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بيني شاخص كل بورس اوراق بهادار تهران با مدل  يشپ
ARFIMA 
  عليرضا عرفاني

  aerfani@semnan.ac.ir - استاديار دانشگاه سمنان
  15/2/1388  :تاريخ پذيرش    9/3/1386: تاريخ دريافت

  
  چكيده

هاي روزانة شاخص كل بورس اوراق بهـادار تهـران در دورة    استفاده از دادهدر اين مقاله با 
، به بررسي ويژگي حافظة بلند اين شـاخص پرداختـه و مـدل    14/4/1386تا  6/1/1382زماني 

ARFIMA بينـي مـدل    چنين عملكرد پـيش  هم. دهيم را بر آن برازش ميARFIMA    را بـا مـدل
ARIMA دهند كه اولاٌ اين سري زماني از نوع حافظة بلند است،  نتايج نشان مي. كنيم مقايسه مي

d/47670گيـري   پـارامتر تفاضـل  . گيري كسري آن را مانـا كـرد   توان با تفاضل بنابراين مي = 
هـاي اجـزاي خودبازگشـت و     گيري كسري و تعيـين تعـداد وقفـه    پس از تفاضل. دست آمد به
ARFIMA),/,(صورت  انگين متحرك مدل، شكل كلي بهيام . شود مشخص مي ،18476702

بينـي   ها براي پيش اي برآورد شده است و از آن داده درون نمونه 900پارامترهاي اين مدل براي 
بـا مـدل    ARFIMAبينـي مـدل    مقايسة عملكرد پـيش . شود دادة خارج از نمونه استفاده مي 70

ARIMA، دهد كه مدل  نشان ميARFIMA كنندگي بالاتري برخوردار است يبين از قدرت پيش.  
  JEL :  A12بندي  طبقه

حافظة بلند، تحليل دامنة استاندارد شده، تحليل دامنة استاندارد شدة تغيير يافتـه،  : كليد واژه
  ARIMA، مدل ARFIMA مدل

  
  مقدمه -1

گيـري در زمينـة اقتصـاد سـنجي مربـوط بـه        هاي چشم در دو دهة گذشته پيشرفت
كه  VARو  ARMAهاي  چارچوب مانايي خطي مدل. انجام رفته استهاي زماني  سري

سـازي اقتصادسـنجي    هاي متمادي اسـاس مـدل   استخراج و براي سال i.i.dهاي  از تكانه
هـاي نامانـايي و نـاخطي      ويژگـي اند كه  هايي داده خود را به مدل ياند، جا محسوب شده

دو نوع . دهند بحث و بررسي قرار ميهاي زماني اقتصادي و مالي را مورد  بسياري از سري
: شوند عبارتنداز هاي اصلي محسوب مي ها كه در تحقيقات كاربردي جزء مدل از اين مدل
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هاي مرتبط بـا آن   و مدل ARCHهاي زماني غيرمانا و  جمعي براي سري هم/ ريشة واحد
سـري  هـاي    هـاي داده  هاي اخير به ويژگـي  در پژوهش. براي ناهمساني واريانس مشروط

مدل . تري معطوف شده است شوند، توجه بيش ها به كار گرفته مي زماني كه در اين مدل
تـر مـورد توجـه     ها را با تعميق بيش هايي است كه اين ويژگي از جمله مدل 1حافظة بلند

دهنـد و در نتيجـه،    هاي حافظة بلند، الگوهاي ريشة واحد را بسط مي مدل. دهد قرار مي
  .هاي بديع و نو تعميم يافته است ه منظور تطابق با اين ويژگيجمعي نيز ب مسئلة هم
براي اولين بار توسـط گرنجـر و    2هاي حافظة بلند در شكل كلي جمعي كسري مدل

يك سري زمـاني حافظـة بلنـد را    . به ادبيات اقتصادسنجي معرفي شدند 3)1980(جويو 
) هـذلولي (ربوليـك  آن كـه بـا نـرخ هيپ   ) ACF4(وسيلة تابع خودهمبسـتگي   توان به مي

تـر از نـرخ    نرخ كاهش هيپربوليك بسيار كنـدتر و آهسـته  . ابد، مشخص كردي كاهش مي
هـاي   مـدل . مدت دارد، اسـت  اي كه حافظة كوتاه كاهش تابع خودهمبستگي سري زماني

دهنـد   و درنتيجه نشان مـي  اند دهندة ساختار ناخطي بازارهاي سرمايه حافظة بلند نشان
ساختار نـاخطي  . توصيف ماهيت واقعي اين بازارها ناكارامد هستند كه الگوهاي خطي در

