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 چكيده
توان به مواردی چون  بینی در بازارهای مالی بسیار پیچیده است و دلایل این پیچیدگی را می پیش

ها خلاصه کرد. تعیین الگوی  ها و تغییرات زیاد داده ها، غیرخطی بودن روند داده ایستایی داده نا

در  گیری نقش بسزایی ایفا کند. تواند در راستای تصمیم بینی نوسانات می مناسب جهت پیش

های اقتصاد سنجی قدیمی، فرض بر این است که پراکندگی جزء اختلال در کل دورۀ زمانی  مدل

هایی  ود که در دورهش های زمانی مالی مشاهده می باشد. اما در بسیاری از سری نمونه ثابت می

باشد. با این شرایط، فرض وجود همسانی واریانس دیگر معقول به نظر  نوسانات بسیار شدید می

-GARCH ،IGARCH ،EGARCH ،GJRهای تک رژیمی  در مقاله حاضر مدل رسد. نمی

GARCH ،FIEGARCH ،HYGARCH  و مدل دو رژیمیMRS-GARCH بینی نوسانات در پیش

مورد ارزیابی قرار گرفته و بر اساس معیار  0202الی  0202قیمت نفت اوپک در طی سالهای 

است. نتایج حاصل از این ارزیابی نشان از برتری ها سنجیده شده  دقت عملکرد آن RMSEخطای 

روزه دارد. همچنین مدل حافظه بلند  00و  5های  مدل دو رژیمی مارکوف سوئیچینگ گارچ در افق
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بینی نوسانات  روزه از عملکرد بهتری در پیش 02و  0بینی  های پیش در افق FIEGARCHمدت 

 .باشد یهای رقیب برخوردار م قیمت نفت نسبت به سایر مدل
 

های تک رژیمی گارچ، مدل  بینی، قیمت نفت خام اوپک، مدل ارزیابی پیش های كليدی: واژه

 .مارکوف رژیم سوئیچینگ گارچ
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 مقدمه -1
های اخیر کانون توجه فعالان اقتصادی و مالی قرار گرفته و  نوسانات بازارهای مالی در دهه

ها، مدیریت ریسک،  گذاری دارایی های تئوری و اقدامات تجربی قابل توجهی در عرصه قیمت نظریه

یل بینی در بازارهای مالی بسیار پیچیده است و دلا بینی نوسانات و ... صورت گرفته است. پیش پیش

ها و تغییرات  ها، غیرخطی بودن روند داده ایستایی داده توان به مواردی چون نا این پیچیدگی را می

های اخیر  باشد. در سال ترین بازارهای مالی بازار نفت می ها خلاصه کرد. یکی از مهم زیاد داده

اری برای توجه مطالعات زیادی در زمینه قیمت نفت خام در سراسر دنیا صورت گرفته. دلایل بسی

توان به حساسیت بالای قیمت نفت به مسائل  به این کالای استراتژیک وجود دارد که از جمله می

المللی و نوسانات پی در پی آن و همچنین اثرگذاری این نوسانات  سیاسی اقتصادی در سطح بین

اقتصادی در یک های سیاستی و  گیری تر در تصمیم قیمتی بر متغیرهای کلان اقتصادی و بطور کلی

باشد بلکه در  بینی قیمت نفت خام تنها مورد توجه اقتصاددانان نمی کشور اشاره داشت. پیش

که همواره  باشد؛ بطوری های سیاسی ـ اجتماعی نیز این مسئله از اهمیت بسزایی برخوردار می بخش

واره های سیاسی و اقتصادی و همچنین جامعۀ علمی پژوهشی هم گیرندگان در بخش تصمیم

بینی این  باشند. همچنین پیش بینی قیمت نفت می دنبال راهی برای افزایش دقت در صحت پیش به

هایی که برای  منظور تأثیر گذاری بیشتر در طرح گذاران به ها و سرمایه کالای مهم برای دولت

 کنند، لازم است. اهمیت نوسانات قیمتی در بازار نفت برای بینی می های خود پیش فعالیت

توان در  باشد و علت آن را می کشورهای دارنده و صادر کننده آن بیش از پیش حائز اهمیت می

وابستگی شدید این کشورها به درآمدهای حاصل از فروش نفت جستجو کرد.  تعیین الگوی مناسب 

گیری و بهینه سازی فرآیند تولید  تواند در راستای تصمیم بینی نوسانات قیمت نفت می جهت پیش

های اقتصاد سنجی متداول، فرض بر این است  در مدلصادرات نفت خام نقش بسزایی ایفا کند. و 

