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دانش مالي مجله 
 تحليل اوراق بهادار

  نهمشماره  
  1390 بهار 

  
از مدل پيش بيني قيمت قرارداد هاي آتي سكه طلا با استفاده 

  آريما در بورس كالاي ايران
  

  1سعيد علي احمدي
  2مجيد احمد لو

  
  چكيده

اين مقاله به بررسي پيش بيني قيمت قرارداد آتي سكه طلا در بورس كالاي ايران 
توانايي پيش بيني جنكينز  براي بررسي  -در اين تحقيق از روش باكس. پرداخته است

جنكينز شامل  چهار مرحله  - روش باكس.  قيمت آتي قراداد هاي سكه طلا استفاده شد
نتايج تحقيق نشان داد كه براي دوره . شناسايي، تخمين، كنترل تشخيصي و پيش بيني است

وقفه ميانگين متحرك  2وقفه  خودرگرسيوني و   2با )  ARIMA(مورد بررسي، مدل آريما 
ش بيني قيمت قرارداد آتي سكه طلا مدل مناسبي است و توانايي پيش بيني قيمت براي پي

  .قرارداد آتي سكه طلا را دارد
  
 

  .، بورس كالاي ايران)ARIMA(مدل آريما، قراداد آتي سكه طلا :هاي كليدي واژه
  
  
  

                                                 
) مسئول مكاتبات( دانشجوي دكتري حسابداري - خوراسگان واحد عضو هيات علمي دانشگاه آزاد اسلامي -  1

saeidaliahmadi@yahoo.com 
 دانشجوي دكتري علوم اقتصادي - هيات علمي دانشگاه آزاد اسلامي واحد اردبيل عضو  -  2

 18/2/90: تاريخ پذيرش    15/10/89: تاريخ دريافت
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  احمدي و مجيد احمدلو   سعيد علي

 شماره نهم  /   دانش مالي تحليل اوراق بهادارمجله  62  

  مقدمه
تحولات اخير در حوزه فناوري منجر به تحولات در حوزه مديريت سازمان گرديده و 

اين امر . نيز به ميزان زيادي تحت تاثير قرار داده است را به تبع آن امور مالي شركت ها
مهندسي مالي به عنوان . شده است 1باعث ظهور شاخه علمي جديدي به نام مهندسي مالي

ابزار هاي مالي براي باز سازي شرايط مالي فعلي به شرايطي با توفيقات بيشتر تعريف شده 
ابزار هاي كه از طريق مهندسي مالي طراحي مي گردند باعث ). راعي و سعيدي( است 

كند، يكي از حوزه هايي كه درآن مهندسي مالي فعاليت مي . كاهش ريسك گرديده اند
نوآوري در اوراق بهادار سبب ايجاد شدن ابزار هاي مالي . نوآوري در اوراق بهادار است
از . مي باشد 4و قرارداد هاي تاخت 3، قرارداد هاي اختيار2جديدي مانند قرارداد هاي آتي

 5به عنوان ابزار هاي مشتقه ،يي پايه مي گيرنداآنجايي كه اين اوراق ارزش خود را از دار
قرارداد آتي به نوعي قرارداد اشاره دارد كه در آن طرفين معامله انتقال . گرديده اندمعروف 

مي تواند شامل رايي پايه اد. دارايي پايه در تاريخ معين و با قيمت معين را منعقد مي كنند
مانند سكه طلا، (و دارايي هاي فيزيكي ) اخص سهاممانند سهام، ش(دارايي هاي مالي 

در حال حاضر در بورس كالاي ايران . باشد) ت كشاورزي و غيرهمس، آهن، محصولا
قرارداد آتي سكه  طلا از . قرارداد هاي آتي بر روي دارايي هاي فيزيكي انجام مي شود

اين قرار داد براي تحويل . در بورس كالاي ايران مورد معامله قرار گرفته است 1387سال 
ر حال حاضر با سررسيد هاي ماه سكه تمام بهار آزادي تدوين شده است و د 10

 . ارديبهشت، تير، شهريور، آبان، دي و اسفند ماه در بازار كالا عرضه مي گردد

عدم اطمينان در مورد آينده باعث شده است كه بشر به دنبال ابزار هايي باشد كه بتواند 
افرادي كه در . به عبارت ديگر، به دنبال كاهش ريسك هستند. عدم اطمينان را كاهش دهد

