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  فصلنامه علمي پژوهشي
 دانش مالي تحليل اوراق بهادار

 بيست و ششمشماره سال هشتم،  
 4931تابستان 

 

 
و روش شبیه سازی  ARIMAدر فرم  State Spaceکاربرد ترکیبی مدل 

 برای پیش بینی شاخص تپیکس مونت کارلو
 

 1عقیق فرهادی چشمه مرواری 

 2غفاریفرهاد    

 

 

  چکیده

ARIMAدر فرم  State Spaceدر این مطالعه به بررسی و تخمین پارامترها با استفاده از مدل 
شود  پرداخته می  

. سپس با استفاده از پارامترهای تخمین زده شده و روش شبیه سازی مونت کارلو به عنوان ابزاری برای افزایش 

میان مدت و بلند مدت برای شاخص تپیکس ، بینی برای کوتاه مدتدقت پیش بینی فرآیندهای تصادفی، به پیش 

به عنوان درون داده و  1371بهمن سال  33تا  1337بهمن سال  1روزانه مربوط به  داده 937پرداختیم که شامل 

های هبه عنوان برون داده بود . نتایج حاکی از این بود که داد 1373اردیبهشت  33تا  1371اسفند  1نیز داده های 

بازار سهام تهران از کارآیی کافی به منظور پیش بینی نسبی آنها برخوردار بودند و نشان دادیم که ترکیب مدل 

State Space  در فرمARIMA تواند به عنوان یک الگوریتم پیش بینی کننده و روش شبیه سازی مونت کارلو می

 .پیشنهاد شود های مشابه از نظر ماهیتی،برای شاخص تپیکس و سایر شاخص

 

 .کارآیی، دقت پیش بینی، شبیه سازی مونت کارلو، State Space کلیدی: های هواژ
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 عقیق فرهادی چشمه مرواری و فرهاد غفاری

 ششمشماره بيست و  فصلنامه علمي پژوهشي دانش مالي تحليل اوراق بهادار /   02 

 مقدمه -1

پیش بینی کردن و تخمین زدن متغیرها در 

بازارهای مالی و مخصوصا بازار سهام از ارزش 

معمولا در بالایی برخوردار است، اما مشکلی که 

اینگونه بازارها با آن رو به رو هستیم، مسئله نداشتن 

، باشداطلاعات کافی در مورد همه متغیرهای مهم می

های زمانی موجود نیز به دلایل مختلف، حتی سری

های ممکن است در بازارهای مختلف مالی از کارآیی

اشد و یا بعضا فاقد کارآیی متفاوتی برخوردار ب

اقتصادسنجی متفاوتی برای حل  های. روشباشند

مسئله فقدان اطلاعات لازم، در اختیار متخصصین 

ها استفاده این حوزه قرار دارد که یکی از این روش

باشد . این می State Spaceهای مبتنی بر از مدل

قادر هستند ، ها به دلیل ساختار خاصی که دارندمدل

لت که متغیرهای پنهان را تحت عنوان متغیرهای حا

 نیز تخمین بزنند .

