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   فصلنامه علمي پژوهشي
  دانش مالي تحليل اوراق بهادار

  شماره پانزدهم 
  1391 پاييز

  
هاي زماني  و سري MCMCگزيني بيزي بر اساس روش  مقايسه مدل

  )گارچ مدل( مالي
  

  1محمدرضا صالحي راد  
  2فرد نفيسه حبيبي    

  
   چكيده

ها در طي زمان معين در گذشته و  هاي مالي و بررسي چگونگي تغييرات آن تجزيه و تحليل دادههاي يكي از شيوه
  .هاي زماني است هاي سري ها در آينده استفاده از مدل بيني چگونگي رخداد آن پيش

استفاده هاي زماني كلاسيك  هاي سري توان از مدل واريانس بودن مشاهدات موجود، نمي هم دليل نا در مباحث مالي به
دهنده رده وسيعي از  است كه نشان (GARCH) 1هاي نوع گارچ هاي متداول، مدل در اين حالت، يكي از مدل. كرد
هاي  مدل. معرفي شدند 1986در سال  2ها اولين بار توسط بولرسلو اين مدل. واريانس هستند هاي اقتصادسنجي ناهم مدل
هاي گارچ نيز از اين امر مستثني نيستند و اين  مدل. ادفي دارندهاي رگرسيوني خطاي تص هاي زماني مانند مدل سري

  .خطاهاي تصادفي توزيع مشخصي دارند
منظور براورد پارامترهاي موجود در اين                             ً                   هاي گارچ تغييرپذيري مستقيما  قابل رؤيت نيست، به كه در مدلبه دليل اين

هاي پيشيني را روي اين پارامترها در  ين منظور، ابتدا توزيعبراي ا. كنند گزيني بيزي استفاده مي هاي مدل ها از روش مدل
هاي  سپس توزيع پسين پارامترها را با استفاده از روش. پذير باشد گيرند كه توزيع پسين حاصل از آن انتگرال نظر مي

اگر . زنند يب ميتقر 5هستينگ - و الگوريتم متروپوليس 4گيري گيبس ، مانند نمونه3كارلو محاسباتي زنجير ماركوفي مونت
هاي حاصل از توزيع پسين،  گاه از روي نمونه انتگرال موجود در مخرج كسر توزيع پسين قابل محاسبه نباشد، آن

براوردگر ميانگين همساز، براوردگر نقاط : گزيني بيزي شامل هاي مستقيم مدل كار گرفتن روش درستنمايي مدل را با به
يك روش غيرمستقيم براي براورد درستنمايي مدل، استفاده از . كنند ورد ميبرا 7گيري بريج و نمونه 6مهم معكوس

براي بهبود اين روش، با استفاده از . گيري گيبس است كه به براوردگر كانديد چيب معروف است خروجي نمونه
پذير  پرشي برگشت MCMCچنين روش هم. دست آوردتوان براوردي به، براي درستنمايي ميMHخروجي الگوريتم 

  .شوداستاندارد استفاده مي MHهاي توليدشده از توزيع پسين توأم بر اساس روش  براي نمونه
  
  .كارلوزنجير ماركوفي مونت -درستنمايي مدل –گارچ مدل  -گزيني بيزيمدل :كليدي هاي هواژ

                                           
  salehirad@atu.ac.ir                      ) مسئول مكاتبات( دانشگاه علامه طباطبايي گروه اقتصاد استاديار  -1
  nhf222@gmail.com     كامپيوتررياضي و ، دانشكده اقتصاد، گروه آمار، ارشد رياضيات مالي كارشناس  -2
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  مقدمه -1
هاي امروزي عده كثيري از افراد به در جامعه

گذاري در بورس و خريد و فروش سهام سرمايه
گونه جايي كه انجام ايناز آن. اندروي آورده

-ها داراي ريسك بالايي است، بهتر است بهمعامله

- منظور مديريت ريسك و دستيابي به يك سرمايه

هاي علمي گذاري موفق، در كنار تجربه، از روش
براي تعيين چگونگي تغييرات قيمت سهام نيز 

-بنابراين، در اين مقاله به معرفي مدل. فاده كنيماست

-بيني قيمتتوانند در پيشپردازيم كه ميهايي مي

واريانسي وجود دارد، ها ويژگي ناهمهايي كه در آن
ها بينيهر چند اين پيش. سزايي را ايفا كنندنقش به