بازار هاي آتي مشاركت مي كنند نيز با ابهاماتي در مورد قيمت آتي دارايـي پايـه روبـه رو    
كردن از تكنيك هاي آماري براي پيش بيني قيمت هاي قرارداد هـاي آتـي    استفاده. هستند

يكي از اين تكنيـك هـا، مـدل هـاي سـري      . مي تواند تا حدودي اين ابهام را كاهش دهد
زماني هستند كه با استفاده از داده هاي گذشته سعي دارند تا حدودي آينده را پـيش بينـي   
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 ... پيش بيني قيمت قرارداد هاي آتي سكه طلا با استفاده از مدل آريما 

  63شماره نهم /   دانش مالي تحليل اوراق بهادارمجله  

هم ترين عامل در انعقاد قرارداد از عـواملي ماننـد   قيمت قرارداد هاي آتي به عنوان م. كنند
مشـخص  . شرايط سياسي، اقتصادي، واكنش رفتاري فعالان بازار و غيره تاثير پذير هسـتند 

اما، بر اساس فرضيه بازار كارا كه بر اساس . كردن تمام اين عوامل تا حدودي مشكل است
قيمت قرارداد هـاي آتـي را بـه    آن اطلاعات به سرعت در بازار منتشر مي شوند، مي توان 

بنابراين، مي تـوان  . دادعنوان جانشيني براي نشان دادن تمام اين عوامل مورد استفاده قرار 
در ايـن  . از قيمت قرارداد هاي آتي براي پيش بيني قيمت قرارداد هاي آتـي اسـتفاده كـرد   

  :مقاله مابه دنبال يافتن پاسخ براي سوال زير هستيم
براي پيش بيني قيمت قـراردا د هـاي آتـي سـكه طـلا        ARIMA6مدل آيا مي توان از   )1

 استفاده نمود؟

  
  پيشينه تحقيق

در اين بخش برخي از تحقيقات انجام شده كه در ارتباط با موضوع تحقيق هستند، بـه  
در ايران تا كنـون تحقيقـي در ايـن زمينـه انجـام      . طور خلاصه مورد بررسي قرار مي گيرد

 .نگرفته است

به بررسـي پـيش بينـي قيمـت طـلا بـا اسـتفاده از مـدل هـاي آريمـا و            7)2010(لين 
هاي  را با استفاده از داده 2010تا  1971مطالعه آنها دوره تحقيق . پرداخت) GARCH(قارچ

-وي از روش تحقيـق بـاكس  . قـرار داد  بررسـي ماهانه براي پيش بيني قيمت طلا را مورد 
در اين تحقيـق ابتـدا از داده هـاي دوره    . تفاده كردجنكينز براي ساختن مدل هاي آريما اس

نتيجه تخمين نشان داد كه ميـانگين  . براي تخمين مدل آريما استفاده كردند 2008تا  1971
سـپس، از ايـن   . مدل مناسبي براي قيمت طلا است) MA(1,1)يعني ( يك  qو Pموزون با 

ن نتـايج نشـان داد كـه مـدل     همچني. استفاده شد 2010تا  2009مدل براي پيش بيني دوره 
نيز مدل مناسبي براي پـيش بينـي قيمـت طـلا     ) GAECH(1,1)يعني ( يك  qو Pقارچ با 

 .است
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  احمدي و مجيد احمدلو   سعيد علي

 شماره نهم  /   دانش مالي تحليل اوراق بهادارمجله  64  

اقدام به پيش بيني محصول نخود فرنگي هند با اسـتفاده از   8)2010(وانخاد و همكاران 
آنهـا در تحقيـق   . جنكينز استفاده شد –در تحقيق آنها از روش باكس . مدل آريما پرداختند

براي پيش بيني توليد نخود فرنگي تـا سـال     ARIMA(1,1,1)خود از مدل آريما با الگوي 
  .استفاده كردند 2015

به ارزيابي مدل هاي سري زماني براي پيش بيني قيمت فلزات 9) 2005(دولي و لنيهان 
و مدل قيمت آتي وقفه داده شده بـراي پـيش    ARIMAدر اين تحقيق از دو مدل . پرداختند

 ARIMAنتايج تحقيق آنها نشان داد كه مـدل  . بيني قيمت فلزات روي و سرب استفاده شد
  .در مقايسه با مدل قيمت آتي وقفه داده شده، پيش بيني بهتري را انجام مي دهد

