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 چکیده
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 زانهرو پایانی قیمت برای سازی وشبیه طراحی ایحلقه دو و ایحلقه تک جریان و نمودارحالت درقالب جریان،

 و شناسایی حساسیت تحلیل پارامترهای عنوان به زمانی گام و اختلال ریشه پارامتر دو .گرفت انجام سهام
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 .دارد سهام قیمت
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 مقدمه

 گذار قرار داردرس فراروی سرمایهاولین و مهم ترین عاملی که در اتخاذ سرمایه گذاری در بو

ود. شعامل قیمت سهام است که به تبع آن مقوله ارزیابی و پیش بینی قیمت آینده نیز مطرح می

 پیش بینی قیمت سهام همواره مورد توجه بسیاری از سهام داران و تحلیل گران بوده است

لحاظ  به سهام بازارهای در نوسان قیمت (.  مدلسازی1397حسینی و شجاعی ،)خوچیانی

 اساس این بر رسد می نظر به اهمیتی با موضوع سهام، بینی قیمت پیش در آن موارداستفاده

 بهره مورد نوسان بینی پیش و تخمین برای گوناگونی و متفاوت مدلهای های اخیر دهه در

  .(1395، و مختاری نژادنبوی چاشمی است) گرفته قرار برداری

های خطی استفاده از مدل ،ار پویای متغیرهای اقتصادی ومالیروش رایج برای مطالعة رفت

سخت کار  )محسنی ووضیح رفتارهای غیرخطی ناتوان استها در تسری زمانی است. این مدل

 مهمی جایگاه مالی ریاضیات و تصادفی دیفرانسیل معادلات تصادفی، (. فرآیندهای1396، مدلل

 دیفرانسیل معادلات بر های مبتنیمدل. دارند سهام قیمت زمانی هایسری رفتار تبیین در

 عنوان به که طوری به کنند تبیین را اقتصادی متغیرهای از بسیاری رفتار توانندمی تصادفی

 تحقیقات در متغیرها آتی رفتار کننده بینی پیش و داده خلق کننده فرآیند تولید مدل یک

 .(1395، )پورمرادی، شعبانی و سام دلیریگیرند قرار استفاده اقتصادسنجی مورد و تجربی

یکی از فرآیندهای تصادفی بسیار مهم در چارچوب کاربرهای ریاضیات مالی فرآیند تصادفی 

های تصادفی با استفاده از این باشد که در مطالعات بسیاری کمیتحرکت براوونی هندسی می

ازآنجایی که پیش بینی رفتارقیمت سهام نقطه شروعی (. 1394، عسگریفرآیند تولید می شوند)

باشد مدلسازی رفتارقیمت سهام بعنوان اوراق مشتقه وسایرقراردادهای مالی می برای ارزیابی

حرکت براوونی هندسی (. 2017و ویو 2،گویا1رود )بونگیورنویک وظیفه مهم درفاینانس بشمارمی

( 2016است )دابرو،  سال پیش کشف شده 200های فیزیکی داشته وتقریبا حدودریشه درپدیده

( تحت عنوان تئوری 1900اولین بار در پایان نامه دکترای لوئیس باکلر )و در امور مالی برای 

 حدس و گمان بکاررفته وبه طور طبیعی بعنوان یک محدودیت ازگام تصادفی متقارن بوجود

 (. 2019آید )بودرو و رنو، می

کند. حرکت براونی یک فرایند توزیع نرمال نقش مرکزی درحرکت براوونی هندسی بازی می

      است و شرایط را برای زمانی که یک فرآیند گاوسی حرکت براونی است شناسایی گاوسی

حرکت براوونی ویژگی های انعکاس و تقارن بی شماری را برآورده می کند. یک نوع  کند.می
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متداول از حرکت براونی دارای تابع میانگین خطی و همچنین یک پارامتر واریانس اضافی است 

 .(2016)دابرو، 

بازخورد اطلاعاتی از بالا به پایین است که توسط  یایی شناسی سیستمی یک روشپو

ا هتصویرسازی وتجسم ساختارمدل در ( پیشنهاد شده است. این رویکرد1994پروفسور فارستر)

های بردارقیمت مفیداست. اساس این روش ساختارهای بازخورد با درجه بالای پویایی هم در

رویکردپویایی شناسی سیستمی یک رویکردتوسعه یافته برای  ای است.غیرخطی، چندحلقه

(. ابزارهای 2018خانزادی و میر، درک بازخوردهای پیچیده پویا است)نصیرزاده، تجسم، تحلیل و

، برای 3 (SFDs)و نمودارهای جریان سهام (CLD) 3نموداری مانند نمودارهای حلقه علی

می شود )احمد، طاهر،محمد سوکی و تصویرسازی ساختار یک سیستم پیچیده استفاده 

سازی پویایی شناسی سیستمی مراحل تحلیل سیستم، (. رویه اصلی مدل2016عبدالرحیم،

سازی آن راپوشش اعتبارسنجی مدل ودرنهایت شبیه ایجادمدل مفهومی ،ایجادیک مدل کمی،

 (. 2018، 7، زژو6شنگان ،5، ونیان4دهد)ژیکونمی

شولز است که نقش  –دلات دیفرانسیل تصادفی  مدل بلکهای معایکی ازمشهورترین مدل

مالتوسین  مدل یا بلک شولز کند. مدلهای پرمخاطره بازی میمهمی درقیمت گذاری دارایی

 ای سهام بورس در سهام قیمت سازی مدل تواند برایآن، می دیگر کاربردهای دربین تصادفی

 (. 2019، 8بکاررود)برومن تصادفات محیطیفراوان تحت  منابع با زنده موجودات جمعیت رشد

کندپویایی های قیمت از حرکت براوونی هندسی باضرایب ثابتی شولز بیان می-مدل بلک

کند درحالی که قیمت سهام ازحرکت براوونی هندسی بارانش وتلاطم ازرانش وتلاطم تبعیت می

 قیمت شولز – بلک مدل (. در2017طول زمان پیروی می نماید)بونگیورنو،گویا و ویو،  در متغیر

 قیمتتلاطم و عامل رانش  در آن که کندمی تبعیت هندسی براونی حرکت فرایند از دارایی پایه

 تغییرات در تصادفی یا رفتار دینامیک تواندنمی دلیل به همین لذا است، شده فرض ثابت دارایی

با توجه به وابستگی بین بازار سهام و مشتقات، رفتار قیمت  .دهد توضیح یا بینی پیش را قیمت

های فرایند مارکوف سوئیچینگ و اهمیت رژیم دارایی پایه رامی توان با استفاده از ویژگی

(. بنابراین پژوهش حاضرقصددارد 1396سازی نمود )محسنی وسخت کار مدلل، اقتصادی مدل

رژیم های اقتصادی با این فرض که  دریک بازار،  با استفاده از خواص فرایند مارکوف و مفهوم

عامل رانش وتلاطم قیمت بازارسهام وابسته به زمان وتصادفی است، رفتار قیمت سهام را با 

 آنجا فرآیندرژیم سوئیچینگ دینامیکی ورویکردپویایی شناسی سیستمی مدل سازی نماید. از
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 زمانی دوره های در رانش وتلاطم ملعا مطابقت داردو کشور اقتصادی واقعیت مدل با این که

 تصادفی سوئچینک و این پژوهش بابکارگیری مدل رژیم شود، فرض ثابت طولانی نمی تواند

یکی ازانتقادات وارده برمدل حرکت براوونی  صدد رفع در مالی مهم کمیت این گرفتن نظر در

 سوال اصلی زیر : درراستای رسیدن به این اهداف پژوهش حاضربدنبال پاسخ به هندسی است.

آیا مدل حرکت براوونی هندسی تعمیم یافته بافرآیندرژیم سوئیچینگ مارکوف توانایی  -1

 پویایی شناسی سیستمی دارد؟ بکارگیری رویکرد شبیه سازی قیمت سهام را با

شرکت ایران خودرو قیمت سهام شود تا رفتارسوال اصلی پژوهش سعی میدر جهت پاسخ به 

پویایی  کردروی استفاده از ترین شرکت اثرگذاردرصنعت خودرو بابزرگترین واصلی بعنوان یکی از

یچینگ سوئ شناسی سیستمی درقالب مدل حرکت براوونی هندسی تعمیم یافته بافرآیندرژیم

 مارکوف وبکارگیری حلقه های علی ومعلولی شبیه سازی گردد. 