هاي مختلف به دليل انتشار اخبار گوناگون در زمينه
ها روي روند ار بودن آناقتصادي و تأثيرگذ

درصد قابل استناد نيستند،  100ها، تغييرات قيمت
ها، هاي قوي در اين مدلاما به دليل وجود نظريه

دليل غير قابل  به. ها مناسب استاستفاده از آن
رؤيت بودن مستقيم تغييرپذيري در قيمت سهام و 

هاي زماني هاي سريوابستگي آن به زمان از مدل
هاي آرچ و گارچ استفاده عنوان مدل مالي تحت

گردد تا بتوان  كه در اين پژوهش آزمون مي شودمي
بيني قيمت سهام در  مدل مناسب را به منظور پيش

  . هاي انتخاب، شناسايي كرد آينده به كمك ملاك
 

  مباني نظري و مروري بر پيشينه پژوهش -2
 گارچمدل  (ARCH)تعميمي از مدل آرچ 

(GARCH)  گارچ -مدل اي. است) 1986(بولرسلو
 مدل نا. پيشنهاد شده است) 1991(توسط نلسون 

واريانسي شرطي ميانگين متحرك   هم 
) 1987(سي توسط تي  (CHARMA)اتورگرسيو

مدل اتورگرسيو با ضريب . معرفي شده است
  )1982( 9و كوئين 8توسط نيكولز (RCA)تصادفي 

يري تصادفي هاي تغييرپذ ارايه شده است و مدل
(SV) 1990( 11بالو ترن 10نوكه توسط ملي(، 

ارايه و مورد ) 1994( 14و شفارد 13، روئيز12هاروي 
با بررسي اين ) 1390(حبيبي . اندبررسي قرار گرفته

  .موضوعات به پيش بيني قيمت سهام پرداخته است
  
  هاي پژوهش مدل -3

  هاي زماني مالي مورد بررسي هاي سريمدل
در اين مقاله دو نوع مدل گارچ را در نظر 

تفاوت اين دو مدل در نوع توزيع . گيريم مي
چنين براي  هم. ها است هاي تصادفي آن شوك

هاي مالي،  محاسبه خودهمبستگي احتمالي در داده
ي يك را انتخاب  يك فرايند اتورگرسيو مرتبه

جا سري زماني مورد بررسي را با  در اين. كنيم مي
{Yt} مدل اول را تحت عنوان . دهيم ان مينش
گيريم و آن  در نظر مي AR(1)-GARCH(1,1)مدل

توزيع خطاها در اين مدل . دهيمنشان مي M1را با 
  :كنيم صورت زير توصيف مي نرمال است و آن را به

  
y୲ ൌ a  aଵy୲ିଵ  e୲  ,        t ൌ 1,2, . . , T 

M1  :        e୲|I୲ିଵ~Nሺ0, σ୲
ଶሻ      

   )1(  
σ୲

ଶ ൌ α  αଵe୲ିଵ
ଶ  βଵσ୲ିଵ

ଶ  
  

  ي مشاهدات سري دهنده نشان I୲ିଵ كه در آن
اين مدل داراي . است t-1 زماني تا زمان

,α  هاي محدوديت αଵ, βଵ  αଵو   0  βଵ ൏ 1 
σ୲از اين مدل . است

ଶ    . كنيم را براورد مي 0
هاي گارچ اين است كه  نكته مهم در مدل

مثبت يا (تر  توانند مقادير بزرگ خطاها مي      ًمعمولا 
كه  tبه همين دليل توزيع . را اختيار كنند) منفي
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هاي مالي  تري دارد، براي داده هاي چاق دم
  . تر است مناسب

-AR(1)را تحت عنوان مدل  M2مدل دوم 

GARCH(1,1)-t گيريم صورت زير در نظر مي به:  
  

y୲ ൌ a  aଵy୲ିଵ  e୲  ,     t ൌ 1,2, . . , T 
M2 :       e୲|I୲ିଵ~Tሺ0, σ୲

ଶሻ,   

   (2) 
σ୲

ଶ ൌ α  αଵe୲ିଵ
ଶ  βଵσ୲ିଵ

ଶ  
  

,Tνሺ0كه در آن  σ୲
ଶሻ دهنده توزيع نشانt 

σ୲غيرمركزي با ميانگين صفر و واريانس 
ଶ  و

  . است νآزادي  درجه
صورت  ، بردار پارامتر بهMଵدر مدل 

θଵ ൌ ൫a, aଵ, α, αଵ, βଵ൯  و تابع درستنمايي براي
Yي  بردار مشاهده ൌ ሺyଵ, yଶ, … , y ሻ  عبارت است

