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 29/3/1404 :تاریخ پذیرش                                  17/1/1404 تاریخ دریافت:

 چکیده
و  گذارانهیسرما ،یفعالان اقتصاد یبرا یدیسهام و نرخ ارز از موضوعات کل متینوسانات ق ینیبشیپ

اند، اما استفاده شده نهیزم نیطور گسترده در ابه یزمان یسر یآمار یهااست. اگرچه روش گذاراناستیس
رو هستند. در روبه دهیچیپ طیو کاهش دقت در شرا یسازساده اتیمانند فرض ییهاتیها با محدودروش نیا
سهام  متینوسانات ق ینیبشیحرکت قطره، در پ تمیالگور ژهیوبه ن،ینو یعدد یهاروش ییتوانا ق،یتحق نیا

 یعدد یهامرتبط با روش اتیبر ادب یشد. ابتدا مرور جامع سهیمقا یزمان یسر یآمار یهاو با روش یبررس
سهام بورس اوراق بهادار تهران  متیشاخص ق یهاحرکت قطره بر داده تمیصورت گرفت و سپس الگور دیجد

نوسانات  طیدر شرا ژهیوات، بهنوسان ینیبشیدر پ تمیالگور نینشان داد که ا هالیتحل جی. نتادیگرد یسازادهیپ
 زانیرا به م ینیبشیدارد و دقت پ یزمان یسر یهانسبت به روش یعملکرد بهتر ده،یچیو پ یرخطیغ

مدت بازار نشان کوتاه یروندها ییدر شناسا یشتریب ییروش توانا نیا ن،ی. همچندهدیم شیفزاا یتوجهقابل
 نیا شودیم شنهادیاست و پ ینوسانات مال ینیبشیدر پ یعدد یهاروش یبالا لیاز پتانس یحاک هاافتهیداد. 
به  نینو یکردیبا ارائه رو قیقتح نی. ارندیقرار گ یمورد بررس زین یو مال یاقتصاد گرید یهاها در حوزهروش

 یمال یهالیتحل یبرا یلیعنوان ابزار تکمرا به یعدد یهاروش یریکارگبه ،یمال یهاینیبشیحوزه پ
 .کندیم شنهادیپ
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 یهاروشی، عدد یهاروش، الگوریتم قطره، سهام متیق نوساناتی، نیبشیپ :يدیکل واژگان

 یزمان یسر یآمار

 JEL : C53, E32, H54طبقه بندي 
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 مقدمه

در میان  خاصی اهمیت از معاملات حجم و اقتصاد در هاآن ارزش و سهم به توجه با مالی بازارهای

بالای  و ارزش معاملات بالای حجم در فقط بازارها این اهمیت اما باشند؛ می برخوردار بازارها سایر

 و تأمین تهیه بازار، امکان این که است اهمیت با مالی مدیران برای جهت آن از بلکه نیست؛ هاآن

فراهم  مالی طریق ابزار از مالی مؤسسات همچون مختلفی منابع از را اشخاص موردنیاز وجوه

بازارهای  هایقیمت نوسانات بینیپیش توانایی ها،آن مالی و اقتصادی اهمیت به توجه با آورد.می

بیشتر  با دقت تلاطم بینیپیش توانایی زمینه، این در است. عمده چالش یك کالا بورس در مالی

 .(Tully & Lucey, 2007)است  مهم جهانی اقتصاد و کالایی بازارهای برای

و  گذارانهیسرما ،یفعالان اقتصاد یهمواره از موضوعات مهم برا یاقتصاد یرهایمتغ ینیبشیپ

آن بر  یرگذاریمسئله در گرو تأث نیا تیکشورها بوده است. اهم یکلان اقتصاد گذاراناستیس

 یکه برا ییهامدل نیکشورها است. همچن یاقتصاد ندهیآ لیو تحل یدیکل یهایریگمیتصم

در  ینقش اساس رند،یگیمورد استفاده قرار م یف اقتصادمختل یرهایمتغ ینیبشیو پ یسازهیشب

با صحت  ییهاینیبشیمنجر به پ توانندیها ممدل نی. اکنندیم فایا هاینیبشیدقت پ شیافزا

مهم در کشور ما، نرخ ارز است  یاقتصاد یرهایاز متغ یکی. (Davidson, 2004) متفاوت شوند

نرخ ارز  راتیی. تغشودیکشورها شناخته م یداخل یاقتصاد طیشرا یابیارز یبرا یعنوان شاخصکه به

شاخص  گر،ید یاست. از سو یاقتصاد گذاراناستیو س گذارانهیسرما یبرا یدیکل یهاامیپ یحاو

مختلف موردتوجه  یاقتصاد طیهمواره در شرا ،یمال یهاییدارااز  یکیعنوان به زیسهام ن متیق

 .(1395و قوام،  اقدمی)محمد بوده است گذارانهیسرما

صنعت، اقتصاد و  ،یمال یهابا حوزه یاندهیامروزه به طور فزا دهیچیپ یکینامید یهاستمیس

 دهیچیپ تیماه لیبه دل ییهاستمیس نیچن لی. تحلاندافتهیعلوم مرتبط با علوم اعصاب ارتباط  یحت

 دارد یادیز تیمحققان اهم یبوده و برا ریپذحال امکان نیاگرچه دشوار است، اما در ع ا،یو پو

(Cao, 2007). را  یسهام، محققان قواعد مختلف متیحرکت و نوسانات شاخص ق ینیبشیپ یبرا

و  یبررس یبرا یزمان یسر یآمار یهاچند دهه گذشته از مدل یمورد توجه قرار داده و ط

مانند  یطیشرا تیرعا ازمندیها نمدل نیل، کاربرد احا نیاند. با انوسانات بهره گرفته نیا ینیبشیپ

دقت و  تواندیم طیشرا نیا تیها است. عدم رعاداده عیو فرض نرمال بودن توز یزمان یسر ییایپا

 شهینبود ر یبه معنا یزمان یهایدر سر ییایپا ژه،یوقرار دهد. به ریرا تحت تأث هاینیبشیاعتبار پ

 یهایمهم در بررس دیق كی -1تا  1در بازه  یاشهیاست و وجود ر ویواحد در معادله خودرگرس