  .5)2006(ايكسو و جين(بيني آن مشكل شود  شود تا پيش بازار سرمايه موجب مي
هاي اخير براي آزمون وجود حافظة بلند در يك سـري   هايي كه در سال كي از روشي

است كه براي اولين  )R/S(ده شزماني مورد استفاده قرار گرفته، تحليل دامنة استاندارد 
پيتـرز  . ميلادي به ادبيات اقتصادسـنجي معرفـي شـد    1951بار توسط هورست در سال 

مورد بررسي قـرار  ) R/S(، بازارهاي مالي چندين كشور را با استفاده از 6)1999و 1994(
، مطالعات تجربـي مربـوط بـه شـاخص سـهام      7)1996(چنين جاكوبسون  هم. داده است
در . پن، و بعضي از كشورهاي اروپايي را با استفاده از اين روش انجام داده استآمريكا، ژا

يعني نـاتواني آن در تمـايز بـين     ،R/Sترين نقايص روش  به يكي از مهم 8، لو1991سال 
زمان در يك سري وجود دارند، اشاره و به  حافظة بلند و حافظة كوتاه زماني كه هردو هم

  
 

1  - Long memory model. 
2   - Fractional integration (FI). 
3  - Granger & Joyeux (1980). 
4 - Autocorrelation function. 
5 - Jin Xiu & Yao Jin (2006). 
6- Peters (1994, 1999). 
7- Jacobson (1996). 
8   - Lo (1991).  
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چوئينـگ و  . را مطرح كرد) MRS(اندارد شده تغيير يافته همين دليل تحليل دامنة است
، موضوع حافظـة  3)1999( هايمسترا و جونز ، و2)1996(، پن و ديگران 1)1995( ديگران

هاي مالي مختلف در كشورهاي متفاوت بـا اسـتفاده از تحليـل     حافظة بلند را براي سري
MRS اند مورد بررسي قرار داده.  

ويژگي حافظـة  ، ARIMA(p,d,q)، و AR(p)، MA(q) ،ARMA(p,q)هايي نظير  مدل
مشهورترين مـدلي كـه بـه موضـوع حافظـة بلنـد       . گيرند بلند بودن سري را در نظر نمي

 1980است كه اولين بار توسط گرنجر و جويو در سال  ARFIMA4پرداخته است، مدل 
  .5معرفي شد 1980

ه دليـل  ب. گيري كسري است مرحلة تفاضل ،ARFIMAترين مرحلة اجراي مدل  مهم
گيـري مرتبـة    هاي تجربي خود از تفاضـل  مشكل بودن آن معمولاٌ اقتصاددانان در تحليل

گيري شده و  ي منجر به بيش تفاضلا بدون شك چنين جايگزيني. كنند اول استفاده مي
  .در پي آن از دست رفتن بخشي از اطلاعات موجود در سري زماني خواهد شد

در بخـش  . ون حافظة بلند را شرح خواهيم دادهاي آزم در بخش دوم اين مقاله روش
هـا و بـرآورد پـارامتر      بررسي داده. گيري كسري خواهيم پرداخت سوم به موضوع تفاضل

موضوع بخش چهـارم اسـت و در بخـش     ،ARFIMAگيري كسري و برازش مدل  تفاضل
  .گيري ارائه خواهد شد پنجم نتيجه

  
  گيري  محاسبة پارامتر تفاضلهاي تشخيص ويژگي حافظة بلند و  روش  -2
  6تحليل دامنة استاندارد شده -2-1

معرفي و توسعه يافـت   1951در سال  7اين روش كه اولين بار توسط هنري هورست
هاي زماني مورد اسـتفاده   ها در سري تكنيكي است كه به منظور آزمون وجود همبستگي

ــي  ــرار م ــرد ق ــاهدات    . گي ــي از مش ــة معين ــراي مجموع o≥t,X(ب t (  ــانگين ــا مي ب
  
 

1  -  Chueng et al(1995). 

2  -  Pan et al(1996). 

3  -  Hiemstra C. & J.D. Jones(1999). 
4 - Autoregressive Fractional Integrated Moving Average. 

 .مراجعه شود Baillei(1996)به  ARFIMAتر پيرامون سري حافظة بلند و مدل  براي بحث و مطالعة بيش - 5
6  - rescaled range analysis. 