  :از
 Lଵ  ൌ fሺY|θଵሻ ൌ ∏ ଵ

ටଶ౪
మ

exp ቄെ ୣ౪
మ

ଶ౪
మቅ

୲ୀଵ  

  
، بردار پارامتر، به M2چنين براي مدل  هم

θଶصورت  ൌ ሺa, aଵ, α, αଵ, βଵ, νሻ  است و تابع
  :به قرار زير است Yدرستنمايي براي بردار نمونه 

  
 Lଶ ൌ fሺY|θଶሻ ൌ 
 

∏
ቀಕశభ

మ
ቁ

ቀಕ
మ

ቁටሺିଶሻ౪
మ

ቀ1  ୣ౪
మ

ሺିଶሻ౪
మቁ

ିሺାଵሻ ଶ⁄

୲ୀଵ      

  
ها را در هاي براورد پارامترهاي اين مدلروش

  .دهيمبخش بعد ارايه مي
  

  M2و  M1هاي پارامترهاي مدلورد آبر

در اين بخش، براي براورد پارامترهاي دو مدل 
M1  وM2گزيني بيزي استفاده هاي مدل، از روش

ها، روش سنتي، ترين اين روشمهم. كنيممي
و  براوردگر كانديد چيبهاي مستقيم، روش

كارلوي پرشي  الگوريتم زنجير ماركوف مونت
هارا در ادامه بررسي اين روش. پذير هستند برگشت

   .كنيممي
 

  روش سنتي
پايه و اساس روش براورد پارامترهاي يك مدل 

هاي  مدل .به كمك روش بيزي، قضيه بيز است
ها و  اي از توزيع توام داده تركيبي، مشخصه

در روش . قابل مشاهده مدل هستند پارامترهاي غير
 Yكنيم مشاهدات گزيني بيزي، فرض مي سنتي مدل

هاي  ، كه مدلي از مجموعه مدلM୧توسط مدل 
هر مدل، توزيع . است باشد، توليد شده مي Mرقيب 

Y نظر از بردار پارامتر نامعلوم  را صرفθ୧  كهn୧ 
تابع چگالي آن را با . كند بعدي است، مشخص مي

fሺY|θ୧, M୧ሻ هاي  تحت چگالي. دهيم نشان مي
با  Yاي  ، توزيع حاشيهπሺθi|Miሻپيشين 
 صورت زير  روي پارامترها، به گيري انتگرال

  .شود مشخص مي
pሺY|M୧ሻ ൌ න fሺY|θ୧, M୧ሻ  πሺθ୧|M୧ሻ  dθ୧            ሺ5ሻ  

  
pሺY|M୧ሻ  را درستنمايي مدلM୧ بنابراين . نامند مي

  :عبارت است از M୧توزيع پسين براي مدل 

pሺM୧|Yሻ ൌ
pሺY|M୧ሻ . πሺM୧ሻ 

∑ pሺY|M୩ሻπሺM୩ሻ୬
୩ୀଵ

 

  
 πሺMiሻ،هاي پيشين،  با توجه به اينكه توزيع

توان در نظر گرفت، انتخاب بين دو  متفاوتي را مي
  Bଵଶاغلب بر اساس عامل بيز  Mଶ وMଵمدل 

  
Bଵଶ ൌ

pሺMଵ|Yሻ pሺMଶ|Yሻ⁄
πሺMଵሻ πሺMଶሻ⁄  
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هاي پسين به نسبت  يعني نسبت بخت
، صورت Mଶو  Mଵهاي پيشين دو مدل  بخت
  :و با استفاده از توزيع پسين داريم. گيرد مي
  

Bଵଶ ൌ
pሺY|Mଵሻ . πሺMଵሻ 

pሺYሻ ൨ pሺY|Mଶሻ . πሺMଶሻ 
pሺYሻ ൨൘

πሺMଵሻ πሺMଶሻ⁄

ൌ
pሺY|Mଵሻ 
pሺY|Mଶሻ   

  
 يعني، عامل بيز برابر است با نسبت درست

  . Mଶو Mଵهاي هاي مدل نمايي
 

  هاي مستقيم روش
در انجام محاسبات، براي راحتي كار از تمام 

. كنيم را حذف مي M୧هاي شرطي ، شرط  توزيع
 pොሺYሻ، را با pሺYሻچنين، براورد درستنمايي مدل  هم

