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سری�های از بسیاری غیرخطͬ رفتار مدل�سازی برای که است خطͬ قطعه�ای مدلͬ آستانه�ای اتورگرسیو مدل چͺیده:
با آستانه�ای اتورگرسیو مدل کاربردها، از بسیاری در است. یافته فراوانͬ کاربردهای مالͬ زمانͬ سری�های به�ویژه زمانͬ
ͷی در و معرفͬ آستانه متغیر دو با آستانه�ای اتورگرسیو مدل ͷی است. گرفته قرار استفاده مورد آستانه متغیر ͷی تنها
استرپ، بوت روش ͷکم به آماره�ها حدی توزیع تقریب و درستنمایͬ نسبت آزمون�های از استفاده با تجربͬ رهیافت
متغیر دو انتخاب با است. گرفته قرار بررسͬ مورد داوجونز بورس شاخص بازده زمانͬ سری بودن رژیمͬ چند امͺان
دو با آستانه�ای اتورگرسیو مدل ͷی سپس و شده آزمون زمانͬ سری در رژیم ۴ وجود آستانه، متغیرهای عنوان به برون�زا

است. شده براورد آن پارامترهای و برازش داوجونز بورس شاخص بازده به آستانه متغیر
درستنمایͬ. نسبت آزمون حدی، توزیع استرپ، بوت روش آستانه�ای، اتورگرسیو مدل�های کلیدی: کلمات

استفاده سهام قیمت نوسانات پیش�بینͬ برای مدل این از
متغیر ͷی با TAR مدل�های ازمؤلفان بسياری نمود.
در حالͬ�که در داده�اند، قرار استفاده مورد را آستانه
متغیر دو با مدل تجربͬ، کاربردی برنامه�های از بسیاری
این در باشد. مناسب�تر است ممͺن بیشتر یا آستانه
مدل�سازی برای آستانه متغیر دو با TAR مدل ͷی مقاله
استفاده مورد داوجونز بورس شاخص سهام قیمت بازده
شاخص گذشته قیمت�های هم�چنین و است گرفته قرار
نظر در آستانه متغیرهای عنوان به بازار معاملات حجم و
رهیافت ͷی در که است این هدف اند. شده گرفته
مدل ͷی پارامترهای براورد و آزمون روش�های تجربͬ
با و معرفͬ را آستانه متغیر دو با آستانه�ای اتورگرسیو
آستانه متغیرهای عنوان به برون�زا متغیر دو از استفاده

مقدمه

عوامل تاثیر تحت مالͬ زمانͬ سری�های از بسیاری
سازی مدل برای هستند. غیرخطͬ رفتار دارای مختلف،
غیرخطͬ مدل�های معمولا˟ زمانͬ سری�های این�گونه
مدل�های از ͬͺی باشند. مناسبͬ گزینه است ممͺن
مدل است گرفته قرار توجه مورد بسیار که غیرخطͬ
صورت به مدل این است. (TAR) آستانه�ای اتورگرسیو
به مربوط ایده�های از بسیاری لذا است، خطͬ قطعه�ای
مͬ�باشند. مدل نوع این به تعمیم قابل خطͬ مدل�های
بخاطر در آن قابلیت TAR مدل جالب و مهم ویژگͬ ͷی
تان است. نامنظم و نامعلوم تناوب دوره�های سپردن
تان نمودند. معرفͬ را TARمدل (١٩٨٠) لیم و
و ارائه را TAR مدل دیͽر جزئیات از بسیاری (١٩٩٠)

١
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داریم i ̸= j برخͬ برای و هستند ساختاری پارامترهای
.β(i) ̸= β(j)

قرار خطͬ اتورگرسیو مدل ͷی رژیم هر درون
متغیرهای مͬ�توانند z۲t و z۱t آستانه�ای متغیرهای دارد.
نظر در با باشند. yt تاخیرهای از توابعͬ یا برون�زا
و γ آستانه پارامترهای براورد هدف {yt, zt}Tt=۱, گرفتن
دادن دست از بدون است. β(j) ساختاری پارامترهای

کلیت،
p = max {pj} مͬ�کنیم فرض j = ۱,۲,۳,۴ ازای به

.β(j)
q = ۰, q > pj برای و

(١) مدل محاسبات، شدن ساده براي
ماتریسͬ شͺل به مͬ�توان به را

Y =
۴∑

j=۱

Ij(γ
۰)Xβ(j) + U, (٢)

آن در که نوشت

X =


۱ yT−۱ yT−۲ ... yT−p

۱ yT−۲ yT−۳ ... yT−p−۱

....