  .(Vortelinos, 2017) شودیمحسوب م یآمار
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سهام و نرخ ارز و  متیحرکت شاخص ق یابیارز دیجد یهاكیپژوهش پرداختن به تکن نیهدف ا

 ییهالیتحل نیاست. چن یزمان یمنتخب سر یآمار یهاها با مدلآن یدهندگحیقدرت توض سهیمقا

 اتیادب جادیمختلف بوده و منجر به ا یهااستفاده از تخصص ازمندین شاندهیچیپ تیبا توجه به ماه

 اند.شده یاریبس یارشتهانیو م دیدج

 ایشرط نرمال بودن  تیرعا ازمندیعموماً ن یآمار یهابه روش یکینامید یهاستمیس لیتحل

 ریمتغ یاسازیو پا یریگانجام تفاضل یجاکه به هیفرض نیاست. پژوهش حاضر با طرح ا ییایپا

آن انجام داد، قصد دارد از  عیرا بدون فرض نرمال بودن توز یتصادف ریمتغ لیتحل توانیم ،یتصادف

مانند  ییافزارهااستفاده کند. امروزه با وجود نرم یآمار یبرآوردها یجابه یحل عدد یهاوشر

 یدر حال نیسهام فراهم شده است. ا متیمانند ق ییهایسر گنالیس قیدق لیمتلب، امکان تحل

داشتند.  یبرتر یعدد یهابر روش یآمار یهالیتحل ،ییافزارهانرم نیاز ظهور چن شیاست که پ

 یهاكیاند که تکننشان داده (Arias-Calluari et al., 2019) مانند مطالعه ریاخ یهاهشپژو

 باشند. دیمف اریبس رنرمالیغ یهاعیبا توز یزمان یهایسر لیتحل یبرا توانندیم یحل عدد

بورس اوراق  یمانند مدل حرکت قطره، به بررس یعدد یهاتمیپژوهش با استفاده از الگور نیا

به  قیتحق نیا ن،ی. همچنکندیم سهیمقا یسنت یآمار یهابهادار تهران و نرخ ارز پرداخته و با روش

کشف جهت حرکت روند  یحرکت قطره برا یمانند مدل کسر یحل عدد یهامدل اتیمطالعه ادب

حرکت  لیدر تحل نینو یکردیرو ل،ینوع تحل نی. اپردازدیم ایناپا یزمان یهایاز سر ییندزداو رو

با استفاده از دو جمله  یزمان یسر یابیریپژوهش، مس نیا در .رودیبه شمار م یزمان یهایسر

. به جمله (Arias-Calluari et al., 2019) که در مطالعه یخواهد شد؛ جملات یحرکت بررس

حرکت قطره  یساختار هندس لیبه تحل قیتحق نیاز ا یگریاند. بخش دمعروف شده "حرکت قطره"

ام و نرخ ارز اختصاص دارد. سه متیاز شاخص ق ییروندزدا یمتحرک برا نیانگیو استفاده از مدل م

 یبرابا استفاده از تابع هارست  ایسؤال است که آ نیبه دنبال پاسخ به ا نیپژوهش همچن نیا

 .ریخ ایمدل حرکت قطره را حل کرد  توانیم یزمان یانباشت اطلاعات بلندمدت سر

سهام و  متینوسانات ق ینیبشیدر پ یو آمار یعدد یهاروش سهیپژوهش با مقا نیا ت،ینها در

با  سهیدر مقا یعدد یهاروش ینیبشیدقت پ ایکه آ پردازدیسؤال م نیا ینرخ ارز، به بررس

 .ریخ ایاست  شتریب یزمان یسر یهامانند مدل یآمار یبرآوردگرها
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 پیشینه پژوهش -1

 یهاها و تفاوتشباهت یبه بررس ك،یزیآشوب در ف هیاز نظر یریگ( با بهره2024) 1ژنگ مقاله

 انیم یاسیق می. با ترسپردازدیم یآمار كیزیآشفته در سطح ف یهادهیو پد ینوسانات بازار مال

 یدگیچیدرک پ شیافزا ینوآورانه برا یلیتحل یچارچوب الات،یس یو آشفتگ یمال یبازارها كینامید

شاخص  نیچند یاسهیمقا لیشامل تحل قیتحق یشناساست. روش افتهیتوسعه  یمال یبازارها یذات

بر خواص  ژهیشده است، با تمرکز و یسازهیسرعت آشفته شب یزمان یهایو سر یبورس سهام مل

 یمدل ن،یتوان. علاوه بر ا یفیط یو چگال یهمبستگ یاحتمال، ساختارها عیمانند توز یدیکل یآمار

 قیشده است. از طر شنهادیمتناظر با آن پ یشده و راهکارها جادیا یبازار مال هیسرما انیجر یبرا

 یهایژگیاز و یبرخ یها، مشخص شد که نوسانات بازار مالداده لیو تحل یمحاسبات یهایسازهیشب

احتمال و  عیدر شکل توز یقابل توجه یهااما تفاوت گذارد،یبه اشتراک م یرا با آشفتگ یآمار

مشابه  ییالگوها یمال یکه اگرچه بازارها دهدینشان م نیوجود دارد. ا یهمبستگ یزمان یهااسیمق

ها آن یرفتار یالگوها ره،یچندمتغ دهیچیپ ستمیس كیاما به عنوان  دهند،یرا نشان م یآشفتگ

بر  بآشو هینظر میاعمال مستق یهاتیمطابقت ندارد و محدود یعیطب یآشفتگ یهادهیکاملاً با پد

 یرا برا هیبز یهایمطالعه استفاده از منحن ن،ی. علاوه بر اکندیرا برجسته م یبازار مال لیتحل

 نیرا تدو یمعاملات یهایاستراتژ ها،لیتحل نیو بر اساس ا کندیم ینوسانات بازار بررس یسازهیشب

 یدیجد یهادگاهید قیتحق نی. ادهندیرا نشان م سكیر تیریدر مد یعمل یکه کاربردها کندیم

در مورد  یدیجد یهانشیو ب کندیارائه م كیزیو اکونوف یبازار مال هینظر یهاحوزه یرا برا