در بازار ، State Spaceهدف از به کاربردن مدل 

استنتاج کردن ، های این بازارسهام و برای شاخص

بازده مورد انتظار و رشد سود سهام یا شاخص مورد 

اما هر دو ، پنهان  هستند، انتظار است که هر دو متغیر

به قیمت سهام مرتبط هستند. اگر قیمت ها و سود 

هم انباشته باشند، بنابراین هر تغییری در قیمت سهام 

سهام باید از تغییرات بازده مورد انتظار و رشد سود 

نشات گرفته باشد . معمولا در مطالعات انجام ، سهام

بیان داشته اند که رشد سود سهام غیر قابل ، شده

پیش بینی است. بنابراین هر تغییر زمانی در قیمت 

های گیرد . مدلشات میسهام از بازده انتظاری ن

های انتظاری و توان برای بررسی بازدهمختلفی را می

های ساده روند، پیش مثل مدل، رشد آنها استفاده کرد

 State مدل، بینی حداقل مربعات معمولی، بیزی

Space های دیگر. و بسیاری از مدل 

های برای به دست آوردن یک مجموعه از بازده

، را استفاده کرد State Spaceتوان مدل انتظاری، می

تواند تغییرات خطی بالقوه می، زیرا که معادله حالت

های انتظاری و رشد سهام را توصیف کند . در بازده

، های انتظاری و نرخ رشد سود سهاماز آنجا که بازده

تواند می State Spaceغیر قابل مشاهده هستند، مدل 

های یت اینگونه سریبه عنوان مدلی مناسب با ماه

متغیرهای مربوط به آن را تخمین بزند . در ، زمانی

از انواع فیلترها نیز ، این راستا، در صورت لزوم

 ود.شاستفاده می

 

 بانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهشم -2

های زمانی با استفاده از مدل سازی برای سری

که     SSMTSیا اصطلاحا  State Spaceمدل 

در واقع ، ( به آن اشاره کرده است1733) 1آاوکی

-مهندسی سیستم و اقتصادسنجی را به هم وصل می

های مدل بسیار مناسبی برای سیستم SSMTSکند . 

سیستم دینامیک با  State Spaceفرم خطی است. 

-محسوب مییک ابزار قوی ، عناصر مشاهده نشده

-با اضافه کردن یک سری قیود می، همچنین . شود

تر نیز ارائه های پیچیدهین مدل را برای سیستمتوان ا

یک روش انعطاف پذیر برای  State Spaceمدل  داد .

به ویژه به دلیل ، های زمانیتجزیه و تحلیل سری

ت برآورد حداکثر درستنمایی و مدیری ساده سازی

باشد . آثار زیادی کردن داده های مشاهده نشده می

آماری توسط مدل های در رابطه با تجزیه و تحلیل

State Space ها مینوشته شده است که از جمله آن-

 3(، کیم و نلسون1797) 1توان به آثار اندرسون و مور

(، براکول و 1331) 4دوربین و کوپمن (،1777)

( 1335) 9( و تسی1335) 6(، لوتکپل1331) 5دیویس

به  State Spaceاشاره داشت . با به کاربردن مدل 
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، هاهای ساختاری، انتقالکستتوان شسادگی می

پارامترهای متغیر با زمان را با قرار دادن این پارامترها 

به کنترل  State Spaceدر معادلات حالات مدل 

هر انتقالی در ، درآورد و این مدل به صورت خودکار

های مشاهده دهد و نیز دادهپارامترها را تطبیق می

اقتصاددانان و  گیرد . بسیاری ازنشده را در کنترل می

ها و به ویژه بر روی کاربرد فیلتر، پژوهشگران هم

در راستای  State Spaceبر روی مدل  ، فیلتر کالمن

حذف هرچه بیشتر نویزها و سپس تخمین متغیرها، 

توان در این زمینه به اند که میبررسی انجام داده

(، 1774) 7(، همیلتون1773) 3محققینی مثل هاروی

( اشاره 1331) 11( و چان1333) 13فرشاموی و استا

 کرد . 

افراد زیادی درباره این ، در طی چند سال اخیر

-های این مدل و تغییر  فرضیهمدل و بررسی ویژگی

)در موارد  State Spaceهای مبتنی بر های مدل

خاص( و نیز بهبود بخشیدن به معیارهای تصریح و 

ای هتشخیص و متناسب نمودن این معیارها با مدل

به علاوه آن ، اند مطالعه نموده State Spaceمبتنی بر 

که سعی شده است تا این مدل را در انواع 

موضوعات اقتصاد کلان و کلان سنجی به کار برند. 

