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 مجله مهندسي مالي و مديريت اوراق بهادار

  5931زمستان /  بيست و پنجمشماره 

 
 

  بهادار تهرانبورس اوراق   (DRAWDOWNS)های نزولتحلیل زنجیره

 با استفاده از تبدیل موجک

 

 
 1احمد قلی برکیش 

 

 

 

 چكیده

 یرتواند تأث شدید می یها بینی کاهش ویژه پیش های سهام به قیمت های یاییپو آمیز یتتوصیف موفق

تحلیل موجک به طور همزمان  از آنجایی کهبر روی مدیریت ریسک داشته باشد. از سوی دیگر،  زیادیبسیار 

ر مناسبی تواند ابزا یمگیرد،  یها در طول زمان را در نظر م ها( و تمرکز مکانی آن )مقیاس یهای فرکانس مؤلفه

 ضرایب تبدیلزمانی بازارهای مالی باشد. در این مطالعه با استفاده از  های یسر های یاییبرای تحلیل پو

 مواجهه هنگام در تهران بهادار اوراق کل بورس شاخص زمانی سری های یژگی( وزمان–موجک )نگاره مقیاس

 آمده بر مبنای به دست از شاخص منظور بدین. استقرارگرفته  بررسی مورد نزول های یرهزنج و ها سقوط با

 تا 32/11/1231 ی شاخص کل قیمت بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانیها دادهو  تبدیل موجک ضرایب

این مطالعه و  یج. نتایما نمودهاستفاده  تهران بازار بورس های سقوط بینی پیش و برای بررسی 3/11/1233

شاخص کل های شدید  سقوطو رصد  بینیپیش برای بالاییتوان شاخص مذکور از دهد که  بررسی نشان می

آن  ناگهانیبینی تغییرات  برای پیش روشتواند به عنوان یک  و می برخوردار استبورس اوراق بهادار تهران 

 .مورداستفاده قرار گیرد
 

 .موجکتبدیل ، اختلالات ناگهانی در بازار سهام، یره نزولزنج های کلیدی: واژه

 

 

 

                                                 
 دانشجوی ریاضی کاربردی کالج دانشگاه فردوسی مشهد.دانشجوی دکتری اقتصاد دانشگاه فردوسی مشهد و  -1

gbarkish@gmail.com 

 32/5/34تاریخ پذیرش:   6/3/34تاریخ دریافت: 
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 مقدمه -1

بسیار  اهمیتتواند  شدید می یها کاهش بینی ویژه پیش سهام به  قیمت های یاییپو آمیز یتتوصیف موفق

هر بازار اوراق بهادار به عنوان یک بازار متشکل و رسمی سرمایه در  مدیریت ریسک داشته باشد.ای بر بالایی

به سرمایه  ها آنیص منابع مالی و تبدیل و تخصین وظیفه آن تجهیز تر مهمشود که  یمی شناخته اقتصاد

 تواند نقش مهمی در رشد و توسعه اقتصادی کشورها یماست؛ بنابراین از ارکان مهم اقتصاد محسوب شده و 

داشته باشد، از این رو هرگونه اخلالی در آن تخصیص بهینه سرمایه را با مشکل مواجه خواهد نمود. این نوع 

ینانی نسبت اطمناگذاران، ایجاد ها و ایجاد سردرگمی شدید در سرمایه ینگرانها سبب گسترش  یمتقلال اخت

گذاران به این نوع بازارها خواهد شد، به  یهسرمایت کاهش اعتماد عمومی درنهابه عملکرد بازارهای مذکور و 

ی شدید ها سقوطسانات و بینی نو یشپی بسیاری برای ها تلاشی گذشته ها دهه در طولهمین دلیل 

ی بسیاری در این حوزه توسط محققین برای تخمین رفتار آتی ها مدلبازارهای مالی صورت گرفته است و 

ارائه شده است تا شرایط مطلوب تخصیص بهینه منابع قیمت سهام  های یاییپوبینی  یشپاین نوع بازارها و 

 گیری بهتر فراهم آید. یمتصممالی و امکان 

کشور در چند سال  ما نیز بورس اوراق بهادار تهران به عنوان یکی از ارکان مهم بازار سرمایهدر کشور 

ها به کانون توجه عموم افراد جامعه برای  اخیر و به خصوص بعد از اجرای طرح هدفمندی یارانه

دهد که به  یمگذاری تبدیل شده است. نگاهی به کارنامه عملکردی بورس اوراق بهادار تهران نشان  یهسرما

ی که شاخص سهام که ا گونه بهتدریج و در طول زمان به اهمیت این بازار در اقتصاد کشور افزوده شده است، 

های بسیار زیادی  یتحساسدر گذشته اهمیت چندانی در اقتصاد کشور نداشته است امروزه تغییرات آن 

بسیاری از مسئولان  و توجهیراقتصادی به دنبال دارد غی ها حوزهی اقتصادی بلکه حتی در ها حوزهدر  تنها نه

این حال این بازار  با آن به خود جلب نموده است. رونق و جایگاه را در جهت تلاش برای ارتقا نظران صاحبو 

ی بسیار شدیدی بوده است، مطابق با ها سقوطشاهد  1233ماه  یدیژه از اواسط و بهی اخیر و ها سالدر طول 

هزار  33شاخص کل بورس در حدود  1232ماه  یدتا اواسط  1233ماه  یدصله زمانی اواسط در فا آمارها

حدود  1233ماه  ید 15واحد کاهش یافته است، همچنین این شاخص فقط در طول یک هفته کاری بعد از 

ت گذاران لطما یهسرماتواند به اعتماد  یم ی شدید بورسها کاهشواحد کاهش را تجربه نمود. این  4444

یری کارگ بهی آماری که با ها روشاز این بازار شود. از این رو ارائه  ها آنیری زده و سبب خروج ناپذ جبران

گیری برای  یمتصمتواند گام مهمی در جهت بهبود نحوه  یمبینی نمود  یشپبتوان رفتار آتی بورس را  ها آن

 ی شدید باشد.ها سقوطانجام معاملات و کاهش تبعات منفی 

و ها  یژگیبر آن ویع ضرایب مبتنی توز وتبدیل موجک در این مطالعه با استفاده از ن دلیل به همی

ناگهانی  یها و سقوط شدن با تغییرات های شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران را در هنگام مواجهپویایی

نخست مروری بر  بعدی بخش در ،است یرز یها شامل بخشیمانده مقاله . باقدهیم یمطالعه قرار م مورد