رداختـه  به بررسي پيش بيني قيمت كالاهاي نفت خام و قيمت گاز پ 10)2005(فرناندز 
بـراي   ARIMAوي در تحقيق خود از مدل شبكه هوش مصنوعي، مـدل بـرداري و   . است

نتايج تحقيق وي نشان داد كه براي دوره هـاي پـيش بينـي كوتـاه     . پيش بيني استفاده نمود
  . بهتر است ARIMAمدل )  روز 4تا  2يعني ( مدت 

ش بينـي قيمـت   براي پـي  ARIMAبه بررسي مدل هاي  11)2003(كونتراس و همكاران 
براي تحليل كـردن داده هـاي سـري زمـاني      ARIMAآنها از تكنيك . روزانه برق پرداختند

نتايج تحقيق آنها نشـان داد  . اين تحقيق در بازار اسپانيا و كاليفرنيا انجام شد. استفاده كردند
  .مي توان براي پيش بين قيمت برق روزانه استفاده كرد ARIMAكه از مدل 

به بررسي كاربردي از مدل هاي سري زماني به عنوان يـك   12)2002(ما بروسسان و لي
. ابزار تصميم گيري براي خريد يا فروش قرارداد هاي آتي گوشت در بازار برزيل پرداختند

در . ، شبكه عصبي و مدل خطي پويـا اسـت  ARIMAمدل استفاده شده در تحقيق آنها مدل 
هـدف  . بوده است 1999تا  1996دوره تحقيق . اين تحقيق از داده هاي هفتگي استفاده شد

. است 1999و  1998اصلي تحقيق پيش بيني كسب بازده از طريق خريد و فروش در سال 
بررسـي پيشـينه    .نتايج تحقيق حاكي از توانايي مدل ها براي پيش بيني قرارداد آتـي اسـت  

مي توان براي پيش بيني قيمت قرارداد هاي آتي  ARIMAتحقيق نشان مي دهد كه از مدل 
  . استفاده كرد
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 ... پيش بيني قيمت قرارداد هاي آتي سكه طلا با استفاده از مدل آريما 

  65شماره نهم /   دانش مالي تحليل اوراق بهادارمجله  

  فرضيه تحقيق
  .توانايي پيش بيني قيمت قرارداد آتي سكه طلا را دارد ARIMAمدل 

  
  تحقيق شناسي روش

بيني قيمت قرارداد آتي سكه در بورس كالايي با توجه به اينكه هدف مقاله حاضر پيش
باشد، ابتدا به بيان مختصري از مي) B-J( 13جنكينز - باكسايران با استفاده از متدلوژي 

جنكينز اين است كه براي  -نكته قابل توجه در روش باكس. شودروش مذكور پرداخته مي
يا بيشتر (يا يك سري زماني كه پس از يك مرتبه  14مانااستفاده از آن بايد يك سري زماني 

هاي مانا اين است دليل نياز به داده. باشد شود، وجود داشته ماناگيري تفاضل) از يك مرتبه
توان با ثبات دانست و آن را مبناي آيد را ميها به دست ميكه هر مدلي كه از اين داده

 . معتبري براي پيش بيني به شمار آورد

توان تشخيص داد جنكينز به دنبال پاسخ به اين پرسش است چگونه مي - روش باكس
خالص يا  16خالص، فرايند ميانگين متحرك 15خود رگرسيو يك سري زماني از يك فرايند

اين روش چهار مرحله به . كندپيروي مي17ميانگين متحرك  -يك فرايند خود رگرسيون
  : شرح زير دارد
   18شناسايي :مرحله اول

هاي جملات خودرگرسيوني، تعداد دفعات در اين مرحله مقادير مربوط به وقفه
براي اين . تعداد جملات ميانگين متحرك تعيين مي شودگيري براي مانا شدن و تفاضل

  . استفاده نمود 20بيزين - و شوارتز 19 هاي آكائيكتوان از ابزارمنظور مي
    21تخمين :مرحله دوم

گاهي اوقات براي . پس از مرحله شناسايي به تخمين پارامترهاي مدل پرداخته مي شود
اما زماني كه مدل نسبت به . ه مي شودتخمين پارامترها از روش حداقل مربعات استفاد

  . شوندهاي تخمين غيرخطي متوسل ميپارامترها، غيرخطي باشد به روش
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  احمدي و مجيد احمدلو   سعيد علي
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   22كنترل تشخيصي :مرحله سوم
پس از انتخاب يك مدل خاص و تخمين پارامترهاي آن به اين سوال پاسخ داده 