هاروی و ، توان به : گاردنراز جمله این افراد می

(، 1733) 3(، اشنایدر1735) 1(، رسیتر1733)1فیلیپس

 6(، میتنیک1737) 5(، فرانسیس1733) 4پریستلی

(، دی روسیو و 1771) 9گامال-(، ال1773)

کوک و کمبال ، کریستودالاکیس، (1773) 3همکاران

عآسم اقلو و  (،1774(، همیلتون )1774) 7لوین

(، 1779)11(، دوران و رامبالدی1779)13اسکات

 13(، کاستا و آلپویم1331)11فکاساوا و باساوا

 (، اشاره کرد .1313)14(، مورالس و همکاران1313)

برای زمانی که  State Space در واقع کاربرد مدل

-سری زمانی مورد استفاده دارای یک سری آشفتگی

-شکست، های مشاهده نشدهها از جمله وجود داده

های غیر گاوسی و غیرخطی ویژگی، های ساختاری

تواند بسیار می، های در هم پیچیده باشدو فرکانس

انعطاف پذیری ، ل اصلی آنمفید واقع شود که دلی

بالای مدل است که اجزا به طوری انعطاف پذیر 

شوند و این امکان نیز وجود دارد که با فرموله می

 گذشت زمان تغییر کنند ولی معین نیز باشند . مدل

State Space ای گسترده طیفتوان به صورت را می

، زمانی هایهای خطی و غیرخطی سریاز تمام مدل

های رگرسیونی متغیر با مدل، ARMA هایمثل مدل

های سری زمانی های خطی پویا و مدلمدل، زمان

 State Spaceمدل عناصر مشاهده نشده نوشت. 

شامل یک معادله حالت و یک معادله مشاهدات 

های پویایی متغیر، است. در حالیکه معادله حالت

های متغیر، معادله مشاهدات، کندحالت را فرمول می

، هدات را به بردار حالت اجزای مشاهده نشدهمشا

 تواند شامل عناصرکند. بردار حالت میمرتبط می

به علاوه جمله ، چرخه و رگرسیونی، فصلی، روند

مدلی که ما در این پژوهش مورد بررسی خطا باشد . 

 ARIMAدر فرم  State Spaceمدل ، ایمقرار داده

وان یک به عن ARIMA، است. در واقع در این حالت

 شود .اضافه می State Spaceقید به مدل 

هایی که در بازارهای سهام وجود وجود آشفتگی

نیازمند مدل ، های مشاهده نشدهدارد و نیز وجود داده

هایی هست که ساختار لازم با این فضا را یا مدل

یکی از ساختارهایی  State Spaceمدل ، داشته باشند

است که در قالب آن و با ترکیب این مدل با انواع 

هایی هرچه دقیق تر در قادر به ایجاد پیش بینی، قیود

با  State Spaceباشد . ساختار مدل اینگونه فضاها می

های ذکر شده و مخصوصا توانایی توجه به ویژگی

-ما را قادر می، های حالتاین مدل در بررسی متغیر

های سری ازد تا در صورت وجود کارآیی در دادهس
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ها در به پیش بینی وضعیت این داده، زمانی

مشاهدات آتی بپردازیم. برای اطلاعات بیشتر درباره 

توانید های آن میو ویژگی State Spaceساختار مدل 

 1وست و هریسون، (1737به مطالعاتی که هاروی )

روی و ( و ها1771) 1هاروی و جایگر، (1737)