 .دهدیارائه م یمال یهاسكیر تیریو مد یریشگیو پ یمال یبازارها یدگیچیپ

در بازار  گذارانهیبر رفتار سرما ریاخ یهابحران راتیتأث یبه بررس( 2024) 2پژوهش داماک

 لیو تحل هی. با تجزپردازدیم ه،یارز پا یهابر رابطه با نرخ ژهیبا تمرکز و ،یمعاملات ارز اریاخت

 تمی، از الگور2023ژوئن  19تا  2011مه  4از  EUR/USD دیخر اریروزانه جفت اخت یهاداده

 قی. از طرشودیمطابق با مدل گارمن و کولهاگن استفاده م یمحاسبه نوسانات تصادف یراب كیژنت

 نی. اشد ییمختلف بحران شناسا یهادر دوره گذارانهیر سرمارفتا راتیی، تغSTARکاربرد مدل 

متنوع انواع  یهایمرتبط است و استراتژ یزمان یسر یهادر داده یبه عدم تقارن ذات راتییتغ

 دهدینشان م هاافتهی. دهدیرا نشان م هاستیکالیو تکن انیگرایادیمانند بن گذاران،هیسرما مختلف

و  کندیم میبازار تنظ یهاعدم تقارن نیخود را با ا کردیرو یگذارهیکه چگونه هر گروه سرما

مطالعه با  نی. ادهدیها نشان منوسان بازار و بحران طیرا به شرا یزیمتما یهاو پاسخ هایاستراتژ

                                                                                                                   
1 Zheng 
2 Dammak 
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ارز، به  یبازارها كینامیو د گذارانهیها بر رفتار سرمابحران ریتأث یاز چگونگ یترقیارائه درک دق

در دوران  گذارانهیرفتار سرما یهایدگیچیمطالعه بر پ نیا ت،ی. در نهاکندیکمك م یمال اتیادب

 .افکندینور م یاقتصاد یهاچالش

سهام و ارز، واکنش  یدر بازارها یماه اوت با باز شدن معاملات اهرم لیدر اوا ینوسانات بازار مال

کرد. سپس بازارها به  دیمتحده تشد الاتیدر ا یکلان اقتصاد یمنف یهارا به انتشار داده هیاول

 یشارهاف ری. معاملات حمل و نقل ارز به شدت تحت تأثافتیشدند و نوسانات کاهش  تیسرعت تثب

 یهاتیمختلف بر اساس فعال یها دشوار است. برآوردهاآن یکاهش اهرم قرار گرفتند. اندازه کل

دلار( را قبل از  اردیلیم 250) نی ونیلیتر 40 یبیتقر نیانگیدرون ترازنامه و خارج از ترازنامه، م

 نییپا یاداده یهاشکاف لیبه دل رت،یکه در صورت وجود هرگونه مغا دهدینشان م دادیوقوع رو

 شیو افزا كیکلیشده توسط کاهش اهرم پروس دیاز نوسانات تشد یگرینمونه د دادیرو نیاست. ا

که  ستمیس یساختار یهایژگیشد، اما و یریبار از اختلال آشکار بازار جلوگ نیبود. اگرچه ا هیحاش

 (.2024، 1نایلیآک) است گذاراناستیمستحق توجه مداوم س کند،یم تیرا تقو یحوادث نیچن

در حضور  ژهیوبه ،یمال سكیر تیریمد یسنگ بنا سك،یو کاهش ر یریگاندازه ق،یدق فیتعر

نوسانات  طیاغلب در شرا ،یبر همبستگ یمبتن یسنت سكیر یابیارز یهااست. روش یمال تیسرا

 کردیبه رو ازیدهنده نو نشان شوندیبا مشکل مواجه م ،یخارج یهادر مواجهه با شوک ژهیوبازار، به

شبکه  تیارزش در معرض خطر سرا"، ( 2024) 2گانایر مقاله تر هستند.و ثابت تریقو ینیبشیپ

 یتیکه استنباط عل دیجد یشناسروش كی کند،یم ی( را معرفCausal-NECO VaR) "یتیعل

. با در آغوش گرفتن چارچوب شبکه بردیم شیپ یتوجهطور قابلبه یمال سكیر لیرا در تحل

و آن را  کندیم لیو تحل هیرا ثبت و تجز تیطور ماهرانه اثرات نوسان و سراروش به نیا ،یتیعل

 یدیکل ی. نوآورکندیم زیمتما یمعمول تیبر سرا یمبتن VaR یهااز مدل یطور مؤثربه

Causal-NECO VaR یهااز داده هاییدارا نیدار بجهت راتیاستخراج تأث یآن برا ییدر توانا 

 یهاکه نسبت به شوک دهدیارائه م یقو سكیر یهاینیبشیپ جهینهفته است و در نت یامشاهده

جامع و کاربرد آن در بازار  یسازهیمطالعه شب كی .مانندیثابت م كیستمیس راتییبازار و تغ

را نشان  ینیبشینه تنها دقت پ Causal-NECO VaR. دهدیروش را نشان م یداریفارکس، پا

 سكیر یهایابیو ارز کندیحفظ م داریناپا یمال یهاطیخود را در مح نانیاطم تیبلکه قابل دهد،یم

در  یتوجهسهم قابل قیتحق نی. ادهدیبازار ارائه م رمنتظرهیاختلالات غ انیدر م یحت یترواضح

 نی. ادهدیارائه م VaRمحاسبه  یرا برا یتیعل کردیدارد و رو یو ثبات مال سكیر تیریمد نهیزم

                                                                                                                   
1 Aquilina 
2 Rigana 
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 یهایدگیچیپ شیمایپ یثابت آن، که برا ینیبشیبرتر مدل و قدرت پ یریپذمقاله بر انعطاف

 .کندیم دیاست، تأک یدر حال تحول امروز ضرور یمال یبازارها

 بین تلاطم ( در مطالعه ای به بررسی سرایت1400در مطالعات داخلی، شاکری و همکاران)

متغیره  چند عاملی تصادفی تلاطم الگوی: نفت صادرکننده اسلامی منتخب کشورهای مالی بازارهای

 مالی بازارهای بین تلاطم سرایت بر یمبن مقاله اصلی فرضیه دهد می نشان نتایج پرداختند.

