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راي بحركت قطره  الگوريتم روش عددي باآماري  تحليل نوسانالگوهاي تحليل و مقايسه 

  قيمت سهام بورس اوراق بهادار تهرانكل شاخص 
  ١آبادينجفمحمدرضا ضيايي

    ٢فينيسيدرضا قاضي

  چكيده

به  زداييروند هايالگودهندگي و آزمون اعتبار مختلفي براي مقايسه قدرت توضيح هايروش

 مزاياي يننتراز خود در ادبيات علوم مالي و فني وجود دارد. همچهم هايروشبا  ،حل عددي هايروش
ه بنسبت  آنروندزدايي و پايا نمودن تحليل نوسانات شاخص و  هايروشبراي  ،الگوهااين ي مقايسه

پژوهش تحليل و مقايسه قدرت هدف اين  روازاينبرآوردي و رگرسيون بيشتر است.  هايروش
 . در ايناستاستفاده از رگرسيون روش رويكرد برآوردي با  باروش حل عددي  يدهندگي الگوتوضيح

را با روش برآوردي  ١شالزبلاكالگوريتم ابتكاري  كارگيريبهبا حركت قطره  راستا روش جديد ژئومتريكي
. جامعه آماري پژوهش شاخص كل قرارداديمفرض روندپايايي مورد مقايسه  با ٢يافتهفولر تعميمديكي

تعيين  ١٣٩٩تا انتهاي سال  ١٣٩٠قيمت سهام بورس اوراق بهادار تهران بر مبناي مقادير روزانه از سال 
الگوي  دهندگيدهندگي الگوها بيان داشت؛ قدرت توضيحديد. نتايج روندزدايي و گزارش قدرت توضيحگر

هاي ديگر بيشتر است كه بيانگر اعتبار بيشتر تحليل روند حركت شاخص ژئومتريك حل قطره از الگو
  يافته است. فولر تعميم-طبق اين الگو نسبت به الگو آماري نامبرده يعني ديكي
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  مقدمه

وكارها در حوزه بازارهاي مالي جداي از هاي ديناميكي پيچيده با صنعت و يا كسبامروزه سيستم
ي در هاي ديناميكاما پيچيدگي تحليل سيستم؛ شناسي؛ عجين شده استعلوم ديگر مثل اقتصاد نرون

بنابراين هدف اين پژوهش پرداختن به ؛ طول زمان براي محققان كاري مشكل اما قابل انجام است
قدرت  يمقايسهزماني مثل شاخص كل قيمت سهام بورس و  هايازسريجديد روندزدايي  هايتكنيك

 معمولاً است.  Fuller -Augmented Dicky٣دهندگي آن با الگوي آماري منتخب يعني توضيح
ري ودن يا اكتفا به مسئله پايايي سبهاي ديناميكي به روش آماري مشروط بر فرض نرمالتحليل سيستم

 گيري و اكتفا به پايايي سريتفاضل جايبهبنابراين ادعاي پژوهش مبني بر اين است كه ؛ زماني است
برآوردهاي  يجابهبودن توزيع متغير را درنظر نگرفته و زماني متغير تصادفي؛ شايد بهتر باشد فرض نرمال

  نوسانات) پرداخت.شوك (موج به مقوله روندزدايي و تحليل  تحليل فركانس و طول هايروشآماري از 

  مخصوص حل معادلات مشتقه عددي، نحوه تحليل سيگنال  افزارهاينرمامروزه با استفاده از 
با رويكرد  هاپژوهشاكثر  قبلاً كهدرحاليانجام داد  توانمي راحتيبههايي مثل قيمت سهام را سري
هاي زماني كه به دليل ارزش اطلاعات سري انددريافتهمحققان  اخيراً رقيب بود؛ اما آماري بي هايروش

زماني به فضاي نرمال ، ارزشمندتر از انتقال اطلاعات سري هاروشدر سطح متغير، شايد استفاده از اين 
  .  [1]رگرسيوني؛ است  هايروشبرآورد به و قابل

 هايمالگوريتهمين فرضيه سبب شد تا اين پژوهش به معرفي ادبيات مختصري در زمينه استفاده از 
براي بورس اوراق بهادار تهران پرداخته و با  ٤جديد ارزيابي عددي مثل الگو ژئومتريك حركت قطره

ي رسي مختصرروندپايايي مقايسه و به آزمون اين فرضيه بپردازد. در اين پژوهش به بر آماري هايروش

كه براي يافتن جهت حركت روند و  ٥حل عددي؛ مانند الگوي كسري از حركت قطره الگوهاياز ادبيات 
زماني ناپايا مثل شاخص كل قيمت سهام بورس اوراق بهادار پرداخته شد و  هايازسريتحليل فركانس 

اي زماني است. هاساس مار روش ژئومتريك حركت قطره است كه نوع بديلي از تحليل حركت سري
يافتن روندهاي حركت بعدي سري زماني در اين الگوها مستلزم حل عددي دو جمله حركت  همچنين

انباشت اطلاعات بلندمدت سري زماني  حلراهباشد. همچنين به نام جمله قطره مي تركوتاهاست و جمله 

، طي الگوي كسري از حركت الگوريتمجهت تحليل فركانس سري زماني در  Hurstعددي  مؤلفهتوسط 
  قرارگرفت.  موردبررسيقطره 
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 Scholesو  Block. سپس توسط ديگران [2]الگوي كسري از حركت معرفي شد ١٩٤٠در سال 
 S&P(500)براي حل معادلات كسري از حركت قطره در زمينه بررسي بازدهي قيمت سهام بازار سهام 

   .[2]قراردادندمورد استفاده 

 عنوانبه) ١به شكل رابطه ( ٧و ماريو شالز ٦طبق تعريف فيشربلاك holesScو Blockروش حل 
  يك روش حل عددي براي الگو حركت قطرات مطرح شد:

     )١(  dS୲ = µS୲d୲ + σS୲dB(t)      