 پیشینه پژوهش

دراکثرمدل های ریاضیات مالی به کارمی رودحرکت یکی ازانواع فرآیندهای تصادفی مهم که 

یک حرکت براوونی  𝑡≥0(𝑋𝑡)باشد . براساس تعریف ارزش فرآیندتصادفی   براوونی هندسی می

جوابی برای   𝑡≥0(𝑋𝑡)می باشد ، اگروفقط اگر   < 𝜎2 0وواریانس  𝜇𝜖𝑅هندسی باانحراف 

 معادله دیفرانسیل تصادفی زیرباشد : 

𝑑𝑋𝑡 (1رابطه

𝑋𝑡
= 𝜇𝑑𝑡 +  𝜎𝑑𝑊𝑡 

    = 𝜇 1و = 0𝜇بعدی بابراوونی استانداردیکیک حرکت ≤𝑡(𝑊𝑡) 0، 1ی شمارهکه دررابطه

ابل توجه ی قی دیفرانسیل تصادفی حل شود. نکتهاست. جهت شبیه سازی این فرایندبایدمعادله

معادلات به صورت یک درخصوص معادلات دیفرانسیل تصادفی این است که جواب اینگونه 

باشد وتفاوت اساسی این نوع معادلات دیفرانسیل درمقایسه بامعادلات فرآیندتصادفی می

م به روشی مرسو دیفرانسیل معمولی درهمین نکته نهفته است. برای حل معادله دیفرانسیل از

 شودبه صورت رابطه زیر :استفاده می نام لم ایتو

𝑑𝑋𝑡 (2رابطه 

𝑋𝑡
= 𝜇𝑑𝑡 +  𝜎𝑑𝑊𝑡 

 باانتگرال گیری ازطرفین :
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 (3رابطه 
∫

d𝑋𝑡

𝑋𝑡

𝑡

0

= 𝜇𝑡 +  𝜎𝑊𝑡 

 شود با فرض :به کارگرفته می  x>0حال برای محاسبه انتگرال سمت چپ لم ایتو برای  

,𝐹(𝑡 (4رابطه  𝑋𝑡 ) = 𝑙𝑛 (𝑋𝑡 ) 

 (5رابطه 
𝑑(ln(𝑋𝑡)) =

1

𝑋𝑡
𝑑𝑋𝑡 +

1

2
(−

1

𝑋𝑡
2)(𝑑𝑋𝑡)2 

 : 7و 6باتوجه به رابطه 

.𝑑𝑡 (6رابطه  𝑑𝑡 =  𝑑𝑡. 𝑑𝑤𝑡 =  𝑑𝑤𝑡 . 𝑑𝑡 =  0 , 𝑑𝑤𝑡 . 𝑑𝑤𝑡 =  𝑑𝑡 

 

2(𝑑𝑋𝑡) (7رابطه  = 𝑑𝑋𝑡 . 𝑑𝑋𝑡 

 گذاری کرد :جای  5را دررابطه  6توان رابطه می

𝑑𝑋𝑡 (8رابطه 

𝑋𝑡
= 𝑑(𝑙𝑛(𝑋𝑡)) +

1

2
𝜎2𝑑𝑡 

 شود :اولیه رابطه زیرحاصل میدرمعادله انتگرال  7گذاری کل رابطه پس ازجای

 (9رابطه 
𝑙𝑛 (

𝑋𝑡

𝑋0
) = (𝜇 −

1

2
𝜎2) 𝑡 + 𝜎𝑊𝑡 

 :  expباگرفتن  9تابع نمائی رابطه 

𝑋𝑡 (10رابطه  = 𝑋0 𝑒
{(𝜇−

1

2
𝜎2)𝑡+𝜎𝑊𝑡}

  

𝑑𝑋𝑡که عبارت رابطه  جواب معادله دیفرانسیل تصادفی 

𝑋𝑡
= 𝜇𝑑𝑡 +  𝜎𝑑𝑊𝑡  یا همان حرکت

 براوونی هندسی است .

وابسته به زمان است. بنابراین درمدل سازی مالی  تلاطم قیمت بازار بازار مالی رانش ودریک 

 از قابل توجهی بایستی حداقل تعداد ایده خوبی نخواهدبود. لذا فرض ثابت بودن نرخ انتشار

. همچنین بینی باشدمالی قابل پیش واقعی یک بازار رفتار تا نظرگرفته شوند در های انتشاررژیم

چرخه تورم  که در دارد رکود وجود تورم و متمایز کار ی کسب ودوره دو معمولا یک اقتصاد در

 اب معمولا عکس. همچنین ریسک بازار بر دارد و هادارایی بازده بالاتری از انتظار سرمایه گذار

ای هشود. بنابراین مهم است که تلاطم رابرای دورهقیمت بازارسنجیده می واریانس استاندارد
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 ب ونوع دوره کس این صورت سوئیچینگ بین این دو متغیرلحاظ کردکه در مختلف کسب وکار

اصلی مدلسازی دراین بخش با  این تفاسیر روند درفضای مارکوف فرض می گردد. با کار

 بکارگیری مدل حرکت براوونی هندسی تعمیم یافته با یک فرآیندرژیم سوئیچینگ مارکوف در

 گیرد:های پایه به شرح زیر انجام میمدل قیمت گذاری دارایی

 که است، گرفته قرار 𝑋𝑡مشاهده  غیرقابل تصادفی متغیر تاثیر تحت فرایند کنید فرض

توان قرارخواهدگرفت. بنابراین می 𝑋𝑡اینصورت فرایند دررژیم  شود. درمی نامیده حالت یا رژیم

 در زیر به صورت رژیم متناهی تعداد هر برای را پایه دارایی برای حرکت براوونی هندسی مدل

 گرفت:  نظر

𝑑𝑆𝑡 (11رابطه  = 𝜇𝑋𝑡
 𝑆𝑡 + 𝜎𝑋𝑡 𝑆𝑡 𝑑𝑊𝑡 

𝜇𝑋𝑡که درآن 
 عامل تلاطم تصادفی یانوسان پذیری دارایی پایه به زنجیر  𝜎𝑋𝑡عامل رانش و 

 فرایند 𝑊𝑡توانند اختیارنمایند، همچنین می هستندکه درهررژیم مقادیرمتفاوتی را 𝑋𝑡مارکوف 

 زنجیر ومستقل از (Ω، Ϝ، Q )براوونی استانداردتعریف شده روی فضای احتمال ریسک خنثی 

 سوئچینک است. این رژیم مدل با پایه)سهام عادی ( دارایی قیمت 𝑆𝑡می باشد و  𝑋𝑡مارکوف 

 زا درون به صورت را های اقتصادیرژیم تکراری و متناوب تغییرات که دارد را آن قابلیت مدل

توصیف کند)نیسی ،چمنی انباجی  به خوبی را بازار نوسانات لبخند اثر همچنین بگیرد، نظر در

 (. 1391و شجاعی منش ، 

 و α که است جایی   dS = αSdt + σSdwt دیفرانسیل مدل حرکت براوونی هندسی 

σ و هستند ثابت tw  یک فرایند وینراست αSdt و قطعی بخش σSdwt است تصادفی بخش 

α و σ مقدار به مربوط های داده با توانمی را S مقاله این در. زد تخمین گذشته در ، α  و σ 

 براساس دوم برای آماده سازی تابع درجه عددی روش از زده شد،  تخمین گذشته زمان هر در را

مدل حرکت براوونی  نهایت، در. کنندتنظیم می  ثابت مقدار آخرین روی را آنها و استفاده زمان

تعمیم یافت)اسماعیل پور محمد عزیزی و  dS = α (t) Sdt +σ (t) Sdwt هندسی به معادله

 . (2018نیسی ، 

شولز تعمیم یافته  که در آن عامل تلاطم، تصادفی درنظرگرفته -درپژوهشی از مدل بلک

های اقتصادی، رفتار قیمت شده است. در واقع با استفاده از خواص فرایند مارکوف و مفهوم رژیم