 کند؛ می تبعیت یکسانی و مشترک تصادفی روند از اوپك عضو نفت صادرکننده اسلامی کشورهای

 و ایران کشورهای برای اما،  کرده صدق قطر و عربستان،  عربی متحده امارات کشورهای برای

 سرمایه برای بلندمدت در بازارها بین دارایی سبد سازی متنوع،  بنابراین. نیست صادق نیجریه

 را گذاری سرمایه ریسك تواند می اوپك عضو اسلامی کشورهای مالی بازارهای در ایرانی گذاران

 ایرانیان برای گذاری سرمایه مقصد توانند می اقتصادها این،  تحریم شرایط به توجه با و دهد کاهش

 .باشند

امارات را بررسی کرده  و ایران سهام بازار در تلاطم نامتقارن ( اثرات1399ابونوری و همکاران)

 می اهمیت حایز بسیار بازارها این در تلاطم صحیح بینی پیش برای مناسب الگوی اند. انتخاب

 شرطی واریانس بخش،  تلاطم نامتقارن اثر آزمون جهت جدید نگرشی با هاتحقیق آن در. باشد

 با مدل این سپس. گردید اضافه( 1986) بلرسلو GARCH(1 ، 1) مدل به نامتقارن( تلاطم)

 10 تا 2008 دسامبر 15 زمانی بازه در امارات و ایران سهام بازار هفتگی شاخص اطلاعات از استفاده

 کاهش و افزایش نامتقارن اثرات وجود،  نتایج براساس. شدند برآورد مجزا بصورت 2017 آوریل

 مقابل در و گردید تایید امارات سهام بازار در،  سهام بازدهی جاری دوره تلاطم بر قبل دوره تلاطم

 مدل در تلاطم بینی-پیش دقت ارزیابی برای. نشد پذیرفته ایران سهام بازار در نامتقارن اثرات این

 مجذور میانگین جذر شاخص"،  امارات سهام بازار در متقارن گارچ مدل با مقایسه در نامتقارن گارچ

 شاخص دو هر که شدند محاسبه دوره این در مدل دو این برای "تایل نابرابری ضریب" و "خطا

 الگوی بنابراین نماید می تایید را بازار این در متقارن مدل بر نامتقارن گارچ مدل نسبی برتری

 .باشد می نامتقارن مدل،  امارات سهام بازار در تلاطم بینی پیش جهت مناسب

 مدل از استفاده با مالی بازارهای تلاطم برآورد به مقایسه تلاطم( به 1399خدایاری و همکاران)

،  کند می ایفا کلیدی نقشی مالی بازارهای در تلاطم عصبی پرداختند. شبکه مدل و رگرسیون

 بتوان که گرفت نظر در ای برنامه و کرد بینی پیش و گیری واندازه شناخت باید را ان بنابراین

 بینی پیش اهمیت به توجه با. نمود مدیریت را دارد تاثیر گذاران سرمایه تصمیم بر که را بازار تلاطم

 این نتایج. است بازار تلاطم بینی پیش روش دو مقایسه حاضر پژوهش اصلی هدف،  بازار تلاطم

 تلاطم بینی پیش قابلیت مالی های نسبت و مصنوعی عصبی شبکه ترکیب که داد نشان پژوهش
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 شبکه از استفاده با شده ارائه مدل خطا مجذور مجموع به توجه با و دارند را گذاری سرمایه بازار

 رگرسیون به نسبت گذاری سرمایه بازار تلاطم بینی پیش در بهتری عملکرد پژوهش این در عصبی

 .دارد خطی

 و متقارنگارچ  های مدل با سهام بازده تلاطم بیزی سازی ( به مدل1399رستمی و همکاران)

 بینی پیش به قادر که اقتصادسنجی های مدل ارایه ی زمینه در ها پرداختنه اند. پژوهشنامتقارن 

،  اولیه موفقیت این وجود با. نشست ثمر به( 1982) انگل توسط آرچ مدل معرفی با باشند تلاطم

 ضعف حاوی شود می انجام راستنمایی حداکثر روش با گسترده طور به که ها مدل این تخمین

 آزمون مجانبی خواص بودن ناشناخته همچون مواردی به توان می زمینه این در. است اساسی های

 ویژگی دلیل به برآوردگرها مجانبی توزیع نبودن نرمال، ARCH اثرات حضور در واحد ریشه های

 توجه بدون اطلاعاتی معیارهای اساس بر تلاطم مدل انتخاب نحوه و مالی های داده توزیع پهنی دم

 ایجاد موارد این پیامد. کرد اشاره ها وقفه تنظیم اساس بر تنها و ها مدل قطعیت عدم درجه به

 مدل اهمیت به نظر. است ها فرضیه آزمون بودن نامعتبر و بینی پیش زمینه در نامطلوب نتایج

 می استفاده بیزی استنباط شیوه از حاضر پژوهش در،  مالی بازارهای در تلاطم بینی پیش و سازی

 صحت احتمال میزان ارزیابی به قادر را محققین،  شده یاد مشکلات حل بر علاوه،  شیوه این. شود

 از پژوهش این در،  مالی های داده واقعیت با ها سازی مدل بیشتر انطباق منظور به. نماید می مدل

 در که دهد می نشان پژوهش این نتایج. است شده استفاده بازده ای حاشیه توزیع عنوان به t توزیع

 %50 از بیش احتمال با همچنین. است روز 27 حدود تلاطم عمر نیمه %68 احتمال به تهران بورس

 بیزی اطلاعاتی انحراف معیار از استفاده با،  همچنین. است شده تایید بازار این در اهرمی اثر وجود

 می انتخاب سهام بازار در تلاطم بینی پیش برای مدل بهترین عنوان به GJR-GARCH الگوی

 .شود

 حالت فضای های مدل روش با سهام بازده تلاطم سازی ( مدل1399رستمی و مکیان)

 مدل به آنان تهران را انجام داده اند. پژوهش بورس موردی مطالعه: نامتقارن و متقارن غیرخطی

 و متقارن های روش از استفاده با تهران بورس فعال شرکت 50 سهام بازده در تلاطم سازی

 دو این تجربی مقایسه. است اهرمی اثر وجود در آنها تفاوت که پردازد می تصادفی تلاطم نامتقارن