مختصر به مبانی نظری تبدیل موجک  طور به در این حوزه خواهیم داشت، پس از آن شده انجاممطالعات 

زنجیره نزول  به معرفی تعریف جدیدتر 1ضمن توضیح مفهوم زنجیره نزول اشاره خواهیم نمود. در ادامه
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-drawdowns پردازیم. یم ( ارائه شده است3442) 2جوهانسنکه توسط  3درشت دانه نزول یرهزنجیا 

( را برای شاخص کل بورس 3443) 5یونیاما کااتانو وشده توسط  یمعرف 4نگرشاخص پیش سپس بر مبنای آن

اوراق بهادار تهران به دست آورده و نتایج حاصل را در مقایسه با سری زمانی اصلی مورد ارزیابی قرار 

 یی خواهیم پرداخت.بحث نهاز همراه با خلاصه بندی مطالب به ارائه دهیم و در قسمت پایانی نی یم

 

 مروری بر پیشینه پژوهشمبانی نظری و  -2
عوامل اساسی این  یینتب برای توضیح و یهای بسیارتلاش ،1333از زمان بحران مالی جهانی در سال 

یا و  صعودیتواند به یکی از دو صورت  تغییرات ناگهانی در قیمت سهام می. نوع رخداد صورت گرفته است

 طور بهتوان  حباب را می .بازار مالی شروع شد یها مطالعات ابتدا با مطالعه حباباین باشد. مجموعه  نزولی

 صورت افزایش در قیمت بر اثر انتظارات افزایشی آن تعریف نمود که سبب جذب خریداران جدید ساده به

ها پدید آمده که  شدید قیمت و کاهشانتظارات معکوس  اغلب ها، گونه افزایش قیمت یناپی  در شود. می

توسعه نظریه حباب شامل سه (. 1233هژبرکیانی، میرشمسی واست )های مالی انجامیده به بحران معمولاً

)دی  9عقلایینظریه حباب غیر  (،1393 3)بلانچارد و واتسون 6عقلایی یها نظریه حباب یها مرحله به نام

برخلاف دو نظریه ابتدایی نظریه سوم نیازی  .است 14یرخطیهای غ ( و نظریه پویایی1334همکاران  و 3نگلا

 های یهعقلایی هستند یا در نظر گرفتن روابط پیچیده میان رفتار مالی و نظر گذاران یهبه فرض اینکه سرما

ن را با استفاده از این روش آها  عملکرد حباب یسممکان میزآ یتدقیق و موفق یفمدرن مالی ندارد. توص

 .(11،3413چن و لیعنوان یک روش پرکاربرد در حال حاضر تبدیل نموده است ) به

یقاً های قیمت سهام دقرفتار پویایییکی از رویکردها در این مطالعات استفاده از این فرض بوده است که 

و  13،3441جوهانسن و سورنته)دارد  یفیزیک های یدهرخی از پدبه ب یشباهت بسیار نزدیکقبل از سقوط 

 ها در بازار سهام، ( نشان داده است که رفتار قیمت3442انسن )وهجنمونه عنوان  به .(12،3442جوهانسن

شود  مشاهده می 14لرزه ینی بسیار مشابه آنچه در پدیده زمیقبل از تغییرات ناگهانی از خود الگوها یقاًدق

تطبیق مدل ریاضی دو  کمکرد متفاوت دیگری و با کنیز با روی (3443،1336) 15د. چننده نشان می

قبل از رخداد در  ها آشوببرای استفاده در بازارهای مالی نشان داده است که امکان مشاهده  شده داده

 بازارهای مالی وجود دارد.

 (LPPL)ناوب لگاریتمی قاعده تمدل ریاضی  1336در سال  19و بوخواد 13جوهانسن ،16همچنین سورنته

تر شدن  ن در هنگام نزدیک شدن تغییرات ناگهانی تمایل به کوچکآبا نوسانات عمدتاً سینوسی که اندازه 

 علائم خود وجود مطالعات ها در . آناند شود را ارائه داده ن تشدید میآکه نوسانات و فرکانس  یدر حال ،دارد

 مدل یک وسیله به توانست می که کردند شناسایی موردمطالعه مالی برخی بازارهای در را پریودیک لگاریتم

 به اعتقاد برخی از محققین تخمین تغییرات ؛ اماشود زده تخمین سقوط زمان و ی گرددساز مدل فیزیکی

سهام  قیمت ی طولانیها بازهپریودیک در -لگاریتم نوسانات فرض بر مبتنی LPPL مدل طریق از ناگهانی

 شوند، تحلیل LPPL مدل وسیله به توانند نمی زمانی محدودیت خاطر به کوچک های سقوط یجهدرنت است؛
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 طور به موجک تبدیل که آنجایی از باشد؛ موجک تبدیل تواند می های مناسب جایگزین از یکی حالت این در

 ابزار تواند می گیرد، می نظر در را زمان طول در ها آن مکانی تمرکز و( ها مقیاس) فرکانسی های مؤلفه همزمان

و  3443) یونیاما و کااتانو (.3413لی، و چن) باشد مالی بازارهای زمانی های سری تحلیل برای مناسبی

 و روند زمانی های یسر زمان-مقیاس نگاره مکزیکی، موجک کلاه از استفاده ید بر این ویژگی وتأک( با 3414

 ترسیم را 34میانگین داو جونز و شاخص 13وپائولوی برزیلبورس اوراق بهادار سائ  شاخص شده زدایی سیکل

 نشان خود از سقوط بحرانی یها زمان از عبور هنگام در را مانندی 31گردباد الگوهایها  نگاره این .اند نموده

 ،اند دادهاین الگوها ارائه را برای بررسی کمی  بر مبنای ضرایب تبدیل موجک شاخصیها  آن دهند، یم

بینی و مانیتورینگ سقوط استفاده از این شاخص توانایی بالایی برای پیش دهد که یمنشان  ها آنمطالعات 

( با استفاده از 3413) (. در مطالعه دیگری چن و لی3443)کااتانو و یونیاما، دارد موردمطالعهی ها شاخصدر 

های بازار مالی بورس اوراق بهادار چین  یژگیو( 3443یونیاما )تانو واکایله وس بهشده  یمعرف نگرشاخص پیش

بینی و مانیتورینگ  که شاخص مذکور توان بالایی در پیش اند گرفتهنتیجه  ها آن، اند دادهی قرار بررس موردرا 

بینی  برای پیش باارزش ابزاریک  عنوان بهتوان از آن  های نزول بازار مالی چین داراست و می یرهزنجسقوط و 

 ستفاده نمود.بازار مالی ا

 شده انجامی و مالی اقتصادی ها حوزهدر کشور ما نیز مطالعات متعدی در زمینه کاربرد نظریه موجک در 

های زمانی متفاوت در محاسبه ارزش  یاسمقیر استفاده از تأثبررسی  ( به1296) یانصارنمونه  عنوان به است.

