام ايران استفاده 

وتدر نظر گرف كـه بـا تغييـر پارامترهـا تفـاوته اسـت نتـايج تحقيـق نشـان داده شده
.شودگيري در دقت مدل حاصل نمي چشم

هاي برآورد پارامترهاي مدل-5 جدول���� 
γβ2β1α2α1ωµمدل پارامتر

--
0.40104

-
 مقدار0.451550.0017440.003128

GARCH(1,1) --
0.05464

-
0.078210.000460.00476

خطاي
استاندارد

--
7.3386

-
�ي آماره0.6570 5.77313.721

--
 مقدار0.490340.299180.054940.00190.00353

GARCH(2,1) --
0.060910.085910.07020.000580.00447

خطاي
استاندارد

--
�ي آماره 8.04943.48250.78273.22990.7884

-
00.40103

-
 مقدار0.451550.001740.00312

GARCH(1,2) -
0.184420.06068

-
0.231640.000920.00476

خطاي
استاندارد

-
0.00006.6082

-
�ي آماره1.94931.87650.6563

-
 مقدار0.00339 0.038740.487610.3131400.002
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γβ2β1α2α1ωµمدل پارامتر

-
0.184420.063360.098840.27630.000960.00448

خطاي
استاندارد

GARCH(2,2)

-
�ي آماره0.21017.69503.16800.00002.08590.7570

0.26832
-

0.24296
-

 مقدار0.622880.000790.00164
GJR(1,1)

0.18718
-

0.12853
-

0.092450.000380.00371
خطاي

استاندارد

1.4335
-

1.8903
-

�ي آماره 6.73712.07530.4424

-0.1002
-

0.56718
-

 مقدار0.90125-0.48130.00119
EGARCH(1,1)

0.07603
-

0.11674
-

0.042480.221690.00359
خطاي

استاندارد

-1.318
-

4.8587
-

�ي آماره21.216-2.17120.3335

 تايج تحقيقن: مأخد

ميـانگين قـدرمطلق خطـا، ��"-�ميانگين مربع خطا بيني با معيارهاي نتايج پيش
�-���

��"-��، ميانگين مربع خطاي نرمال شده1
�����و ضريب نـابرابري تايـل2

3

.شودارزيابي مي

( )
k

t t
t

ˆMSE v v
k =

= −∑
2

1

1

k
t t

t
ˆMAE v v

k =
= −∑

1

1

1- Mean Absolute  Error. 
2- Normalized Mean Square Error. 
3- Theil Inequality Cofficient. 
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( ) ( )
k k k

t t t t
t t t

ˆNMSE v v , v v , v v
k kk = = =

= − σ = − =
−σ

∑ ∑ ∑2 22
2

1 1 1

1 1 1
1

k
t t

t
k k

t t
t t

ˆ(v v ) k
TIC

v̂ k v k

=

= =

−

=

+

∑

∑ ∑

2

1

2 2

1 1
بينـي پـيشtv̂وtثبـاتي در زمـاني بـي انـدازهtvهـاي آزمـون، تعداد دادهkكه

در انـد، ها حسـاس گيري دادهدو معيار اول به مقياس اندازه.باشد ميtثباتي در زمان بي
ضريب نابرابري. گيري وابسته نيستندبه مقياس اندازه ���و �"-�حالي كه دو معيار

ميرا به گونه �"-معيار،تايل و يـك باشـد اي تعديل مقـدار. كند كه همواره بين صفر
.برازش كامل استي دهندهنشانهاصفر براي هر يك از آماره

.���و ����، ���،���براساس معيارهاي ����و ���هاي مدلي مقايسه-5 جدول

���������������������� ��������� ��������� ��������� ����������

0006443/000074783/000094071/000074515/000074546/000074034/000074034/0-"�

0132/00142/00218/00146/00145/00144/00144/0-��

8323/09745/02221/19852/09840/09773/09775/0�-"�

0152/00205/00182/001796/0018/00179/00179/0����

 تايج تحقيقن: منبع

مي طور همان بسيار نزديك��#�2�1�2�و��#�2�1�1�شود نتايج كه مشاهده
ه ميبه و اين دو مدل براساس دو معيارم ي نسبت بـهتر بيشدقت ���و �"-باشد

و الگوي �#�2�هاي ساير مدل  �"-�و ��-براساس دو معيار �#�2��دارند
كـه مـدل در حـالي. دهـد نشان مـي �#�2�يهاعملكرد بهتري نسبت به ساير مدل

"�.دارديتركمبيني خطاي پيشالگوهاي در مقايسه با همه #
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 گيرينتيجه-5
بيني در پيش #�"هاي جديد يادگيري ماشين با نام در اين تحقيق يكي از الگوريتم

و نتايج پيشبي �#�2�هاي مختلف بيني با مدلثباتي قيمت نفت خام ايران استفاده 
عملكـرد بسـيار بهتـري #�"مـدل كـه دهدمي نتايج تحقيق نشان. مقايسه شده است

تا حدود زيادي بستگي #�"كه دقت مدلجاآناز. دارد �#�2�هايلنسبت به مد
و پارامترهاي تـابع هسـته دارد، يـافتن يـك روشε،Cبه انتخاب درست پارامترهاي 

و دقيق براي انتخاب بهينه  سـبب توانـد مـي انتخـاب تـابع هسـته چنينهمي پارامترها
گذار تأثيربا در نظر گرفتن متغيرهاي اقتصادي چنينهم. شود #�"افزايش دقت روش

مي بر قيمت نفت بـه دسـت #�"تري با اسـتفاده از روش هاي دقيقبينيتوان پيشخام
. آورد
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