 دهنده نشان MCMC بیزی روش از استفاده با مدل هر صحت پسین احتمال محاسبه با مدل

 دهنده نشان نامتقارن و متقارن مدل دو هر در نتایج. است ASV نامتقارن مدل گیر چشم برتری

،  لذا. است سهام بازده بر آمده وارد های شوک توسط شده تولید تلاطمی امواج بالای بسیار پایداری

 .بود خواهد پذیر بینی پیش بالا پایداری این دلیل به تهران بورس بازار بازده تغییرات
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( در پژوهش خود بیان داشتند که متغیرهایی مانند نرخ طلا و ارز دارای 1398صادقی و همکاران)

بینی نرخ دلار آمریکا و زیادی برای فعالان اقتصادی هستند و هدف پژوهش حاضر پیش اهمیت

بینی مذکور توسط مدل حرکت براونی قیمت سکه طلا در بازار آزاد ایران تعیین شده است. پیش

 1395تا انتهای سال  1392در بازه زمانی ابتدای سال  های پژوهشهندسی صورت پذیرفت و داده

های زمانی تحت مطالعه، در بینی برای هر کدام از سریتحلیل گردید. همچنین پیش آوری وجمع

روزه انجام  360و  180، 90، 60، 30، 21، 14، 7بینی شامل دوره زمانی های مختلف پیشافق

دهد که مدل حرکت براونی هندسی مطابق با معیار میانگین قدر نشان می گرفت. نتایج پژوهش

سازی نماید. از دیگر نتایج به دست آمده از ها را با صحت بالا شبیهتواند قیمتیمطلق درصد خطا م

شود که با بینی، مشخص میحاضر این است که با توجه به ده معیار متفاوت صحت پیش پژوهش

 .یابدسازی کاهش میدر انجام شبیه GBM بینی توانایی مدلافزایش افق زمانی پیش

 

 خلاصه مطالعات خارجي 1جدول 
 نتایج روش عنوان محقق/محققین)سال(

 ژنگ

(2024) 

ها و شباهت یبررس

نوسانات بازار  یهاتفاوت

 آشفته یهادهیو پد یمال

 یاسهیمقا لیتحل

بورس،  یهاشاخص

 یزمان یهایسر

سرعت آشفته، 

 یمحاسبات یسازهیشب

 یبرخ ینوسانات بازار مال

مشترک با  یآمار یهایژگیو

قابل  یهادارد، اما تفاوت یآشفتگ

 .وجود دارد زین یتوجه

 داماک

(2024) 

بر  ریاخ یهابحران راتیتأث

در بازار  گذارانهیرفتار سرما

 یمعاملات ارز اریاخت

روزانه  یهاداده لیتحل

 دیخر اریجفت اخت

EUR/USD ،

 مدل ك،یژنت تمیالگور

STAR 

در رفتار  راتییها باعث تغبحران

و  شوندیم گذارانهیسرما

را نشان  یمختلف یهایاستراتژ

 .دهندیم

 آکیلینا

(2024) 

 لیدر اوا ینوسانات بازار مال

 ماه اوت
 بازار یهاداده لیتحل

ماه اوت  لیدر اوا ینوسانات بازار مال

کاهش اهرم و  لیشد و به دل دیتشد

 .بود هیحاش شیافزا

 ریگانا

(2024) 

خطر  ارزش در معرض

 یتیشبکه عل تیسرا
(Causal-NECO 

VaR) 

 یتیچارچوب شبکه عل

 Causal-NECO VaR مدل

 یو ثابت یقو سكیر یهاینیبشیپ

 .دهدیارائه م

 و شاکری

 (1400)همکاران

 بین تلاطم سرایت بررسی

 کشورهای مالی بازارهای

 تصادفی تلاطم الگوی

 متغیره چند عاملی

 مالی بازارهای بین تلاطم سرایت

 نفت صادرکننده اسلامی کشورهای
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 نتایج روش عنوان محقق/محققین)سال(

 صادرکننده اسلامی منتخب

 نفت

 مشترک تصادفی روند از اوپك عضو

 کند می تبعیت یکسانی و

 و ابونوری

 (1399)همکاران

 در تلاطم نامتقارن اثرات

 امارات و ایران سهام بازار
GARCH 

 و افزایش نامتقارن اثرات وجود

 تلاطم بر قبل دوره تلاطم کاهش

 بازار در  سهام، بازدهی جاری دوره

 گردید تایید امارات سهام

 و خدایاری

 (1399)همکاران

 تلاطم برآورد مقایسه

 مالی بازارهای

 مدل و رگرسیون

 عصبی شبکه

 پژوهش این در عصبی شبکه

 بینی پیش در بهتری عملکرد

 به نسبت گذاری سرمایه بازار تلاطم

 .دارد خطی رگرسیون

 و رستمی

 (1399)همکاران

 تلاطم بیزی سازی مدل

 سهام بازده
GARCH 

 %68 احتمال به تهران در بورس

 روز 27 حدود تلاطم عمر نیمه

 است

 و رستمی

 (1399)مکیان

 بازده تلاطم سازی مدل

 سهام

 فضای های مدل

 غیرخطی حالت

 نامتقارن و متقارن

 و متقارن مدل دو هر در نتایج

 پایداری دهنده نشان نامتقارن

 تولید تلاطمی امواج بالای بسیار

 بر آمده وارد های شوک توسط شده

 است سهام بازده

 و صادقی

 (1398)همکاران

 و آمریکا دلار نرخ بینیپیش

 آزاد بازار در طلا سکه قیمت

 ایران

 براونی حرکت مدل

 هندسی

 مطابق هندسی براونی حرکت مدل

 درصد مطلق قدر میانگین معیار با

 صحت با را هاقیمت تواندمی خطا

 نماید سازیشبیه بالا

 منابع : یافته های تحقیق

 

 روش تحقیق -2

های های کاربردی و از نظر ماهیت جزء پژوهشاین پژوهش از لحاظ هدف از نوع پژوهش

های گیری از روشها و اطلاعات اولیه با بهرهاقتصادسنجی است. در تحقیقات کاربردی، داده