۱ yp yp−۱ ... y۱


هم�چنین و (T −p)× (p+۱) ماتریس ͷی X به�طوری�که

و Ij(γ۰) = diag{ψ(j)
T (γ۰), ψ

(j)
T−۱(γ۰), ..., ψ

(j)
p+۱(γ۰)}

Y = (yT , yT−۱, ..., yp+۱)
′, U = (uT , uT−۱, ..., up+۱)

′.

مͬ�گیریم: نظر در را زیر مفروضات
.E(y۴

t ) <∞ و است ͷارگودی مانای yt (١
توزیع با هم�توزیع و مستقل خطاهای از دنباله�ای {ut} (٢

هستند. σ۲ واریانس و صفر میانͽین با نرمالͬ
توزیع و هستند مانا اکیداً z۲t و z۱t آستانه متغیرهای (٣
مشتق متغیر هردو به نسبت که دارند را F (γ) پیوسته توام
چͽالͬ تابع دهنده�ی نشان f(γ) کنید فرض است. پذیر
۰ < که مͬ�کنیم فرض .fi(γ) = ∂F (γ)

∂γi
و باشد توأم

برای مفروضات این .i = ۱,۲ برای fi(γ) ≤ fi < ∞

فرض با مͬ�باشند. لازم آستانه مقادیر براورد سازگاری

سری به را آستانه دومتغیر با آستانه�ای اتورگرسیو مدل ͷی
پارامترهای و برازش داوجونز شاخصبورس بازده زمانͬ

نماییم. براورد را مدل
آستانه متغیر دو با آستانه�ای اتورگرسیو مدل ٢ بخش در
بخش در است. شده معرفͬ پارامترها براورد شیوه و
و رژیم�ها تعداد تعیین برای درستنمایͬ نسبت آزمون ٣
براورد روش ارزیابͬ برای استرپ بوت روش از استفاده
داده�ها، معرفͬ به اختصاص ۴ بخش است. شده تشریح
بخش در و دارد شده براورد مقدارهای و آستانه متغیرهای

است. شده بیان گیری نتیجه نیز آخر

شیوه و آستانه متغیر دو با TAR مدل
پارامترها براورد

مدل (٢٠١١) همͺاران و چِن مقاله����������ی از استفاده با
نظر در را زیر آستانه متغیر دو با آستانه�ای اتورگرسیو
شده�اند: طبقه�بندی رژیم چهار در yt مشاهدات که بͽیرید

yt =
۴∑

j=۱

ψ
(j)
t (γ۰)(β(j)

۰ +

pj∑
i=۱

β
(j)
i yt−i + ut), (١)

است ͷی برابر و است نشانͽر تابع ψ(j)
t (γ۰) آن در که

برابر صورت این غیر در کند. صدق آستانه شرط در اگر
داریم: j = ۱,۲,۳,۴ ازای به است. صفر

ψ
(۱)
t (γ۰) = I(z۱t ≤ γ۰

۱, z۲t ≤ γ۰
۲),

ψ
(۲)
t (γ۰) = I(z۱t ≤ γ۰

۱, z۲t > γ۰
۲),

ψ
(۳)
t (γ۰) = I(z۱t > γ۰

۱, z۲t ≤ γ۰
۲),

ψ
(۴)
t (γ۰) = I(z۱t > γ۰

۱, z۲t > γ۰
۲).

سویͬ از
و آستانه�ای متغیرهای بردار zt = (z۱t, z۲t)

باید که است آستانه پارامتر بردار γ۰ = (γ۰
۱, γ

۰
۲) ∈ Ω

مجموعه�ای زیر Ω = [γ
۱
, γ۱] × [γ

۲
, γ۲] و شود براورد

اتو مرتبه�ی pj(j = ۱,۲,۳,۴) است. zt تͺیه�گاه از
β(j) = (β

(j)
۰ , β

(j)
۱ , ..., β

(j)
pj ) است. رژیم هر در رگرسیو

٢
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توزیع که داد نشان (١٩٩۶) هʿنسن نیست. استاندارد
مͬ�شود. زده تقریب زیر بوت�استرپ روش با مجانبͬ