روش ، با استفاده از )5(از رابطه . دهيم نشان مي
  :كارلوي ساده داريم مونت

   
pොሺYሻ ൌ ଵ

ୋ
∑ f൫Yหθሺሻ൯ୋ

ୀଵ                                 ሺ6ሻ  
  

,൛θሺሻكه در آن  g ൌ 1, … , Gൟ اي از  نمونه
ايراد اين روش اين . است πሺθሻتوزيع پيشين 

جا  زيرا در اين. كارا نيست pොሺYሻاست كه براوردگر 
گيري تنها از توزيع پيشين انتخاب شده  براي نمونه

كه اين  ايم و دليل موجهي براي اين استفاده كرده
براي . توزيع پيشين مناسب باشد، در دست نيست

بهبود كارايي اين براوردگر، در ادامه سه براورد 
  .آوريمدرستنمايي را مي

  
   وردگر ميانگين همسازآبر

براي افزايش كارايي براوردگر درستنمايي مدل، 
هايي از توزيع پسين را استفاده  بهتر است از نمونه

ميانگين همساز ) 1994( 15نيوتن و رفتري. كنيم
درستنمايي نمونه پسين را به عنوان براوردگر 
درستنمايي مدل پيشنهاد كردند، كه به صورت زير 

  :است
  

pොୌሺYሻ ൌ 
1
M 

1
fሺYหθሺ୫ሻሻ



୫ୀଵ

൩

ିଵ

                   ሺ7ሻ 

  
,൛θሺ୫ሻكه در آن  m ൌ 1, … , Mൟ اي از نمونه  

اين روش ممكن است  .است pሺθ|Yሻتوزيع پسين 
زيرا وجود برخي از مقادير . ناپايدار باشد

-درستنمايي نزديك صفر در عبارت فوق، باعث مي

ଵشود كه واريانس 
൫ଢ଼หሺౣሻ൯

بيش از حد بزرگ شود  
از اين معكوس  در نتيجه). نامتناهي شود(

توان استفاده ، نمي pሺYሻدرستنمايي براي براورد 
  .كرد

  
  وردگر نقاط مهم معكوسآبر

,൛θሺ୫ሻهاي  با در نظر گرفتن نمونه m ൌ

1, … , Mሽ 1994( 16از توزيع پسين، گلفاند و دي (
براي بهبود براوردگر ميانگين همساز، براوردگر 

صورت زير  گيري نقاط مهم معكوس را به نمونه
  :ندپيشنهاد كرد

  

pොୖ୍ሺYሻ ൌ 
1
M


h൫θሺ୫ሻ൯

fሺY|θሺ୫ሻሻ πሺθሺ୫ሻሻ



୫ୀଵ

൩

ିଵ

               ሺ8ሻ 

  
حساس  hاين براوردگر نسبت به انتخاب تابع 

گلفاند و دي يك توزيع نرمال چند متغيري . است
را با ميانگين و كواريانس براورد  tو تابع چگالي 

  .شده از نمونه توزيع پسين، پيشنهاد دادند
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  گيري بريج نمونه
اولين بار توسط منگ و گيري بريج  روش نمونه

فرض كنيد . است بررسي شده) 1996( 17وانگ
hሺθሻ  ساز  يك چگالي با ثابت نرمال) 8(در رابطه

معلوم باشد كه تقريبي ساده براي چگالي پسين 
تابع دلخواهي  αሺθሻچنين فرض كنيد هم. است
ي گيري بريج بر اساس رابطه روش نمونه. باشد

  :است ريزي شده  كليدي زير پايه
  

pሺYሻ ൌ
 αሺθሻfሺY|θሻπሺθሻhሺθሻdθ

 αሺθሻhሺθሻ  pሺθ|Yሻdθ
ൌ

Eh ቀαሺθሻfሺY|θሻπሺθሻቁ

E୮൫αሺθሻhሺθሻ൯
 

  
، يعني اميد رياضي نسبت به Eλكه در آن 

.λሺچگالي  ሻ شود محاسبه مي.  
,൛θሺ୫ሻ هاي  اگر نمونه m ൌ 1, … , Mൟ و

ቄθ෨
ሺ୪ሻ, l ൌ 1, … , Lቅ ترتيب از توزيع پسين  به

pሺθ|Yሻ  و چگالي تقريبيhሺθሻ  در دست باشند، در
صورت  گيري بريج به اين صورت براوردگر نمونه