ها و شود و با استفاده از روششواهد تجربی گردآوری میهای کمی به شکل آوری دادهجمع

 گیرد.آزمون فرضیه قرار می شده موردهای آمارریاضی و اقتصاد سنجی و معیارهای پذیرفتهتکنیك

های های فرضیه بر اساس آزمونپژوهش حاضر آزمون انندبراین اساس در یك تحقیق کاربردی م
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مونت کارلو و مقایسه با سری زمانی و رگرسیون رد یا  های عددی ،روش آمار ریاضی و خصوصاً

در تحقیقات آمار استنباطی بر کشف وجود رابطه بین دو گروه از اطلاعات تأکید  شوند.تائید می

 شود.می

 :های عددی موردنظر ارائه شده استدر اینجا توضیح مختصری از هر یك از روش

 (ت براونی هندسیحرک - Geometric Brownian Motion) GBM الگو

ها در طول زمان است که در این روش یك مدل تصادفی برای توصیف تغییرات قیمت دارایی

صورت تصادفی و شود. در این مدل، تغییرات قیمت دارایی بهبازارهای مالی و مهندسی استفاده می

 یابد. نمایی رشد یا کاهش می

 (ل نوسانات کاهنده روندتحلی - Detrended Fluctuation Analysis) DFA روش

ها استفاده های زمانی و تشخیص خودهمبستگی و رفتار فراکتالی دادهاین روش برای تحلیل سری

ها حذف گیری شده و سپس روند کلی از دادهشود. در این روش، سری زمانی ابتدا انتگرالمی

پذیری های مقیاسژگیشود تا تنها نوسانات باقی بمانند. سپس این نوسانات برای بررسی ویمی

های پیچیده گیرند. این روش کاربرد زیادی در اقتصاد، بیولوژی و شبکهها مورد تحلیل قرار میداده

 .دارد

 (Moving Average – MA) الگو میانگین متحرک

های زمانی است که از آن برای های پرکاربرد در تحلیل سریروش میانگین متحرک یکی از روش

شود. انواع مختلفی از میانگین متحرک ها استفاده میتشخیص روندهای کلی دادهحذف نویز و 

 .وجود دارد

 (Hurst Exponent – HHH) های هرستالگوی مؤلفه

گیری میزان پایداری یا تصادفی بودن یك سری زمانی نمای هرست یك شاخص آماری برای اندازه

 .ای حافظه بلندمدت است یا خیردهد که آیا سری زمانی داراست. این شاخص نشان می

 

 وتحلیل و نتايجتجزيه -3

 

 هاي زمانيبررسي مانايي سري-3-1

داده شده نشان زمانی شاخص بورس در ادامه بر روی سری 1یافتهفولر توسعه-دیکینتایج آزمون 

 است:
'ADF Statistic': -3.8259917547322466 

                                                                                                                   
1 Augmented Dickey-Fuller 
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'p-value': 0.002652303927229794 

'Critical Values': { 
'1%': -3.4326530317517427, 

'5%': -2.8625575210250624, 

'10%': -2.567311656716558} 

'Number of Lags Used': 26 

'Number of Observations Used': 2842 
به  p هستند، زیرا مقدار 1به احتمال زیاد ایستا های سری زمانی که دادهدهد نشان می جینتا

توانیم فرضیه صفر وجود ریشه دهد که میاست. این نشان می 05/0توجهی کمتر از طور قابل 

 .در سری را رد کنیم 2واحد

 :دهدیرا نشان م ریموارد زبر روی نرخ ارز،  افتهیفولر توسعه-یکیآزمون د جینتا
'ADF Statistic': 4.000942858447667 
'p-value': 1.0 
'Critical Values': { 
'1%': -3.4319541725909395, 
'5%': -2.8622488355984346, 
'10%': -2.5671473200905073} 
'Number of Lags Used': 31 
'Number of Observations Used': 4079 

در  یبحران ریاز مقاد ADFآماره  رایز ؛است ستایناا یزمان یکه سر دهدینشان م نتایج نیا

 است. 1.0برابر با  pبزرگتر و مقدار  یداریتمام سطوح معن

فولر -یکیآزمون د جینتا. میکنمیاقدام  یریگتفاضل قیاز طر یکردن سر ستانیا یبرا

 :دهدیرا نشان م ریموارد زشده گیریسری زمانی تفاضل یبرا افتهیتوسعه
ADF Statistic': -5.7862657325412234 
'p-value': 4.991159167210978e-07 
'Critical Values': { 
'1%': -3.431954566211356, 
'5%': -2.862249009480562, 
'10%': -2.567147412657687} 
'Number of Lags Used': 31 
'Number of Observations Used': 4078 

                                                                                                                   
1 Stationary 
2 Unit Root 
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که نشان  م،یصفر را رد کن هیفرض میتوانیکه م دهدینشان م باًیتقر pو مقدار  ADF آماره

 است. ستایشده احتمالاً ا یریگتفاضل یسر دهدیم

هاي زماني شاخص کل هاي مختلف روندزدايي و تحلیل روند سريمقايسه روش -3-2

 قیمت سهام

های شاخص کل قیمت سهام الگوهای مختلف را بر روی داده هاوتحلیلدر راستای تکمیل تجزیه

  کنیم:ارزیابی می

 تحقیق در سه سال اول تحقیقنتايج  2-0جدول 

 RMSE MAE دهندگیقدرت توضیح نوع الگو

 GBM 98/0 92546 74036الگو  

 DFA 75/0 102548 76285روش 

 75419 101248 84/0 الگو میانگین متحرک

ای همؤلفه یالگو
Hurst 

90/0 100291 74859 

 منابع : یافته های تحقیق

 

پژوهش سؤالات  تمامپاسخ  که دهدینشان م در جدول بالا بخش نیها در اداده لیوتحلهیتجز

حل  یهاروش انیم در ست.ا مثبتالگو  یدهندگحیتوسط شاخص قدرت توض شدهنییدر سطح تع

با  سهیبوده و در مقا یدهندگحیقدرت توض نیشتریب یحرکت قطره دارا یهندس یالگو ،یعدد

 داشته است. یشتریب یدهندگحیقدرت توض زین فولریکیروش د

 تحقیق در سه سال دوم تحقیقنتايج  3-0جدول 

 RMSE MAE دهندگیقدرت توضیح نوع الگو
 GBM 95/0 93584 75002الگو  

 DFA 70/0 104854 76321روش 

 76001 102896 85/0 الگو میانگین متحرک

ای همؤلفه یالگو
Hurst 

89/0 101001 75846 

 منابع : یافته های تحقیق
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پژوهش سؤالات  تمامپاسخ  که دهدینشان م در جدول بالا بخش نیها در اداده لیوتحلهیتجز