هم�توزیع و مستقل ها u∗t ; (t = ۱, ..., T ) کنید فرض
محاسبه، را y∗t = u∗t باشند. (N(۰,۱)) استاندارد نرمال
رگرس xt = (۱, y∗t−۱, y

∗
t−۲, ..., y

∗
t−p) روی را y∗t سپس

و محاسبه را J∗
T (γ) = (T − p) σ̃

∗۲−σ̂∗۲(γ)
σ̂∗۲(γ) و مͬ�کنیم

آوریم. مͬ بدست را J∗
T = maxγ∈Ω J

∗
T (γ) سرانجام

احتمال ضعیفدر همͽرایͬ تحتفرضصفر، J∗
T توزیع

J∗
T بوت�استرپ مقدار مͬ�توان بنابراین دارد. JT توزیع به
JT صفر) فرض (تحت مجانبͬ توزیع تقریب برای را
رویͺرد ͷی از رژیم�ها تعداد تعیین برای کرد. استفاده
رژیم سه دارای مدل ابتدا شود. مͬ استفاده جزء به کل
کدام هر مͬ�شود. آزمون رژیم چهار دارای مقابل�مدل در

فرض�های از

(I) H۰ : β
(۱) = β(۲) (II) H۰ : β

(۱) = β(۳)

(III) H۰ : β
(۱) = β(۴) (IV ) H۰ : β

(۲) = β(۳)

(V ) H۰ : β
(۲) = β(۴) (V I) H۰ : β

(۳) = β(۴)

مͬ آزمون رژیم ۴ وجود مقابل فرض مقابل در را
کنیم.

آزمون از بالا تایͬ دو فرض�های آزمون انجام برای
استرپ بوت شیوه و (۶) مشابه درستنمایͬ نسبت

مͬ�شود. استفاده
مقادیر اتورگرسیو، مرتبه تجربͬ، بررسͬ�های در
ترتیب این به ساده الͽوریتم ͷی با مدل ضرایب و آستانه
اول مرتبه TAR مدل ͷی اول گام در مͬ�شوند. براورد
آستانه مقادیر براورد برای اولیه براورد سپس و براورد
شرط به دوم گام در مͬ�گیرد. قرار استفاده مورد (γ̂t)
اطلاع معیار اول، گام از آمده بدست آستانه مقادیر
اتورگرسیو مرتبه�ی انتخاب منظور به (AIC) کائیͺه آ
گام در (تͬ�س˼ͬ،١٩٩٨). مͬ�رود کار به رژیم هر در
درستنمایͬ نسبت آزمون رژیم�ها تعداد تعیین برای سوم
بدست نتیجه چهارم گام در مͬ�شود. اجرا ترتیبͬ(متوالͬ)
مͬ�رود کار به آستانه مقادیر اصلاح برای سوم گام از آمده
همͽرا براوردگرها همه�ی که زمانͬ تا را سوم و دوم گام و

دوم توان�های حداقل براوردگر ،γ = (γ۱, γ۲) بودن معلوم
صورت به β(j)برای (CLS)

β̂(j)(γ) = (X ′Ij(γ)X)−۱X ′Ij(γ)Y (٣)

شͺل به باقیمانده دوم توان مجموع و

RSST (γ) = ||
۴∑

j=۱

Ij(γ
۰)Xβ(j)+U−

۴∑
j=۱

Ij(γ)Xβ̂
(j)(γ)||۲

را RSST (γ) که مقداری عنوان به را γ۰ براوردگر است.
مͬ�شوند: تعریف زیر فرم به مͬ�کند مینیمم

γ̂ = argmin
γ∈Ω

RSST (γ). (۴)

به به، آستانه مقادیر بر مبتنͬ ساختاری براوردگرهای
صورت

β̂(j)(γ̂) = (X ′Ij(γ̂)X)−۱X ′Ij(γ̂)Y. (۵)

(γ̂۱, β̂
(j)(γ̂)) براوردگرهای که داد نشان مͬ�توان هستند.

هستند. سازگار

آستانه براورد و آزمون

اثر بدون را صفر فرض ابتدا رژیم�ها، تعداد تعیین برای
.H۰ : β(۱) = β(۲) = β(۳) = β(۴) صورت به آستانه
وجود رژیم ͷی تنها فرضصفر، تحت مͬ�گیریم نظر در

صورت به درستنمایͬ نسبت آزمون آماره دارد.