های زمانی  باشد. اما در بسیاری از سری که پراکندگی جزء اختلال در کل دورۀ زمانی نمونه ثابت می

آن نیز باشد و به دنبال  هایی نوسانات بسیار شدید می شود که در دوره اقتصادی و مالی مشاهده می

گذارند. با این شرایط، فرض وجود همسانی واریانس دیگر  سر می هایی با تغییرات اندک را پشت دوره

هایی که با زمان  افزایش اهمیت ریسک باعث شد تا واریانس و کواریانس رسد. معقول به نظر نمی

سازی، مدل های آرچ و گارچ به دلیل احتساب واریانس دربندی شوند. مدل کنند مدل تغییر می

ها  آیند. این مدل های سری زمانی، بخصوص در مبحث مالی بشمار میابزارهای مهمی در آنالیز داده

باشد. آنچه که در  بینی تغییرات است، مفید می بطور ویژه برای زمانی که هدف مطالعه آنالیز و پیش

ی خانواده گارچ در ها یک از مدلباشد آن است که کدامعنوان سوال مطرح می این تحقیق به

تری دارند؟ در این تحقیق سعی بر این میبینی  نوسانات قیمت نفت خام اوپک، عملکرد دقیق پیش
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بینی قیمت نفت  های مختلف گارچ تک رژیمی و دو رژیمی را در پیش باشد که دقت عملکرد مدل

 د، برسیم:گرداوپک ارزیابی نماییم و به نتایجی در خصوص فرضیاتی که در زیر مطرح می

مدل مارکوف رژیم سوئچینگ گارچ در افق پیش بینی کوتاه مدت قیمت نفت خام الف( 

 های خانواده گارچ دارد. تری نسبت به مدل عملکرد دقیق

مدل مارکوف رژیم سوئچینگ گارچ در افق پیش بینی بلند مدت قیمت نفت خام عملکرد ب( 

 های خانواده گارچ دارد. تری نسبت به مدل دقیق

مقاله حاضر در پنج بخش ارائه گردیده است. بدین صورت که پس از مقدمه در بخش اول، در 

های واریانس ناهمسان در بازارهای مالی و پیش بخش دوم به مطالعات انجام گرفته در زمینه مدل

شود. در بخش سوم مدلهای مختلف گارچ و  ها پرداخته می های انجام گرفته توسط این مدل بینی

گردد. در  ف سوئیچینگ گارچ به تفصیل توضیح داده شده و معادلات ریاضی آنها بیان میمارکو

بینی شده و مورد  های مذکور در بخش سوم، پیش بخش چهارم نوسانات نفت خام اوپک توسط مدل

 گیرند و در بخش آخر نتایج حاصل از تحقیق بطور مبسوط ارائه شده اند. ارزیابی قرار می

 

 پژوهشو مروری بر پيشينه مبانی نظری  -2

گرفتند.  بینی واریانس، یک بازده ثابتی را در نظر می های اقتصادسنجی سنتی برای پیش مدل

نوع جدیدی از فرآیندهای تصادفی را  0600در سال  0برای بهبود بخشیدن به این فرض رابرت انگل

گذاری شده بود، معرفی کرد. آرچ نامی بود که توسط دیوید هندری برای این مدل  نام آرچ نام که به

اند و واریانس شرطی متغیری دارند در  بسته طور پی در پی ناهم فرآیندها به  انتخاب گشت. این

کند که  باشد. در واقع در این مدل، انگل پیشنهاد می بت میها ثا که واریانس غیر شرطی آن حالی

دار شدۀ خطاهای  های وزن های بزرگ یا کوچک، از میانگین جای استفاده از انحراف معیار نمونه به

توانند  ها می دار شده استفاده گردد. این وزن عنوان نوعی واریانس وزن بینی شده در گذشته به پیش

تری را به اطلاعات گذشته بدهند. در واقع این مدل،  عات اخیر و اثر کمتری را به اطلا اثر بیش

تعمیم ساده ای از واریانس نمونه است. تمرکز مدل آرچ روی فرض همگنی واریانس متغیر وابسته 

عنوان  های آرچ با این ناهمسانی به که واریانس ناهمسان )ناهمگن( باشد، مدل است. هنگامی

بینی هم برای واریانس جملۀ خطا  کنند و یک پیش بندی شود رفتار می واریانسی که باید مدل

(. 0220باشد )انگل؛  بینی برای بازارهای مالی بسیار مفید و مهم می شود که این پیش محاسبه می