ثابت  مبدأيك ضريب عرض از  𝜎جمله حركت قطره و  µجمله روند بلندمدت و  B(t) كهطوريبه
 لندمدتبهاي زماني استفاده از اين الگو براي سري كهاينشد. به دليل اوليه معرفي ينقطه عنوانبهعددي 

  .[10,6] شودواقع مفيدترد توانميحركت قطره  ژئومتريكداراي محدوديت است روش 

  Fokkerالگوريتم  يابي حركت شاخص كل قيمت سهام تحتحل عددي بهينه هايروشيكي از 
توان فروض محدودكننده الگوي كسري از كند كه ميروش بيان مي . اين[8]معرفي شد Planckو

داد. روش ژئومتريك حركت قطره بيان بسط ٩را با استفاده از الگوي ژئومتريك حركت قطرات ٨حركت
شاخص  تواند نوساناتجمله قطره با فرض گرفتن مقادير مثبت و منفي مي هايسيگنالدارد كه تحليل مي

 ١٠البته محققان عنوان كردند كه الگوي كسري از حركت كسري از حركت توضيح دهد.را بهتر از الگوي 
اريب، از كارايي بهتري برخوردار است. همچنين  برخي ديگر  هايدادهبرآورد رگرسيون با مشكل  جايبه

الگوريتم  هايروشبراي تحليل به  qمرتبه  Gaussianكه استفاده از روش  تأكيد كردنداز محققان 
  .[8]زماني بهتر هستند هايسريبه بالا، براي تحليل   دومرتبهي در گشتاورهاي داراي عدد

كه در الگوي كسري از حركت مرسوم است  Hurstنمودند كه برآورد پارامتر همچنين محققان بيان
هاي ديناميك با جملات حركت از قدرت و الگوسازي سيستم هادادهرا در فيلتركردن اطلاعات 

برآوردي آماري برخوردارند. البته در اين تحقيق، الگوريتم  هايروشدهندگي بيشتري نسبت به توضيح

Hurst هاي منظم زماني در الگوي كسري از حركت براي يافتن پارامترهاي پويا بر اساس عملكرد بازه
طره ك حركت قاين روش در مقايسه با الگوي ژئومتري مؤثربه كارگرفته شده اما عملكرد  مدتطولانياما 

ي ديگران سعي شده هاپژوهش. در [4]است كه در اين پژوهش هر دو روش مقايسه شده است تأملقابل
 الگوريتم ابتكاري الگوي عدم قطعيت با موضوع روند بررسي حركت سري زماني با استفاده از روش

بيشتر از نرخ  و محققان به اين نتيجه رسيدند كه جملات حركت الگوي مورچگان حل شودمورچگان 
. همچنين رويكردهاي [9] [7]آماري در بررسي روند سري زماني داراي كارايي است هايمدليابي 

عددي بيان كردند كه در الگوهاي كسري از حركت قطره و الگوي  هايتكنيكروندزدايي از سري زماني با 
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𝑋௧ژئومتريك حركت قطره،  به شكل    = 𝜇𝜖(𝑋) + 𝑥   سفيد از روند جمله نوفه جداسازيامكان
  .  [12]وجود دارد  qاز مرتبه  Gaussianروش  كارگيريبهحركت سري زماني با 

براي  Block-Scholesجزيي به روش اين پژوهش به بررسي و تحليل عددي معادلات مشتقات
 Fokker-Planck. بر اساس منابع جديد روش حل [11]الگوي ژئومتريك حركت قطره پرداخته شد 

 جايبهزماني بلندمدت  هايسريضمن امكان تحليل براي  Block-Scholesروش  جايبهتواند يم
كند؛ براي مقاديري از سري زماني كه شامل الگوي كسري از حركت كه هميشه اعداد مثبت را اختيار مي

  .[1]اعداد منفي است مفيدتر واقع شود

  شناسي پژوهشروش

  ژئومتريك قطره بر شاخص قيمت سهامي حركت معرفي رويكرد معادله

جزيي است؛ براي ارزيابي عددي كه برگرفته از حل معادلات مشتقات هايروشدر اين پژوهش 
-Fokkerاست. در اين الگو از تعميم الگوريتم  شدهانتخابحركت شاخص كل قيمت سهام  وتحليلتجزيه

Planck هاي روش حل فرضشد. پيش استفادهFokker-Planck هاي قيمت كند كه  فركانسان ميبي

ير مقاد اختيار كردنكند و امكان از يك معادله حركت كه در مدل ژئومتريك حركت قرار دارد؛ پيروي مي
منفي فركانس سري زماني نيز دارد. در اين پژوهش معادله حركت شاخص كل قيمت سهام طبق مطالب 

گذارد كه منظور از مي پذيرامكانفوق فرض اختيار نمودن مقادير رشد منفي را براي شاخص سهام باز و 
قطره استفاده  همين موضوع است. البته الگوي ژئومتريك حركت  Fokker-Planckتعميم روش حل  

ا نمايد و  در مقايسه بپذير ميبا مرتبه فرد را برخلاف روش الگوي كسري از حركت امكان گشتاورهاياز 

ستفاده ا ريشه واحدزيرا در صورت وجود ؛ فولر نيز براي تحليل فركانس نوسان قدرتمندتر استروش ديكي
ريك روش الگوي ژئومت كهدرصورتينيست؛  پذيرفولر براي تحليل سري زماني امكاناز روش آماري ديكي

  دهد.انجام مي -١و  ١غير از  هايبازهتحليل فركانس سري زماني را در  راحتيبهحركت قطره 

ل ي پژوهش به شكمطالعات جديد الگوي ژئومتريك حركت قطره بر طبق موردنظربراي تحليل روش 
 [1]) است.١معادله (

)١(   X(୲଴,୲) = I(୲଴,୲) − I(୲)                                                                                                                