  :زير است
  

pොୗሺYሻ ൌ
∑ α൫θ෨ሺ୪ሻ൯f൫Yหθ෨ሺ୪ሻ൯π൫θ෨ሺ୪ሻ൯

୪ୀଵ L⁄
∑ αሺθሺ୫ሻሻhሺθሺ୫ሻሻ

୫ୀଵ M⁄
          ሺ9ሻ 

 
  براوردگر كانديد چيب

براي راحتي كار و اجتناب از تعيين تقريب تابع 
hيك روش غيرمستقيم را براي ) 1995( 18، چيب

گيري  هاي مدل از خروجي نمونه براورد درستنمايي
براي بهبود اين روش، . گيبس پيشنهاد داده است

با استفاده از خروجي ) 2001( 19چيب و اليازكوف
، براوردي براي درستنمايي مدل ارايه MHالگوريتم 

اي  اين روش بر اساس درستنمايي حاشيه. دادند
pሺYሻ است  به صورت زير:  

  

 pሺYሻ ൌ ሺଢ଼|ሻπሺሻ
୮ሺ|ଢ଼ሻ

 
  

جايي كه  از آن. نامعلوم است pሺθ|Yሻ كه در آن
برقرار است، فقط يك  θاين رابطه براي هر مقدار 

را در  Yሻ|כpොሺθبراورد از چگالي پسين به صورت 
در اين . نياز داريم כθيك نقطه خاص مانند 

، כθصورت براورد درستنمايي مدل، با انتخاب 
  :آيددست ميصورت زير به به

  
logሾpොେሺYሻሿ ൌ
log fሺY|θכሻ  log πሺθכሻ െ log pොሺθכ|Yሻ              ሺ10ሻ  

  
  .براوردگر كانديد چيب است pොେሺYሻكه در آن 

 pሺθ|Yሻترين براورد براي  دانيم كه، دقيقمي
       ً                                        معمولا  با استفاده از مد پسين يا يك مقدار نزديك

هاي بالا با توجه به توضيح. آيد دست مي به آن به
را با فرض معلوم بودن نمونه  Yሻ|כpොሺθخواهيم  مي
، يعني pሺθ|Yሻدست آمده از چگالي پسين  به

൛θሺሻ, g ൌ 1, … , Gൟبراورد كنيم ،.  
  

 كارلوي پرشي برگشت مونتزنجير ماركوف 
  پذير 

، pሺYሻهاي براورد درستنمايي مدل،  روش
گيري از توزيع پسين كه با استفاده از  براساس نمونه

. كنند اند، عمل مي توليد شده  MCMCهاي روش
رهيافت ديگري كه مورد توجه بسياري از محققين 

كند كه مدل نشانگر  است، به اين صورت عمل مي
M୧گيري رامتر در الگوريتم نمونه، به عنوان يك پا  

  .شود وارد مي
هاي ارايه شده در  ابزار اصلي براي همه روش

به  θبالا، جهت استنباط بيزي براي بردار پارامتر 
 pሺθ|Yሻ، استفاده از چگالي پسين Yهاي  شرط داده
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چگالي پسين مورد استفاده را به صورت . است
pሺθ|Yሻ ൌ cfሺY|θሻπሺθሻ دهيم نشان مي.  

دست آوردن  براي برخي از مسايل واقعي، به
pሺθ|Yሻ بنابراين جهت تقريب اين . دشوار است

.  كنيم استفاده مي MCMCهاي  چگالي از روش
اي براي توزيع  آوردن تقريب اوليهدست  بهبراي 

پسين در ابتدا لازم است كه يك توزيع پيشين را به 
اين تقريب اوليه را در . عنوان كانديد معرفي كنيم

رحله بعدي به عنوان توزيع پيشين در نظر م
. كنيم گيريم و توزيع پسين جديدي را توليد مي مي

با تكرار مجدد اين روش، در هر مرحله پسين 
جديدي از روي پسين قبلي كه به عنوان پيشين در 

چون نتايج . شود نظر گرفته شده است حاصل مي
حاصل از هر مرحله به مرحله قبلي وابسته است، 