حل  یهاروش انیم در ست.ا مثبتالگو  یدهندگحیتوسط شاخص قدرت توض شدهنییسطح تعدر 

با  سهیبوده و در مقا یدهندگحیقدرت توض نیشتریب یحرکت قطره دارا یهندس یالگو ،یعدد

 داشته است. یشتریب یدهندگحیقدرت توض زین فولریکیروش د

 تحقیق در سه سال سوم تحقیقنتايج  4-0جدول 

 RMSE MAE دهندگیقدرت توضیح نوع الگو
 GBM 97/0 92654 74571الگو  

 DFA 74/0 102771 76312روش 

 75611 101451 86/0 الگو میانگین متحرک

ای همؤلفه یالگو
Hurst 

89/0 100458 74999 

 منابع : یافته های تحقیق

 

پژوهش سؤالات  تمامپاسخ  که دهدینشان م در جدول بالا بخش نیها در اداده لیوتحلهیتجز

حل  یهاروش انیم در ست.ا مثبتالگو  یدهندگحیتوسط شاخص قدرت توض شدهنییدر سطح تع

با  سهیبوده و در مقا یدهندگحیقدرت توض نیشتریب یحرکت قطره دارا یهندس یالگو ،یعدد

 داشته است. یشتریب یدهندگحیقدرت توض زین فولریکیروش د

 چهارم تحقیقتحقیق در سه سال نتايج  5-0جدول 

 RMSE MAE دهندگیقدرت توضیح نوع الگو
 GBM 96/0 92985 75001الگو  

 DFA 73/0 103281 76681روش 

 76012 101988 82/0 الگو میانگین متحرک

ای همؤلفه یالگو
Hurst 

88/0 100954 75124 

 منابع : یافته های تحقیق

 

که پاسخ تمام سؤالات پژوهش  دهدیبخش در جدول بالا نشان م نیها در اداده لیوتحلهیتجز

حل  یهاروش انیالگو مثبت است. در م یدهندگحیتوسط شاخص قدرت توض شدهنییدر سطح تع
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با  سهیبوده و در مقا یدهندگحیقدرت توض نیشتریب یحرکت قطره دارا یهندس یالگو ،یعدد

 داشته است. یشتریب یدهندگحیقدرت توض زین فولریکیروش د

را به همراه  یو برآورد یشده عددحل یالگوها یدهندگحیقدرت توض سهیمقا جینتا بالاول اجد

 در که دهدیبخش نشان م نیها در اداده لیوتحلهیتجز. گزارش نموده استپاسخ سؤالات تحقیق 

بوده  یدهندگحیقدرت توض نیشتریب یحرکت قطره دارا یهندس یالگو ،یحل عدد یهاروش انیم

 داشته است. یشتریب یدهندگحیقدرت توض زین فولریکیبا روش د سهیو در مقا

 
 هاي تحقیق.هاي مختلف در بازار سهام طي سالروش دهندگيقدرت توضیح 1شکل 

 منابع : یافته های تحقیق

 

 قیمت ارزهاي زماني هاي مختلف روندزدايي و تحلیل روند سريمقايسه روش-3-3

  کنیم:های ارز ارزیابی میالگوهای مختلف را بر روی داده هاوتحلیلتکمیل تجزیهدر راستای 

 تحقیق در بازار ارزنتايج  6-0جدول 

 RMSE MAE دهندگیقدرت توضیح نوع الگو
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 GBM 95/0 93251 75984الگو  

 DFA 72/0 103254 77456روش 

 76859 102458 81/0 میانگین متحرکالگو 

ای همؤلفه یالگو
Hurst 

84/0 101283 75142 

 منابع : یافته های تحقیق

 

حل  یهاروش انیم در که دهدینشان م در جدول بالا بخش نیها در اداده لیوتحلهیتجز

 بوده است. یدهندگحیقدرت توض نیشتریب یحرکت قطره دارا یهندس یالگو ،یعدد

  

 گیري نتیجه -4

 متیشاخص ق یزمان ینوسانات فرکانس سر ینیبشیو پ یبررس یحرکت قطره برا یهندس یالگو

نشان داد که قدرت  جیقرار گرفت. نتا یروزانه سهام بورس اوراق بهادار تهران مورد بررس

 ییبوده و از کارا شتریب افتهیمیتعم فولریکید یونیبرآورد رگرس یالگو از الگو نیا یدهندگحیتوض

 برخوردار است. یبهتر

 جهیو نت بود دهش یبررس S&P 500شاخص  یبرا یهندس یالگو نیهم مطالعه، نیاز ا شیپ

است،  دیسف زیتحت عنوان نو فولریکیروش د دیکه مورد تأک یشاخص در بازه خاص نیکه ا این بود

حرکت قطره،  یهندس یهر سه روش الگو سهیمقا لیدل است. ینیبشیدر حال نوسان و قابل پ

نقطه  فولر،یکید یاز حرکت به طور مستقل با روش برآورد یکسر یمتحرک و الگو نیانگیم یالگو

تنها به  دیمطالعه نشان داد که نبا نیبود. ا یحل عدد یهاكیتکن یاشتراک آن سه الگو بر مبنا

 یزمان یسر راتییتغ یو اجبار به بررس هاینیبشینوسان و پ لیدر تحل ونیبرآورد رگرس یهاروش

 اکتفا شود. یزمان یسر یسازنرمال كینرمال با انجام تکن عیتوز یدر فضا

حرکت  یشده هندس ییروندزدا ینشان داد که الگو مثبت بودن پاسخ سؤال اول ن،یهمچن

داشته و  یشتریو دقت ب یبرتر افته،یمیتعم فولریکید یبه روش آمار ییروندزدا یقطره، به جا