7  - Hurst ,H.R.(1951) . 
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nكـه بـراي    بعـد از آن . متفاوت وجود دارد n(S/R(متفاوت يك  nبراي هر  هـاي   
را با برآورد شيب معادلة رگرسـيوني زيـر    Hرا محاسبه كرديم، مقدار  n(S/R(مختلف، 

  :آوريم دست مي هاي دوم به ترين توان با روش كم
                                nLog.HCLog)n(S/RLog +=  

150اگر  ≤≤ H/ توان نتيجه گرفـت سـري تحـت بررسـي ويژگـي حافظـة        باشد مي
d/Hصورت  را به d و H ، رابطة)1999(پيترز . بلندمدت دارد +=   .است معرفي كرده 50

  
   MRS(1(تحليل دامنة استاندارد شدة تغيير يافته -2-2

كه تحليـل دامنـة اسـتاندارد شـده در زمينـة تعيـين دقيـق         اند دادهها نشان  بررسي
در حقيقت ايـن تحليـل ممكـن اسـت يـك      . هاي حافظة بلند بسيار ضعيف است فرآيند

نـوروز زاده و جعفـري   (سري زماني را كه حافظة بلند نيست، حافظة بلنـد نشـان دهـد    
هـاي   شده نسبت به سـري  افزون بر اين، با وجودي كه تحليل دامنة استاندارد)). 2005(

مـدت و   زماني كه فقط حافظة بلند دارند مقاوم است، اما قادر به تمايز بين حافظة كوتـاه 
. زمـان در يـك سـري زمـاني وجـود دارنـد، نيسـت        طور هم بلندمدت زماني كه هردو به

ايكسـو و جـين   (چنين اين تحليل نسبت به نا همساني واريـانس نيـز مقـاوم نيسـت      هم
  تري پيشنهاد كرد كه به دامنة استاندارد شـدة   ، آزمون قوي1991در سال  2لو)). 2006(

  :است ذيلصورت  به MRSآمارة . تغيير يافته شهرت يافت

  
 

1 - Modified rescaled range. 
2- Lo (1991). 
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q براي . مرتبه وقفه است و ضابطه آماري خاصي براي آن وجود نداردo=q   مقـدار
، o=qگـذاري   زيـرا بـا جـاي   . همـان آمـارة دامنـة اسـتاندارد شـده اسـت       MRSآمارة 

∑
=

=
q

j
j )q(w

1
o  شده و در نتيجه)q()q( xn

22 σ=σ شود مي .  
n(S/R(بعد از محاسبه  nبراي  ′ را از طريق بـرآورد رابطـة    Hهاي مختلف، آمارة  

)n(Log.HLogc))n(S/R(Log   .آوريم دست مي ، بهOLSبه روش  ′=+
    

  گيري كسري و رابطة آن با حافظة بلند تفاضل -3
و مالي، نامانا هستند و بنابراين لازم اسـت قبـل از   هاي زماني اقتصادي  يتر سر بيش

هـاي مرسـوم و    يكـي از روش . هاي سري زمـاني، مانـا شـوند    ها در تحليل كارگيري آن به
گيري است، كه البته با اين روش، احتمـال از   متداول مانا كردن يك سري، روش تفاضل

از سـوي ديگـر،   . دست رفتن بخشي از اطلاعات مهم موجود در سري زماني وجـود دارد 
، رفتـار  )1گيـري  عمل بيش تفاضـل (گيري شود  اگر از يك سري بيش از حد لازم تفاضل

طوري كه قبل از دست يـابي بـه مانـايي     واريانس سري تحت تأثير قرار خواهد گرفت، به
گيـري   سري زماني، واريانس سري روند كاهشي خواهد داشت و زماني كه بـيش تفاضـل  

بـر ايـن    )).2006(ايكسيو و جـين (دوباره افزايش خواهد يافت  انجام شد، واريانس سري
چه بخواهيم هم مانايي سري را داشته باشيم و هم دچار مشكلات ناشـي از   اساس، چنان
  . گيري كسري انجام دهيم گيري نشويم، لازم است تفاضل بيش تفاضل

را بـا روش زيـر    txمانـاي  غير گيري كسري باشد، سري زمـاني  پارامتر تفاضل dاگر 
  .وان مانا كردت مي

  
 

1 - Over-differencing. 
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d

t x)L(w −= 1  
اي  بسـط دوجملـه  . سـري زمـاني مانـا شـده اسـت      twعملگر وقفه و  ،Lكه در آن 

d)L(   :عبارت است از 1−
)1   (                                 L−

−
+−=− 2

2
111 L

!
)d(ddL)L( d  

توان بر اساس يك تابع فوق هندسـي   را مي) 1(، عبارت d<−1براي هر عدد واقعي 
  :نوشت) مثل تابع گاما(