که  هاییمدلمراجعه کنید . ، اند( داشته1773) 3شپارد

مشاهدات در طول زمان را به عناصر مختلف که 

را ، شوندمعمولا به عنوان یک گام تصادفی مدل می

های سری زمانی به عنوان مدل، کنندمرتبط می

شوند . در مقایسه با روش باکس ساختاری نامیده می

ا در تجزیه و تحلیل که نقش مهمی ر، جنکینز –

 State Spaceرهیافت ، کندهای زمانی بازی میسری

تواند به تجزیه و تحلیل ساختاری مسائل تک می

عناصر متفاوت یک  بپردازد . متغیره و چند متغیره

-و اثرات متغیر، مثل جملات روند و فصلی، سری

توانند در آن به صراحت مدل های توضیحی نیز می

 –شوند و نیازی نیست که مثل چارچوب باکس 

ا را حذف هآن، قبل از تجزیه و تحلیل اصلی، جنکیز

نیازی به  State Space در مدل، کرد ؛ علاوه بر این

که در  این نیست که فرض همگنی را داشته باشیم

-در درجه بالاتری از انعطاف پذیری قرار می، نتیجه

کنترلی بر شود بتوانیم ه این موجب میگیرد ک

 مشاهدات نداشته، ضرایب رگرسیونی متغیر با زمان

همان طور  داشته باشیم . را نیزو تطبیقات تقویمی 

این مدل توانایی ترکیب شدن با انواع ، که اشاره شد

های خطی و غیرخطی اقتصادسنجی را داراست مدل

های مالی پیدا ای را در بازارو از این رو جایگاه ویژه

مند به علاقه، لذا متخصصان این حوزه ،کرده است

های مبتنی بر بررسی توانایی تخمین و پیش بینی مدل

State Space اند .شده 

 

با بهره گیری از فیلترهای ، در صورت لزوم

های شبیه سازی متفاوت مثل روش مختلف و روش

 هاتوان کارکرد این مدلشبیه سازی مونت کارلو می

را بهبود بخشید و از جمله افرادی که در این زمینه 

(، ون در 1796) 1توان به هانانمی، مطالعاتی داشتند

(، 1736) 3(، گاورونسکی و ناتکه1735) 1پلواگ

(، 1779) 5(، کاتلانی و همکاران1771) 4میتنیک

 9(، قهرمانی و هینتون1779) 6الیوت و کریشنامورتی

(، آتاناسوپولوس 1331) 3(، گمرمن و موریرا1333)

(، 1311) 13(، بوستی و دی سانزو1333) 7و هیندمن

 11(، ما و همکاران 1313) 11ولنتینی و همکاران

(، لی و 1314) 13(، دیسانایاکه و همکاران1314)

 ( اشاره کرد.1314)14همکاران

خواهیم ابتدا به ما در یک مطالعه موردی می

 در فرم State Spaceبررسی و تخمین مدل 

ARIMA  بپردازیم و سپس از روش شبیه سازی

مونت کارلو استفاده کنیم و در نهایت به پیش بینی 

میان مدت و بلند مدت ، افق زمانی کوتاه مدت 3در 

 بپردازیم .

تجزیه و تحلیل داده ها بررسی ، 3در بخش  

 Stateبه تصریح مدل  5و  4بخش ، شده است

Space  مونت و پیش بینی و شبیه سازی با روش

مقایسه و ، 6در بخش ، کارلو پرداخته شده است

به نتیجه  3و  9بخش ، تحلیل نتایج مطرح شده است

مندان موضوع گیری کلی و دادن پیشنهاداتی به علاقه

 اختصاص یافته است .

 

  شناسی پژوهش روش -3

که  state spaceساده  برای استفاده کردن از مدل

دارند نیاز است تا متغیر توضیحی پایا  ARMAفرم 

باشد. از این رو ما ابتدا به بررسی پایایی سری زمانی 
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پردازیم )تعیین مرتبه انباشتگی( و سپس منتخب می

 ARIMAیا   ARMAبرای فرم qو  pبه تعیین مرتبه 

پردازیم. برای این منظور از می  State Spaceمدل 

سال  بهمن 33تا  1337بهمن سال  1های روزانه داده

 33تا  1371اسفند  1به عنوان درون داده و  1371

استفاده شده ، به عنوان برون داده 1373اردیبهشت 

 است.

 

 بررسی پایایی -3-1

 فولر تعمیم -دیکی هایدر این پژوهش از آزمون

یافته و مقادیر بحرانی مک کینون و سه معیار   

بررسی پایایی آکاییک و هانان کویین برای ، شوارتز

کمک گرفته شد . نتایج به ، سری زمانی مورد نظر

 شاخص سری پایایی عدم دهنده نشان، دست آمده

 شرایط تحت و اطمینان سطوح در تمامی قیمت کل

کردن الگوی بدون عرض از  لحاظ قبیل از، متفاوت

از مبداء و روند  با عرض مبداء و از عرض با مبداء

تمامی  نتایج همچنین .باشدمی هااین آزمون معادله در

ها سازی مدل در که آن است بیانگر پایایی هایآزمون

به جای سری شاخص تپیکس و یا لگاریتم سری 

تفاضل اول لگاریتم   سری باید از، شاخص تپیکس

 ( 1. ) نمودار  شود شاخص تپیکس استفاده

 