 𝑋(௧଴,௧)). در رويكرد معادله حركت فوق t>t0است.( tشاخص قيمت سهام در زمان  𝐼(௧௢) كهطوريبه
سفيد فرضي است و نوفه زابرون متغيرهايداراي روند يا همان بردار  𝐼(௧଴,௧)كه داراي دو جمله كلي است.
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رابطه حركت الگوي پژوهش  qاز درجه  Gaussian١١قرار دارد. حال با فرض توزيع  𝐼(௧)در جمله حركت 
  است: استخراجقابل) ٢به شكل رابطه (

 )٢(      X(୲) = Xഥ(୲଴,୲) + x                                                                                                                           

شامل برداري از  𝑋ത(௧଴,௧)است كه  بررسيقابلو  تشخيصقابل دو جملهداراي  𝑋(௧)) ٢كه در معادله (
است  qاز درجه  Gaussianسفيد از نوع روش حل شامل جمله نوفه 𝑥است و  تشخيصقابل متغيرهاي

 كند و از تابع توزيع نرمالفرضيه اختصاص عدد منفي تنها مقادير مثبت شاخص را اختيار مي برخلافو 
  ) است:٣به شرح معادله ( 𝑥ين تابع توزيع احتمال ؛ كند. بنابتبعيت نمي

 )٣( P(୶,୲) =
ଵ

ୢ౪
భ/౗

ଵ

େ౧
[1 − (1 − q)

୶మ

ୢ౪

మ
౗

]^
ଵ

ଵି୯
                                                                                      

در  و شدهمحاسبهوابسته به زمان بوده و بقيه به شكل اسكالر به روش عدد   𝑎 و  qو   d كهطوريبه
از  به استفاده افزارهايي مثل متلب كمي نيازالگو حضور دارند. با روش ارزيابي عددي منحني تحت نرم

عملگرها و توابع رياضي است تا بتوان جمله حركت قطره در معادله حركت شاخص كل قيمت سهام را 

ضريب ثابتي است كه از مقادير  Cqشده محاسبه و ترسيم نمود. به همين منظور در حالت كاليبره
ي بهينه را اختيار كند. عدد هادادهبرخوردار بوده و بسته به ميزان شاخص كشيدگي   q >n<١گشتاوري 

 n=8شاخص كل قيمت سهام بورس تهران در اين پژوهش مقدار بهينه كشيدگي  هايدادهبراي  مثلاً 
محاسبه شد كه علاوه بر الگوي ژئومتريك حركت قطره در الگوي ميانگين متحرك سري زماني شاخص 

  ه شده است.) استفادn=8كل قيمت سهام  جهت روندزدايي نيز از اين شاخص كشيدگي (

از نظر تئوري ژوئومتريكي قطرات آب، توزيع يك متغير غيرنرمال مثل شاخص كل قيمت سهام در 
) به شرح Cqالگو (تواند توزيع نمايي را اختياركند. در اين راستا ابتدا جمله ثابت يك روند مشخص مي

  است: شدهمحاسبه) ٤(

 )٤(  𝐶(଼) = ට
గ

଻

⎾(ହ)/ଶ(଻)

⎾(
భ

ళ
)

                                                                                                                         

=؛ چنانچه متغيرها تغييريافتهبنابراين فرم 
ଷି௤

௔
ξ   و برابر𝑡క باشد و معادله حركت كل جملات    

P(x,t) ) به ٣) با توجه به رابطه (٢شامل توزيع نمايي مشاهدات باشد؛ آنگاه فرم مشتقات جزيي الگو (
  ) است:٥شكل رابطه (

 )٥( డ௣

డ்
= 𝑑క డమ௣మష೜

డమ௫
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؛ متغيرها) و برگردان تغيير ٢معادله ( كارگيريبه) است. با ٢همان جز دوم معادله ( 𝑥كه دراين معادله 
  گردد:) حاصل مي٦الگوي (

)٦     (  P(X, T) = (
ଵ

(ୢ×୘)
భ
౗

ଵ

େ୯
) × [1 − (1 − q)

ଡ଼ିଡ଼(୘)మതതതതതതതത

(ୢ×୘)
మ
౗

]^q                                                   

 انبيقابلآوردن معادله حركت حاكم در اين پژوهش  به دستكه براي  ايزنجيرهبا استفاده از قاعده 
  است. شدهخلاصه) ٧است. نتايج معادلات فوق در معادله (

)٧(  
:جمله حركت ١

𝜕2

𝜕2𝑥
=

𝜕2

𝜕2𝑋
 

:جمله حركت ٢
𝜕

𝜕𝑇
=

1

𝜉
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𝜕

𝜕𝑡
+

𝜕𝑋ഥ × 𝑇

𝜕𝑇

𝜕

𝜕𝑋
 

  

  جزيي با درنظرگرفتنمعادله مشتقات يافتهتعميم) فرم ٥) در معادله (٧با جايگزيني معادله (

    ௧భష഍

క
=

డ௧

డ்
  به شرح ذيل است:  

 )٨                                   (   డ௉

డ்
= 𝑑క డమ௉మష೜

డ௑మ −
డ௑ത்

డ்

డ௉

డ௑
                                                                

مقايسه بين معادله  درنتيجهاست و  𝑥است كه مستقل از تابع توزيع  ايانتشاردهندهجمله   𝑑కجمله
 Fokker-Planck) را بر اساس روش حل ٩كه الگو ( داردمي) بيان ٢٠٢٠) و معادله آريس و همكاران (٨(

  :[1]ذيل نوشت صورتبهتوان مي

  )٩                                           (   ப୔(ଡ଼,୘)

ப୲
=

ି ப(ୢభ୔(ଡ଼,୘)

ப୶
+

ப(ୢమ୔(ଡ଼,୘)

ப୶మ                                    

𝑑ଶدر الگو    Fokker-Planckبراي روش  انتشاردهندهبنابراين ضريب جمله  = 𝑑క𝑃(𝑋, 𝑇)ଵି௤ 
  دهد:) را تشكيل مي١٠است؛ معادله ( زدهرقم) را ٩) معادله (٦( يمعادلهكه با 

)١٠                                      (   dଶ = dଶ/ୟC୯
୯ିଵ

T(୯ିଵ)/(ଷି୯)[1 −
(ଵି୯)[ଡ଼ିଡ଼ഥ(୘)]మ

(ୢಖ୘)మ/(యష౧)         