)2                (                        ∑
∞

= −Γ+Γ
−Γ

=−
ok

kd L
)d()k(

)dk()L( 11   

نوفة سفيد بوده و تابع خودهمبستگي آن بـه سـرعت بـه     txباشد سري  o=dاگر 
باشد سري تحت بررسي گام تصادفي خواهد بـود   d=1چه  چنان. صفر ميل خواهد كرد

امـا اگـر   . شـود  گيري مانا مي و مقدار تابع خود همبستگي آن يك بوده و با اولين تفاضل
گيـري   عددي غيرصحيح باشد، هركدام از عناصـر سـري تفاضـل    dگيري  پارامتر تفاضل
 iمـثلاٌ،  . خواهد بود txدر واقع مجموع وزني عناصر سري اوليه، يعني  twكسري شده 

شود  تعيين مي ix−1و  ixوسيله  گيري كسري شده نه فقط به امين عنصر سري تفاضل
اين ويژگـي همـان   . قرار خواهد داشت xسري  iبلكه تحت تأثير تمامي مقادير قبل از 

، مطرح كـرده اسـت كـه از نظـر تئـوري،      )1999(پيترز . ويژگي حافظة بلند سري است
ماند، هرچند كه اثـر   ويژگي حافظة بلند اين است كه اثر آن براي مدت طولاني باقي مي

وان ت ـ با توجه به همين ويژگي است كه مي. تر از مقادير گذشته است مقادير جاري بزرگ
را  تر شد، آن چه مقدار تابع از آن كم اي قرارداد تا چنان براي مقدار تابع گاما سطح آستانه

  . صفر در نظر گرفت
  

  ARFIMAمدل  -3-1
}{براي سري زماني ناماناي tx  مدلARFIMA(p,d,q) صورت كلـي زيـر تعريـف     به

  :شود مي
                                                    ttd )L(x)L)(L( εΘ=−Φ 1  

ــري  ــه در آن س ــفيد اســت  tεك ــة س ــه و  ،L. نوف ــر وقف )d)Lعملگ ــر  1− عملگ
d),/(گيري كسري است و  تفاضل   هاي چند جمله اي. ∋500
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   p
pLLL)L( φ−−φ−φ−=Φ L2

)qqLLL)Lو  211 θ−−θ−θ−=Θ L2211  
  
كـه بتـوان    شرط لازم و كـافي بـراي ايـن   . هستند MAو عملگر  ARترتيب عملگر  به
}x{سري  t  را يك فرايندARFIMA      ناميد، ايـن اسـت كـه فراينـدtd x)L( يـك   ،1−

در . بايد طي شـود ، سه مرحله ARFIMAبه منظور برقراري مدل . باشد ARMAفرايند 
مرحلة اول بايد ويژگي حافظة بلنـد بـودن سـري مـورد بررسـي قـرار گرفتـه و پـارامتر         

گيري كسري شود، تا فراينـد   در مرحلة دوم سري اولية تفاضل. گيري برآورد شود تفاضل
ARMA دست آيد و در پايان پارامترهاي  بهp  وq هاي مرسوم اقتصاد سـنجي   وشبا ر

  .برآورد شدند
. كنـيم  بررسـي مـي   MRSدر اين مقاله، موضوع حافظة بلند بودن سـري را بـا روش   

گيـري بـرآورد    چه حافظة بلند بودن سري مورد تأييد قرار گرفت، پـارامتر تفاضـل   چنان
فقط تـابعي از   2رابطة  ، سمت راست)d( گيري با مشخص شدن پارامتر تفاضل. شود مي
k صورت زير نوشت توان به گيري شده را مي بنابراين سري تفاضل. خواهد شد  :  

  
                                                   ∑

∞

=
=

ok
t

k
t x)L)k(f(w  

   tt x]L)(fL)(fL)(f[w Lo +++= 210 21  
  

o=t ،ooاگر در زمان  =x صورت فرض شود در آن:  

    

121

122

11

21

1

x)N(fx)(fx)(fx)(fw

x)(fx)(fw
x)(fw

w

NNNN ++++=

+=
=
=

−− Lo

M

o

o

oo

  