( نیز رابطه بین نرخ 1233و خلیلی ) جهانشاد در معرض ریسک با استفاده از تئوری موجک پرداخته است.

ی ها بازه شده در بورس اوراق بهادار تهران را برای یرفتهپذی ها شرکتهای ثابت و بازده سهام در  ییدارارشد 

دهد که  یمنشان  ها آننتایج مطالعات  ،اند دادهزمانی مختلف و با استفاده از تبدیل موجک مورد بررسی قرار 

های ثابت با بازه  ییداراو سالانه بین نرخ رشد  ماهه سهو رابطه مثبت در بازه  ماهه ششرابطه منفی در بازه 

 سهام وجود دارد.

و همبستگی بازارهای مالی از تبدیل  ( جهت بررسی و مطالعه میزان ارتباط1233همکاران ) وپازوکی 

ارزهای مختلف و شاخص کل بورس اوراق  نرخ یمت طلا،ق های زمانی قیمت نفت، یسرموجک برای تجزیه 

میزان  ها آنو با استفاده از  اند نمودهاستفاده  ها آنهای زمانی مختلف  یاسمقی با ها مؤلفهبهادار تهران به 

. نتایج اند دادهی زمانی مختلف را محاسبه و مورد تجزیه تحلیل قرار ها بازههمبستگی متغیرهای مذکور در 

و با میزان  ی زمانی مختلف متفاوت بودهها بازهدهد که میزان همبستگی متغیرها در  یمنشان  ها نآمطالعات 

همبستگی مستقیم محاسبه شده بین متغیرها نیز تفاوت دارد با این حال حتی در مواقعی که همبستگی 

تواند  یمی مختلف ی زمانها بازههای معناداری در  یهمبستگ مستقیم معناداری بین دو متغیر وجود ندارد،

 منظور به موجک از خود مطالعه نیز در (1295محمدی ) شاپور و نژاد عباسیحسین  وجود داشته باشد.

 روش که دهد یم نشانها  آن تحقیقات نتایج. اندکرده استفاده ایران داخلی ناخالص تولید زمانی سری تجزیه

 برای و ندارد پرسکات هودریک روش با زیادی تفاوت زمانی های یسر هموار تغییرات شرایط در موجک

 .کند یم عمل دیگر یها روش از بهتر ناگهانی تغییرات با زمانی های یسر در ها یکلس تشخیص
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 یرهای آنمتغی پژوهش و ها مدل -3

 موجک یلتبد 3-1

صورت  بهن را آیک سری زمانی را به فضای فرکانس برده و  33ای یهتجزیه موجک با استفاده از توابع پا

سیگنال در یک تابع )تابع  در این تبدیل نیز همانند تبدیل فوریه، ،دهد زمان نشان می-تابعی از مقیاس

در بعد زمان محاسبه  سری زمانیمختلف  یها طور جداگانه برای قسمت شود و تبدیل به موجک( ضرب می

 ای یهتجزیه موجک دارای توابع پا برد، یسینوسی بهره م ای یهاما برخلاف تبدیل فوریه که از توابع پا ؛شود می

تر یک  صورت واضح هستند. به 32ها دارای انرژی محدود متفاوت است که همگی آن ی یوستهپیوسته و ناپ

تواند برای تبدیل سری زمانی  میموجک، شکل موج مانندی است که دارای طول زمانی محدود است که 

 قرار گیرد. مورداستفادهزودگذر و نامانا نیز 

شیفت یک تابع که موجک مادر  و توان از باز )و فشرده نمودن( را می  یها توابع خانواده موجک

استفاده از با  نگاه خانواده توابع آموجک مادر باشد  اگر تابع  ینشود به دست آورد؛ بنابرا نامیده می

0aپارامتر مقیاس  )و انتقال )شیفت bشوند صورت رابطه ریاضی زیر تعریف می به: 

 

(1) /, ,(.) ( ); ( ) , ,a b a b t b
L R t a a R b R

a
   

  
      

  

1 22 

 

)که در آن  )L R2 یگر:د عبارت است به یریگ از توابع قابل انتگرال یا نمایانگر مجموعه 
 

 2
: . . ( ) .f R R s t f t dt




 

 
 

bدر حالت ( 1)مطابق رابطه  0 پارامترa صورت ساده پارامتر فشردن و بازنمودن موجک در طول  به

aهمچنین در حالت  ،محور زمان خواهد بود 1 ،b صورت ساده در طول محور زمان  تابع موجک را به

تحت  شود. نامیده می 34ای موجک پیوستهتابع پایه پیوسته باشند  bو  aانتقال خواهد داد. زمانی که 

) را برای فضای ای یهیک مجموعه پا برخی از فروض )L R2 دهد و با استفاده از آن تبدیل  تشکیل می

)f 2موجک تابع  ( ))f L R  با,a b   برای هر(a  وbبه ) آید یصورت رابطه زیر به دست م: 
,( , ) ( ) .a b

fW a b f t dt



  

 

) در رابطه فوق , )fW a bتوان  با داشتن ضرایب موجک می شوند. ضرایب موجک نامیده میf  را مجدداً با

 استفاده از رابطه زیر بازیابی نمود:

,( ) ( , ) ( ) .a b

ff t W a b t dt
C


 

 
  
1 
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 و از رابطهشود  نامیده می 35و شرط مقبولیتوابسته به موجک مادر است  Cکه در آن 

ˆ( )
C d

 







 

2

)ˆ فوق در رابطه آید، یبه دست م  ) ( تبدیل فوریه موجک مادر.است ) 

 نماییم، یاستفاده م 33میرموجک و  36موجک مادر کلاه مکزیکی یها در این مطالعه از دو موجک مادر به نام

 است که موجک میر را در حوزه فرکانس به شکل زیر نمایش داد: تر راحت

 
/

/

sin( ( )) ,

( ) cos( ( )) ,

[ , ].

i

i

e
v

e
v

o





  
 



  
   



 



  




   






2

2

3 2 41
2 2 3 32

3 4 81
2 2 3 32

2 8
3 3

 

 

 به شکل زیر است: Rبه  Rیک تابع از  vکه در آن 

 

( ) ( ), [ , ]v a a a a a a    
4 2 335 84 70 20 01 

 