های واریانس شرطی انتخاب  اند که مدل آرچ مراتب بالاتر، که برای پویایی شواهد تجربی نشان داده

شود. برای ارائۀ راه حل این مشکل، مدل آرچ  شماری می برآورد پارامترهای بیشده است، شامل 

( توسعه یافت. وی توانست الگوی اولیه ارائه شده توسط انگل را توسعه دهد 0602) 0توسط بالرسلو
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توان در معادلۀ واریانس  و به مدل آرچ تعمیم یافته، یا گارچ شهرت یافت. بالرسلو بیان کرد که می

3جای فرآیند  هشرطی ب
AR  از فرآیندARMA4 .استفاده کرد 

های واریانس مقایسۀ انواع مدل» ( در پژوهشی تحت عنوان 0360کمیجانی و همکاران )

، اقدام به معرفی یک الگوی «بینی نوسانات قیمت نفتسازی و پیشناهمسان شرطی در مدل

ایران کردند، با توجه به  بینی نوسانات قیمت نفت خامسازی و پیشمطلوب به منظور مدل

2به این نتیجه رسیدند که مدل گارچ از مدل  RMSE5بینی معیارهای خطای پیش
ARFIMA  در

 کند.بهتر عمل می 0200تا  0661های بینی قیمت نفت خام ایران در طول سالپیش

با  ثباتی قیمت نفت خام ایران رابینی بی( در مقاله  خود پیش0360وند و همکاران )زهره

( SVMتوسط مدل ماشین بردار پشتیبان ) 0220تا  0600های های سالانه در سالاستفاده از داده

( نسبت به مدل SVMدهد که روش )ها نشان میاند. نتایج تحقیق آنو گارچ مورد آزمون قرار داده

 کند.تر عمل میبهتر و دقیق RMSEو  MSEگارچ بر اساس معیارهای 

( با هدف مقایسۀ مدل واریانس ناهمسان شرطی 0360و همکاران )مقاله امامی میبدی 

ای ایران با  بینی قیمت نفت تک محموله منظور پیش یافته و الگوریتم جستجوی گرانشی به تعمیم

هایی که در این زمینه انتخاب  افق یک روزه و طی یک دورۀ یک ماهه انجام گرفته است. مدل

( و یک تابع کاب داگلاس برای 0و  0یافته ) سان شرطی تعمیماند عبارتند از: واریانس ناهم شده

باشد. از معیارهای متفاوتی  روز گذشته است می 5الگوریتم جستجوی گرانشی که تابعی از قیمت 

دهد که مدل  ها نشان می برای ارزیابی مقایسۀ عملکرد این دو مدل استفاده شده است. نتایج کار آن

جز در معیار میانگین درصد قدرمطلق خطا، در  یافته به وضیح تعمیمواریانس ناهمسان شرطی خود ت

 بقیۀ موارد عملکرد بهتری نسبت به الگوریتم جستجوی گرانشی داشته است.

های مختلف گارچ استاندارد ای از مدل( در تحقیقی مجموعه0363بکی حسکوئی و خواجوند )

بینی نوسانات ها در پیشمنظور توانایی آن های تغییر رژیم مارکوف گارچ بهرا با گروهی از مدل

اند. برای پسماندها )جزء های زمانی یک روز، تا یک ماهه مقایسه کردهبازارهای آتی نفت در افق

بینی ها در پیشاختلال( از دو توزیع شرطی دنباله پهن و گاوسی استفاده شده است. توانایی آزمون

اند. تجزیه هانسن مورد ارزیابی قرار گرفته SPAوایت و تست  ماریانو، -دایبولد های نیز توسط آزمون

بینی های تغییر رژیم مارکوف گارچ در افق پیشدهد که مدلهای این تحقیق نشان میو تحلیل

های های گارچ دارد ولی در افق زمانی بلندمدت مدلتر عملکرد بهتری نسبت به سایر مدلکوتاه

ها وجود مدل بهتر از کنند. همچنین بر اساس این آزمونعمل میگارچ نامتقارن استاندارد بهتر 

 شود.تغییر رژیم مارکوف گارچ رد می
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بینی نوسانات  های گارچ را در پیش ( در مطالعه خود خانواده مدل0363راسخی و همکاران )

اخص کل در بازه های ماهانه ش ها با استفاده از داده اند. آن بازار سهام تهران مورد ارزیابی قرار داده