 
 تفاضل اول لگاریتم شاخص تپیکس   -1-نمودار

فولر انجام شده برای سری  –آزمون دیکی  -1-جدول

 تفاضل اول لگاریتم شاخص تپیکس

Prob.  آمارهt  

0000/0 11379/13- 
آماره آزمون دیکی فولر 

 تعمیم یافته

 

563377/1- 
سطح اطمینان 

1% 

آزمون مقادیر 

 بحرانی
741153/1- 

سطح اطمینان 

5% 

616411/1- 
سطح اطمینان 

13% 

 

 های ساختاریبررسی شکست -3-2

 تعداد یا و نباشد مدتپژوهش بلند زمانی افق اگر

نیازی به بررسی این آزمون ، باشد کم، مشاهدات

بلند  پژوهش نسبتا زمانی دوره اما به دلیل اینکه نیست

-را دربرمی زیادی مشاهدات تعداد و باشدمی مدت

که ابتدا به بررسی وجود نقاط  است ترمناسب، گیرد

های مشکوک به شکست ساختاری از طریق آزمون

( پرداخته شود که البته سری  1333)  1بای و پرون 

، با توجه به بازه زمانی منتخب، زمانی مورد نظر ما

 فاقد نقطه شکست ساختاری بود .

 

 پژوهشمدل  -4

به تخمین  State Space حال با استفاده از مدل

پردازیم . در این  مدل برای افق زمانی بلند مدت می

 مدل ضرایب در طول زمان متغیر هستند .

در فرم  State Spaceما یک مدل گاوسی 

ARIMA ها با را برا ی مدل سازی و پیش بینی داده

های بررسی شده و ماهیت توجه به تمام ویژگی

مناسب دانستیم و مورد ، شاخص سهام تپیکس

های ممکن ما مدل، مون قرار دادیم . در این مطالعهآز

ARIMA تواند از مدل زمان گسسته را که میState 
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Space  به دست آمده باشند را در نظر گرفتیم . سپس

و با توجه به سایر  BICو  AICبا توجه به معیارهای 

در  State Spaceمدل ، معیارهای تشخیص و تصریح

ه یک انتخاب گردید .  و انباشتگی مرتب AR(1فرم )

منتخب به صورت زیر خواهد  State Spaceمدل 

 بود.

  معادلات حالت

 (1) رابطه 

 1    ( 1)  1   1  ( 2)  2   2  ( 3)  1                          

 (    1) رابطه 
 2     1   1   

 معادله مشاهدات

 (   3) رابطه 
 1     1    ( 4)  1     

 

متغیرهای حالت هستند و     2 و    1 که در آن

متغیر     1 خطای سیستم میباشد . همچنین    1 

 خطای مشاهده شده یا نویز میباشد.    1 خروجی و

( در 1)جدول با قرار دادن ضرایب تخمین زده شده 

 آیند:معادلات به صورت زیر بدست می، آن

 

 State Spaceضرایب تخمین زده شده مدل  -2-جدول

 هاضرایب متغیر مقادیر

91/1- C1 

76/3- C1 

33/3e-39 C3 

39/7e-33 C4 

 

 معادلات حالت :

 ( 4) رابطه 
 1    

 ( 11/1 )  1   1  ( 69/0 )  2   2  ( 33/3   -01)  1             
 

   1   1     2                              (  5) رابطه 

 

 معادله مشاهدات :

)    1     1             ( 6) رابطه  71/6   -03)  1                                  

 

تخمین ، State Spaceهدف مدل ، در واقع

ای است که با بر اساس رابطه، متغیرهای پنهان

که این از طریق ، متغیرهای مشاهده شده دارند

 پذیرد .معادلات حالت و مشاهده صورت می

 

و  State Spaceپیش بینی با استفاده از مدل  -5

 شبیه سازی با استفاده از روش مونت کارلو :