 شود. مشتق دوم تابع گوسین تعریف می عنوان بهموجک کلاه مکزیکی نیز 

 

 زنجیره نزول  -3-2

صورت کاهش مداوم در  بهزنجیره نزول است. یا زنجیره نزول  بازار سهام مفهوم دراودان یکی از مفاهیم

صورت خسارت تجمعی از یک  توان آن را به بنابراین می ،شود ها در طول روزهای متوالی تعریف می قیمت

چون تعریف ( 3442با این وجود به اعتقاد جوهانسن ) ها در نظر گرفت. ماکزیمم تا مینیمم بعدی در قیمت

نزول را  یرهوی زنج ،فرد نیست جز در حوزه ریاضی محض منحصربه( حداقل)م مو مینی حداکثر() یممماکز

نظر کردن از افزایش  با صرف یگرها از یک ماکزیمم محلی تا مینیم محلی د کاهش نسبی در قیمت»صورت  به

زنجیره نزول را وی این  ،39تعریف نموده است« میان دو ماکزیممدر  «»اندازه  اها )نسبی یا مطلق( ب قیمت

-drawdowns  است )نامیده  درشت دانهزنجیره نزول  اصطلاحاًیا  آستانه این زنجیره نزولحد نیز 

صعود در یک  های نزول و یرهزنج( بر مبنای این تعریف الگوریتمی را برای تشخیص 3443جاکوبسن ) (.است

این نوع تعریف از زنجیره  و اعمال( ترسیم نموداری یک سری زمانی 1شکل )سری زمانی ارائه داده است. در 

های نزول  یرهزنجاست. در این مطالعه برای تشخیص  شده ارائه به ازای مقادیر متفاوت  33نزول/صعود

ار تهران از بورس اوراق بهاد   استفاده شده است. %1
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به ازای مقادیر (drawdown/drawup-یم نموداری زنجیره نزول/صعود )( ترس1شكل ) 0 و

   ((2002) 30برگرفته از مطالعه جاکوبسن)ی یک سری زمانی منتخب برا 3

 

 زمان برای تحلیل اختلالات ناگهانی بازار سهام-استفاده از نگاره مقیاس -3-3
 یهای فرکانس طور همزمان مؤلفه که تحلیل موجک به یی، از آنجایدطور که قبلاً نیز ذکر گرد همان

تحلیل  تواند ابزار مناسبی برای می گیرد یها در طول زمان را در نظر م ها( و تمرکز مکانی آن )مقیاس

مربوط به ضرایب موجک با استفاده از  21زمان -( نگاره مقیاس3)مالی باشد. شکل  هایزمانی بازار های یسر

 .دهد برای سری زمانی موردمطالعه در این مقاله را نشان می میرموجک مادر 
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(( سری زمانی شاخص کل بورس اوراق Meyer) یرمزمان )ضرایب تبدیل موجک -مقیاس ( نگاره2شكل )

 2/11/1322تا  23/11/1321ی روند و سیكلی آن در بازه زمانی ها مؤلفهبهادار تهران پس از حذف 

 

است. دهنده زمان  دهنده مقیاس و محور افقی نشان محور عمودی نشان زمان،-ی مقیاسها در نگاره

 تر یرهت یها نواحی بارنگ ودهنده وجود ضرایب با اندازه بیشتر  تر نشان نواحی دارای رنگ روشنهمچنین 

باشند. در تبدیل موجک مقیاس نسبت عکس با فرکانس  یتر م اندازه کوچکدارای ضرایب  دهنده یشنما

 یها ناظر با فرکانستر مت بزرگ های یاسبالا و مق یها کوچک متناظر با فرکانس های یاسمقکه  ینحو بهدارد، 

دارد، بدین  ها نقشههستند. از این رو پارامتر مقیاس در تحلیل موجک کارکردی شبیه مقیاس در  تر یینپا

های پایین معادل نگاه دقیق و  یاسمقیردقیق به یک سیگنال و غهای بالا معادل نگاه کلی و  یاسمق معنا که

های مربوط به ضرایب موجک مشخص است نواره (3)طور که از شکل  همان جزئی به یک سیگنال هستند.

هاست،  یاسمقاین  بیانگر شدیدتر بودن تغییرات ضرایب درکه  تر بوده یککوچک بار های یاسمقمرتبط با 

 هستند که دلالت بر کند تر به نسبت عریض بزرگ-مقیاس موجک ضرایب یها نواره ی است کهدر حالاین 

یک همبستگی مثبت زمان -نگاره مقیاس عملاًی متناظر دارد، از این رو ها یاسمقبودن تغییرات ضرایب در 

بینی  یک شاخص برای پیش عنوان بهتواند  که می دهد نشان می ضرایب موجک را ییراتبین فرکانس و تغ

به تغییرات ناگهانی بازار سهام همراه با شدن  تر یکنزد از سوی دیگر با .ها مورد استفاده قرار گیرد سقوط

ها  قیمت و بیشتری در بازار ظاهر خواهند شد 22مدت کوتاه، معاملات 23ی قیمتیها شکافکاهش تدریجی 

، این تغییرات در بازار سهام سبب افزایش نسبی اندازه دهند بالا از خود نشان می های فرکانس بانوسانات 

چن و )شوند  یمی بالا هستند( ها فرکانسی کوچک که متناظر با ها ویژه در مقیاس ضرایب موجک )به

-در نگاره مقیاسگرفته  شکل(، بنابراین تحلیل ضرایب تبدیل موجک از طریق بررسی الگوهای 3413لی،

مورد استفاده  سهام های یمتق در ناگهانی تاحتمال تغییرایری گ اندازهابزاری برای  عنوان بهتواند  یمزمان 

 .قرار گیرد
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در ضرایب تبدیل موجک  داده رختغییرات  ( به بررسی3414و  3443) یونیاماودر این راستا، کااتانو 

با استفاده از موجک  ها آن. اند پرداختهی سقوط ها زماندر هنگام نزدیک شدن به  موردمطالعهی ها شاخص

بورس اوراق بهادار   شاخص شده زدایی سیکل و روند زمانی های یسر زمان-مقیاس نگاره کلاه مکزیکی،

شده  یمترسزمان -ی مقیاسها نگاره. اند نموده ترسیم را سائوپائولوی برزیل و شاخص میانگین داو جونز

ی سقوط از خود نشان ها زمانالگوهایی گردباد مانندی را در هنگام گذر از  عمدتاًی مذکور ها شاخص

