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نرخ سود در برای پیش بینی ه معرفی کلی مدل کلاسیک  وازیچک در این مقاله ابتدا ب: چکیده

بازارهای مالی ایران می پردازیم. از آنجائیکه این مدل به صورت معادله دیفرانسیل تصادفی بیان می 

شود در ادامه به حل معادله دیفرانسیل تصادفی و امید ریاضی و واریانس جواب می پردازیم. سپس با 

ید، بازار طلا، شرکت کارگذاری، استفاده از داده های بازارهای مالی ایران )مانند بازار سکه طرح جد

بازار ارز، بازار نفت و بازارهای ثانویه و ...( این مدل را با استفاده از روش های موجود در برآورد 

کالیبره می کنیم. مدل های و روش حداکثر درستنمایی(  پارامترهای مجهول )نظیر روش گشتاورها

بازارهای مالی مطرح شده استفاده می شود و  کالیبره شده توسط دو  روش نامبرده در نرخ سود در

میزان خطای نرخ سود بدست آمده توسط این روش و نرخ سود بدست آمده توسط داده های واقعی 

 بازار مالی بدست می آید و نمودار مربوطه رسم می شود. 

 

   مدل وازیچک ، پیش بینی، برآورد پارامترهاکلمات کلیدی: 

 01H   06 :موضوعی طبقه بندی

 مقدمه 1

هدف  .شود کلاسیک وازیچک بیان می مدل بااستفاده از سود دراین مقاله پیش بینی نرخ بهره یا    

کلاسیک مطرح شده  اصلی این تحقیق حل معادله تصادفی کلاسیک وازیچک وبررسی کارایی مدل

رابتدالازم این مدل به صورت معادله دیفرانسیل تصادفی است که ددربازارهای مالی کشورمان است .

 یا پارامتری برای برآوردو روش دو. شود برآورد مدل پارامترهای مجهول در است این معادله حل شود و

نهایت کارایی مدل مطرح شده در. گیرد می کالیبره کردن معادلات دیفرانسیل تصادفی مورداستفاده قرار

  .شود بازارهای مالی ایران سنجیده می در

 پیشینه تحقیق 2

 ها گذاری سرمایه های مالی و گیری دراموری همچون تصمیم  نرخ بازده موردانتظار یا سودنرخ 

های نرخ سودکوتاه مدت انجام گرفته  زمینه مدل در تا کنون مطالعات زیر. گیرند می مورداستفاده قرار

های اوراق  دهروی دا یک و یک پیوسته زمان بر مدل گارچ بااستفاده از بایراسی واونال 2058 درسال اند:

                                                           

 سخنران  *
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سال ترکیه، اقدام به بررسی نوسان پذیری نرخ سودکوتاه مدت کردندوبه این نتیجه رسیدنداین  خزانه دو

 برازش کند. کوتاه مدت را نرخ سود تواندرفتار های گسسته می از مدل بهتر مدل پیوسته زمان بسیار

 مدل پیشنهادی 3

ارزیابی  در نرخ سوداست. این مدل میتواند یک مدل ریاضی برای توصیف رشد ⦋5⦌مدل وازیچک     

مدل وازیچک . بازارهای اعتباری سازگاراست همچنین با و گیرد قرار مشتقه مورداستفاده نرخ سود

توسط الدریک وازیچک بعنوان یک مدل سرمایه گذاری تصادفی معرفی شد.این مدل   5322درسال

 دهدو  به صورت زیراست:خاص نرخ سودآنی رانشان می
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بنابراین جواب صریح این معادله دیفرانسیل با ضرب  مقادیرثابت ومثبت هستند. σو  α  ،βکه     

در معادله بالا به صورت زیر بدست می آید: tβe فاکتور انتگرال  
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درنتیجه امیدریاضی و واریانس جواب بدست آمده به شرح زیرخواهدبود:   
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به عنوان مثال نرخ سودثابت دراین مدل توانایی احیاء . است مزیت مدل وازیچک قابل مقایسه بودن آن  

کندوعیب مدل مذکور  کردن شکل متفاوتی ازبخش ساختاری داردکه درموردزمان های واقعی بحث می

حال در کالیبره کردن به روش گشتاورها نتیجه نهایی به  کند. این است که نرخ سودمنفی تولیدمی

 صورت زیر است:
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درستنمایی پس از بدست آوردن تابع توزیع که  دراین قسمت برای کالیبره کردن به روش حداکثر      

تابعی نرمال می باشد تابع درستنمایی را بدست می آوریم و سپس از آن لگاریتم طبیعی می گیریم و 

ارامتر موجود و مساوی صفر قرار دادن آنها در آخر با مشتق گرفتن ا ز تابع لگاریتمی نسبت به سه پ

 .  ⦋2⦌پارامترهای موردنظر بدست می آید

( : , , )
0

L n L R   








( : , , )
0

L n L R   







 

( : , , )
0

L n L R   







    

 نتیجه گیری 4

مالی ایران در این قسمت با استفاده از یک دوره دویست و هفتاد و سه روزه از داده های بازارهای     

)مانند بازار سکه طرح جدید، بازار طلا، شرکت کارگذاری، بازار ارز، بازار نفت و بازارهای ثانویه و ...( 

ها پارامترهای آلفا، موارد خواسته شده را بررسی می کنیم. به این صورت که با هفتاد درصد اول داده

رد نظر در مورد نرخ سود  صورت گرفته بتاو گاما محاسبه شده است و با سی درصد آخر پیش بینی مو

حال ابتدا مقادیر بدست آمده از پارامترها بوسیله برآوردهای حداکثر درستنمایی و گشتاورها با  است .

لیل نرمال بودن مدل پارامترهای بدست آمده  مقادیر شبیه سازی و داده های واقعی ارائه شده است. بد

 گشتاورها دارای مقادیر یکسان خواهند بود. در دو روش برآورد حداکثر درستنمایی و

 پارامترها ره کردن: کالیب1جدول 

برآورد حداکثر 

درستنمایی با 

 داده های واقعی

برآورد 

گشتاورها با 

 داده های واقعی

برآورد حداکثر 

درستنمایی با 

مقادیر شبیه 

 سازی شده

برآورد 

گشتاورها با 

مقادیر شبیه 

 سازی شده

 برآورد پارامترها

035/0 -  035/0 -  035/0 -  035/0 -  Α 

822/3  822/3  822/3  822/3  Β 
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282/0  282/0  282/0  282/0  Σ 

 

برای مدل وازیچک انجام شده است و خطای بدست آمده از بوسیله پارامترها  پیش بینی نرخ سود

، مقادیر Rمقادیر شبیه سازی محاسبه شده است، بطوریکه نتیجه بدست آمده از داده های واقعی با 

*شبیه سازی  با 
R و تفاضل داده هایواقعی و مقادیر شبیه سازی شده با*

R–R  است.نمایش داده شده 

 
 

نرخ سود با داده های واقعی و شبیه سازی :5شکل  

در ادامه نموداری از نتایج بدست آمده ارائه شده است که در آن تابع با رنگ آبی نرخ سود بدست آمده 

و تابع با رنگ قرمز نرخ سود حاصل شده از شبیه سازی است.از داده های واقعی   
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 : نمودارپیش بینی نرخ سود2شکل
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