سازی نموده است. در مدل ارائه شده، متغیرهای دارایی پایه را با رژیم سوئیچینگ دینامیکی مدل
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شوند و وسیله فرایند مارکوف مدل میت غیرقابل مشاهده برای نوسانات سهام بهوضعی

پارامترهای رانش و نوسان مقادیر مختلف وابسته به وضعیت از مدل مارکوف پنهان را اختیار 

کنند. همچنین نشان می دهد که مدل مذکور در یک معادله دیفرانسیل جزیی با شرایط می

 (.1393)امامی، کنداولیه و مرزی صدق می

به ده و شدرپژوهشی رفتار قیمت سهام با استفاده از معادلات دیفرانسیل تصادفی الگوسازی 

منظور مدل سازی رفتار شاخص قیمت از دو معادله دیفرانسیل تصادفی استفاده شده است که 

ساس عبارتند از: حرکت براونی هندسی و حرکت براونی هندسی همراه با گارچ غیرخطی. برا

های نتایج این پژوهش حرکت براونی هندسی همراه با گارچ غیرخطی در هر سه گروه از داده

مورد بررسی دارای عملکرد بهتر نسبت به حرکت براونی هندسی است)مولایی ، برزانی و صمدی، 

1395). 

در پژوهشی از مدل مارکوف سوئیچینگ دو حالته در بازار انرژی، قیمت هدف با مدل 

گ تخمین زده شد و پارامترها نیز با استفاده از برنامة متلب تعیین شده است. با توجه سوئیچین

 توان نتیجه گرفت که مدلشده در این پژوهش، میبه رابطة بین قیمت کل و متغیرهای تعریف

های بینی قیمت سهام، از مدلغیرخطی نسبتا بهتر از مدل خطی است و بهتر است برای پیش

 (.1396کوف سوئیچینگ استفاده شود)محسنی و سخت کار مدلل، غیرخطی روش مار

آریما و  پژوهشی باهدف مقایسه پیش بینی قیمت سهام صنایع دارویی با استفاده از مدل

و روش   Rمدل تصادفی حرکت براوونی هندسی انجام و برآورد مدل تصادفی از نرم افزار

دهد ست. نتایج حاصل از پژوهش نشان میانجام شده ا EVIEWS9 رگرسیونی آریما با نرم افزار

برتری دارد)خوچیانی ، حسینی و شجاعی،  حرکت براوونی هندسی بر مدل تصادفی آریما مدل

1397). 

درپژوهشی جهت شبیه سازی رفتار شاخص قیمت سهام بورس اوراق بهادار تهران از یک 

 شده است. نتایج نشانمسیر ساز پویای تصادفی در چارچوب الگوی بلک شولز بهره گرفته 

دهد امکان شبیه سازی روند بلندمدت تا حدودی فراهم شده است و آزمون مقایسه فرم می

باشد. اگرچه، عدم توانایی های واقعی میه سازی شده، بسیار نزدیک با دادهتوزیع داده های شبی

ضایی زارع ،رپیش بینی نوسانات شدیددردوره موردبررسی یکی ازمعایب این الگوبشمارمی رود)

 (.1397سخا و زارع، 
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پیش بینی قیمت را با استفاده از مدل های معادلات دیفرانسیل تصادفی  دیگر در پژوهش

هایی که بر پایه معادلات دیفرانسیل تصادفی هستند و در این پژوهش مورد . مدلانددادهانجام 

دل باشند. از مش مرتون میپر-اند مدل حرکت براونی هندسی و مدل انتشاراستفاده قرار گرفته

هایی که دارای پرش نیستند و از مدل سازی و پیش بینی دادهحرکت براونی هندسی برای مدل

. با استفاده از شده استهایی که دارای پرش هستند، استفاده پرش مرتون برای داده-انتشار

ها را محاسبه مدلو پارامترهای مجهول  شدهها را کالیبره روش حداکثر درستنمایی این مدل

ی اههای مذکور، پیش بینی را با استفاده از مدل. در نهایت برای بررسی کارایی مدلشده است

 (.1398نموده است)عمرانی، ها را با هم مقایسه سری زمانی نیز انجام داده و نتایج آن

  سیهندبراونی  حرکت روش از استفاده با سهام پژوهشی قیمت مسیرهای سازی شبیه برای

یر خ یا دارد مطابقت درواقعیت سهام قیمت با شده سازی شبیه سهام قیمت آزمون اینکه آیا و

 بیهش سهام قیمت شانس اینکه  زمانی هایافق تمام در دهدمی نشان هایافته انجام یافته است.

 است درصد 50 از بیشتر بورس حرکت نماید، اندکی واقعی قیمت جهت همان در شده سازی

 .(2016)ردی وکلینتون، 

پژوهشی باهدف زیرسوال بردن فرض تلاطم ثابت از یک مدل با نوسانات غیرثابت استفاده 

کنند که در هر رژیم این نموده است. نویسندگان یک فرآیند رژیم سوئیچینگ را معرفی می

 اطلاعاتیشود. در این پژوهش از معیارهای هدایت می حرکت براوونی هندسی فرآیند توسط

ها را برای دو شرکت نمونه انجام استفاده شده و یک مقایسه پیش بینی ازمدل بیزین وآکائیک

مدل حرکت  با رژیم برازش بهتری از حرکت براوونی هندسی دهد کهداده است. نتایج نشان می

 (. 2016مانوئل،  نماید)پدرو وارائه می براوونی هندسی

ی هندسی باپارامترهای ثابت توسعه داده شده است. درپژوهشی مدل اصلی حرکت براوون

راوابسته به زمان ومتغیردرنظرگرفته است. در این زمینه،  σ و تلاطم μ این فرایند رانش بنابر

منجر به تضمین سود مورد انتظار معاملات مثبت در هر لحظه از زمان می شود.  SLS استراتژی

تعمیم یافته است که  های قیمتپویایی هندسی بادر این پژوهش، این نتایج به حرکت براوونی 

مداوم و پیوسته بازمان تغییرنمایند و محدودیتی در  بطور تا شودبه این دو پارامتراجازه داده می

 (.  2018، 10و راس بارمیش9میزان تغییر آنها وجود ندارد)پریمبس

 و مدیریت حسابداری زمینه در پویایی شناسی سیستمی از استفاده چگونگی پژوهش دیگر

 توسعه برای را شرکت دهیگزارش ابزارهای و این رویکرد ترکیب مزایای و شرکت گزارشگری
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 دتأیی تجارت حوزه در ضمنی پویای پیچیدگی با رویارویی برای ارائه و ومفید جدید دانش

  .(2019و مارتین،  12، برنابه11)کلوف کندمی

 براوونی هندسی بکار حرکت یک سازی مدل برای رژیم سوئیچینگ براونی هندسی حرکت

 طالعه،م این در. کندتغییرمی مارکوف زنجیره مطابق با تصادفی طور به ضرایب رود که درآنمی

های ویژگی این، بر علاوه. دهدمی ارائه فرآیند این تکراری ویژگی از کاملی توصیف نویسنده

 تا تاسشده بررسی حالته دو سوئیچینگ با رژیم براونی سوئیچینگ هندسی حرکت از کمی

 (.2018،  دهد)شائونشان را سوئیچینگ بدون وسوئیچینگ با براوونی هندسی حرکت بین تفاوت

 روش شناسی پژوهش

با توجه به معیارها و ضوابطی که سازمان بورس اوراق بهادار برای پذیرش، ادامه فعالیت و 

های عضو بورس از اطلاعات مربوط به شرکتها تعیین کرده است، نحوه گزارشگری شرکت

تر است. شرکت ایران خودرو بعنوان یکی تر و همگنکیفیت بالاتری برخوردار بوده، منسجم

شرکت فعال  50ازبزرگترین واصلی ترین شرکت درصنعت خودرو بعلت قرارگرفتن درلیست 

انتخاب گردید.  بورسی واثرگذاری درخورتوجه درشاخص صنعت خودرو بعنوان نمونه پژوهش

 انتخاب گردید. 13/12/1396تا  23/09/1387ساله ازتاریخ  10افق زمانی پژوهش 

 مدل تحلیلی پژوهش 

 ابتتصادفی ث نوسانات و رانش جمله با تصادفی مدل تصادفی، هایمدل ترین ساده از یکی

 لک،ب است که فرآیندی و شده شناخته نیز هندسی براونی حرکت عنوان تحت مدل این. است

 اکمح دیفرانسیل تصادفی معادله به عنوان مشتقه اوراق قیمت سازیمدل در نیز مرتون و شولز