یکل زدایی شده شاخص کل بورس اوراق و سی روند زمان سری زمان-در نگاره مقیاس الگوهادهند )این  یم

به عبارت دیگر در هنگام نزدیک شدن به ؛ ( ترسیم شده است نیز مشهود است(2تهران که در شکل ) بهادار

زمان -مشخص در نگاره مقیاس عرضبا های عمودی زمان سقوط در یک شاخص نقاط قرار گرفته روی نواره

 به نسبت ها آن تغییرات اندازه تحلیل توان باشوند که می یم( تر )روشن تر بزرگ نسبتاًشاخص  آنمربوط به 

 شد. آگاه سهام های قیمت در ناگهانی تغییرات احتمال وجود

 

 
یل موجک با استفاده از موجک کلاه مكزیكی برای سری زمانی شاخص کل بورس اوراق بهادار تبد (3شكل )

 ،11/1/1323تا  20/10/1321 یزمانهای روند و سیكلی آن در بازه  تهران پس از حذف مؤلفه

 

ی بحرانی اواسط ها زمانکه از شکل مشخص است این نگاره الگوی گردباد مانند را در عبور از  طور همان

 دهد. یمنشان  1233ماه  ید

تواند برای بررسی احتمال  می زمان(–)نگاره مقیاس موجکتبدیل ضرایب  ،شده بر مبنای مطالب مطرح

-مقیاسولی تعیین زمان بحرانی گذارها از طریق نگاره  ،تغییرات ناگهانی بازار سهام مورداستفاده قرار گیرد

در  داده رخسو قضاوت و تفسیر تغییرات  از یکزیرا  ،است ای یقهتا حد بسیار زیادی امری ذهنی و سل زمان

زمان برای تشخیص الگوهای خاص که بیانگر نزدیک شدن به زمان سقوط هستند امر کیفی -نگاره مقیاس

خاکستری به دست آمده از تبدیل موجک در این نگاره تا حد بسیار  های یهسااست و از سوی دیگر اندازه 

بوده در حالی که تعیین زمان بحرانی گذارها  و مطلقبستگی داشته  مورداستفاده موجکزیادی خود به نوع 
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معیار و  یک( 3443) و یونیاماتانو اکاهمین دلیل  به باشد. یممستلزم بررسی مقادیر و تغییرات نسبی ضرایب 

 :دارد یکو  اند که مقداری بین صفر پیشنهاد داده تشخیص تغییرات ناگهانی در بازار مالیبرای کمی شاخص 

 

(3) ( )
( )

n t
t

N
  

 

به  تر باشد احتمال سقوط بسیار بالاتر خواهد بود و زمانی که یکنزدبه یک  هرچه بر مبنای این رابطه

 تر باشد بازار تمایل به حفظ روند خود دارد. یکنزدصفر 

 

)است و تعداد ضرایب روی نوار عمودی با اندازه  Nدر این رابطه  )n t  نیز تعداد ضرایب دارای مقادیر

. در این مقاله با توجه به روزانه بودن شاخص موردمطالعه اندازه باشد یمفروض م آستانهبیشتر از یک حد 

و  موردمطالعهبر مبنای سری زمانی  همچنین ،شده است در نظر گرفته یک روز، () ارعرضی نو

های دیگر  یگزینجا عنوان بهانتخاب شد.  نگرپیشبرای شاخص  3444ثابت  آستانهحد  های متعدد یشآزما

ن را به عنوان آتوان  که میتوان به جای استفاده از اعداد ثابت از میانگین اندازه کل ضرایب موجک  می

چن و لی، نمود )استفاده  زمان در نظر گرفت –مقیاس نگارهخاکستری  های یهمعیاری برای میانگین سا

3413). 

 

 ی پژوهششناس روش-4

در  (TEPIX)های شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران  یاییپو ها و یژگیوهدف این پژوهش بررسی 

ی ناگهانی با استفاده از ضرایب تبدیل موجک است؛ بدین منظور نخست ها سقوطهنگام مواجهه با تغییرات و 

یکلی سری زمانی شاخص کل را به ترتیب برای سری و سی روند ها مؤلفهبا استفاده از روش حداقل مربعات 

زدایی شده تخمین زده و سپس با استفاده از موجک میر ضرایب تبدیل موجک را برای  روندو زمانی اصلی 

نگر مبتنی بر آوریم؛ در گام بعدی به مقایسه شاخص پیش یم به دستسیکلی و روند  مؤلفهسری زمانی فاقد 

ول ضرایب موجک با نقاط سقوط به دست آمده توسط تعریف جدید زنجیره نزول جوهانسن )زنجیره نز

بینی و  یشپنتایج حاصل از آن را در  پردازیم و یمی شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران درشت( برا دانه

یت نیز درنها ی قرار خواهیم داد.آمارهای سقوط بازار بورس اوراق بهادار تهران مورد ارزیابی تشخیص زمان

با شاخص مذکور را جهت اتخاذ اقدامات احتیاطی  ها آنی سقوط و نحوه ارتباط ها زمانامکان تشخیص 

باشیم که آیا  یم سؤالپاسخگویی به این  به دنبالدر یک نگاه اجمالی در این مطالعه  بررسی خواهیم نمود.

 ی بازار بورس اوراق بهادار تهران را دارد یا خیر؟ها سقوطبینی  یشپتبدیل موجک توانایی 

ها  دادهباشد؛ همچنین برای گرداوری  یمتحلیلی -توصیفی استفادهموردنوع این تحقیق کاربردی و روش 

 بورسقیمت در این مقاله شاخص  استفادهسری زمانی موردی بهره گرفته شده است. ا کتابخانهی ها روشاز 

داده  324شامل  جمعاًکه  است 3/11/1233تا  32/11/1231فاصله  در (TEPIX) تهراناوراق بهادار 
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تا  1231آرام بورس در اواخر سال  نسبتاًدوره شامل  کهشده  انتخاب یا گونه نی بهبازه زماباشد.  یم

 .باشد 1233 ماه یبورس در دشاخص کل  ی بزرگها سقوط

و متلب  Rیسی نو برنامهیاز برای انجام این مطالعه توسط نگارنده مقاله در محیط موردنهای تمام برنامه

مورد استفاده  هم Minitab و SPSSهای افزار نرم ی مقالهها بخشهمچنین در برخی از  ،24نوشته شده است

 اند.قرار گرفته

 

 یج پژوهشنتا -5

صورت  توان به موجک را نمی یههای روند و سیکلی در سری زمانی موردمطالعه، تجز به دلیل وجود مؤلفه

در این مطالعه برای  .نمودحذف  ها را از سری زمانی موردنظر و باید این مؤلفه مستقیم برای آن بکار برد

شود و سری  استفاده می 25از روش حداقل مربعات (روند و سیکلی یها تخمین مؤلفه)تجزیه سری زمانی 

سری نخست روند نمایی  بدین منظور .آید یها از سری زمانی اولیه به دست م زمانی نهایی از کسر این مؤلفه

)ن را با آکه زمانی اصلی  )Ty t شود تخمین زده می با استفاده از روش حداقل مربعات دهیم ینشان م. 