آزمون ساده براي كند؟ يك ها را به خوبي برازش ميشود كه آيا مدل انتخابي داده مي
هاي حاصل از اين مدل اختلال سفيد ماندهبايست باقيبررسي اين نكته آن است كه مي

توان مدل انتخابي را به عنوان يك ها اختلال سفيد باشند ميماندهكه باقيدر صورتي. باشد
  . برازش مناسب پذيرفت

  بينيپيش :مرحله چهارم
، توانايي و موفقيت آن در ARIMAازي يكي از دلايل محبوبيت و گستردگي مدلس

براي دوره هاي كوتاه مدت بهتر است و در  ARIMAپيش بيني هاي مدل . بيني استپيش
  . سازي سنتي اقتصادسنجي از قابليت اعتماد و اتكاي بيشتري برخوردار استمقايسه با مدل

  
  جامعه و نمونه تحقيق

ايـن قـرارداد هـا از سـال     . طلا است جامعه تحقيق در اين مقاله قرارداد هاي آتي سكه
بـراي  انتخـاب   . تا كنون در بورس اورق بهادار كالا مورد معامله قـرار گرفتـه اسـت    1387

  :دوره تحقيق نمونه از معيار هاي زير استفاده شد
  .دوره انتخاب شده داراي بيشترين روزهاي تعداد معامله باشد )1
 .نزديك باشد 1389ه در سال افق زماني تا حد ممكن به قرارداد هاي شروع شد )2

بر اساس دو معيار بالا معامله قرارداد آتي سكه طلا  با سررسيد شهريور كه داراي بيشترين  
است، به عنوان نمونه تحقيق انتخاب ) روز معاملاتي 105( تعداد روزهاي معاملاتي 

مانده براي داده باقي  10داده براي تخمين مدل و از  95در اين تحقيق از تعداد . گرديد
علت انتخاب  معيار هاي بالا را . مقايسه داده هاي پيش بيني با داده هاي واقعي استفاده شد

زيرا در اين گونه مدل ها هرچه دوره زماني . مي توان به مدل هاي سري زماني ارتباط داد
  .بيشتر باشد، پيش بيني بر اساس مدل سري زماني از توانايي بيشتري برخوردار خواهد بود
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  نتايج تحقيق
با توجه به مطالب مذكور، ابتدا به بررسي مانا بودن سري زماني قيمت روزانه قرارداد 

براي بررسي مانايي از آزمون . آتي سكه طلا در بورس كالايي ايران پرداخته مي شود
نتيجه آزمون ريشه واحد براي . شوداستفاده مي 24يافتهفولر تعميم -يا ديكي 23فولر -ديكي

  . آورده شده است) 1(در جدول ) LCP(لگاريتم طبيعي سري زماني قيمت سكه 
  

  آزمون ريشه واحد لگاريتم طبيعي قيمت روز تسويه سكه تمام بهار آزادي -)1(جدول 
سطح معني 

 داري

آماره 
 آزمون

مقدار (كينون آماره مك
  )بحراني جدول

 نام متغير عرض از مبدأ

-0286/2 درصد 5 8925/2- * LCP 

-6943/8 درصد 5 8928/2- * DLCP 

 
دهد كه سري زمـاني قيمـت قـرارداد    نشان مي) 1(نتيجه آزمون ريشه واحد در جدول 

واحد بوده و بنابراين، مانا درصد داراي ريشه 5در سطح معني داري ) LCP(آتي سكه طلا 
اول به همين منظور و جهت مانا شدن از سري قيمت سكه طـلا تفاضـل مرتبـه    . باشدنمي

نتيجه ريشه واحد در مورد تفاضل مرتبـه اول قيمـت قـرارداد آتـي سـكه طـلا       . گرفته شد
)DLCP ( واحد بوده و بنـابراين،   درصد حاكي از عدم وجود ريشه 5در سطح معني داري

جنكينز را روي تفاضل مرتبه اول لگاريتم طبيعي سري  -بنابراين، روش باكس. باشدمانا مي
  . ه طلا انجام شده استقيمت قرارداد آتي سك

هـاي خودرگرسـيوني و ميـانگين متحـرك بـا اسـتفاده از       در مرحله بعدي تعداد وقفـه 
مقـادير آكائيـك و   ) 2(جدول . شد بيزين  تعيين  -معيارهاي تعيين وقفه آكائيك و شوارتز