  باشد:) مي١١به شكل ( ١٢عددي قطره حلقابلهمچنين جمله حركت 

                 )١١        (     𝑑ଵ =
డ௑ത(௧)

డ்
                                                                          

پيمايد و طبق ميل دارد تا در جهت روند شاخص كل قيمت سهام به طوركليبه) ١١معادله قطره (
ي ميزان مشخصي از حركت در  الگوي ژئومتريك حركت قطره دهندهنشان Fokker-Planckنظريه 

  باشد. مي
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  سري زماني شاخص با الگوي ميانگين متحرك تحليل فركانس

استفاده از الگوي ميانگين متحرك براي حذف روند از سري زماني توسط محققان بسياري استفاده   
توان روند را از ميزان مشاهدات سري مي راحتيبهاين روش داراي مزيتي است كه  تأكيدشده است. 

ي مثل روش ميانگين متحرك يكي از الگوهايد؛ روش اما عليرغم الگوهاي جدي؛ زماني استخراج نمود
ي تحليل شاخص كل قيمت سهام است. اولين مزيت اين روش توجه به انتخاب فاصله هايروشبهترين 

مساوي با نقطه ديگر داده فاصله دارد. يك سري  طوربه درزمانيها ها است. هر نقطه از دادهمناسب پنجره
ي الگو ميانگين متحرك تواند يك مشاهده مطلوب از استفادهمعين در طول زمان مي هايپنجرهزماني با 

  .[1]ها به ما بدهدرا ضمن محاسبه شاخص

هاي تكرارشونده را با داده هايپنجرههستند كه  [t, t+tw] ١٣در بازه زماني هاپنجره معمولاً

در حالت يك واحدي، مشاهده  فوق پنجره مثلاً. كنندمييافت  twغيرمركزي شاخص در يك نقطه مثل 
  كند.را تجربه مي  [t+1, t+tw+1]بعدي يعني 

tw دهنده اندازه پنجره سري زماني است كه در استفاده از روش اصلي ميانگين متحرك ابتدا نشان
K=0 شود كه بيانگر ميانگين غير وزني است. در حالت قرار داده ميK=1 دهد كه يك مطالعه نشان مي

روند جزيي از كل ميانگين سري زماني در حال توليد شدن است. در اين تحليل ديگر مقادير مختلف بين 

K=0  وK=1 كوچك با  هايپنجرهبنابراين در اين پژوهش از ؛ وجود نداردK=1  براي مقايسه الگوي
بهينه  ياندازهتا يافتن اما مسير ؛ ميانگين متحرك با الگوي ژئومتريك حركت قطره استفاده شده است

ها داده ي كشيدگييابي درجه ميانگين متحرك است كه در اين روش ابتدا ميزان بهينهپنجره همان بهينه
  است: شدهگزارشمتحرك  ميانگين) تابع هدف بهينه ياب ١٢كه در فرمول ( شدهمحاسبه

 )١٢    (    𝐾 =
〈௨ర〉

〈௨మ〉మ  

〉كه در فرمول فوق براكت:  ميانگين زماني بين دو مشاهده و يك پنجره مشخص است. ؛ بيانگر 〈
 صورتبهآمد كه در بخش بعد و روز بدست ٨لازم به يادآوري است كه ميزان بازه پنجره مناسب عدد 

  است. شدهگزارشنمودار و جدول نتايج، تحليل آن 

  Hurstبررسي تغييرات و تحليل حركت به روش تابع 

توزيع نمايي استفاده  با فركانس يزمان يسر كياز  t)( يزماني حركت رتبرآورد پارام يبرا Hurstتابع 
 هك فيط ريو مقاد يتميلگار اسيدر مق يمساو بازه)عرض (با  هاييحافظهنقاط فركانس در كند. مي
 شود كه كسري از واحد زمان است و براي اطلاعاتجعبه حافظه است؛ انباشت مي هر در ميانگينطور به
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 برآورد از Hurst يمؤلفهاست. در حالت استاندارد محاسبه  محاسبهقابل Hurstتوسط تابع  شدهانباشته
تابع  نيا شود.ي دارد؛ استفاده ميورودكه نقش  يزمان يهايسر يبرا ١٤تصادفي مشتقات جزيي به روش 

ي سر    Hurst بيضرفركانس،  چارچوب تحليلدر ) Xحل عددي براي جملات مشتقه جزيي تابع (با 
 ؛لحاظ شود ١٥الگوي كسري از حركت درروش ديكه با ييهازند. محدوده فركانسيم نيرا تخم يزمان

مشخص روش عددي  به ١٦معيار تابع فراوانيانحراف و يعني مقادير ميانگين يورود يهاتوسط آرگومان
تابع با انجام  ني، ايورود يزمان يهايسر يبرا الگوي كسري از حركت تحليلتوجه به  با شود.يم

 يبا عرض مساو ييهابلوك هها ب. فركانسكندمي محاسبهرا  يزمان يسر Hurst بيضر محاسبات عددي،
حاسبه هر بلوك م رد دستگاه الگوي كسري از حركت را نيانگيشوند و ميم ميتقس يتميلگار اسيدر مق

 شود. يم

               )١٣(      H = HURST (X)  

در اين پژوهش  باشد.مي X يزمان يهايسر نماينده حافظه بلندمدت Hurst فوق ضريبدر رابطه 

فولر تحت اين رويكرد، محاسبه حركت سري زماني شاخص كل قيمت سهام يك بار با آزمون مانايي ديكي
دهندگي دو روش طبق انجام شده و در نهايت قدرت توضيح Hurstيافته و بار ديگر با روش تعميم
  با يكديگر مقايسه شده است. سازيفرضيه

  هامعرفي فرضيه

و  شدهحركت قطره براي سري زماني شاخص قيمت سهام ارائه ژئومتريكدر اين پژوهش يك الگوي 
 ١٣٩٠نمونه آماري شامل سري زماني شاخص كل قيمت سهام بورس اوراق بهادار تهران از ابتداي سال 