 دهد: ی نشان میموردبررسی ها داده( نتیجه تخمین روند نمایی را برای 2) رابطه

 

(2) / , /t

Ty e R 0 00439 233910 0 984 
  

)در گام بعد،  )Ty t  نماییماصلی کسر میزمانی از سری را  شده زدهتخمین( ( ) ( ))Ty t y tو سپس 

زنیم که  یمتخمین آمده را  دست سری بهای( دوره) یکلیمؤلفه س ،با استفاده از روش حداقل مربعات مجدداً

 ( آمده است:4نتیجه تخمین آن در رابطه )

 

(4) sin( / / ) , /Cy t R  21704 0 0699 0 439 0 538 
 

از سری زمانی روند زدایی شده در مرحله قبل سری زمانی نهایی  شده زدهیت با کسر سری تخمین درنها

موجک  تبدیلحال (. اند شده ( ارائه6و )( 5) (،4) یها شکلین مراحل به ترتیب در ا یجه)نت یدآ یمبه دست 

شاخص  آوردناین مطالعه برای تبدیل موجک و به دست  . دربریم یبه کار م ی نهاییزمان یرا برای سر

 است. شده  استفاده 134تا  1 یهاایب موجک از موجک میر با محدوده مقیاسمبتنی بر ضر
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با استفاده از روش حداقل  شده زدهیی تخمین نما روند  و نمودارنمودار سری زمانی شاخص کل -(4شكل )

 موردمطالعهدر بازه زمانی  مربعات

 

 
ی( تخمین ا )دوره یكلیس مؤلفه و نمودارنمودار سری زمانی شاخص کل روند زدایی شده -(5شكل )

 موردمطالعهدر بازه زمانی  آن با استفاده از روش حداقل مربعات شده زده

 

 
یكلی در بازه زمانی و سهای روند نمایی  نمودار سری زمانی شاخص کل پس از حذف مؤلفه-(6شكل )

 موردمطالعه
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که روند  طور همانترسیم شده است.  ( نمودار سری زمانی شاخص کل به همراه نمودار3شکل )در 

یج افزایش تدر به مقدار 1233ماه  یدی بحرانی اواسط ها زماندهد با نزدیک شدن به  یم نمودار نشاندو 

ماکزیمم مطلق آن در بازه مورد مطالعه پس از گذر از این  یافته به نحوی که بیشترین مقادیر به همراه

را  1233ماه  یدبا نزدیک شدن به اواسط  افتد. این روند صعودی نمودار  یممحدوده زمانی اتفاق 

انست. در ادامه توان دلیلی بر بحرانی بودن بازار در آن محدوده زمانی د یمنیز اشاره شد(  قبلاًکه  گونه همان)

 تر ارتباط بین دو نمودار خواهیم پرداخت. یقدقبه مطالعه و بررسی 

( نتایج استفاده از روش تبدیل موجک برای شناسایی نقاط تغییرات ناگهانی به همراه 3بر مبنای شکل )

جدول منظور از این  در است، شده ارائه( 1در جدول )های نزول زنجیرهتوصیفی مربوط به  یها از آمارهبرخی 

اشاره به « تعداد روزها»همچنین و  استدرصد خسارت و کاهش نهایی نسبت به نقطه ماکزیمم اولیه  ،درصد

)نیز نمایانگر نقاط ماکزیمم نمودار .ها ادامه داشته است دارد نزول قیمت هانآتعداد روزهایی که در  )t 

را ندارد با علامت  ها آنبینی  اظر با نقاط آغازین سقوط و یا قبل آن است و نقاطی که مدل توان پیشمتن

 .اند شده مشخص در جدولخط تیره 

زنجیره نزولی،  کننده شروعنقطه  24از تعداد  درمجموعدهد  یمکه نتایج این جدول نشان  طور همان

بینی تبدیل  رد را شناسایی نماید، بنابراین توان پیشمو 31در این مطالعه توانسته است  اتخاذشدهروش 

درصد از  34عبارت دیگر  ؛ به% است34برابر  ی متناظر با ماکزیمم شدن نمودارها زمانموجک در 

 شده است. بینی یشپی درست به موردنظری سقوط توسط شاخص ها زمان

( یک رابطه همبستگی مثبت قوی بین دو متغیر روز و قدر مطلق 1همچنین بر مبنای نتایج جدول )

؛ در سطح یک درصد است( و معنادار 934/4ضریب همبستگی پیرسون بین این دو متغیر دارد )درصد وجود 

؛ آشکار است وضوح بهشود که  یمبه عبارت دیگر با طولانی شدن زمان زنجیره نزول درصد کاهش آن بیشتر 

است، این رابطه مثبت بین متغیر روزها و اما نکته مهم ارتباط و همبستگی بین هر دو متغیر و شاخص

  با افزایش رسد یمبارزتر است؛ به نحوی که به نظر ص بیشتر مقدار قدر مطلق درصد کاهش شاخ

 کاهش درصد متغیر پذیری تفکیک صحت آزمون و موضوع این تر دقیق بررسی منظور به ادامه در شود. یم

 .نماییممی استفاده میانه آزمون و والیس-کروسکال آزمون از به نسبت

 
همراه  به )سمت چپ(2/11/1322تا  23/11/1321فاصله سری زمانی شاخص کل بورس در  ( نمودار1شكل )