گرفتند. براساس تعریف ارزش یک فرایندتصادفی مثل قیمت  نظر در پایه دارایی قیمت رفتار بر

 و اگر باشدمی وتلاطم تصادفی µیک حرکت براوونی هندسی با عامل رانش واقعی  𝑆𝑡سهام 

 باشد: جوابی برای معادله دیفرانیسل تصادفی زیر 𝑆𝑡فقط اگر 

= dSt (12رابطه  𝑆𝑡 µ  dt + 𝑆𝑡  dW   

جهت شبیه سازی باید معادله دیفرانسیل تصادفی فوق حل شود. اینگونه معادلات به صورت 

 نبوده رسدست در اطلاعاتی تصادفی قسمت دقیق رفتار خصوص باشد. دریک فرایند تصادفی می

 مدل ساده به تصادفی جزء این کردن اضافه. کرد قضاوت توانمی آن توزیع خصوص در وتنها

 حل معمول قابل هایروش به که می شود تصادفی دیفرانسیل معادله یک ایجاد موجب اولیه
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برای حل معادله دیفرانسیل فوق که به مدل  .است تصادفی حسابان هایتکنیک نیازمند و نبوده

که شودبراوونی هندسی مشهوراست ازروش پیچیده ریاضی به نام لم ایتو استفاده میحرکت 

 بدلیل محاسبات پیچیده نیازبه دانش ریاضی دارد. رویکردپویایی شناسی سیستمی واستفاده از

کاربرپسندتربوده ونیازی به دانش پیچیده انتگرال گیری وحل معادلات Vensim DSSنرم افزار

دراین بخش بدون اثبات ریاضی جواب معادله دیفرانسیل تصادفی فوق صرفاً  دیفرانسیلی ندارد.

جواب نهایی معادله دیفرانسیل تصادفی یادشده اکتفامی شودکه نشان دهنده حرکت براونی 

 هندسی است:

 (13رابطه 
𝑆𝑡 =  𝑆0. exp (  ( µ −

1

2
2) 𝑡 + W𝑡) 

ادفی، کند وفرایندتصمی شودکه قیمت سهام ازیک فرایندتصادفی پیرویبنابراین فرض می

آزمون      که بمنظور باشدمی به صورت رابطه زیرSDE 13یک معادله دیفرانسیل تصادفی 

 شود:های پژوهش ازآن استفاده میفرضیه

dS𝑡 (14رابطه   = 𝑆𝑡  µ  dt + 𝑆𝑡  ε √𝑑𝑡 

ام ،  t قیمت سهام عادی درزمان 𝑆 𝑡خالص تغییردرقیمت سهام عادی،  dSt دراین رابطه 

 µ ،)عامل رانش )میانگین تغییرات قیمت پایانی روزانه سهام عادیdt   ،گام زمانی   انحراف

توزیع نرمال استاندارد  εعامل فرایند براوونی،  dWمعیارقیمت پایانی روزانه سهام عادی، 

 ریشه دوم گام زمانی می باشد. 𝑑𝑡√بامیانگین صفروانحراف معیاریک و

 حلقوی پویایی های سیستم پژوهش_و طراحی نمودارعلی  تعریف متغیرهای کلیدی

 رب روش پویایی شناسی سیستمی، ارتباط این متغیرها در برای تبیین ارتباط بین متغیرها

نمودارعلی معلولی نمایش داده شده و برای انجام عملیات شبیه  معلولی در اساس روابط علت و

 نهایت نمودارحالت و در وحالت گروه بندی شده وقالب متغیرهای نرخ  در سازی، این متغیرها

 14ا زشود. برای بیان مدل مفهومی پژوهش به تفکیک متغیرهای درونجریان مربوط ترسیم می

 سپس با حلقوی ترسیم نموده و–( اقدام ودرقالب نمودارعلی 1)طبق جدول  15زا برون و

 ه تفکیک متغیرهای حالت وبکارگیری نمادهای خاص ازپیش تعریف شده، متغیرهای پژوهش ب

 جریان استفاده خواهدشد حلقوی برای تبدیل به نمودارحالت و–نمودارعلی جریان شناسایی و از
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 معرفی متغیرهای کلیدی پژوهش به تفکیک درون زا وبرون زا  :1جدول

 نوع متغیر لاتین فارسی

 برون زا Initial Stock Price قیمت اولیه سهام

 درون زا Stock Price قیمت سهام

 درون زا Drift Rate نرخ رانش

 برون زا Daily Drift Parameter پارامتررانش روزانه

 برون زا Time Step گام زمانی

 درون زا Square Root of Time Step ریشه دوم گام زمانی

 درون زا Stochastic Volatility  Rate نرخ عامل تلاطم تصادفی

 درون زا Wiener Process )وینر(عامل فرایندبراوونی 

 برون زا Daily Stochastic Volatility  Parameter پارامتر تلاطم تصادفی

 درون زا Standard Normal Distribution توزیع نرمال استاندارد

 برون زا Noise Seed ریشه اختلال تصادفی )نویز(

 مدل پژوهش متغیرهای منبع : 

 ( ترسیم و وابستگی بین متغیر1حلقوی)طبق نمودار –مدل پژوهش درقالب نمودارعلی 

شود. قبل ازترسیم نمودارحالت وجریان، ابتدا حالت سیستم ونرخ خالص تغییرنشان داده می

 حلقوی تعیین نمود –بایستی وضعیت متغیرهای حالت وجریان را بااستفاده ازنمودارعلی 

  (.1395)استرمن ،

 

 حلقوی طراحی شده توسط نرم افزار -مدل مفهومی پژوهش درقالب نمودارعلی  : 1نمودار 

Vensim DSS )منبع : مدل پژوهش( 

Drift
Prameter μ

Time Step dt

+

Stochastic Volatility
Parameter σ

Weiner process
dWt

+

Normal
distribution  ε

+

Drift Rate µdt
Stochastic

Volatility Rate

+

Stock Price St

+

+

+

+

R1 R2

<Time Step dt>
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+

+
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+ . علامت )هرپیکان نشان دهنده یک رابطه علی است باشد.نماد حلقه تقویت کننده درمدل می      

 𝑦افزایش )کاهش (یابد، معلول  𝑥صورت ثابت ماندن سایرمتغیرها، اگرعلت  که در دهد( نشان می

 دهدکه درصورت ثابت ماندن سایر(نشان می -( می یابد. علامت )قبل، افزایش )کاهش از بیشتر)کمتر(

یابد. کمتر )بیشتر( ازقبل، کاهش )افزایش ( می 𝑦 یابد، معلول افزایش )کاهش ( 𝑥 علت متغیرها، اگر

حلقه های بازخوردی منفی )تعادلی (    و       باعلامت   مثبت )تقویت کننده (  –حلقه های بازخوردی 

 .یش داده شده استانم       باعلامت 

 ( 2Rو عامل تلاطم تصادفی )  ( 1Rحلقه های  تقویتی عامل رانش ) 

حلقه عامل رانش تاثیرگذاری جمله نرخ رانش رابرقیمت سهام، طبق مدل حرکت براوونی هندسی 

ماندن سایرمتغیرهای مدل، اگرعامل نرخ رانش افزایش یابد، قیمت سهام   نشان می دهد. درصورت ثابت

بیشترازقبل افزایش یافته و سیرصعودی می پیماید، ولی اگرعامل نرخ رانش کاهش یابد، قیمت سهام  

 نماید. و حلقه تلاطم تصادفی نیز تاثیرگذاری جملهکمتر ازقبل کاهش یافته و سیرنزولی پیموده، افت می

دهد. درصورت ثابت طم تصادفی را برقیمت سهام، طبق مدل حرکت براوونی هندسی نشان مینرخ تلا

ماندن سایرمتغیرهای مدل، اگرعامل نرخ تلاطم تصادفی افزایش یابد، قیمت سهام بیشترازقبل افزایش 