و  GARCH ،EGARCH1 ،TGARCHهای  این ارزیابی را توسط مدل 0362تا 0312زمانی 

PGARCH0 های نرمال،  با توزیعt ( و توزیع خطای عمومیGEDانجام داده )  ها را  و عملکرد مدل

و  PGARCHهای  دهد که مدل ها نشان می اند. نتایج آن مقایسه نموده RMSEتوسط معیار 

GARCH  با توزیعt های  اند و مدل به ترتیب بهترین عملکرد را داشتهEGARCH  وTGARCH  با

 اند. ها بوده توزیع نرمال بدترین مدل

( ابتدا سری بازده قیمتی نوسانات بازده طلا تحت 0364پور و میرزایی ) در مقاله فلاح

تری ارائه شده توسط بولمن اند. سپس با رویکرد ناپارام های مختلفی مورد بررسی قرار گرفته آزمون

و در آخر مدل ناپارامتری گارچ را با   بینی نوسانات بازدهی کرده ( اقدام به پیش0223) 6و مکنیلن

اند. نتایج کار  ماریانو مقایسه کرده-های دیگر گارچ که پارامتری هستند توسط آزمون دایبولد مدل

های گارچ  بینی نوسانات نسبت به سایر مدل گر آن است که مدل گارچ ناپارامتری در پیشها بیان آن

 برتری قابل توجهی دارد.

بینی قیمت نفت وست  های آریما و گارچ را در پیش درپژوهشی کاربرد مدل( 0226) 02لی چی

دهد.  مورد بررسی قرار می 0226سپتامبر  32تا  0602ژانویه  0های روزانه از تاریخ  ـ تگزاس با داده

های مختلف به این  دهد و با اندازه انجام می Eviwesافزار اقتصاد سنجی  او این کار را توسط نرم

ها  ( مدل های خوبی برای برآورد این داده0،0( و گارچ )0،0رسد که مدل آریما ) نتیجه می

های  (، مدل بهتری برای داده0،0رسد که مدل گارچ ) باشند. در پایان وی به این نتیجه می می

روزانه قیمت نفت خام با توجه به توانایی مدل در ایفای نقش نوسانات با واریانس شرطی ناهمسان 

 دارد.

سازی تغییرات قیمتی سه قرارداد  بینی و مدل(، توانایی پیش0203) 00مطالعه کانگ و یوندر 

تجاری نفت خام در بازار مرکانتیل نیویورک مورد بررسی قرار گرفته است. به همین منظور 

با یکدیگر  ARFIMA – FIGARCHو  ARFIMA – GARCH ،ARFIMA – IGARCHهای  مدل

با توجه به  ARFIMA – FIGARCHدهد که مدل  پژوهش نشان می اند. نتایج این مقایسه شده

تری برخوردار است و  های رقیب از دقت بیش خاصیت حافظۀ بلندت مدت بازار نفت، نسبت به مدل

 شود. گذاران در بازار آتی نفت پیشنهاد می این مدل به سرمایه

های مارکوف سوئیچینگ چند ای با استفاده از مدل ( در مقاله0205) 00لوکس، سگنون و گوپتا

 30تا  0015ژانویه  0بینی قیمت نفت در طی دو دورۀ ( و مدل گارچ به پیشMSM) 03فراکتالی

این دو مدل را  SPAپردازند و با آزمون می 0204مارس  04تا  0611ژانویه  3و از  0065دسامبر 
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دهد که با  ن پژوهش نشان میکنند. نتایج ایمدت باهم مقایسه می های کوتاه مدت و بلنددر افق

باشد ولی در  ها می در افق کوتاه مدت بهتر از سایر مدل SVMهای توابع زیان، مدل  توجه به آماره

 افق بلند مدت بعد از مدل گارچ در ردۀ دوم قرار دارد.

های خانواده گارچ شامل ( در مطالعه خود اقدام به مقایسه انواع مدل0205و همکاران ) 04ژانگ

با مدل دو رژیمی ماکوف رژیم سوئیچینگ گارچ به  GJRخطی و نمایی و گارچ غیر خطی  گارچ

ها پی بردند که مدل مارکوف سوئیچینگ  نوسانات قیمت نفت خام کرده اند. آن منظور پیش بینی

های مذکور عملکرد بهتری داشته اما در افق بلند  نسبت به مدل بینی یک روزه گارچ در افق پیش

 باشد. نمی مدت اینطور

بینی قیمت نفت  ( اقدام به مقایسۀ خانواده گارچ در پیش0202) 05سالتیک، اورال و دگریمن

و  0204تا  0226های زمانی به ترتیب  خام وست ـ تگزاس و گاز طبیعی هنری هاب در دوره

های خطی و غیرخطی نامتقارن گارچ، نظیر  به همین منظور از انواع مدل اند. کرده 0204تا  0202

GARCH ،IGARCH02 ،GJRGARCH01 ،EGARCH،00 FIGARCH 06و FIAPARCH  استفاده

های گارچ نامتقارن و  نتایج این تحقیق نشان می دهد که برای هر دو دوره مذکور، مدل شده است.