  
  :كه فرم ماتريسي آن عبارت خواهد بود از

                                                                       FXW ⋅=  
www[W[كــه  طــوري بــه NL21=  و]xxx[X NL21=  بردارهــاي ســطري

N×1   وF  ماتريسNN× است.  
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نمود ار  1) شاخص كل بورس اوراق بهادار تهران    
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=oكه  با توجه به اين

→∞
)k(flim

k
سـطح   k(f(تـوان بـراي مقـدار     است، بنابراين مي 

  .تر شود، صفر براي آن منظور شود چه از آن مقدار كم گرفت تا چناناي در نظر  آستانه
گيري شده با استفاده  گيري و سري تفاضل تمامي محاسبات مربوط به پارامتر تفاضل

نويسي در نرم افزار ايويوز انجام گرفته است كـه در صـورت درخواسـت     از تكنيك برنامه
  .هاي نوشته شده ارائه خواهند شد برنامه

  
  ها تجزيه و تحليل داده -4

دادة روزانة شاخص كل بورس اوراق بهادار تهران در ايام كـاري   970در اين مقاله از 
روند حركت اين شاخص در نمـودار  . استفاده شده است 17/4/86تا  6/1/82دورة زماني 

  .نشان داده شده است 1
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 شاخص كل بورس اوراق بهادار تهران - 1نمودار 

 1383تا اواسط سال  ًشود، روند حركت شاخص كل تقريبا گونه كه ملاحظه مي همان
روندي صعودي بوده و بعد از آن سير نزولي پيدا كرده است و اين سير نزولـي تـا اواخـر    
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 ADF Testآمـارة ديكـي فـولر تعمـيم يافتـه،      . دورة تحت بررسـي ادامـه يافتـه اسـت    

Statistic=0.650554 ،زماني شاخص كل در سطح مانا نيستدهد كه سري  نشان مي.  
  

 MRSبررسي حافظة بلند بودن سري با روش  -4-1
تايي تقسيم و براي هـر   10) ها دوره(هاي  ابتدا كل مشاهدات سري زماني را به نمونه

S/Rنمونة   n=10هـا را در مقابـل   ′S/R ميـانگين ن يـا و در پـا  كنـيم  را محاسبه مـي  ′
. كنـيم  مـي را تكـرار   ′S/R، محاسبات )ها طول دوره(حجم نمونه  يشبا افزا. ميسينو مي
سـطح   ش حجـم نمونـه تـا   يافـزا . آمد دست مي ي مختلف بهها  nبراي  ′S/Rترتيب  ينبد
2N نمودار لگاريتم . ادامه يافت)n(S/R′  در مقابل لگاريتمn   نشـان داده   2در شـكل

  .شده است

  
   nدر مقابل لگاريتم  MRSلگاريتم  - 2نمودار 

  
n(HLog)a(Log)S/R(Log(معادلة  بـرآورد شـده اسـت كـه      OLSبه روش  ′=+
  .صورت زير است نتيجه به

 )n(Log//)S/R(Log 9767038531 +−=′   
19767050با توجه به معادلة برآورد شده،  <=< /H/       اسـت كـه بـه حافظـة بلنـد
گيـري   براسـاس قاعـدة پيتـرز، پـارامتر تفاضـل     . كنـد  بودن سري شاخص كل دلالت مي

47670/d   .خواهد بود =

n  در مقابل لگاريتم   MRS نمودار  2) لگاريتم

0

0.5

1

1.5

2

2.5

1 1.5 2 2.5 3

Log(n)
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M
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  گيري كسري تفاضل -4-2

  گيري و با استفاده از روابط مطرح شده در بخش با مشخص شدن پارامتر تفاضل
دست  نويسي ايويوز به سري تحت مطالعه را به كمك برنامه، تفاضلات كسري 3-1

ترتيب در  گيري شده مرتبة اول به گيري شده كسري و سري تفاضل سري تفاضل. آورديم
  .اند ب آورده شده-3الف و - 3هاي  نمودار

   
  
  
 
 
  
  
  

  
 

 
گيري شده مرتبة اول اطراف صفر با تغييـرات   شود كه نوسانات سري تفاضل ملاحظه مي

گيري كسري شده قـدري بـالاتر از صـفر و بـا      نسبتاٌ زياد است اما نوسانات سري تفاضل
  .ضمناٌ هردو سري مذكور مانا هستند. تر است تغييرات كم

جكينــز و از توابــع خــود  -، از روش بــاكسqو  pبــه منظــور تعيــين پارامترهــاي 
مربـوط   ،pپارامتر . استفاده كرديم )PACF( و خودهمبستگي جزيي )ACF( همبستگي