)نمودار سری زمانی )t)سمت راست( 
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با  2/11/1322 تا 23/11/1321در فاصله  های نزول بورس اوراق بهادار تهرانتاریخ زنجیرهمقدار و  (1جدول )

drowdownاستفاده از روش  ی( برا2003جوهانسن ) یلهوس به یشنهادشدهپ  %1 

 تاریخ  سقوط روز درصد

343/2- 6 5/26595-6/23911 916/4 43/13/1231 

334/1- 3 1/23516-3/23339 941/4 32/13/1231 

463/4- 1 3/23314-9/23341 - 43/41/1233 

596/4- 3 6/23315-1/44151 322/4 14/41/1233 

965/4- 3 1/44355-6/44646 335/4 34/41/1233 

945/4- 2 4/44546-3/44924 - 33/41/1233 

699/4- 4 3/44692-5/44332 431/4 14/43/1233 

414/6- 9 3/43333-3/45513 - 33/43/1233 

494/4- 1 1/44354-3/45163 341/4 49/42/1233 

953/4- 3 1/45133-4/45534 335/4 12/42/1233 

331/4- 1 2/49523-3/49316 592/4 33/42/1233 

361/4- 1 2/51946-1/53344 549/4 14/44/1233 

333/4- 3 3/54325-6/54369 - 16/44/1233 

341/4- 1 2/56334-2/56436 643/4 43/45/1233 

321/4- 1 4/53364-3/53233 635/4 13/45/1233 

343/4- 1 3/53614-9/53354 535/4 33/45/1233 

969/1- 4 6/53391-2/64414 516/4 36/45/1233 

343/6- 14 4/53425-5/61162 - 42/46/1233 

433/4- 1 4/53113-6/53164 - 34/46/1233 

553/4- 1 3/61343-3/63452 - 24/46/1233 

355/3- 6 4/33341-3/34444 922/4 33/43/1233 

465/4- 1 9/32544-3/32552 966/4 49/49/1233 

393/4- 1 3/36935-3/33119 963/4 13/49/1233 

534/4- 1 3/33314-4/33632 - 35/49/1233 

942/4- 1 5/92346-3/94294 - 14/43/1233 

349/4- 1 1/95631-3/96511 359/4 34/43/1233 

345/1- 2 5/93415-5/99113 366/4 35/43/1233 

969/4- 3 3/93435-3/99134 331/4 44/14/1233 

533/4- 5 1/95444-6/93544 335/4 15/14/1233 

136/3- 3 4/94961-3/93113 341/4 32/14/1233 
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های مختلف های جامعهمیانگینزمون برابری آیک روش نیمه پارامتریک برای  والیس-آزمون کروسکال

ی مشاهدات مبتنی و شبیه به تحلیل واریانس است، با این تفاوت که ها رتبهاست، این آزمون بر مجموع 

 شود:صورت زیر محاسبه می شود و به نشان داده می Hبا نیازی به فرض نرمال بودن ندارد. آماره این آزمون 

 

( )
( )

k
i

i i

R
H n

n n n

  



2

1

12 3 1
1

 

 

یباً از تقرنیز برابر مجموع تعداد اعضای کل جوامع است. آماره فوق  nو تعداد جامعه  kرابطه در این 

یشتر بودن آماره فوق از مقدار بحرانی کادو به معنای رد ب کند. یمپیروی  k-1توزیع کادو با درجه آزادی 

(. آزمون میانه نیز یک آزمون 1291ها خواهد بود )آذر و مومنی،جامعه میانگین نبودن فرضیه صفر متفاوت

از  آمده دست بههای را بر مبنای نمونهدو یا چند جامعه های ناپارامتریک است که فرضیه صفر برابری میانه

 (.26،3411هولوسکو و تایر) یدنماآزمون می هاآن

های  یژگیودر دو کلاس با  «هادرصد»ی متغیر بند دستهوالیس برای -نتیجه آزمون کروسکال

/ 0 /و 75 0 دهد که به معنای رد فرضیه  به دست می 4343/4برابر  p-valueبا  43/5، مقدار 75

با مقدار  94/5 یزنین آماره کادو آزمون میانه برای تمایز بین دو کلاس همچن باشد. یم% 5صفر در سطح 

416/4=p-value است.% 5آید که به معنای رد فرضیه صفر در سطح به دست می 

/های  یژگیودر دو دسته با  «درصد»این نتایج به معنای امکان تفکیک متغیر  0 و 75

/ 0 تواند به تشخیص های آماری متغیرهای آزمون در دو کلاس می یژگیوی بند دسته است. 75

 کمک نماید. ها سقوط هنگام مواجهه با های نزول در یرهزنجمناسب مشخصات 

/تر از  های متناظر با مقادیر بزرگماکزیممها همچنین مبتنی بر نتایج این آزمون 0 به طور  75

 شود در حالی که این رقم برای دسته اول( میانگیندرصد ) 362/3تواند منجر به کاهش  میمیانگین 

قرار  یدنیز مورد تائ (9این نتیجه توسط نمودار ) .( است)میانگین دسته دومدرصد  634/4 ،35/4تر از  کوچک

خط رگرسیون برآورد  به همراه مقادیر  مقابل در کاهش درصد مطلق قدر مقادیر (9نمودار ) در گیرد، یم

 شده )با استفاده از روش حداقل مربعات معمولی( حاصل از رگرس متغیر درصد بر روی مقادیر 

 اند. شده یمترس

درصد را  ر قدر مطلقیدابا مق مماکزیمهای  و مثبت ارتباط معنادار خط برآورد شدهشیب مثبت 

وجود در هنگام سقوط در مقدار شاخص بیشتری چون احتمال کاهش  دهد؛ بنابراین با افزایش می نشان

 .نمود را اتخاذ یدارد باید اقدامات احتیاطی بیشتر
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خط رگرسیون برآورد شده  و نمودار ( نمودار پراکنش مقادیر قدر مطلق درصد کاهش در مقابل 8شكل )

یژه و بهرا  ( ارتباط مثبت بین قدر مطلق درصد کاهش و511/6شیب =شده )شیب مثبت نمودار برآورد -

 دهد. نشان می به ازای مقادیر بالای

 

 گیری و بحث یجهنت -6
و  تر کوچکی قیمتی ها شکافاندازه  ناگهانی بازار سهام،تغییرات در هنگام نزدیک شدن  یطورکل به

حجم معاملات  دهند بالا از خود نشان می های فرکانس باها نوسانات  در حالی که قیمتشوند و  یم تر کوچک

طور همزمان  بهتواند توسط تبدیل موجک که  یمبیشتر و بیشتر خواهد شد، این تغییرات در بازار سهام 

 ازتشخیص داده شود.  گیرد یها در طول زمان را در نظر م ها( و تمرکز مکانی آن )مقیاس یهای فرکانس مؤلفه

 زمانی بازارهای مالی باشد. های یسر های یاییتواند ابزار مناسبی برای تحلیل پو تحلیل موجک می این رو

یافته و تغییرات  یشافزاها حجم معاملات  ینانیاطمنای سقوط و افزایش ها زمانبا نزدیک شدن به  درواقع