های خانواده گارچ  ینی بالاتری نسبت به سایر مدلب گارچ انباشته به ترتیب از عملکرد دقت پیش

 برخوردارند.

( از مدل جدید مارکوف سوئیچینگ گارچ به منظور 0202در مقاله ابونوری و همکاران )

ها با استفاده  سازی و استفاده گردیده است. آن بینی نوسانات شدید در بازار بورس تهران مدل پیش

، مدل برتر را که مدل مارکوف سوئیچینگ گارچ با BICو  AICهای معیار انتخاب مدل  از آزمون

باشد، برگزیدند و با استفاده از این مدل، ماتریس احتمالات انتقال دو رژیمی )کم  می GEDتوزیع 

نوسان و پرنوسان( را بدست آورده و توانستند احتمالات نوسان را برای هر دوره پیش رو محاسبه 

 شدار پیش از وقوع نوسانات شدید نیز ارائه دادند.کنند و بدین ترتیب یک الگوی ه

 

 شناسی پژوهش روش -3

ای و تغییرات  بینی، تجزیۀ سری زمانی به اجزای روند، تغییرات دوره ترین کار در پیش مهم

توان تا  که دارای توزیع معلوم و مشخصی نیست، اما می نامنظم است. تغییرات نامنظم علی رغم این

 بینی نمود. به این صورت که مقادیر مثبت )منفی( در هردوره، مقادیر مثبتی را پیش حدودی آن

های  بینی باشد. در پیش ای می دنبال دارد. در واقع هر رژیم دارای همبستگی خوشه )منفی( را به

شود. یک روش  مدت از این همبستگی مثبت و منفی در جزء تصادفی سری زمانی استفاده می کوتاه

بینی تغییرات یک سری زمانی، یافتن معادلۀ حرکت فرآیند تصادفی است.  عمومی برای پیش
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ین باید به این نکته توجه کرد که اگر یک فرآیند در گذشته دچار تغییراتی شده، ممکن است همچن

در توان بهره جست.  ها می بینی بار دیگر آن تغییرات در آینده رخ دهد و از این نکته در پیش

های اقتصاد سنجی متداول، فرض بر این است که پراکندگی جزء اختلال در کل دورۀ زمانی  مدل

شود که در  های زمانی اقتصادی و مالی مشاهده می باشد. اما در بسیاری از سری ه ثابت مینمون

سر  هایی با تغییرات اندک را پشت باشد و به دنبال آن نیز دوره هایی نوسانات بسیار شدید می دوره

رسد. افزایش  گذارند. با این شرایط، فرض وجود همسانی واریانس دیگر معقول به نظر نمی می

در بندی شوند.  کنند مدل هایی که با زمان تغییر می اهمیت ریسک باعث شد تا واریانس و کواریانس

کند. به عنوان مثال هر متغیر کلان  های زمانی رفتار سری بطور جدی تغییر می بعضی از سری

د. این های مالی در یک دورۀ طولانی مدت، با فراز و فرودهای فراوانی مواجه هستن اقتصادی یا داده

های ساختاری باشد. همچنین تغییر در  تواند ناشی از جنگ، اعتصاب و یا شکست تغییرات می

باشد نیز  ها می انتظارات اپراتورها در مورد آینده که ناشی از اطلاعات متفاوت یا تغییر در اولویت

های  تأثیر شوک تواند تأثیر بسزایی در این نوسانات داشته باشد. نوسانات در دنیای واقعی تحت می

ها پایداری طولانی مدت ندارند. بنابراین یک مدل نوسانی خوب  یک از آن باشند که هیچ فراوانی می

ها داشته باشد. با توجه به توضیحات مذکور  بینی بهتر باید برخورد متفاوتی با شوک منظور پیش به

، GARCH ،IGARCHی هاهای واریانس ناهمسان شرطی  شامل مدلدر این بخش از انواع مدل
EGARCH ،FIEGARCH02، GJR-GARCH ،  HYGARCH00  وMRS-GARCH00  به منظور