هـاي مختلفـي از خـود    هـاي برآوردشـده بـا وقفـه    بيزين مـدل  -مقادير شوارتز) 3(جدول 
  . دهدو ميانگين متحرك  را نشان مي رگرسيوني
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  ARMA(P, q)مقادير آكائيك در الگوي برآورد شده  -)2(جدول
3  2  1  0  q   

P   

428303/6-  42833/6 -  437311/6-  449534/6-  0  

404963/6-  404845/6-  404855/6-  426349/6-  1  

385537/6-  455843/6-  395245/6-  407243/6-  2  

446007/6-  380842/6-  392068/6-  402793/6-  3  
نشان دهنده تعـداد جمـلات ميـانگين متحـرك      qنشان دهنده تعداد جملات خود رگرسيوني و  Pكه در آن

  .است
         

  ARMA(P, q)بيزين  در الگوي برآورد شده  -مقادير شوارتز -)3(جدول
3  2  1  0  q  

 P  

37419/6 -  374217/6-  383198/6-  422478/6-  0  

323266/6-  323148/6-  323159/6-  371885/6-  1  

303305/6-  37361/6 -  313013/6-  352421/6-  2  

363231/6-  298006/6-  309292/6-  347609/6-  3  
  .تعداد جملات ميانگين متحرك است  qنشان دهنده تعداد جملات خود رگرسيوني و  Pكه در آن

  
) ARIMA)2 ،2شود در اين مورد هر دو معيار آكائيك الگوي طور كه ملاحظه ميهمان
نمايند  زيرا كمترين مقدار را نسبت را معرفي مي)  ARIMA)0 ،0بيزين الگوي  -و شوارتز

هاي بالاتر نيز مورد بررسي قرار گرفتنـد كـه نتـايج    البته مقادير وقفه. ها دارندبه ساير وقفه
، ARIMA)0 وجه به اينكه پيش بيني از طريق الگـوي  با ت. است ها در جدول وارد نشدهآن
از ) 2 ،2(ARIMAباشد، بنابراين در مرحله بعدي براي تخمـين فراينـد   امكان پذير نمي) 0

  .به صورت زير استفاده شد)   Eviews5( 5نرم افزار ايويوز نسخه 
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)1(  

ሺ1 െ  ܥܦሻܮ


ୀଵ
  

 t   DCPهاي ميانگين متحـرك، تعداد وقفه  qهاي خود رگرسيون، تعداد وقفه، Pكه در آن 
در مـدل  . باشـد عملگر وقفـه مـي     Liتفاضل لگاريتم طبيعي قيمت قرارداد آتي سكه طلا و

  :بنابراين، مي توان مدل بالا را به صورت زير نوشت. است q=2و  p=2شناسايي شده 
   

)2(  

ሺ1 െ  ܥܦሻܮ
ଶ

ୀଵ
  

نتيجه . را تخمين زد و كنترل تشخيصي را در مورد آن انجام داد) 2(توان مدل حال مي
 . نشان داده شده است) 4(در جدول ) 2(تخمين مدل

 
 

  ARMA(2, 2)تخمين ضرايب مدل  -)4(جدول 

  

  سطح معني داري tآماره  خطاي استاندارد ضرايب متغيرها

δ   
-0.001025  

 
0.001025   

 
 درصد 5  0.9152-




 
0.9221  

 
0.042 

 
  درصد 5  21.94447


ୀ

 درصد 5  60.85-  0.01627  0.9903-
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استيودنت براي وقفه هاي  خود رگرسيون و وقفـه هـاي ميـانگين متحـرك بـه       tآماره 

ضرايب بـا وقفـه   دار بودن نتايج تخمين حاكي از معني. است 21.94447و 60.85-ترتيب 
بـه  . باشـد درصـد مـي   5خود رگرسيوني و با وقفه ميانگين متحرك  در سطح معني داري  

ــع خودهمبســتگي    ــده، تواب ــرآورد ش ــدل ب ــودن م ــور بررســي مناســب ب و ) ACF(25منظ
مانده حاصـل  از تخمـين مـورد بررسـي     براي سري باقي)  PACF(26خودهمبستگي جزئي

هـاي  مانـده ي و خودهمبستگي جزئي مربوط به باقينمودار توابع خودهمبستگ. قرار گرفت
اين نمودار ها، همگـي كوچـك بـوده و از هـيچ     . نشان داده شده است) 5(نمونه در شكل 