اگر . شود ك زنجير ماركوف ايجاد ميپس ي
دست آمده، يك زنجير ماركوف  هاي به تقريب
اي، تحويل ناپذير و بازگشتي مثبت را ايجاد  نادوره

كند در اين صورت توزيع پسين همگرا خواهد شد 
و در مراحل انتهايي زنجير، به يك توزيع حالت 

توزيع شرطي . رسيم مي pሺθ|Yሻپاياي پسين 
احتمال انتقال زنجير ماركوف از  دست آمده همان به

,′Kሺθاست كه به صورت  t+1به  tمرحله  θ′′ሻ ൌ

π൫θሺ୲ାଵሻ ൌ θ′′หθሺ୲ሻ ൌ θ′൯ شود نشان داده مي .
,′Kሺθبنابراين  θ′′ሻ  تقريبي برايpሺθ|Yሻ در . است

اين صورت، با توجه به شرايط ارگوديك بودن 
tزنجير ماركوف حاصل، اگر  ՜ ، آنگاه توزيع ∞

θሺ୲ሻ  بهpሺθ|Yሻ كند ميل مي.  
دست  توان براي بهنيز مي MH از الگوريتم

استفاده كرد، زيرا اين الگوريتم  pሺθ|Yሻآوردن 
  .دهد گيري را ارايه مي ترين روش نمونه ساده

 MH روش بر اساس) 1995( 20گرين
پذير را  پرشي برگشت MCMCاستاندارد، روش 

هاي توليد شده از توزيع پسين توأم  براي نمونه
pሺM୧, θ୧|Yሻ اين روش يك زنجير . است ارايه كرده

Mماركوف روي فضاي  ൈ ڂ Θ୨୨א توليد مي كند 
ها است  مجموعه متناهي مدل -Mكه در آن 

θ୨و א Θ୨ ؿ R୬ౠ .  
را  BIC 22، ملاك اطلاع بيزي)1978( 21شوارز
اين روش . كاربرده است گيري فوق به براي نمونه

گزيني  كلاسيك در مدل  هاي عمومي يكي از روش
، Tبراي يك نمونه بزرگ با اندازه  .بيزي است

، از Bଵଶتقريب عامل بيزي مدل يك به مدل دو، 
  :آيد دست مي رابطه زير به

  
ሺ11ሻ 

log Bଵଶ ൎ ∆BIC ൌ log
f൫Yหθଵ, Mଵ൯
f൫Yหθଶ, Mଶ൯

 


nଵ െ nଶ

2 log T         
  

جمله دوم در عبارت فوق جبران كننده مقدار 
خطايي است كه از لگاريتم نسبت تابع درستنمايي 

  . شود دو مدل حاصل مي
هايي در بخش بعد با يك مثال كاربردي، روش

هاي قبل ارايه كرديم، بررسي و را كه در بخش
  .كنيمتوصيف مي

 
  نتايج پژوهش -4

گارچ با -هاي اتورگرسيو در اين بخش، مدل
استيودنت را در يك مثال   - هاي نرمال و تي توزيع

هاي  كنيم و به كمك ملاك كاربردي توصيف مي
انتخاب مدل معرفي شده، مدل مناسب را جهت 

هاي مورد  داده. كنيم بيني قيمت سهام تعيين ميپيش
بازار مالي ) DJIA(بررسي مربوط به شاخص سهام 

انه در آمريكا است كه به صورت مقادير پاياني روز
هاي  ها، مربوط به سال اين داده. باشند اختيار مي
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 1253هستند كه در مجموع  2010تا  2006
شوند، كه از شركت مطالعات  مشاهده را شامل مي

مقادير . اقتصادي آريا سهم خريداري شده است
G୲بازده مركب پيوسته را به كمك تبديل   ൌ

log ቀ ୮౪
୮౪షభ

ቁ هاي خام  از دادهp୲ آوريمدست ميبه .
چنين و هم  p୲نمودارهاي ترتيبي ) 1(شكل 
شاخص سهام را نشان  ، G୲نگار سري زماني بافت
گر ها در اين نمودار نمايان نگار داده بافت. دهد مي

  .باشد كلفت مي               ً            يك توزيع تقريبا  متقارن و دم
براي انجام استنباط بيزي ابتدا توزيع پيشين 