  روزانه است. صورتبه ١٣٩٩تا پايان سال 

جام سازي در انكند و بر مبناي سادهاي كه از الگوي ژئومتريك حركت قطره تابعيت ميچنين معادله
لر فودهندگي آن با روش آماري روندپاياي ديكيالگوريتم عددي جمله قطره انجام شده و قدرت توضيح

وي شد. همانند الگيافته كه شامل روندزدايي و تحليل ريشه واحد ساختار نوسانات است؛ مقايسه تعميم
) روند و ١كسري از حركت كه شامل يك سري زماني با توزيع احتمال خاص خود و داراي دو قسمت (

تنها فروض الگوي كسري از حركت درمورد   ) بخش تصادفي است؛ روش حل ژئومتريك حركت قطره٢(

 ١٧ي كسري از حركت قطراتگذارد. در الگوهاارقام منفي از مشاهدات سري زماني را كنار مي اختيار كردن
روند حركت گزارش  ١٨يابي به سبك ارزيابي عددي تابع توزيعبا استفاده از معادلات مشتقات جزيي و بهينه

شود؛ در گام اول شامل حل معادله و يافتن جمله اول حركت قطره است كه در كنار آن گزارش مي
فولر با نهايت الگوي آماري ديكيشود و در گزارش مي ١٩دهندگي الگوهاي ارزيابي ضريب توضيحشاخصه
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الگوهاي ژئومتريك حركت قطره، الگوي كسري از حركت و الگوي ميانگين متحرك از نظر قدرت 
  هاي پژوهش به شرح ذيل است:فرضيه شدهبيانشود. باتوجه به مطالب دهندگي ارزيابي ميتوضيح

بيشتر  ٢٠DFAپايا -گو رونددهندگي الگوي ژئومتريك حركت قطرات از القدرت توضيح :١فرضيه 

  است.

  بيشتر است. DFAپايا -دهندگي الگوي ميانگين متحرك از روندقدرت توضيح :٢فرضيه 

  بيشتر است. DFAپايا -از الگوي روند دهندگي الگوي كسري از حركت قدرت توضيح: 3فرضيه 

  و نتايج  وتحليلتجزيه

) ١نمودار (صحبت شد. در  GBMقبل پيرامون استخراج و حل عددي معادله حركت  هايقسمتدر 
نوسانات شاخص قيمت بر اساس روند توزيع با فرض توزيع نمايي حل عددي شده است كه شامل روند 

  كلي سري زماني و خط روند آن است:

  
  ) خط روند سري زماني شاخص قيمت سهام١نمودار (

از حول خط روندي كه حاصل الگوريتم حل عددي  ٢١؛ نوسانات تصادفيشودميكه مشاهده  گونههمان
تا پايان  ١٣٩٤دهد كه از سال الگوي ژئومتريك حركت قطره است؛ به تصوير كشيده شده و نشان مي

در  شدهدادهاي نشان نقطه صورتبهخط روند صعودي است. همچنين مشاهدات تصادفي كه  ١٣٩٩سال 
  و با مقادير بيشتر هستند. متمركزتربسيار  ١٣٩٩تا  ١٣٩٨بازه زماني 

حركت  آوردن جمله قطره سري زماني در الگوي ژئومتريك به دستدر قسمت قبل پيرامون نحوه 
يا همان جمله حركت قطره  d1مقادير  شودمي) مشاهده ٢توضيح داده شد. آنچه در نمودار ( كاملاًقطره 

كه مشاهده  گونههمان .حاسبه عددي الگوي حركت قطره به تصوير كشيده شده استاست كه پس از م
ي اما در بازه ١ هاي شاخص قيمت سهام با دامنه نوسان بيش از عددفركانس ١٣٩٩شود از تابستان مي

 به فضاي نرمال است. تبديلقابل ٢و  ٣منظم 
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 )d1قطره () مقادير جمله حركت ٢نمودار (

جمله  ١٣٩٩آنچه از محاسبات عددي الگوي ژئومتريك حركت قطره مشخص است؛ در تابستان 
 ٢ و ٣جملات قطره را با نوسانات در دامنه فركانس اعداد بين  ازآنپسحركت افت شديدي داشته كه 

 اندنمودهطي  [1,1]كه در مسير روند قبلي با دامنه نوسان  ١٣٩٩و نسبت به قبل از تابستان  اندنمودهطي 
؛ قدرت شدهگزارش) ١جدول (. همچنين طبق محاسبات عددي فوق كه در دهدميرا نشان 

  است. ٩٨/٠دهندگي الگوي حركت قطره توضيح

 موردبررسيروزه شاخص قيمت  ٨شاخص كل قيمت سهام؛ ميانگين متحرك  جايبه) ٣نمودار (در 
 هاي منظم زمانيبازه صورتبهبندي قيمت اخصآمده از شدستزماني به روندهاياست. يافتن  قرارگرفته
كلاسيك تحليل سري زماني با نام ميانگين متحرك است كه منطق گشتاوردهاي  هايروشيكي از 

 حلراهكه  ٢از درجه  يافتهتعميمهاي ا نهاده شده است. برخلاف گشتاوردنيز بر اساس آن بن يافتهتعميم
 سيستماتيك براي استفاده از مقادير با گشتاور از مراتب طوربهپايه رگرسيون است، الگو ميانگين متحرك 

  آيد. مهندسي به كار مي هايتحليلبالاتر براي توضيح دامنه فركانس در 

 براي حل عددي حركت شاخص كل قيمت سهام شدهمحاسبه پارامترهاي) ١جدول (

  )GBMقطره (به روش الگوي ژئومتريك حركت 

  مقدار  پارامتر
C  ٦٣٠.٦  ٨ضريب ثابت تابع حركت با كشيدگي  

A ٢٢٢۵٠٠ پارامتر اول تابع توزيع معادله حركت  
B ١٣٩٩٠٠٠  پارامتر دوم نمايي تابع توزيع معادله حركت  