نمونه آمارهای بورس اوراق بهادار نشان  عنوان بهیابند،  یمها افزایش شدیدی  یمتقو قدر مطلق تغییرات 

 زمان مدت برابر 54/1، 1233ماه  ید 16روز کاری منتهی به  24دهد که متوسط حجم معاملات در  یم

ها نیز تغییرات بسیار  یمتق 1233ماه  یدط مشابه قبل از آن است. از سوی دیگر با نزدیک شدن به اواس

دهند، همبستگی مثبت بین قدر مطلق تغییرات قیمت )نوسانات( و تغییرات قیمت  یمشدیدی از خود نشان 

( به عنوان اولین محقق 1364) 23یید قرار گرفته است؛ اوزبورنتأحجم معاملات در مطالعات مختلف مورد  با

ها وجود دارد. بعد از وی  یمتقم معاملات و قدر مطلق تغییر یافت که همبستگی مثبتی بین حجدر

 ها آنها انجام شده است که عمده  یمتقی بسیاری در مورد ارتباط بین حجم معاملات و تغییر ها پژوهش

ها را به حرکت  یمتقاین حجم معاملات است که »نیویورک که  در بورسقدیمی  المثل ضربهمگام با یک 

کشور . در اند نمودهید تائها را  یمتقتباط همزمان بین حجم معاملات و قدر مطلق تغییر ایده ار« آورد یدرم

ها انجام شده  یمتقها و قدر مطلق تغییر  یمتقنیز مطالعاتی پیرامون ارتباط بین حجم معاملات با تغییر  ما

قبلی ارتباط  شده انجامبا مطالعات  خود همگام( در مطالعه 1295است، به عنوان نمونه نجارزاده و زیودار )

نوسانات( را برای بورس ها ) یمتقها )بازده( و قدر مطلق تغییر  یمتقحجم معاملات با تغییر  همزمان بین

( بین )دوطرفه یبازخوردهمچنین وجود یک رابطه  ها آنیج مطالعات نتا .اند دادهاوراق بهادار تهران نشان 
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ین افزایش تغییرات و قدر مطلق ا کند. یمید تائحجم معاملات و بازده سهام را برای بورس اوراق بهادار تهران 

یله وس بهتواند  یم ها سقوطها همگام با افزایش حجم معاملات در هنگام نزدیک شدن به  یمتقتغییرات 

تر شدن به زمان  یکنزدموجک با  های ضرایب تبدیلدیگر مبتنی بر ویژگی یانب بهتبدیل موجک مدل شود؛ 

افزایش  نسبتاًی بالا هستند( ها فرکانسهای کوچک )که متناظر با  ویژه در مقیاس ها اندازه ضرایب به سقوط

(، بر اساس این ویژگی یک شاخص کمی برای تحلیل و مانیتورینگ 3443) یونیاماوخواهد یافت؛ کااتانو 

 و شاخصا این رویکرد در این مطالعه با استفاده از تبدیل موجک ب همگام .اند دادهی سقوط ارائه ها زمان

 یزمانهای شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران در بازه  بینی سقوط نگر مبتنی بر آن به بررسی و پیشپیش

بورس اوراق بهادار  در آناست که  1233ماه  یدین بازه شامل ا یم.ا پرداخته 3/11/1233 تا 32/11/1231

ی تعریف سقوط و زنجیره نزول نیز در این مطالعه از مفهوم برا های بزرگی را تجربه نموده است. وطتهران سق

شده است، با مقدار  یمعرف 3442( که توسط جوهانسن در سال درشت دانه نزول یرهزنج)  استفاده  %1

ی( هستند، ابتدا با استفاده از ا )دوره یکلیسدارای مؤلفه روند و  موردمطالعهی ها دادهکه   ییآنجا ازیم. نمود

سیکلی را به ترتیب برای سری زمانی اصلی و سری زمانی روند زدایی و روش حداقل مربعات، مؤلفه روند 

از سری زمانی اصلی سری زمانی نهایی را به دست آوردیم، سپس بر مبنای  ها آنشده تخمین زده و با کسر 

برای  ها آننگر مبتنی بر ضرایب موجک را تخمین زده و با تطبیق نتایج نی نهایی شاخص پیشسری زما

دهد که در  نشان می ها آزمونیج نتا به ارزیابی نتایج آن پرداختیم. موردمطالعههای واقعی سری زمانی  سقوط

 نماید. یمبینی  یشهای وقوع سقوط پنگر نتیجه درست برای زماندرصد موارد استفاده از شاخص پیش 34

( 3443و  3414) ( و کااتانو و یونیاما3413) یل ویله چن وس بهآمده  به دستاین نتایج همگام با نتایج 

بینی شاخص بورس اوراق بهادار تهران توسط شاخص مذکور دقتی  یشاز پاین حال نتایج حاصل  با است.

توان تا حدودی به فروض این شاخص مانند فرض وجود تقارن  یمکمتر از آن دو مطالعه دارد که آن را  نسبتاً

انتظارات  دهنده انعکاسی مؤثرنتواند به طرز  موردمطالعهبازار بورس  ی که اگرا گونه بهاطلاعات نسبت داد، 

نگر در سطح پایینی قرار خواهد گرفت. از سوی دیگر ممکن شاخص پیش احتمالاًبازار آینده باشد،  انداز چشم

در برخی از موارد شاخص مذکور در یک نقطه در ماکزیمم محلی قرار گیرد ولی بازار پس از آن انتظار است 

 یک سقوط یا زنجیره نزول را نداشته باشد.

-یک کروسکالپارامترناهای یج آزموننتا پذیری متغیرهای آزمون پرداختیم. یکتفکدر ادامه به بررسی 

/های  یژگیوتوان در دو دسته با  را می «درصد»ه متغیر دهند ک والیس و آزمون میانه نشان می 0 و 75

/ 0 تواند به استنباط اندازه و دیگر  یمی در دو کلاس بند دستهاین نوع  ی نمود.بند دسته 75

 های نزول در هنگام مواجهه با یک سقوط مشخص کمک نماید. یرهزنجهای  یژگیو

شاخص به که  نشانگر این مطلب استنتایج این مطالعه و بررسی توان گفت که  یمی بند جمعدر یک 

 های نزول یرهزنجو ها  مانیتورینگ سقوط دست آمده بر مبنای ضرایب تبدیل موجک از توان خوبی برای

بینی  ی پیشبرا روشعنوان یک  تواند به و می برخوردار استبورس اوراق بهادار تهران شاخص کل قیمت 

 مورد استفاده قرار گیرد.آن  ناگهانیتغییرات 
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