چ را تعيين گار-براي پارامترهاي مدل اتورگرسيو
  .كنيم مي

هاي نرمال   گارچ با توزيع-براي مدل اتورگرسيو
  :هاي پيشين سره استيودنت توزيع - و تي

 
a, aଵ~Nሺ0,5ሻ, α~LNሺെ3 ോ 7,5ሻ,

αଵ~LNሺെ2 ോ 3,5ሻ,   βଵ~LNሺെ0
ോ 12,5ሻ 

- چنين در مدل اتورگرسيوهم. ايمرا انتخاب كرده
استيودنت براي پارامتر درجة  -  گارچ با توزيع تي 

به عنوان  1/0يك توزيع نمايي با ميانگين آزادي، 
براي . توزيع پيشين در نظر گرفته شده است

هاي پيشين، اطلاعات حاصل از  انتخاب اين توزيع
براوردگرهاي ماكسيمم درستنمايي و انحراف 

استنباط . ها در نظر گرفته شده است استاندارد آن
از زنجير  3000بيزي براساس حجم نمونة 

 تكرار، مرحلة سوخت 20000با  سازي شده شبيه

  .باشد و تاخير پنجم مي 5000
، لگاريتم برآورد تابع درستنمايي )1(جدول 

هاي ميانگين همساز  و عامل بيزي را به روش  مدل
)HM(نقاط مهم معكوس ،(RI)گيري بريج  ، نمونه

(BS)كانديد چيب ، (CCE)  و ملاك اطلاع
  .دهد نشان مي  (BIC)بيزي

كه عامل بيزي نزديك به صفر با توجه به اين
توان نتيجه گرفت كه مدل  طور قوي مياست، به

مدلي مناسب براي  tگارچ با توزيع - اتورگرسيو
  . باشد هاي فوق ميداده

  

  
  نگار سري زماني شاخص سهام نمودارهاي ترتيبي و بافت): 1(شكل 
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  بينيپيش
جديد قيمت سهام از طريق بيني مقدار پيش

  كمك برابريتوزيع پيشگوي بيزي و به

p ቀy୬ୣ୵ቚyቁ ൌ න f൫y୬ୣ୵หθ൯π ቀθቚyቁ dθ
Θ

 

  .آيددست ميبه
بيني مقدار جديد و انحراف ، پيش)2(جدول 

روز آينده  L=10,50,100استانداردها را براي 
طور كه مشاهده همان. دهدشاخص سهام نشان مي

-زمانها براي بينيشود انحراف استاندارد پيشمي

اما در كل مقدار . يابدهاي جلوتر افزايش مي
 كوچكي دارند كه بيانگر دقت رهيافت بيزي است

هاي بيني صورت گرفته با دادهو در مقايسه پيش
واقعي روش مورد بررسي داراي مطلوبيت كافي 

  . بيني به آن استناد كردتوان براي پيشاست و مي

  
  و بحث گيرينتيجه -5

منظور مطالعه و بررسي بهدر اين مقاله، 
هاي زماني بازده شاخص سهام در  هاي سري داده

براي . كار برديم هاي گارچ را به بازارهاي مالي، مدل
 MCMCهاي  براورد پارامترهاي اين مدل از روش

روي  tاستفاده و مدل گارچ را با دو توزيع نرمال و 
 MSEسپس . خطاهاي تصادفي مدل، بررسي كرديم

ها حاصل از كاربرد را از روش پارامترهاي اين مدل
با يكديگر مقايسه نموديم  بيزحداكثر درستنمايي و 

- بينيترين مدل، پيشو در نهايت با انتخاب مناسب

هاي حاصل از اين مدل را  براي قيمت سهام در 
كه در حقيقت مدل بيزي  دست آورديمآينده به

  .است

  
  .هاي بازار مالي لگاريتم براورد درستنمايي مدل و عامل بيزي براي داده): 1(جدول 

 HM RI BS CC BIC مدل
 - 01/1870 - 03/1955 - 02/1875 - 54/1874 - 77/1858 توزيع نرمال 

 - t 01/1824 - 54/1857 - 06/1844 - 15/1928 - 18/1841توزيع 

 01/8e-16 13/4e-8 58/3e-14 12/2e-12 01/3e-13 بيزيعامل 

  
  tبيني و انحراف استاندارد شاخص سهام براي مدل اتورگرسيو با توزيع پيش): 2(جدول 

 انحراف استاندارد بينيمقدار پيش  روز

L=10 0.0878 0.695 
L=50 0.0798 1.165 

L=100 0.072 1.422 
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