ل بیافته و سیرصعودی می پیماید، ولی اگرعامل نرخ تلاطم تصادفی کاهش یابد، قیمت سهام  کمتر ازق

 نماید. کاهش یافته  و سیرنزولی پیموده، افت می

 طراحی نمودارپویایی های سیستم وتعیین وضعیت متغیرهای نرخ وحالت

های فرایند حلقوی دربسیاری ازمواردبرای درک روابط علی، وابستگی های متقابل و –نمودارهای علی 

زسیستم دارد. متغیرهای مورداستفاده بازخوردی مناسب بوده ونقش موثری درارائه مدل مفهومی وذهنی ا

شوند. حالت ، نرخ یا جریان، کمکی، ثابت و سایه طبقه بندی می دراین نموداربه سه گروه متغیرهای

 دهد:نشان می نیز متغیرهای کلیدی پژوهش رابه تفکیک متغیرهای حالت وجریان 2جدول 

 

 

 

 

 

 

R

R
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 معرفی متغیرهای مورداستفاده به تفکیک متغیرهای حالت وجریان :2جدول

نماد  فارسی

 ریاضی

 نوع متغیر معادلات تبیینی

ریال 𝑆0  1295 قیمت اولیه سهام  ثابت 

 حالت 𝑆𝑡 Price change/Time Step=  𝑑𝑆𝑡 / 𝑑𝑡 قیمت سهام شبیه سازی 

 جریان 𝑑𝑆𝑡 Drift Rate 1 - Drift Rate 2 + Volatility Rate خالص تغییرقیمت سهام

 کمکی 𝑆𝑡µ𝑑𝑡 Price*Drift Parameter*TIMESTEP=  𝑆𝑡µ𝑑𝑡 نرخ رانش

 عامل رانش روزانه
µ 

GET XLS DATA 

('?SymbolTrade_IROIKCO_Stock Price' 

,Sheet1,a,c2) 

 ثابت

 ثابت 𝑑𝑡 1 Day گام زمانی

 کمکی 𝑑𝑡 SQRT(TIME STEP) =√𝑑𝑡√ ریشه دوم گام زمانی

 نرخ تلاطم تصادفی
𝑆𝑡√𝑑𝑡 

Price * Volatility Parameter * Standard Normal 

Distribution * SQRT(TIME STEP) 
 کمکی

 کمکی 𝑑𝑊 √𝑑𝑡 عامل فرایندبراوونی 

 عامل تلاطم روزانه
 

GET XLS DATA 

('?SymbolTrade_IROIKCO_Stock Price' 

,Sheet1,a,d2) 

 ثابت

 نرمال استانداردتوزیع 
 

RANDOM NORMAL(-10, 10 , 0, 1 , Noise 

Seed ) 
 کمکی

 ثابت 𝑁𝑠 1 ریشه اختلال )نویز(

 )منبع : یافته های پژوهش(

پس ازتعریف متغیرهای پژوهش به تفکیک متغیرهای حالت وجریان، مدل پژوهش در قالب 

ود. شونرخ خالص تغییرنشان داده مینمودارحالت وجریان ترسیم و وابستگی بین متغیرحالت سیستم 

ای که توسط حلقه دو مدل مفهومی پژوهش را درقالب نمودارحالت وجریان تک حلقه ای و 3و 2نمودار

 دهد: طراحی شده را نشان میVensim DSSنرم افزار 
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 مدل مفهومی پژوهش درقالب نمودارجریان وحالت تک حلقه ای  )سمت چپ( و حالت :2نمودار

 )منبع : مدل پژوهش( Vensim DSS )سمت راست( طراحی شده در ای حلقه دو

 

 یافته های پژوهش

 شبیه سازی واعتبارسنجی مدل پژوهش

 از قبلنیاز هست که  اعتبارسنجی پارامتر یک به شده شبیه سازی مدل اعتبارسنجی برای

 پیش فرض اولیه در پارامترهای با نرم افزار خروجی که صورتی می شود. در انجام کالیبراسیون

 ضروری کالیبراسیون درصد باشد، انجام 15 قبول قابل خطای از بیش محاسبه قیمت سهام

 شود مشخص تا شودمی انجام مدل دوباره اعتبارسنجی کالیبراسیون انجام از شد. پس خواهد

خیر)رحیم اف ونعمتی،  یا است رسیده خود استاندارد مقادیر به شبیه سازی خطای مقدار آیا

2015). 
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 Noise Seed=  1نتایج حاصل ازشبیه سازی قیمت سهام با   :3جدول

 منبع : یافته های پژوهش

 
الی  23/9/1387شبیه سازی  قیمت سهام شرکت ایران خودرو طی دوره زمانی  :4نمودار

 )منبع : یافته های پژوهش(13/12/1396

  تحلیل حساسیت

شود. می انجام حساسیت تحلیل کالیبراسیون، جهت مناسب پارامترهای آوردن برای بدست

 استفاده آن از کالیبراسیون پارامتر عنوان به بعدی مراحل در شد، شناخته حساس پارامتر اگر

Data Series

5000

3750

2500

1250

0

1 211 421 631 841 1051 1261 1471 1681 1891

Time (Day)

simulated historical

 میانه میانگین بیشینه کمینه تعداد متغیر
انحراف 

 معیار

انحراف معیار 

 استاندارد

9/820 2535 2410 4762 855 1891 قیمت پایانی سهام )تاریخی(  3406/0  

7/369 1891 قیمت پایانی سهام )شبیه سازی(  4384 1173 8/927  9/766  6539/0  

-8/735 1891 تغییرقیمت  6/169  4122/0-  7788/0-  87/34  59/84-  

-1851/0 1891 پارامتررانش فیزیکی  1484/0  00041/0  00071/0-  02069/0  43/50  

-6/480 1891 1نرخ رانش فیزیکی   160 2212/0  6615/0-  56/29  6/133  

1268/0 0 1891 پارامترتلاطم تصادفی  00833/0  00532/0  00964/0  156/1  

00804/0 0 1891 2مربعات تلاطم تصادفی /  10/8 e-05 40/1 e-05 00031/0  936/3  

-605/3 1891 نرمال استاندارد  165/3  0273/0-  01016/0-  9922/0  35/36-  

-2/255 1891 تصادفینرخ تلاطم   61/91  6334/0-  0 6/14  05/23-  
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شود. درمدل پژوهش کالیبراسیون حذف می پارامترهای لیست از صورت این غیر در شود،می

ااستفاده ب شناسایی شدند.دو پارامتر منشا نویز وگام زمانی به عنوان پارامترهای تحلیل حساسیت 

 5000تا  100متفاوت غیرمتناوب مابین  تکرار ازروش شبیه سازی مونت کارلو به ازای تعداد

تکرار، قیمت سهام شرکت ایران به ازای تغییردرپارامتربرون زای ریشه اختلال شبیه سازی 

 4 جدولباتابع یکنواخت تصادفی شد و نتیجه این تحلیل حساسیت در -10و 10درمحدوده 

 گزارش شده است.