JT = maxγ∈Ω(T − p)
σ̃۲ − σ̂۲(γ)

σ̂۲(γ)
. (۶)

تحت دوم توان مجموع (T − p)σ̃۲ که مͬ�شود تعریف
توان مجموع (T −p)σ̂۲(γ) حالیͺه در است، فرضصفر
نشود، رد H۰ اگر است. فرضمقابل تحت باقیمانده دوم
فرض رد است. ساده AR اتورگرسیو مدل ͷی مدل پس
وجود مدل در رژیم ͷی از بیش که مͬ�کند بیان صفر
γ̂ = argmin σ̂۲(γ) = صورت به آستانه براوردگر دارد.
فرض تحت γ چون شود. مͬ تعریف argmax JT (γ)

(χ۲) خͬ�دو JT (γ̂) مجانبͬ استپستوزیع نامعلوم صفر
٣
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متغیرهای عنوان به زا برون متغیر دو است. رفته به�کار
مͬ�دهد نشان نتایج گرفته�اند. قرار استفاده مورد آستانه
رژیم رژیم، سه در مͬ�توان را داوجونز شاخص بازده که
ͷی و نوسانͬ و پایین بازده با رژیم باثبات، و بالا بازده با
عملͬ و نظری مبانͬ مͬ�توان کرد. طبقه�بندی خنثͬ رژیم
مورد آتͬ پژوهش�های در را مدل�ها این�گونه با پیش�بینͬ

داد. قرار مطالعه
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مͬ�شود. تͺرار شوند

براوردها و داده�ها

شاخص روزانه بازده سری�های به پیشنهادی، مدل
سال ژانویه ١ از نمونه دوره است. شده برازش داوجونز
سری�های مͬ�باشد. ٢٠١٢ سال دسامبر ٣١ تا ٢٠٠٢
تعریف شاخصداوجونز لͽاریتمͬ تفاضل عنوان به بازده
مشاهده ٢٧٠٠ از بیش مͬ�شوند. داده نشان yt با و
مشابه زا برون آستانه متغیر دو دارد. وجود نمونه در
تعریف (٢٠٠٠) سوامیناتان و لͬ ،(١٩۶٣) گ˼رانویل با

صورت به آستانه متغیر دومین و اولین شده�اند.

Z۱t =
P۲۰t
P۲۵۰t

, Z۲t = log(Vt−۱)− V ۲۵۰t−۱,

و مͯ�شوند تعريف

P۲۵۰t =

∑۲۵۰
j=۱ Pt−j

۲۵۰
, P۲۰t =

∑۲۰
j=۱ Pt−j

۲۰
.

٢٠ و ٢۵٠ برای قیمت متوسط ترتیب به P۲۵۰t و P۲۰t

طرفͬ هستند.از گذشته معاملاتͬ روز
معاملات حجم Vt که ،V ۲۵۰t =

∑۲۵۰
j=۱ log(Vt−j)

۲۵۰

داده نشان زیر در شده برازش مدل است. t زمان در بازار
کم بازده II رژیم وباثبات، بالا بازده I رژیم است. شده

دهد. مͬ نشان را خنثͬ رژیم III رژیم و نوسانͬ و

z۱t > ۰/۲۷, z۲t < ۰/۹۲ yt = ۰/۰۰۰۳ − ۰/۰۶۶xt−۱ + ۰/۰۲۰xt−۲ I

−۰/۰۲۴xt−۳ − ۰/۰۰۲xt−۴ − ۰/۰۶۴xt−۵

z۱t < ۰/۲۷, z۲t > ۰/۹۲ yt = ۰/۰۰۰۵ − ۰/۰۵xt−۱ − ۰/۲۷xt−۲

+۰/۲۳xt−۳ II

yt = −۰/۰۰۱ − ۰/۲۳xt−۱ III

نتایج

متغیر ͷی شامل تنها متعارف آستانه�ای مدل�های ˠمعمولا
آستانه متغیر دو با اتورگرسیو مدل ͷی هستند. آستانه
درستنمایͬ نسبت آزمون از است. گرفته قرار بررسͬ مورد
مدل است. شده استفاده آستانه اثر تشخیص برای
داوجونز سهام بازار رژیم�های شناسایͬ برای پیشنهادی

۴
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