ها با یکدیگر توسط معیار  بینی نوسانات قیمت نفت مورد ارزیابی قرار گرفته و دقت عملکرد آنپیش

RMSE گیرد. مورد سنجش قرار می 

ها را بطور  یک سری از دادهتوان میانگین و واریانس  ، نشان داد که می0610انگل در سال 

ترین شکل مدلسازی واریانس ناهمسان شرطی که به شکل  همزمان مدلسازی کرد. وی ساده

 باشد معرفی کرد که به شکل زیر می 0600باشد را در سال  ضربی می حاصل

     √         
                                (0)                                                                           

 

نیز نوفۀ سفید با واریانس یک و     باشند و  می       ثابت و    و    که در آن 

باشد.  باشد. محدودیت فوق بر ضرایب برای اطمینان از مثبت بودن واریانس می می       مستقل از

فرمی شبیه به فرآیند اتورگرسیو  ( مشخص است، عبارت زیر رادیکال0همانطور که از معادلۀ )

 توان یک فرآیند آرچ مرتبه یک در نظر گرفت. مرتبه اول دارد. به همین منظور معادلۀ فوق را می

 باشد: صورت زیر می به   برای قیمت نفت  qبطور کلی مدل آرچ مرتبۀ 
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{
            √  

      ∑       
  

   

                                                                            (0)                                                        

                         

دارند. بطوری که واریانس شرطی دارای    اثر مستقیمی بر      تا      در معادلۀ فوق تمامی 

توان در معادلۀ واریانس  است. بالرسلو بیان کرد که می qه یک فرآیند اتورگرسیو مرتبۀ الگویی مشاب

استفاده کرد. در واقع فرآیند الگوی خطا یا واریانس  ARMAاز فرآیند  ARجای فرآیند  شرطی به

 شرطی به شکل زیر خواهد بود: 

{
     √  

      ∑       
  ∑       

 
   

 
   

                                                    (3)                                          

   

 
                                               

 

برابر صفر    فرآیند نوفۀ سفید است و در نتیجه میانگین شرطی و غیر شرطی    که در آن 

 به شکل زیر خواهد بود:   باشد. اما واریانس شرطی   می

 

      (  )   (  
 |      )      (  

 )    (  )       (  )     (4)                          

 

  باشد، پس امید شرطی  می     است و مستقل از  0فرآیند نوفۀ سفید با واریانس    چون )
  

 (.باشد می 0برابر 
باشد. الگوی  می ARMAمشابه یک فرآیند    شود،  ( مشاهده می3طور که در معادلۀ ) همان

GARCH(1, 1) (. 0360های مالی است )والتر اندرس؛  ترین فرم نوسانات شرطی در داده رایج

 باشد: واریانس شرطی آن نیز به شکل زیر می

 

            
                                                               (5)      

 

تر از واریانس شرطی قیمت و یا  های دقیقیافتن تخمینفعالان بازار مالی اشتیاق فراوانی به 

های مختلف و یا با استفاده از  های مالی دارند. به همین منظور آنها با ترکیب مدل بازدهی دارایی

اند. هنگامی که بخواهیم توسط مدل  تر کرده های مطلوب قوانین مختلف ریاضی سعی بر ایجاد مدل

GARCH(1,1) و    شود که مجموع  خام را تخمین بزنیم ملاحظه می سری زمانی قیمت نفت   
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( معتقد بود که اگر مجموع دو پارامتر مذکور برابر 0662بسیار نزدیک به یک خواهد بود. نلسون )

ها دست خواهیم یافت که در آن خاصیت صرفه  یک شود، به نحوی به توزیع سری قیمت یا بازدهی

باشد، باعث         صورت در برخی موارد اگر  جویی به خوبی رعایت شده است. در این

شود تا رفتار واریانس شرطی مانند رفتار یک فرآیند مشتمل بر ریشه واحد گردد که این مدل  می

         خواهد بود. معادله واریانس شرطی این مدل با فرض  IGARCHانباشته  گارچ هم

 باشد: بصورت زیر می

   
  

    
 (    )∑   

       
  

                                                      (2)                                                                              

 

کند که واریانس شرطی بصورت یک تابع نزولی هندسی از مقادیر حال و  عبارت فوق بیان می

  گذشته دنباله }
 باشد. { می 

ها نسبت به خبرهای بد اثرگذار  ها و بازدهی خبرهای بد بیشتر بر روی قیمت در بازارهای مالی