 تصادفی ریشه تغییرات ازای به خودرو ایران سهام قیمت حساسیت تحلیل. 4جدول

 اختلال وگام زمانی

تعداد شبیه 

 سازی

 تحلیل حساسیت متوسط قیمت سهام

به ازای تغییرات تصادفی پارامترریشه 

 اختلال
 به ازای تغییرات تصادفی پارامتر گام زمانی

100 1826 1638 

500 1875 1683 

1000 1871 1696 

2000 1868 1682 

5000 1873 1696 

 1679 1862 متوسط قیمت

 منبع : یافته های پژوهش 

قابل مشاهده است متوسط قیمت سهام شبیه سازی به ترتیب  4همانطوری که درجدول 

ریال است که نسبت به متوسط قیمت سهام  1679و  1862پارامتر ریشه اختلال و گام زمانی  

ه گزارش شده است، دارای خطای پیش بینی ب 3ریال که درجدول 2410تاریخی به ارزش 

فرض  پارامترهای پیش با افزارنرم  خروجی چون درصد است. 35/30درصد و  74/22میزان 

کالیبراسیون   باشد، انجامدرصد می 15 قبول قابل خطای از بیشتر محاسبه قیمت سهام در اولیه 

 رسد.می به ازای هر دو پارامتر یعنی ریشه اختلال و گام زمانی ضروری بنظر

ریشه اختلال ازروش آزمون وخطا و مشاهده میدانی  محدوده از مناسبی جهت تخمین 

 اعتبار نه تنها مشخص محدوده از خارج مقادیر از استفاده چراکه  استفاده گردید، رفتارسیستم 

  کند.می مشکل دچار را شده شبیه سازی شبکه معمولا بلکه دهدمی کاهش را شبیه سازی

تغییرات قیمت سهام شرکت ایران خودرو رابه ازای تغییرات ریشه اغتشاش درمحدوده  5نمودار
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تکرارشبیه  1000روز وتعداد  1و  0تکرار و تغییرات گام زمانی درمحدوده  500وتعداد  -10و  10

 دهد. سازی مونت کارلو نشان می

 

 

 

 

 

 

 

 

تحلیل حساسیت قیمت سهام به ازای تغییرات تصادفی پارامترریشه اختلال /  : 5نمودار

تکرار)سمت راست( و تحلیل حساسیت قیمت  500و  Noise seed <=10=>10-منشانویز 

 Time Step <=1=>0 سهام شرکت ایران خودرو به ازای تغییرات تصادفی پارامترگام زمانی 

 ای پژوهش()منبع : یافته ه تکرار)سمت چپ( 1000و 

 بهینه سازی پیش بینی به روش کالیبراسیون

 گیرد :روش انجام می 2پی آزمایی بهینه بودن معمولا به 

 کالیبراسیون -1

 سیاست گذاری -2

دراین پژوهش بهینه سازی به روش کالیبراسیون انجام گرفت . مراحل پی آزمایی بهینه 

 گیرد :بودن به روش کالیبراسیون به شرح زیرانجام می

 مقایسه باداده های واقعی-1

تاری های رفشود مدل منحنیکالیبراسیون شامل یافتن مقادیر ثابت مدل است که باعث می

اسب برای دستیابی به تن .واقعی سازگار باشد های دنیایایجاد کند که به بهترین شکل با داده

 لهای مددستی ثابتتوان بصورت های دنیای واقعی و خروجی شبیه سازی، میبهتر بین داده

یاری سهای بهینه سازی و ب، دراین صورت برازش یک مدل پیچیده با بسیاری از ثابترا تغییر داد

 

GBM_Stock Price_Iran Khodro_SensitivitySimulation
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با استفاده از       های پیچیدهها بسیار زمان بر خواهدبود. درمدلاز متغیرها یا مجموعه داده

تغییر داده و بهترین برازش بین سازی، ونسیم به طور خودکار ثابت های مورد نظر مدل را بهینه

کندکه دراین پژوهش ازروش دوم می خروجی شبیه سازی و داده های دنیای واقعی راجستجو

 شود.استفاده می

 تنظیم جریمه )یابازده(-2

توان می کند که کدام متغیر )ها( رادر بهینه سازی به روش کالیبراسیون، جریمه مشخص می

جهت  .کنندهای عددی متغیرهای مختلف عمل میزن کردن اندازهبرازش نمود.وزنها برای متوا

کالیبره ونزدیکترنمودن هرچه بیشتر قیمت سهام باداده های واقعی این وزن عددی نزدیک به 

 شود.انتخاب می1/00e-14 صفر حدود 

 تنظیم پارامترهای بهینه سازی-3

تعریف شود تا به همراه پس از تعریف جریمه لازم است تاپارامترهای بهینه سازی مدل 

ر نسیم برای پیدا کردن مقادی و حداکثر و حداقل محدوده تعریف شده برای هر پارامترتغییرنماید

ه ب های مختلفیهای دنیای واقعی، شبیه سازیبهینه ثابت به منظور مطابقت خروجی با داده

حداکثر جریمه یا بهترین برازش خروجی شبیه  .دهدرا بر روی مدل انجام می روش مونت کارلو

شود و مقادیر ثابت لازم است به آن های واقعی به صورت یک عدد نمایش داده میسازی با داده

 رحداکث پارامترهای پیش فرض ونسیم استفاده شده و حداقل و جریمه برسد. دراین پژوهش از

 شود .تنظیم می -10و  10محدوده برای پارامترهای تحلیل حساسیت مابین 

 تعدیل مدل -4

 رد سازی اعمال گردد.شده توسط بهینهشود تا مقادیردادهمیموجود در مدل تعدیلهایثابت

 رفت.خواهدگسازی دوباره انجامتعدیل وشبیههای بهینه دوباره مدلپژوهش پس ازیافتن ثابتاین

 پارامتر خطای که صورتی در و سنجش مدل اعتبار شده، مدل شبیه سازی ساخت از پس

می شود. بنابراین  کالیبراسیون انجام باشد، استاندارد مقدار از بیشتر واقعیت با آن اعتبارسنجی

 می انجام پارامترهای ورودی دقیق انتخاب و سازی مرتب برای فرایندی عنوان کالیبراسیون به

 (.2017، 16نماید)کاواتسکیاست رفتار  شده گرفته نظر در که همانطور SD شود تا مدل

درمرحله تحلیل حساسیت پارامترهای کالیبراسیون یعنی منشا نویزوگام زمانی شناسایی شده 

 پارامتر میان اختلاف تا شوندمی کالیبره وتنظیم مرحله کالیبراسیون این پارامترها بنحوی و در
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 رسیده و خطای مجاز مقدار به واقعیت و شده شبیه سازی مدل اعتبارسنجی)قیمت سهام( در

سازی به روش پارامترهای پیش فرض بهینه 6برسد. جدول  استاندارد مقدار به شبیه سازی

 دهد.کالیبراسیون رانشان می

 پارامترهای بهینه سازی به روش کالیبراسیون : 6جدول

 مقدار بهینه سازی پارامترهای مقدار بهینه سازی پارامترهای

 0001/0 دلتای مونت کارلوضریب  1000 ماکزیمم تکرار

 05/0 ضریب پرش مونت کارلو 0003/0 تلورانس فاکتوریل

 01/0 ضریب اپسیلون مونت کارلو 21 ضریب تلورانس

 00/1e-14 وزن کالیبراسیون 05/0 ضریب گامای مونت کارلو

 منبع : یافته های پژوهش                     

 به نتایج شدن نزدیک جهت اختلال کالیبراسیون ریشه پارامتر دقیق مقدار تعیین برای

           وزن کالیبراسیون واقعیت، قیمت سهام شبیه سازی درمقایسه با قیمت سهام تاریخی با

14-e00/1 بعنوان پارامتراعتبارسنجی انتخاب شد. همچنین عامل ریشه اختلال بعنوان پارامتر 

 0003/0تکراروتلورانس فاکتوریل  1000 و با تنظیم شده  -10و 10بهینه سازی درمحدوده 

نتیجه فرایندکالیبراسیون مدل به ازای تغییرات تصادفی درریشه  7کالیبراسیون انجام شد. جدول

گزارش  7دهد. همانطوری که درجدول را نشان می -10و10اختلال درمحدوده تعیین شده 

درشبیه سازی  57149/2شده است حداکثرجریمه به ازای بهینه سازی ریشه اختلال بمیزان 

 حاصل شده است . 9تکرار 

بهینه سازی به روش کالیبراسیون به ازای تغییرات تصادفی پارامترریشه  : 7جدول

 اختلال / منشانویز

17حداکثرجریمه  ارزش شبیه سازی بیشینه کمینه پارامتر  

504/1 1 10 10- منشا نویزمدل اولیه  37/4- e-19 

57149/2 9 10 10- منشا نویزمدل بهینه  91/2- e-20 

 منبع : یافته های پژوهش                  

به ازای پارامتربهینه ریشه اختلال انجام  مدل دوباره اعتبارسنجی کالیبراسیون انجام از پس

شخص  تا شد  سازی   مقدارخطای شود  م ستاندارد  مقادیر به شبیه  سیده  خود ا ست یاخیر  ر .  ا

 ارسنجی شبیه سازی اعتب نتایج حاصل از تنظیم شده و 57149/2بنابراین ریشه اختلال روی مقدار
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  گزارش گردیده است. 8ریشه اختلال درجدول  کالیبراسیون به ازای پارامتر فرایندقیمت سهام پس از 