𝑅ଶ ضريب تعيين  RMSE  
٠.٩٨٠٣  e٩.٠٣٤ +٠٤  
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ا براي هيابي كشيدگي دادهشد؛ مقدار بهينه بازه زماني طبق بهينه طبق آنچه در بخش قبل عنوان 

آمده است.  همچنين روند نمودار ميانگين متحرك دستبه ٨استفاده در الگوي ميانگين متحرك؛ عدد 
دهد. البته ) پس از روندزدايي مسير صعودي براي روند شاخص قيمت سهام را نشان مي٣نمودار (طبق 

كند.  همچنين الگوي روندزدايي شده به روش مي تائيد) را ١) روند رشد نمودار (٣هاي نمودار (يافته
 باشد.) مي٤نمودار ( صورتبهميانگين؛ 

 
 روند ميانگين متحرك قيمت سهام )3نمودار (

  
  ) روند زدايي شده به روش ميانگين متحرك٤نمودار (

توان نتيجه گرفت كه  افت بسيار شديد شاخص قيمت در بازه زماني )، مي٤) و (٣( نمودارهايبنابر 
نوعي كنش بازار به اخبار سياسي و اقتصادي بوده و عواملي خارج از چارچوب بررسي  ١٣٩٩تابستان 

ركانس از بابت تغيير دامنه ف ايملاحظهقابل  تأثيرفواصل زماني طبق اين الگو  بوده كه بر روند بلندمدت 
  اخص داشته است.سري زماني ش

دهندگي الگوي ميانگين است كه قدرت توضيح شدهگزارش) ٢جدول (طبق محاسبات عددي در 
درصد حركت روند سري  ٩٠/٠است كه بيان اين نكته است كه الگوي ميانگين متحرك  ٩٠/٠ متحرك

  اند و حركت شاخص كل قيمت سهام را با فرض تابع نمايي كسر زماني شاخص قيمت را توضيح داده
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 روزه تعديل نموده است. ٨زماني  هايبازهرا در  ٤٣٨٨از  ١٧٤٥نسبي 

  براي حل عددي ميانگين متحرك شدهمحاسبه پارامترهاي) ٢جدول (

  مقدار  پارامتر
C(q) ضريب كشيدگي اوج  q = ٨  

A ١٧٤٥ پارامتر اول تابع حركت ميانگين متحرك  

B ٤٣٨٨  پارامتر دوم حركت ميانگين متحرك  

𝑅ଶ ضريب تعيين  RMSE  
٠.٩٠٢٨  e١.٦١٧ +٠٥  

محدوده شد.  بر مبناي روش الگوي كسري از حركت بيان  Hurstدر قسمت قبل مباني الگو 

مله يعني ج يورود هايآرگومانتوسط  ؛لحاظ شود محاسبات اين تابعدر  ديكه با يا نوساناتي هافركانس

 مؤلفهفرض شده است؛  ٨از مرتبه  ايدوجملهالگو توزيع دراين كه ٢٢توزيع فراواني و تابع d1حركت قطره 
Hurst  دهد. ي زماني شاخص كل قيمت سهام را انجام ميسر يبرانموده و وظيفه روندزدايي مشخص را  

سري زماني شاخص بازدهي كل  Hurst مؤلفه) روند حركت اطلاعات بلندمدت يا همان ٦در نمودار (
  است. شدهمحاسبهاست كه به روش الگوي كسري از حركت  شدهتحليلقيمت سهام 

براي حل عددي حركت شاخص كل قيمت سهام به روش  شدهمحاسبه پارامترهاي) ٣جدول (در 
 Hurst هايمؤلفهاست. آنچه از محاسبات عددي  شدهدادهگزارش  Hurst مؤلفهالگوي مقادير بلندمدت 

سري  Hurst مؤلفه)  مشخص است؛ روند حركت اطلاعات بلندمدت يا همان ٦) و (٥( ينمودارهادر 
) بر روندزدايي از شاخص قيمت سهام ٤نمودار (است.  شدهتحليلزماني شاخص بازدهي كل قيمت سهام 

 شدهگزارش ايچندجمله) جملات نوسان يا همان جملات پسماند تصادفي الگوي ٦دارد و نمودار ( تأكيد

پايا از  هايسريدهد كه يك مفهوم اعتباري مثل را نشان مي Hurst مؤلفهاز فرم تفاضلي سري زماني 
  باشد. دارا مي Hurstحل عددي تابع  درروشمرتبه اول را 

  ) نتايج تحليل الگوي كسري از حركت3جدول (

  مقدار  پارامتر
C(q) ضريب كشيدگي اوج  q = ٨  

A پارامتر اول تابع حركت ميانگين متحرك e١.٨٢٦ +٠٦  
B پارامتر دوم حركت ميانگين متحرك  e١.٣٩٩ +٠٧  

𝑅ଶ ضريب تعيين  RMSE  
٠.٩٥٩٢ e١.٠٥٥ +٠٥  
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  Hurst) مقادير عددي بلندمدت تابع ٥نمودار (

  
  Hurst مؤلفهبه همراه مقادير تصادفي  Hurst مؤلفه) مقادير 6نمودار (

 -٢تا  ٢ها در بازه عددي ) مشخص است نوسانات يا همان تغيير فركانس٦كه در نمودار ( گونههمان
ازه زماني سفيد كه در بها را با رويكرد جمله نوفهتوان مفهوم اين تغييرات تصادفي فركانسكه مي باشدمي

 ره و الگويالگوي ژئومتريك حركت قط هايروشكند؛ تشبيه و مفهوم روندزدايي به حركت مي -١و  ١
، قدرت شدهگزارش) ٣جدول (نمود. طبق محاسبات عددي كه در كسري از حركت را درك 

 ٩٥/٠كند الگوي كسري از حركت توانسته است است كه بيان مي ٩٥/٠ دهندگي الگوي مذكورتوضيح
 درصد حركت روند سري زماني شاخص كل قيمت سهام را توضيح دهد.