 -یک تکنیک ریاضی شبیه سازی مونت کارلو

کامپیوتری است که طیف وسیعی از نتایج ممکن و 

به  احتمالاتی که ممکن است در هر انتخاب با آن رو

سازد. در طی یک شبیه سازی را نمایان می، رو شویم

ا توجه به ها به طور تصادفی و بارزش، مونت کارلو

 شوند. درگیری مینمونه، هاتوزیع احتمالی ورودی

های مونت کارلو به منظور به دست واقع روش

های مکرر آوردن نتایجی عددی بر نمونه برداری

کنند. با استفاده از روش شبیه سازی مونت تکیه می

تواند تری از آنچه که مییک دیدگاه جامع، کارلو

 ود .  شاتفاق بیفتد ارائه می

با استفاده از ، کاربرد مستقیم روش مونت کارلو

به طور ، گیردمحاسبه یک سری انتگرال شکل می

 مثال انتگرال یک بعدی زیر را در نظر بگیرید :

   ∫       
 

 
(                              9)رابطه     

                                           

انتگرال ذکر ، میانگین محاسباتبا استفاده از ارزش 

 توان به صورت زیر تقریب زد :شده را می

    
     

 
 ∑      

 
(                 3)رابطه        
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به طور کامل توسط محدوده    نقاط ، که در آن

پوشش داده شده است . وقتی ، انتگرال گرفته شده

 ، میل کند  که نقاط به سمت تعداد زیادی مثل

 میل خواهد کرد .  هم به سمت   

، یک    یک انتخاب مرسوم برای محاسبه نقاط 

شبکه یکنواخت خواهد بود . روش مونت کارلو نیز 

-ها را می   یک روش خوب و کارآ است که در آن 

از یک توزیع احتمال داده ، توانیم به صورت تصادفی

 به دست آوریم .، شده

انتخاب [   ] اگر نقاطی به طور تصادفی از بازه 

تخمین انتگرال با استفاده از روش مونت ، شوند

 به صورت زیر خواهد بود :، کارلو

 (7)رابطه 

         ̅  
     

 
 ∑      

 
      

 

√ 
            

                    

از بین  fنشان دهنده ارزش میانگین  ̅ که در آن 

. باشدمی {  }مجموعه نقاط نمونه برداری شده برای 

مجموعه تمام ، مرکزی با استفاده از قضیه حد

دارای ، های مختلف{  }های ممکن در طول مجموع

   توزیع گاوسی خواهد بود . انحراف استاندارد 

معیاری برای اندازه گیری عدم    مقادیر مختلف 

 قطعیت ارزش انتگرال خواهد بود .

تصریح  State Spaceبا توجه به مدل ، در ادامه

به ، کارلوشده و با کمک روش شبیه سازی مونت 

پیش بینی شاخص تپیکس برای افق زمانی بلند 

پردازیم . از روش میان مدت و کوتاه مدت می، مدت

بار  13333بریم و شبیه سازی مونت کارلو بهره می

کنیم تا به پیش بینی محتمل الوقوع را بررسی می

ناحیه ، بار تکرار پیش بینی 13333واسطه این 

نمودارهای مربوط به  اطمینانی شکل بپذیرد . ابتدا

های شبیه سازی شده برای تفاضل اول پیش بینی

شاخص تپیکس ارائه شده و سپس نمودارهای 

، های شبیه سازی شده متغیرهایمربوط به پیش بینی

برای تعیین خوبی ، شود . در انتها نیزحالت ارائه می

بار پیش بینی صورت  13333برازش میانگین 

 RMSEپذیرفته و مقایسه با برون داده از معیار 

 کنیم .استفاده می
 

 
 

 
 

 
های به ترتیب از بالا به پایین، پیش بینی -2-نمودار

انجام شده و شبیه سازی شده برای تفاضل اول لگاریتم 

و  State Spaceشاخص تپیکس با استفاده از مدل 

روش شبیه سازی مونت کارلو برای سه افق زمانی 

 بلندمدت، میان مدت و کوتاه مدت
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های به ترتیب از بالا به پایین، پیش بینی -3-نمودار 

انجام شده و شبیه سازی شده برای متغیرهای حالت با 

و روش شبیه سازی  State Spaceاستفاده از مدل 

مونت کارلو، برای سه افق زمانی بلندمدت، میان مدت 

 و کوتاه مدت.