را در   هایی که این ویژگی گردد. یکی از مدل باشند و این تحت عنوان اثر اهرمی بیان می می

باشد. یکی از مشکلاتی هم که  ( میEGARCHکند مدل گارچ نمایی ) واریانس شرطی لحاظ می

با آن رو به رو هستند آن است که باید مثبت بودن تمامی ضرایب را به  های گارچ استاندارد مدل

ای مدلسازی نمود که در آن  ( واریانس شرطی  را به گونه0662نوعی تضمین نماییم. نلسون )

 الزامی به نامنفی بودن وجود ندارد:

  (  )       (
    

    
   )    (

    

    
   )       (    )                                 (1)                                                                 

 

 (:0360باشد )اندرس؛ به صورت زیر می GJR-GARCHواریانس شرطی مدل 

 

            
               

                                                       (0)                                                                            

{
                       
                              

  

 

 باشد:واریانس شرطی به شکل زیر می HYGARCHدر مدل 

   
  

    
    [    ]

   ( )[   ((   ) )]     
                                 (6)                                                            

 

باشد، ناماناست. اگر  k>1باشد، سری واریانس مانا و اگر  k<1  باشند. اگرمی dو  k    0که در آن

k=1  باشد، مدل همانند مدلFIGARCH  خواهد شد و اگرk=0گردد.، مدل گارچ تکرار می 
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 (:0202، 03گودرزیشود )نیز به صورت زیر تعریف می FIEGARCHواریانس شرطی مدل      

  (  )     (  ψ ) (   ( ))
  

(   )   (  )                        (02) 
  

  که در آن داریم:

       (     )                                                                 (00)                                                                          
 

 (  )         [|    |   |    |]                                              (00)                                                                                              
 

 ( )  [   ( )   ( )](   )                                               (03)                                                                              
 

 های تک رژیمی روش حداكثر درست نمایی در برآورد مدل 

    براساس توزیع خطاینمایی  ها با استفاده از تشکیل تابع درست منطق برآورد این مدل

توان اشاره نمود و با استفاده از  یافته می های نرمال، تی و خطای تعمیم باشد که از جمله به توزیع می

 گردد. نمایی ماکزیمم می های محاسبات عددی، تابع درست روش

 با استفاده از توزیع نرمال به شکل زیر GARCH(1,1)برای نمونه روش حداکثر درست نمایی مدل 

 خواهد بود:

بدست آمده    از یک توزیع نرمال با میانگین صفر و واریانس ثابت      فرض کنیم مقادیر دنبالۀ 

 باشد. در این صورت تابع چگالی احتمال این دنباله بصورت زیر خواهد بود:

   [
 

√    
]  

   
 

                                                                               (04)                                                                                                   

 

برابر با            مستقل از یکدیگر هستند، احتمال وقوع اشتراک    از آنجایی که مقادیر 

ها احتمال وقوع    تک  باشد. لذا با فرض یکسان بودن واریانس تک ها می تک آن ضرب تک حاصل

 باشد: صورت زیر می ها به مشترک آن

      
 [

 

√    
]  

   
 

                                                                   (05)                                                                                            

 

 میگیریم: eبرای آسانتر شدن محاسبات از دو طرف رابطه لگاریتم در مبنای 

 

     
 

 
  (   )  

 

 
  ( 

 )  
 

   
∑ (  )

  
                                (02)                                                            
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(  )      به شکل   حال اگر 
 

ثابت نیست و    که واریانس شرطی  باشد، آنگاه باتوجه به این  

 باشد داریم: می   برابر با 

            
 

 
  (   )  

 

 
∑   (  )

 
    

 

 
∑ (

  
 

  
) 

              (01)                                         

 

            برابر با  GARCH(1,1)از آنجایی که واریانس شرطی فرآیند 
         

و    و    نسبت به پارامترهای     عادلۀ فوق و حداکثر کردن مقدار است، با جایگذاری آن در م

های مختلف تک  تا اینجا مدلگیرد.  تابع حداکثر درست نمایی شکل گرفته و برآورد صورت می   

رژیمی گارچ را توضیح داده شد. حال به بررسی مدل دو رژیمی مارکوف سوئیچینگ گارچ پرداخته 

 شود. می

کند. به عنوان مثال هر متغیر  های زمانی رفتار سری بطور جدی تغییر می در بعضی از سری

های مالی در یک دورۀ طولانی مدت، با فراز و فرودهای فراوانی مواجه  کلان اقتصادی یا داده