 Noise Seed = 57149/2نتایج حاصل ازشبیه سازی قیمت سهام با   :8جدول 

 منبع : یافته های پژوهش   

ازکالیبراسیییون  به ازای پارامترریشیه   پس بینی پیش می توان دریافت که خطای 8بامطالعه جدول 

نتیجه بهینه   7اسییت. نموداریافته  کاهش درصیید 5/8 درصیید به 73/22 از  57149/2اختلال بمیزان 

شه اختلال          شرکت ایران خودرو را به ازای ری سهام  سازی قیمت  شبیه  شان   57149/2سازی  ن

 دهد.می

 

 

 

 

 

 

بهینه سازی شبیه سازی قیمت سهام ایران خودرو به ازای تغییرات تصادفی   :7نمودار

 ) منبع : یافته های پژوهش( ریشه اختلال

 میانه میانگین بیشینه کمینه تعداد متغیر
انحراف 

 معیار

 انحراف معیار

 استاندارد

9/820 2535 2410 4762 855 1891 قیمت پایانی سهام)تاریخی(  3406/0  

1/832 1891 قیمت پایانی سهام)شبیه سازی(  4686 2206 2164 8/732  3323/0  

-5/548 1891 خالص تغییرقیمت  1/500  3199/0  987/0-  68/55  1/174  

-1851/0 1891 رانش  1484/0  00041/0  00071/0-  02069/0  43/50  

-2/571 1891 نرخ رانش  224 05577/0  144/1-  91/48  877 

1268/0 0 1891 پارامترتلاطم تصادفی  00833/0  00532/0  00964/0  156/1  

00804/0 0 1891 2مربعات تلاطم تصادفی /  000081/0  000014/0  00031/0  936/3  

-605/3 1891 نرمال استاندارد  165/3  0273/0-  01016/0-  9922/0  35/36-  

-8/308 1891 نرخ تلاطم تصادفی  2/340  2641/0  0 49/30  5/115  
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قیمت سهام  نیز، همانندمرحله قبل کالیبراسیون گام زمانی پارامتر دقیق مقدار تعیین برای

 بعنوان پارامتر14e-00/1شبیه سازی درمقایسه با قیمت سهام تاریخی باوزن کالیبراسیون

 0و 1اعتبارسنجی انتخاب شد. همچنین عامل گام زمانی بعنوان پارامتربهینه سازی درمحدوده 

 9کالیبراسیون انجام شد. جدول  0003/0فاکتوریل  تکراروتلورانس 1000 و با تنظیم شده

نتیجه فرایندکالیبراسیون مدل به ازای تغییرات تصادفی درگام زمانی را درمحدوده تعیین شده 

گزارش شده است حداکثرجریمه به ازای   9دهد. همانطوری که درجدول نشان می -10و10

 حاصل شده است . 24تکرار درشبیه سازی  949428/0بهینه سازی گام زمانی بمیزان 

بهینه سازی شبیه سازی قیمت سهام به روش کالیبراسیون به ازای تغییرات   :9جدول

 تصادفی پارامترگام زمانی

 حداکثرجریمه  ارزش شبیه سازی بیشینه کمینه پارامتر

-37/4 1 1 1 0 گام زمانی مدل اولیه e-19 

949428/0 24 1 0 گام زمانی مدل بهینه  08/9- e-21 

 منبع : یافته های پژوهش            

  به ازای پارامتربهینه گام زمانی انجام مدل دوباره اعتبارسنجی کالیبراسیون انجام از پس

. خیر یا است رسیده خود استاندارد مقادیر به شبیه سازی مقدارخطای شود مشخص تا شد

حاصل ازاعتبارسنجی شبیه سازی تنظیم شده ونتایج 949428/0بنابراین گام زمانی مدل نهایی روی مقدار

 گزارش شد . 10قیمت سهام پس ارفرایندکالیبراسیون به ازای پارامترگام زمانی درجدول 
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 Time Step= 949428/0نتایج حاصل ازشبیه سازی قیمت سهام با  :10جدول 

 منبع : یافته های پژوهش  

 ازکالیبراسیون  به ازای پارامتر پس بینی پیش دریافت که خطایتوان می  10بامطالعه جدول

نتیجه  8یافته است. نمودار کاهشدرصد  63/3درصد به  35/30از   94943/0گام زمانی بمیزان

نشان  94943/0بهینه سازی شبیه سازی قیمت سهام شرکت ایران خودرو را به ازای گام زمانی

شاهده می شودکه تاثیرکالیبراسیون پارامترگام زمانی م 10و 8دهد. بامقایسه نتایج جدول می

 ریشه اختلال بوده وخطای شبیه سازی بیشترکاهش یافته و پارامتر برقیمت سهام بیشتر از

 شوند. قیمت سهام به داده های تاریخی نزدیکترمی

 

 میانه میانگین بیشینه کمینه تعداد متغیر
انحراف 

 معیار

 معیار انحراف

 استاندارد

9/820 2535 2410 4762 855 1891 قیمت پایانی سهام)تاریخی(  3406/0  

9/831 1992 قیمت پایانی سهام)شبیه سازی(  5314 2340 2397 1/848  3624/0  

-4/422 1992 تغییرقیمت  5/278  7301/0  8252/0-  17/52  46/71  

-1814/0 1992 پارامتررانش   1459/0  00041/0  00075/0-  01924/0  52/46  

-1851/0 1891 رانش روزانه  1484/0  00041/0  00071/0-  02069/0  43/50  

-4/460 1992 نرخ رانش   1/201  39/0  384/1-  18/46  4/118  

08099/0 0 1992 پارامترتلاطم تصادفی  33/8 e-03 36/6 e-05 00801/0  9622/0  

1268/0 0 1891 تلاطم تصادفی روزانه  33/8 e-03 32/5 e-03 00964/0  156/1  

00328/0 0 1992 2مربعات تلاطم تصادفی /  70/6 e-05 00/2 e-05 00017/0  611/2  

-605/3 1992 نرمال استاندارد  165/3  74/2- e-02 77/1- e-02 991/0  11/36-  

-3/183 1992 نرخ تلاطم تصادفی  5/168  40/3 e-01 50/1- e-05 89/26  05/79  
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بهینه سازی شبیه سازی قیمت سهام شرکت ایران خودرو به ازای تغییرات   :8نمودار

 ) منبع : یافته های پژوهش( تصادفی گام زمانی

خطا جهت  میزان محاسبة شده آزمون تعریف روابط و الگو اعتبارعملکرد از اطمینان برای

ونتایج انجام شد  RMSE 20و PRMSE18 ،MAE 19محاسبه خطای پارامتراعتبارسنجی براساس

  .به ازای بهترین ترکیب پارامترهای کالیبراسیون گزارش شد 11حاصل درجدول 

 

درترکیب مختلف پارامترهای  MAE, RMSE, PRMSEآزمون معیارهای خطا:  :11جدول

 کالیبراسیون

 RMSE PRMSE MAPE APE SPE پارامترهای بهینه سازی 

 8/168 4/304 2308/0 2884/0 4/702 1گام زمانی  – 1ریشه اختلال 

 38/13 59/86 07674/0 09696/0 2/218 1گام زمانی  –571/2ریشه اختلال 

 267/6 59/59 05158/0 06876/0 3/160   949248/0گام زمانی -1ریشه اختلال 

 منبع : یافته های پژوهش     

برای مدل های پویایی سیستم بعنوان یک  (1984)استرمن،  خلاصه آمارهای برازش تاریخی

ین آمار برای تجزیه و تحلیل و تشخیص نتایج ا .آزمون اعتبارسنجی استاندارد محسوب می شود

حاصل از کالیبراسیون مدل جزئی نیز مفید است. کالیبراسیون مدل جزئی معمولاً به فرایند 

کردن ساختار، برآورد پارامتر، تحلیل برازش، باقیمانده وفرموله کردن دوباره نیاز  تکرار فرموله

ارد و این فرایند تا رسیدن به سازه ای مطابق با دانش جاری درموردسیستم واقعی تکرار د
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برای  دیگر روش(. 1998تا توانایی توضیح رفتار مشاهده شده را دارا باشد)روخلیو، شودمی