 

 

 

نتایج حاصل از پیش بینی با استفاده از مدل  – 3جدول 

State Space و شبیه سازی با کمک روش مونت کارلو 

State Space مینیمم میانگین ماکزیمم 

 33316/3 31131/3 31594/3 بلند مدت

 33543/3 31195/3 31399/3 میان مدت

 33376/3 31395/3 31633/3 کوتاه مدت

 

توانیم مشاهده کنیم که همواره می 1در نمودار 

برون داده توسط ناحیه اطمینانی ، در تمام افق زمانی

ها به بار شبیه سازی پیش بینی 13333که به وسیله 

در بر گرفته شده است که این ، دست آمده است

نشان دهنده کارآ بودن داده ها  تواندموضوع می

های سری زمانی شاخص یعنی در واقع داده، باشد

تپیکس این قابلیت را دارند که پیش بینی شوند . 

های مسئله دیگری که در هنگام پیش بینی شاخص

، در واقع، مشکل افق زمانی است، دهدمالی رخ می

معمولا پیش بینی برای افق زمانی  بلند مدت به 

نادقیق است که از پیش بینی کردن آن صرف قدری 

اما ما در این مطالعه با به کار بستن ، کنندنظر می

دقت پیش بینی را به ، روش شبیه سازی مونت کارلو

 3قدری افزایش دادیم که در افق زمانی بلند مدت 

ماهه نیز توانستیم پارامترهای پیش بینی کننده را 

سط ناحیه ایجاد کنترل کنیم و برون داده همواره تو

ها بار شبیه سازی پیش بینی 13333شده حاصل از 

 در بر گرفته شد .

توانیم متغیرهای حالت پیش بینی می 3در نمودار 

هرچه ، افق زمانی را مشاهده کنیم 3شده برای 

، متغیرهای حالت در ناحیه میانگین توزیعشان

به معنی افزایش دقت پیش بینی و ، تر باشندمتمرکز

کمتر است . حرکات پیچ در پیچ این متغیرها نویز 

 باشد . نشان دهنده نویز موجود در سری زمانی می
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توانیم مشاهده کنیم که میانگین می 3در جدول 

RMSE  بار              13333محاسبه شده برای این

، افق زمانی متفاوت 3ها برای شبیه سازی پیش بینی

بعدی به که در قسمت ، به چه میزان بوده است

 خواهیم پرداخت .، بررسی بیشتر این موضوع

 