  زماني شاخص كل قيمت سهام هايسرييي و تحليل روند مختلف روندزدا هايروشمقايسه 

يافته مفولر تعمي، آزمون ديكيهاوتحليلتجزيهدر اين پژوهش سه فرضيه مطرح شد در راستاي تكميل 
و سپس با يك بار  ٢٣در سطح متغير هادادهدر حالت روندپايايي سري زماني انجام شده و ضريب تعيين 

گيري در حالت روندپايايي برآورد شده است. لازم به ذكر است حالت روندپايايي يكي از بهترين تفاضل
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فولر هاي ديگر آزمون ديكيتخمين آماري است كه قدرت روندزدايي بيشتري از حالت هايروش
  است. شدهگزارش) ٥) و (٤دارد. نتايج تحليل مذكور در جداول ( ٢٤يافتهتعميم

  در سطح متغيرفولر آزمون ديكيتايج ن) ٤جدول (

 نتيجه ٠.٤٨٢١٧٨- DFAآماره
 و سري زماني پايا نيست شدهقبولفرضيه وجود ريشه واحد  ٠/٩٨۴۴ DFAارزش احتمال
 احتمال انحراف معيار ضريب متغير

PSTC(1) -٠.٦٢٩٧ ٠.٠٠١٧٠٨ ٠.٠٠٠٨٢٣ 
D(PSTC()) -٠.٠٠٠ ٠.٠٢٠٣٧٢ ٠.٥٣٤١٤٤ 
D(PSTC(2)) -٠.٠٠٠ ٠.٠٢٢٩٨١ ٠.٢٣٥٦٠٨ 
D(PSTC(3)) -٠.٠٢١٤ ٠.٠٢٣٤١٥ ٠.٠٥٣٩١ 
D(PSTC(4)) ٠.١١٩ ٠.٠٢٣٤٥٣ ٠.٠٣٦٥٧٤ 
D(PSTC(5)) ٠.٠٠٠١ ٠.٠٢٣٤٥٢ ٠.٠٨٩٣٩٣ 
D(PSTC(6)) ٠.٠٠٠ ٠.٠٢٣٠١ ٠.١٢٣٢٢٩ 
D(PSTC(7)) ٠.٠٠٠ ٠.٠٢٠٣٥٦ ٠.١٠٣٤٠٤ 

 ٠.٣١٣ ١٥٠٥.٥٨ ١٥١٩.٣٥- C)مبدأ(عرض از 

 ٠.٠٦٨٣ ١.٢٧١٤ ٢.٣١٨٨٦٢ Trendروند) مؤلفه(
 ٠.٢٣١٧٥٩ R-squared)  ضريب تعيين(

 ٨٠.٤١٣١٧ F-statistic  آماره آزمون
 ٢.٠٠٩٠٢١ واتسن-دوربين

  ٠٠٠٠/٠  (F-statisticاحتمال (ارزش 

كل گزارش شد و مشخص گرديد سري زماني شاخص  DFA) نتايج آزمون ٥) و (٤جداول (در      

گيري با يك بار تفاضل پاياروزانه؛ از نوع روند طوربه ١٣٩٩تا پايان  ١٣٩٠ هايسالقيمت سهام بين 
است.  ٧٣/٠) عدد ٥جدول (بر مبناي برآورد  DFAدهندگي الگو رگرسيون قدرت توضيحبنابراين ؛ است

درصد  ٧٣ درمجموعمختلف عددي بيانگر آن است كه  هايروشبا  شدهحلاين عدد مثل الگوهاي ديگر 
  .قابل توضيح است DFAتغييرات روند شاخص قيمت سهام با روش 
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 گيريتفاضلفولر با يك بار ) نتايج آزمون ديكي٥جدول (

 نتيجه ١٧.١٠٨٥١- DFAآماره
 فرضيه وجود ريشه واحد رد شده و سري زماني پايا است ٠٠٠٠/٠ DFAارزش احتمال
  احتمال  انحراف معيار  ضريب متغير

D(PSTC(1))  -٠٫٠٠٠ ٠.٠٨٦٢٧ ١.٤٧٥٩٦ 
D(PSTC(1),2) -٠.٤٦٤٦ ٠.٠٨٠٦١٨ ٠.٠٥٨٩٦ 

D(PSTC(2),2) -٠.٠٠٠١ ٠.٠٧٢٧٧٦ ٠.٢٩٥٣٥ 

D(PSTC(3),2) -٠٫٠٠٠ ٠.٠٦٣٢٢٤ ٠.٣٥٠٠٥ 
D(PSTC(4),2) -٠٫٠٠٠ ٠.٠٥١٥٠٩ ٠.٣١٤٢٥ 
D(PSTC(5),2) -٠٫٠٠٠ ٠.٠٣٧١٣٨ ٠.٢٢٥٥٩ 
D(PSTC(6),2) -٠٫٠٠٠ ٠.٠٢٠٣٣٥ ٠.١٠٢٩٩ 

 ٠.٣٦٤٨ ١٤٣٥.٩٩٤ ١٣٠١.٥٥- C)مبدأ(عرض از 
 ٠.٠٥٧٦ ١.٠٣٢٢٦٩ ١.٩٦١٠٩٤ trendزماني) (روند سري
 ٠.٧٣٠٩٣٦ R-squared) (ضريب تعيين
 ٨١٤.٩٧٦٣ F-statistic  آماره آزمون

 ٢.٠٠٨٨٨٧ واتسن-دوربين
  ٠٠٠٠/٠  احتمال شارز

  ) نتايج آزمون فرضيات اول تا سوم٦جدول (

      نوع الگو
  ٩٨/٠  GBMدهندگي الگو قدرت توضيح GBMالگو 

  ٧٣/٠  DFAدهندگي روش قدرت توضيح DFAمقايسه با روش 
  .شودميبيشتر است؛ فرضيه اول قبول  DFAاز الگو  GBMدهندگي الگو قدرت توضيح كهازآنجايي  نتيجه آزمون فرضيه يك
  ٩٠/٠  متحركدهندگي الگو ميانگين قدرت توضيح  الگو ميانگين متحرك