  هموارهکه  است  UT21 های واقعی محاسبه داده از شده سازی شبیه مقادیر انحراف سنجش

 مقادیرشبیه باشد، ترنزدیک صفر به مقدار این بود؛ هرچه یک خواهد و صفر بیندارای مقداری 

 بینی، پیش در خطا اهمیت به توجه با. یکدیگردارند از کمتری انحراف واقعی، و شده سازی

. باشد مؤثر بسیار الگو به نتایج اعتماد افزایش در تواندآن می کاهش و شناخت منابع خطا

 داند:می عامل سه از ناشی را های خطا ریشه (1996)22تیل

 سنخیت هم با هاداده با الگو هایکه خروجی زمانی:  23 (𝑈𝑚)مبنانابرابری  خطای -1

  گویند؛می سیستماتیک آن خطای به باشند که نداشته

 سازی و شبیه واقعی یهاداده هایواریانس که مانی: ز24( 𝑈𝑠نابرابری واریانس)خطای  -2

  باشند؛ داشته زیادی تفاوت هم با

 همبستگی هم ها باداده و الگو نتایج که زمانی :25 (𝑈𝑐)ها کوواریانس خطای نابرابری -3

 هایمحاسبه ریشه برای د.شومی نامیده خطای غیرسیستماتیک  دراصطلاح که باشند نداشته

 شودمی استفاده رابطه زیر از خطا

 مفهوم به شود، کمتر وغیرسیستماتیک سیستماتیک خطای  میزان هرچقدر بهینه حالت در

𝑈𝑚 حالت ایده ال در. است سازی شبیهمدل عملکرد صحت = 𝑈𝑠 = 𝑈𝑐و  0 =  واهدشدخ 1

  .26باشد یک برابر باید خطاها این ومجموع

در ترکیب های  MAE, RMSE, PRMSE: های خطا ریشه شناساییآزمون  .12جدول 

 مختلف پارامترهای کالیبراسیون 

 پارامترهای کالیبراسیونترکیب 

 ریشه خطا
 مجموع

 ریشه خطا
خطای نابرابری 

 مبنا

خطای نابرابری 

 واریانس

خطای نابرابری 

 کوواریانس ها

 1 415/0 06/0 525/0 1گام زمانی  – 1ریشه اختلال 

 1 707/0 045/0 248/0 1گام زمانی  –571/2ریشه اختلال 

گام  -1ریشه اختلال 

 949428/0زمانی
352/0 049/0 599/0 1 

 های پژوهش  منبع : یافته    
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       توان دریافت که بامی 10ومشاهده نمودار 12باتوجه به نتایج گزارش شده درجدول 

های خطا به حالت ایده آل یعنی خطای نابربری سازی پارامترهای کالیبراسیون میزان ریشهبهینه

د ها به سمت عدخطای نابربری واریانس نابرابری مبنا وبه سمت عدد یک و خطای  هاکوواریانس

مدل پژوهش یعنی مدل حرکت براوونی هندسی  صحت عملکرد نشان از صفر نزدیک شده و

های میانگین تفکیک ریشه  10. نمودارفرآیندرژیم سوئیچینگ مارکوف دارد تعمیم یافته با

 کالیبراسیون قبل ازپارامترهایبه ازای ترکیبات متفاوت  سازی رامجذور خطای شبیه

 دهد. )نموداربالایی( وپس ازآن )نمودارمیانی وپائینی( نشان می کالیبراسیون

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ناسایی ریشه های خطا )نموداربالا: اجرای اصلی، نمودارمیانی: پس آزمون ش . 10نمودار

نبع : ) م  پارامترگام زمانی(، نمودارپائین:پس ازکالیبراسیون ازکالیبراسیون ریشه اختلال

 یافته های پژوهش(
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 و پیشنهادها نتیجه گیریبحث، 

ویایی قالب پ در را سازی این فرایندچگونگی مدل قیمت گذاری تصادفی و این پژوهش فرایند

نماید. تشریح می 1396تا 1387برای شرکت ایران خودرو طی دوره زمانی  شناسی سیستمی را

براوونی هندسی تعمیم یافته بافرآیندرژیم سوئیچینگ مارکوف یکی ازمهمترین مدل حرکت 

حیط اقتصادی ها باتوجه به مسازی قیمت گذاری سهام شرکتفرایندهای تصادفی برای مدل

محاسبه مقادیرمتوسط شبیه سازی  . مدل پویایی شناسی سیستمی بارودهرکشوری بشمارمی

 ردید.  گهندسی اعتبارسنجی ازپارامترهای مدل حرکت براوونیمونت کارلوبه ازای مقادیرمتفاوتی 

   گذاری دررشته فاینانس به سهم اصلی این پژوهش نمایش تبدیل فرآیندپیچیده قیمت

یازی ن های پویایی شناسی سیستمی است که ازلحاظ کاربردی ساده تروملموس تربوده ومدل

 دپویایی شناسی سیستمی رویکر ویکردر گذاری نیست. هرچندپیچیده قیمت به درک فرآیند

ی پویایی شناس این رویکرد وجود ، بارودهای پیچیده بشمارمیسیستم با ربرای رفتا مشهور

. نرم افزارهای (2018، ،ونیان، شنگان و زژوودراداراست )ژیکون معایب خ و سیستمی مزایا

ازجمله حرکت  های مالیپویایی شناسی سیستمی تصویرروشن وواضحی هم ازساختارمدل

 نمایند. براوونی هندسی وهم بردارپویایی های قیمت فراهم می

درپارامترهای پیش فرض مدل، خطای شبیه سازی به ازای تغییرات تصادفی درریشه اختلال 

سازی شبیه خطای . بعلت بالابودنبرآوردشد درصد 35/30و درگام زمانیدرصد  74/22
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 محدوده از مناسبی . جهت تخمینرامترکالیبره شدندپا درصد هردو15بالاترازحدقابل قبول 

. استفاده گردید میدانی رفتارسیستم  پارامترهای کالیبراسیون ازروش آزمون وخطا و مشاهده 

 5/8 بهدرصد  73/22 ازکالیبراسیون به ازای پارامترریشه اختلال از پس شبیه سازی خطای

. بنابراین یافت کاهشدرصد  63/3به درصد  35/30از  ونیز به ازای پارامترگام زمانی ازدرصد 

و به ازای پارامترگام درصد  5/91به درصد  26/77سازی به ازای پارامترریشه اختلال ازدقت شبیه

      دهدکه بانشان می ها. همچنین یافتهدرصد افزایش یافت 37/96به درصد  65/69زمانی 

شه های خطا به حالت ایده آل رسیده یعنی خطای سازی پارامترهای کالیبراسیون میزان ریبهینه

ا به هخطای نابربری واریانس به سمت عدد یک و خطای نابرابری مبنا و هانابربری کوواریانس

مدل حرکت براوونی هندسی تعمیم یافته  نشان ازصحت عملکرد سمت عدد صفر نزدیک شده و

هش با پژو نتایج حاصل ازایندارد.  زی قیمت سهامسافرآیندرژیم سوئیچینگ مارکوف درشبیه با

، (1395، برازنی و صمدی )(، مولایی 1391) های مطالعات نیسی، چمنی انباجی و شجاعی منشیافته

، سخت کار ( ومحسنی1395) ی، شعبانی و سام دلیری، پورمراد(1395) مختاری نژاد چاشمی ونبوی 

های یافته با ( سازگاری داشته و2016) و راس بارمیش ، پریمبس(2016) مانوئل پدرو و(، 1396) مدلل

وکلینتون  ( و ردی1397) زارع، رضایی سخا و زارع، (1397)خوچیانی، حسینی و شجاعی

پیشنهادمی شود جهت مقایسه دقت شبیه سازی قیمت سهام از سایر  .(درتناقض می باشد2016)

 تمی استفاده گردد.معادلات دیفرانسیل تصادفی با رویکرد پویایی شناسی سیس
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𝑦𝑎̅̅̅̅واقعی، اطلاعات متوسط 𝑦𝑠̅̅  می باشد. سازی اطلاعات شبیه متوسط̅
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