ميـانگين  ، مربوط به جـزء  qبه جزء خودبازگشت، از تابع خودهمبستگي جزيي و پارامتر
جكينـز، تعـداد    -براساس روش بـاكس . آيند دست مي متحرك، از تابع خودهمبستگي به

معـادل بـا    ARMAهاي معني دار اجزاي خودبازگشت و ميـانگين متحـرك مـدل     وقفه
اي است كه مقدار توابع خود همبستگي جزيي و خودهمبستگي از  وقفه

N
تـر   كـم  2

هـاي   بينـي مـدل   به منظـور مقايسـه تـوان پـيش    ). تعداد كل مشاهدات است N( باشد
ARFIMA  وARIMA هـاي   عنـوان داده  مشـاهده را بـه   900مشاهده موجـود   970، از
عنوان  مشاهده را به 70ها استفاده كرديم و  اي براي محاسبه پارامترهاي مدل درون نمونه

مقـادير توابـع   . كار بـرديم  ها به بيني مدل براي بررسي توان پيش هاي خارج از نمونه  داده

 شده مرتبه اولگيري  سري تفاضل)ب-3نمودار      گيري شده كسري   سري تفاضل)الف- 3نمودار 
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تعداد وقفه 

نمودار 5 ب) تابع خودهمبستگي جزيي سري تفاضل گيري شده مرتبه اول
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تعداد وقفه

نمودار 5 الف) تابع خودهمبستگي سري تفاضل گيري شده مرتبه اول
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تعداد وقفه 

نمودار 4 الف) تابع خودهمبستگي سري تفاضل گيري شده كسـري 
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تعداد وقفه

نمودار 4 ب) تابع خودهمبستگي جزيي سري تفاضل گيري شده كسري

و در  5و  4هـا در نمودارهـاي    خودهمبستگي و خودهمبستگي جزيي مربوط بـه سـري  
  .آورده شده است 1جدول 

  
  
  

 
 

  
  
  
  
  
  

  گيري شده كسري سري تفاضلجزيي تابع خودهمبستگي ) ب 4نمودار           گيري شده كسري تابع خودهمبستگي سري تفاضل) الف 4نمودار 
 
 

 
  
  
  

  
  
  
  
  
  
  

 مرتبه اولگيري شده  سري تفاضلجزيي تابع خودهمبستگي ) ب 5نمودار مرتبه اول      گيري شده  تابع خودهمبستگي سري تفاضل) الف 5نمودار 
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  ها توابع خودهمبستگي و خودهمبستگي جزيي سري - 1جدول 

 وقفه
 گيري شده مرتبة اول سري تفاضل گيري شده كسري تفاضلسري

ACF PACF ACF PACF 

1 0.83 0.83 0.384 0.384 

2 0.71 0.066 0.305 0.185 

3 0.602 -0.008 0.091 -0.092 

4 0.529 0.055 0.136 0.093 

5 0.464 0.01 0.105 0.053 

6 0.41 0.007 0.108 0.018 

7 0.362 0.007 0.095 0.035 

8 0.328 0.029 0.161 0.115 

9 0.296 0.003 0.156 0.054 

10 0.269 0.007 0.204 0.094 

11 0.236 -0.021 0.161 0.036 

12 0.204 -0.013 0.133 0.002 

13 0.175 -0.006 0.136 0.059 

14 0.145 -0.023 0.055 -0.061 

15 0.127 0.02 0.133 0.091 

16 0.102 -0.027 0.05 -0.044 

17 0.086 0.006 0.064 -0.026 

18 0.072 -0.001 0.058 0.027 

19 0.059 -0.004 0.028 -0.06 

  
  شناسايي مدل -4-3

صــورت  بــه ARIMAو  ARFIMAهــاي  ، فــرم كلــي مــدل1بــا عنايــت بــه جــدول 
),/,(ARFIMA ARIMA),,(و  18476702   . خواهد بود 1514

آورده شـده   2نتـايج در جـدول   . ايويوز بـرآورد كـرديم  ها را با نرم افزار  ضرايب مدل
  .است
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  ها هاي مدل نتايج برآورد پارامتر  - 2 جدول
ARFIMA

                                       27420741611 L/L/)L( −+=Φ
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. جكينز استفاده نموديم -ها از روش باكس به منظور آزمون نيكويي برازش مدل