ها براي همه وقفه 27باكس -لجانگ Qهمچنين، مقدار آماره . كنندالگوي خاصي پيروي نمي
ده، الگوي مناسبي است و بنابراين، مي توان نتيجه گرفت كه الگوي برآوردش. معني استبي
. اي فراتر از دوره تخمين اقـدام نمـود  بيني براي دورهتوان با استفاده از اين مدل به پيشمي

بنابراين، فرضيه صفر تحقيق رد مي شود و در نتيجه از مدل آريما مي توان براي پيش بيني 
ه هاي پيش بيني شده مقايسه نتايج مربوط به داد. قيمت قرارداد آتي سكه طلا استفاده نمود

دوره تحقيـق در   105تـا   96با استفاده از مدل برآورد شده و داده هـاي واقعـي روز هـاي    
نتايج داده هاي واقعـي و پـيش بينـي شـده قيمـت      . نشان داده شده است 6جدول  شماره 

نتـايج  . قرارداد آتي سكه طلا نشان مي دهد كه آنها در يك جهت  در حال حركت هسـتند 
سازگار ) 2002(و بروسسان و ليما ) 2003(با تحقيق هاي كونتراس و همكاران  اين تحقيق

  .است
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 ARMA(2, 2)مانده مدل باقي PACFو  ACFتوابع  –) 5(شكل 

  
  

  مقايسه نتايج داده هاي پيش بيني  با داده هاي واقعي -)6(شكل
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  و بحث نتيجه گيري

اين مقاله به بررسي پيش بيني قيمت قرارداد آتـي سـكه طـلا در بـورس كـالاي ايـران       
براي بررسي توانايي پيش بيني قيمـت آتـي    ARIMAدر اين تحقيق از مدل . پرداخته است

ابتدا لازم است كه مانـايي   ARIMAبراي استفاده از مدل . قراداد هاي سكه طلا استفاده شد
نتايج آزمون ديكي فولر نشان داد كه قيمـت هـاي   . ي قرار گيردداده هاي روزانه مورد بررس

بنابراين، براي تخمـين مـدل از داده هـاي    . روزانه قرارداد هاي آتي با يك وقفه مانا هستند
را معرفـي   ) ARIMA)2 ،2نتـايج آزمـون آكائيـك  الگـوي     . روزانه با يك وقفه استفاده شد

نشان داد كه مـدل تخمـين زده شـده بـراي     ) ARIMA )2،2مدل تخمين زده شده با . نمود
بـه  . وقفه هاي خودرگرسيوني دو تايي و وقفه هاي ميانگين متحرك دوتايي معني دار است

ــتگي      ــع خودهمبس ــده، تواب ــرآورد ش ــدل ب ــودن م ــب ب ــي مناس ــور بررس و ) ACF(منظ
نتايج تخمين نشان داد كـه مـدل بدسـت    . تخمين زده شد)  PACF(خودهمبستگي جزئي 

مناسبي است و اين مدل مي تواند براي پيش بيني قيمت قرارداد هاي آتـي دوره   آمده مدل
و ) 2003(نتايج اين تحقيق با تحقيق هاي كـونتراس و همكـاران   . هاي فراتر استفاده گردد

نتايج اين تحقيق مي توانـد مـورد اسـتفاده سـرمايه     . سازگار است) 2002(بروسسان و ليما 
  .يران قرار گيردگذاران و شركت بورس كالاي ا

  
  ها يادداشت
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1- Financial Engineering  
2 - Future Contracts 
3 - Option Contracts  
4 - Swap Contracts 
5- Derivative Instrument  
6-  Autoregressive and Moving Average process (ARIMA)  
7- lin (2010)  
8 - Wankhade and et.al (2010) 
9 - Dooley and Lenihan (2005) 
10- Fernandes (2005)  
11-Contreras and et al (2003)  
12-Bressan and Lima (2002)  
13 -Box- Jenkins Methodology 
14- Stationary 
15- Autoregressive Process  
16- Moving Average process  
17- Autoregressive and Moving Average process  
18- Identification 
19 - Akaike Information Criterion 
20- Schwarz Bayesian Criterion  
21 Estimation 
22 Diagnostic Checking 
23 Dickey-Fuller (DF) 
24 Augmented Dickey-Fuller (ADF) 
25- Auto Correlation Function  
26-Partial Auto Correlation Function  
27 -Ljung & Box 
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