 نتایج پژوهش -6

نیوز قابول مشواهده     4همان طوور کوه از نموودار    

شود، مدل است، هرچه افق زمانی پیش بینی کمتر می

کند، به طوریکوه بورای   با دقت بیشتری پیش بینی می

ای ( بوا توجوه بوه     افق زمانی کوتاه مدت ) یک هفته

و  31395/3عبارت بوود از   RMSE، میانگین 3جدول 

ها، این میزان افوزایش  با افزایش افق زمانی پیش بینی

شوود، بوه   یابد و دقت پیش بینی مودل کمتور موی   می

طوری که مقدار آن برای افق زموانی بلنود مودت بوه     

رسود . در  موی  RMSEبورای میوانگین    31131/3عدد 

 ید این سیر نزولی را مشاهده نمایید .توانمی 4نمودار 

تعریفی که در اینجا برای کارآ ، لازم به ذکر است که

بودن داده های بازار سهام تهران و به طور ویژه 

، مدنظر قرار گرفته شده است، شاخص تپیکس

قابلیت پیش بینی داده های آتی در سه افق زمانی 

از میان مدت و بلند مدت با استفاده ، کوتاه مدت

 باشد .حافظه تاریخی و سری زمانی گذشته آن می

زمانی که رفتار آینده قیمت سهام مورد بررسی 

کارآیی بازار سهام یک مفهوم مهم ، گیردقرار می

است که باید مورد توجه قرار بگیرد . بر اساس 

سه سطح بالقوه از کارآیی برای  ، ادبیات موضوع

. کارآیی  شودهای بازارهای مالی تعریف میداده

اطلاعات تاریخی تغییرات ، که بر اساس آن، ضعیف

های دارای هیچ ارزشی برای پیش بینی قیمت، قیمت

آتی نیستند . کارآیی نه چندان قوی که بر اساس آن 

های سری کند که دادهنیز این موضوع صدق می

حاوی اطلاعات کافی برای امر پیش ، زمانی موجود

که بر ، کارآیی قوی، بینی کردن نیستند و در آخر

ها های سهام و سری زمانی شاخصقیمت، اساس آن

توانند بازتابی از رخ دادهای آتی را به همراه می

ها از توان گفت دادهداشته باشند که در این زمان می

البته ماهیت بازار و ، کارآیی کافی برخوردار هستند

آماری  هایتوان با استفاده از انواع آزمونها را میداده

مورد ، های موجودو اقتصادسنجی و انواع مدل

 بررسی و آزمون قرار داد .

 

 

 
 افق زمانی 3های شبیه سازی شده برای بار تکرار پیش بینی RMSE 10000میانگین  –4-نمودار
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 و بحث گیری نتیجه -7

خوبی را برای نتایج ، مدل به کار گرفته شده

ای و مقایسه با برون داده برای افق زمانی یک هفته

دهد. نتایج حاصله نشان یک ماهه و سه ماهه ارائه می

های قیمت به دهنده این موضوع هستند که داده

-فاقد کارآیی نمی، دست آمده در بازار سهام تهران

به کار   State Spaceمدلباشند چون بر اساس 

و با استفاده از یک  ARIMA گرفته شده در فرم

توانستیم ناحیه اطمینانی برای ، روش شبیه سازی

که این نشان دهنده ، مشاهده آتی بیابیم 57تغییرات 

های موجود قابلیت پیش بینی شدن این است که داده

-اند که تایید بر کارآ بودن این بازار و دادهرا داشته

رآیی را البته میزان دقیق کا، های موجود در آن است

توان به طور منحصر به فرد و با استفاده از یک نمی

ها دارای مدل بیان کرد و برای یافتن اینکه این داده

نیاز به ، کارآیی بالا هستند یا کارآیی کمی دارند

ها و بررسی موضوع با استفاده از چندین مدل آزمون

ما از ، باشد . به طور خاصهای متفاوت میبا ویژگی

ی با به کار بردن روش شبیه سازی مونت نظر آمار

های قابل توجهی را برای پیش بینی کارلو پیشرفت

تر با توجه به تصادفی بودن های زمانی بلند مدتبازه

عدم وجود ، آوریم . به هر حالبه دست می، فرآیند

شود که باعث می، اطلاعات کامل و دقیق به هر دلیلی

های ای   دادههای زمانی کامل نباشند و دارسری

، های نادقیق باشندحذف شده یا در بعضی موارد داده

تواند باعث رخ دادن خطاهای قابل که این می

 توجهی در پیش بینی های انجام شده شود . 

 پیشنهادات :

مندان به این موضوع در شود علاقهپیشنهاد می

به بررسی این مدل در فضای ، های آتی خودپژوهش

 بپردازند و یا به عنوان یک مدلغیرگاوسی 

 State توانند به بررسی مدل ترکیبیمی، پیشنهادی

Space  وGARCH  که اصطلاحاSS-GARCH 

-بپردازند . به علاوه اینکه پیشنهاد می، شودنامیده می

تر با شود به یافتن معیارهایی با تورش کمتر و مناسب

-ها به منظور یافتن تصریح مناسبساختار این مدل

بپردازند  State Spaceهای مبتنی بر تری برای مدل

به نام چند تن از فعالان ، که در مرور ادبیات موضوع

توانند ساختار ایم . همچنین میاین حیطه اشاره کرده

ریزی نمایند که متغیرهای ای برنامهمدل را به گونه

 حالت به وسیله فرآیندهای مارکوفی شناسایی شوند .
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