نشان  3توابع خود همبستگي و خودهمبستگي جزيي پسماندهاي دو مدل در جدول 
  .اند داده شده
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1 -0.00748 -0.00748 0.050315 0.050483 -0.001 -0.001 0.0013 0.000902
2 -0.00558 -0.00564 0.078372 0.078633 0 0 0.0014 0.000902
3 -0.00204 -0.00212 0.08212 0.082394 -0.001 -0.001 0.0021 0.001804
4 -0.0069 -0.00696 0.125076 0.125492 0 0 0.0021 0.001804
5 -0.00173 -0.00186 0.127783 0.128208 -0.002 -0.002 0.0051 0.005413
6 -0.00652 -0.00663 0.166282 0.166835 -0.002 -0.002 0.0074 0.009021
7 -0.00507 -0.00522 0.189529 0.190159 -0.004 -0.004 0.0193 0.023456
8 -0.00274 -0.00295 0.196364 0.197016 -0.004 -0.004 0.0366 0.037892
9 -0.00949 -0.00965 0.278223 0.279146 -0.006 -0.006 0.0705 0.070374
10 -0.00128 -0.00158 0.279722 0.280649 -0.004 -0.004 0.0857 0.08481
11 -0.0013 -0.00154 0.281255 0.282188 0.002 0.002 0.0888 0.088419
12 -0.00206 -0.00224 0.285111 0.286057 -0.002 -0.002 0.0929 0.092028
13 0.006351 0.006084 0.321901 0.322967 0.013 0.013 0.25 0.244521
14 0.001061 0.001004 0.322928 0.323998 0.005 0.005 0.2715 0.267079
15 0.003113 0.00301 0.331789 0.332888 0.01 0.01 0.3589 0.357313
16 0.003571 0.003497 0.343461 0.344599 -0.009 -0.009 0.4298 0.430403
17 -0.0021 -0.00201 0.347493 0.348644 -0.007 -0.007 0.4762 0.474618
18 0.019385 0.019311 0.692234 0.694511 -0.017 -0.017 0.7346 0.735497
19 -0.02464 -0.0243 1.249697 1.253794 -0.018 -0.018 1.0315 1.028153
20 0.009094 0.00906 1.325743 1.330088 -0.021 -0.021 1.4395 1.426523

 Q-Stat LB-stat

ARIMA و ARFIMA جدول 3)  توابع خودهمبستگي و خودهمبستگي جزيي پسماندهاي مدلهاي
ARFIMA ARIMA

وقفه   AC  PAC  Q-Stat LB-stat AC  PAC

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

كدام از مقادير خودهمبستگي و خودهمبسـتگي جزيـي دو    شود كه هيچ ملاحظه مي
بـاكس كـه   -لجانگ LBپيرس و -باكس Qهاي  علاوه براين آماره. دار نيستند معنيمدل 

. روند، نيـز معنـي دار نيسـتند    كار مي ها به به منظور معني داري مشترك خودهمبستگي
كند بر اين كه پسماندهاي حاصل از برآورد دو مـدل، كـاملاً تصـادفي     اين امر دلالت مي
 . گر خوبي برازش دو مدل است هستند كه بيان
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ARIMA و ARFIMA نمودار  6) مقایسه پيش بينی مدلهای
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1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53 57 61 65 69

ARFIMA ARIMA ACTUAL

  بيني و مقايسه پيش -4-4
از ايـن برآوردهـا   . انـد  دست آمـده  مشاهده به 900با استفاده از  2برآوردهاي جدول  

نشـان   6ها در نمودار  بيني نتايج پيش. مشاهده بعدي استفاده كرديم 70بيني براي پيش
  .داده شده است

  
  

  
  
  
  
  
  
  

 ARIMAو  ARFIMAي ها مدلبيني  مقايسه پيش - 6نمودار 
 

بينـي شـده توسـط مـدل      كـه از نمـودار مشـخص اسـت مقـادير پـيش       طـوري  همان
ARFIMA بينـي شـده مـدل     تـر اسـت تـا مقـادير پـيش      بسيار به مقادير واقعي نزديك

ARIMA بيني كنندگي مدل  دهندة توان بالاي پيش و اين نشانARFIMA است.  
دهد كه اين تفاوت از  بيني دو مدل نشان مي مربوط به تفاوت در خطاي پيش tآمارة 

هاي محاسبه شده در جدول  بخشي از آماره. دار است دورة زماني سوم به بعد كاملاً معني
  .نشان داده شده است 4