از مرتبه  ییایروندپا یبرا یریگحفظ شده و تفاضل یبه خوب ریها در سطح متغاطلاعات داده

 .ستین ازین گریکدی

 ییمتحرک از روش روندزدا نیانگیم یالگو یدهندگحیداشت که قدرت توض دیدوم تأک سؤال

بار  كیها با داده انمودنیپا ای ییفوق قصد ندارد که روندزدا هیفرض دییبهتر است. البته تأ فولریکید

 سؤال ببرد. ریز یرا به کل افتهیمیتعم فولریکیبه روش د یریگتفاضل
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از حرکت با تجمیع اطلاعات  یکسر یمطرح روش الگو یادعا یسوم بر مبنا پاسخ سؤال تاً،ینها

 یدهندگحیکند که قدرت توض دییسهام توانست تأ متیشاخص کل ق یزمان یبلندمدت سر

 بهتر است. افتهیمیتعم فولریکیمذکور از روش د یزمان یاز سر ییداروندز

با استفاده  نتایجنکته بود که طبق نمودار  نیا افت،یپژوهش به آن دست  نیکه ا یلیبد جهینت البته

 متیشاخص ق یزمان یحرکت قطره مشخص شد که دامنه نوسان فرکانس سر یهندس یاز الگو

 بوده است. رییدر حال تغ ییایناپا رغمیسهام بورس اوراق بهادار تهران عل

 

 اهداف تحقیق-5

 :ریخ ایاند محقق شده قیاهداف تحق ایکرد که آ یبررس توانیم ق،یتحق جیبر اساس نتا

 :يهدف کل الف(

در حوزه سهام و ارز  یمال یتلاطم بازارها ینیبشیو پ لیتحل یبرا یو کاربرد قیدق یالگو كی ارائه

 حرکت قطره. كیژئومتر یبا استفاده از روش الگو

حرکت قطره قدرت  یهندس یکه الگو دهدینشان م جیهدف محقق شده است. نتا نی: اجهینت

متحرک( دارد و  نیانگیفولر و م-یکیها )مانند دروش رینسبت به سا یشتریب یدهندگحیتوض

 سهام و ارز را بهبود بخشد. یازارهانوسانات ب ینیبشیو پ لیتوانسته تحل

 :ياهداف اختصاص ب(

 تلاطم بازار. لیها در تحلاستفاده از آن تیقابل یحرکت قطره و بررس كیژئومتر یالگوها لیتحل

حرکت قطره  كیژئومتر یاند که الگونشان داده هالیاست. تحل دهیرس جهیهدف به نت نی: اجهینت

 تلاطم بازار دارد. لیدر تحل ییو کاربرد بالا یدهندگحیقدرت توض

 تلاطم. طیقطره در شرا یحرکت راتییبازار و تغ یدیکل یهاشاخص انیروابط م یبررس

بازار  یدیکل یهاشاخص انیاند که روابط منشان داده جیمحقق شده است. نتا زیهدف ن نی: اجهینت

داده شده  حیشده و توض ییحرکت قطره شناسا یالگو راتیی)مانند شاخص کل و نرخ ارز( و تغ

 است.

 حرکت قطره. یسازهیتلاطم در بازار با استفاده از شب ینیبشیپ یبرا یمدل یطراح

حرکت قطره( توانسته  كیژئومتر یشده )الگو یاست. مدل طراح افتهیهدف تحقق  نی: اجهینت

 کند. ینیبشیتلاطم بازار را با دقت بالا پ

 بازار سهام. یخیتار یهاآن با داده جینتا سهیمقا قیاز طر یشنهادیمدل پ یاعتبارسنج

دارد و  ییاند که مدل در بازار سهام دقت بالانشان داده جیمحقق شده است. نتا زیهدف ن نی: اجهینت

 داشته باشد. یشاخص کل مطابقت خوب یخیتار یهاتوانسته با داده
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 بازار ارز. یخیتار یهاآن با داده جینتا سهیمقا قیاز طر یشنهادیمدل پ یاعتبارسنج

شده و توانسته دقت و  یبررس زیمدل در بازار ارز ن جیاست. نتا دهیرس جهیهدف به نت نی: اجهینت

 نشان دهد. یخیتار یهانسبت به داده یخوب ییکارا

 پیشنهادات کاربردي تحقیق-6

 در بازار. گذارانهیسرما یریگمیاستفاده از مدل در بهبود تصم یبرا یکاربرد یشنهادهایپ ارائه 6-1

حرکت  یمدل هندس یارائه شده و برتر یهالیتحل قیاز طر میرمستقیهدف به صورت غ نی: اجهینت

 کمك کند. ترقیدق یهایریگمیدر تصم گذارانهیبه سرما تواندیمدل م نیقطره محقق شده است. ا

 یهندس یکه الگو دهندیبه وضوح نشان م جیاند. نتامحقق شده یبه طور کل قیاهداف تحق تمام

فولر باشد و قدرت -یکیمانند د یسنت یهانسبت به روش یبهتر نیگزیحرکت قطره توانسته جا

 سهام و ارز داشته باشد. یتلاطم بازارها لیدر تحل یبالاتر ینیبشیو پ یدهندگحیتوض

 گذارانهیسرما یریگمیبهبود تصم: 

o یینوسانات بازار و شناسا ینیبشیپ یحرکت قطره برا یاز مدل هندس استفاده 

 و فروش. دیخر نهینقاط به

o سكیبا کاهش ر یگذارهیسرما یهایاستراتژ نییدر تع گذارانهیبه سرما کمك 

 .یبازده شیو افزا

 بازار: لیتحل یابزارها توسعه 

o یهندس یبر الگو یهوشمند مبتن یهاسامانه ایافزار نرم یسازادهیو پ یطراح 

 بازار. ینیبشیخودکار و پ لیتحل یحرکت قطره برا

o هالیتحل تیدقت و شفاف شیافزا یموجود برا یهاابزار با سامانه نیا ادغام. 

 یمال سكیر تیریمد: 

o یبحران طیدر شرا ینوسان یرفتارها ییشناسا یبرا یشنهادیاز مدل پ استفاده 

 بازار.

o نهیبه تیریها و مدبحران ینیبشیپ یها براو بانك یمال یهابه شرکت کمك 

  .یپورتفو
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