  ٧٣/٠  DFAدهندگي روش قدرت توضيح  DFAمقايسه با روش 
  .شودميبيشتر است؛ فرضيه اول قبول  DFAدهندگي الگو ميانگين متحرك از الگو قدرت توضيح كهازآنجايي  نتيجه آزمون فرضيه دو

  ٩٥/٠ FBMالگوي دهندگي قدرت توضيح  Hurst ايمؤلفهالگو 
  ٧٣/٠  DFAدهندگي روش توضيحقدرت   DFAمقايسه با روش 

  .شودميبيشتر است؛ فرضيه اول قبول  DFA ياز الگو  FBMالگوي دهندگي الگو قدرت توضيح كهازآنجايي  نتيجه آزمون فرضيه سه

ي عددي و برآوري را همراه رد شدهحل الگوهايدهندگي قدرت توضيح ايمقايسه) نتايج ٦جدول (

 تحليلوتجزيه در بخش هاداده وتحليلتجزيهتوان از پژوهش گزارش نموده است. آنچه مي يا قبول فرضيات

؛ توسط شاخص قدرت شدهتعيينتمام فرضيات پژوهش در سطح  اولاًدريافت اين نكته است كه 
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 ژئومتريك حركت يالگو ، حل عددي هايروشاست. ضمن اينكه بين  قبولقابلدهندگي الگو توضيح
قدرت هم  فولرديكيدر مقايسه با روش  بوده و دهندگيقدرت توضيح بيشترين داراي هقطر

  دهندگي بيشتري داشته است.توضيح

 گيرينتيجه

انس نوسانات فرك بينيپيشبا تحليل در زمينه بررسي و  الگوي ژئومتريك حركت قطره درمجموع

. نتايج نشان داد گرفتقرار موردبررسيتهران سري زماني شاخص قيمت روزانه سهام بورس اوراق بهادار 
و از وده بيافته بيشتر برآورد رگرسيوني ديكي فولر تعميمدهندگي اين الگو از الگوي كه قدرت توضيح

) همين الگوي ژئومتريك را ٢٠٢٠آريس و همكاران ( ،كارايي بهتري برخوردار است. قبل از اين مطالعه
كه   [1,1] غيرازبهاين شاخص در بازه خاصي  ه گرفتندبررسي نموده و نتيج S&P(500)براي شاخص 

دليل  اما ؛است بينيپيشسفيد است؛ در حال نوسان و قابل تحت عنوان نوفه فولرروش ديكي تأكيدمورد 
ومتريك حركت قطره، الگوي ميانگين متحرك و الگوي كسري از حركت ئالگوي ژهر سه روش  كهاين
ي شتراك آن سه الگو بر مبنافولر مورد مقايسه قرار گرفت؛ نقطه امستقل با روش برآوردي ديكي طوربه

گرسيون در تحليل برآورد ر هايروشتنها به اين مطالعه نشان داد نبايد  ؛ وهاي حل عددي بودتكنيك
ك نرماليزه انجام تكنيزماني در فضاي توزيع نرمال با و اجبار به بررسي تغييرات سري هابينيپيشنوسان و 

ريك ومتئژروندزدايي شده  الگوهمچنين قبول فرضيه يك نشان داد كه . اكتفا شود كردن سري زماني
برتري و دقت بيشتري داشته و يافته تعميم فولرديكي ماريآزدايي به روش درون جايبه حركت قطره؛

نياز  گريكديپايايي از مرتبه براي روند گيريو تفاضل شدهحفظح متغير به خوبي در سط هادادهاطلاعات 
گين متحرك از روش روندزدايي ميانالگوي دهندگي داشت قدرت توضيح تأكيدفرضيه دوم . نيست

ا يك بار ب هاداده نمودنيا پايا زداييروندكه فرضيات فوق قصد ندارد  تائيدفولر بهتر است. البته ديكي
 ببرد. سؤالزير از  كليبهيافته را تعميم فولربه روش ديكي گيريتفاضل

با تجميع اطلاعات بلندمدت  الگوي كسري از حركتفرضيه سه بر مبناي ادعاي مطرح روش  نهايتاً
ري از س دهندگي روندزداييكند كه قدرت توضيح تائيدقيمت سهام توانست  كل سري زماني شاخص

   يافته بهتر است.تعميم فولرزماني مذكور از روش ديكي

 ؛يافتدست) به آن ٢٠٢٠البته نتيجه بديلي كه اين پژوهش بر مبناي پژوهش آريس و همكاران (
متريك حركت قطره ژئو با استفاده از الگوي) ١() و جدول محاسبات ٢طبق نمودار ( اين نكته بود كه
 نشاخص قيمت سهام  بورس اوراق بهادار تهران بي فركانس سري زمانينوسان  دامنه مشخص شد كه 

   .استبوده در حال تغيير  ١٣٩٩تا پايان سال  ١٣٩٩ناپايا بودن) از تابستان  رغمعلي( -٢و  ٢ بازه
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  ها :يادداشت

1 Fokker-Planck 
2 Augmented Dicky- Fuller 

 )DFA( افتهيفولر تعميم -الگوي مانايي ديكي ٣
4 Geometric Brownian Motion(GBM) 
5 Fractional Brownian Motion(FBM) 
6 Fisher block و  
7 Mario Scholes 
8 Fractional Brownian Motion 
9 GBM 
10 Mixed Fractional Brownian Motion  
11 Gaussian(q) 
12 Drift term 

  بازه اوليه پنجره ميانگين متحرك ١٣
14 SDF (Stochastic Differential Function)  
15 FBM 
16 freq.max 
17 GBM 
18 Curve Fitting 
19 R-Squre 

  پاي -فولر تعميم يافته براي سري زماني روند–آزمون ديكي   ٢٠
21 Stochastic fluctuation 
22 freq.max 

  سري زماني شاخص قيمت سهام ٢٣
24 DFA 

                                                        