  بيني دو مدل مربوط به تفاوت در خطاي پيش tهاي  آماره  - 4جدول 

 افق زماني اول دوم سوم چهارم

 tآمارة  41/1 53/1 5/2 27/3

  
  گيري نتيجه - 5

گيـري در زمينـه اقتصادسـنجي مربـوط بـه       هـاي چشـم   در دو دهة گذشته پيشرفت
  .هاي زماني انجام گرفته است سري
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هاي حافظة بلند در شكل كلي جمعي كسري براي اولـين بـار توسـط گرنجـر و      مدل
دهندة  هاي حافظة بلند نشان مدل. به ادبيات اقتصاد سنجي معرفي شدند) 1980(جويو 

دهد كـه الگوهـاي خطـي در     ساختار ناخطي بازارهاي سرمايه است و درنتيجه نشان مي
ساختار ناخطي بازار سـرمايه موجـب   . توصيف ماهيت واقعي اين بازارها ناكارامد هستند

  . بيني آن مشكل گردد شود تا پيش مي
ويژگي حافظة   ARIMA(p,d,q)، و AR(p) ،MA(q) ،ARMA(p,q)هايي نظير  مدل

مشهورترين مـدلي كـه بـه موضـوع حافظـة بلنـد       . گيرند بلند بودن سري را در نظر نمي
  . است ARFIMAپرداخته است مدل 

گيري كسـري اسـت كـه بـه      مرحلة تفاضل ARFIMAترين مرحلة اجراي مدل  مهم
گيـري   فاضـل هاي تجربـي خـود از ت   دليل مشكل بودن آن معمولاٌ اقتصاددانان در تحليل

كنند كـه بـدون شـك يـك چنـين جـايگزيني منجـر بـه بـيش           مرتبة اول استفاده مي
گيري شده كه پيامد آن از دست رفتن بخشي از اطلاعات موجود در سري زمـاني   تفاضل

  .خواهد شد
}{براي سري زماني ناماناي tx  مدلARFIMA(p,d,q) صورت كلـي زيـر تعريـف     به

  :شود مي
                                                  tt

d )L(x)L)(L( εΘ=−Φ 1  
ــري  ــه در آن س ــفيد اســت  tεك ــه س ــه و   L. نوف ــر وقف )d)Lعملگ ــر  1− عملگ

d),/(گيري كسري است و  تفاضل   هاي  چند جمله اي. ∋500
p

pLLL)L( φ−−φ−φ−=Φ L2
211   

q
q LLL)L( θ−−θ−θ−=Θ L2

211   
كـه بتـوان    شرط لازم و كـافي بـراي ايـن   . هستند MAو عملگر  ARترتيب عملگر  به
}x{سري  t  را يك فرايندARFIMA  ناميد اين است كه فرايندtd x)L( يك فرايند  1−

ARMA منظور برقراري مدل  به. باشدARFIMA در مرحلـة  . شـود ، سه مرحله بايد طي
اول بايد ويژگي حافظة بلند بودن سري تحت مطالعه مورد بررسي قرار گرفته و پـارامتر  

گيري كسري نمـوده تـا    در مرحلة دوم سري اوليه را تفاضل. گيري محاسبه گردد تفاضل
هاي مرسـوم اقتصـاد    با روش qو  pو در پايان پارامترهاي . دست آيد به ARMAفرايند 

  .سنجي تعيين گردند
تأييـد شـد و     MRSدر اين مقاله ابتدا حافظة بلند بودن سري تحت بررسي با روش 

d/47460گيري كسري  پارامتر تفاضل گيـري   سـپس مرحلـة تفاضـل   . بـرآورد گرديـد   =

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  

ايويـوز انجـام شـد و بعـد تعـداد      نويسي در نرم افـزار   كسري با استفاده از تكنيك برنامه
مدل شناسايي شده . دست آمد هاي اجزاي خودبازگشت و ميانگين متحرك مدل به وقفه

ARFIMA),/,(صورت  به در آخر پارامترهاي مـدل شناسـايي شـده بـا     . است 18476702
  . اي برآورد گرديد مشاهده درون نمونه 900استفاده از 

مشاهده خارج از نمونه استفاده شد و نتيجـه   70 بيني از مدل برآورد شده براي پيش
از  ARFIMAنتايج نشان داد كـه مـدل   . مقايسه گرديد ARIMAبيني مدل  آن با پيش
برخوردار اسـت و تفـاوت در    ARIMAبيني كنندگي بالاتري نسبت به مدل  قدرت پيش
  .دار است بيني دو مدل از دورة زماني سوم به بعد كاملاً معني خطاي پيش
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