های ساختاری باشد. همچنین  تواند ناشی از جنگ، اعتصاب و یا شکست هستند. این تغییرات می

ها  تورها در مورد آینده که ناشی از اطلاعات متفاوت یا تغییر در اولویتتغییر در انتظارات اپرا

تواند تأثیر بسزایی در این نوسانات داشته باشد. نوسانات در دنیای واقعی تحت تأثیر  باشد نیز می می

ها پایداری طولانی مدت ندارند. بنابراین یک مدل  یک از آن باشند که هیچ های فراوانی می شوک

 ها داشته باشد. بینی بهتر باید برخورد متفاوتی با شوک منظور پیش خوب بهنوسانی 

های گارچ با یک ساختار تغییر رژیم ترکیب  باتوجه به عوامل ذکر شدۀ فوق، در این بخش مدل

شوند را  شوند و وجود دو رژیم نوسانی مختلف که با سطح متفاوتی از نوسانات مشخص می می

گردد و تغییر از هر رژیم به رژیم  رژیم نوسانی از الگوی گارچ استفاده میدهد. در هر دو  نتیجه می

گیرد )بکی حسکوئی و خواجوند؛  های مختلف صورت می دیگر توسط زنجیر مارکوف با احتمال

0363 .) 

 

 24مدل ماركوف رژیم سوئيچينگ گارچ 
و زنجیر          در این بخش به معرفی مدل مارکوف رژیم سوئیچینگ گارچ با دو رژیم 

پردازیم. در این حالت ماتریس احتمال انتقال مورد نظر بصورت زیر خواهد  مارکوف مرتبه اول می

 بود:

  [
      

      
]  [

    
    

]                              (00)                                                             
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 توان نوشت: به عبارت دیگر می

{
 

 
 (    |      )   

 (    |      )     

 (    |      )     

 (    |      )   

                               (06)                                                                        

 

 توان بصورت زیر نوشت: بطور کلی مدل مارکوف رژیم سوئیچینگ گارچ را می

 

  |     {
 (  

( )
)    

 (  
( )

)(      )
                                (02)                                                                              

 

توان فرض نمود دارای  های شرطی ممکن است که می دهندۀ یکی از توزیع نشان ( ) که در آن 

  باشد. عبارت  (   )یافته  ( یا توزیع خطای تعمیمt، تی استیودنت )(N)توزیع نرمال 
بیانگر  ( )

   ]       کند. همچنین عبارت  ام است که توزیع را تعیین می iبردار پارامترها در رژیم 

است)مارکوسی؛  t-0بیانگر مجموعۀ اطلاعات موجود در زمان      بینی و  ، احتمال پیش [    | 

0225.) 

 توان به سه جزء تجزیه نمود: بردار پارامترهای متغیر در طول زمان را می

  
( )

 (  
( )

   
( )

  ( ))                                        (00    )       

 

  که در آن 
( )   میانگین شرطی،  (    |  )  

( )  ( ) واریانس شرطی و  (    |  ))    

عنصر : 4گارچ شامل باشند. از این رو مدل مارکوف رژیم سوئیچینگ  پارامتر شکل توزیع شرطی می

 باشد. میانگین شرطی، واریانس شرطی، فرآیند رژیم و توزیع شرطی می

 باشد: شکل زیر میمعادله میانگین شرطی به    

     
( )

                                                         (00)                                                

                             

 فرآیندی با میانگین صفر و واریانس واحد است.   و    √     بطوریکه 

باشد. واریانس  بینی نوسانات می دلیل اصلی برای این انتخاب به دلیل تمرکز بیشتر ما روی پیش

̃  )قیمت نفت( با فرض مسیر رژیم کامل    شرطی  ، عبارت است از  (         ) 

  
( )

  [  |  ̃     ] . 

 شود: کند، فرض می پیروی می GARCH(1,1)واریانس شرطی که از فرآیند 

  
( )

   
( )

   
( )

    
    

( )
        (03    )                 
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های شرطی گذشته است. در واقع، در بحث  یک میانگین مستقل از واریانس     که در آن     

نیز       باشد، یعنی اگر      های گذشته  نیز وابسته به وضعیت     رژیم سوئیچینگ، اگر 

     پارامتر برآورد کرد زیرا در این صورت nباشد، باید  iدارای اندیس 
    نیز وابسته به  ( )

    و   ( )
( ) 

    نیز وابسنه به 
 باشد. و ... خواهد شد که برآورد پارامترها در این حالت امری امکان ناپذیر می ( )

بینی  نمایی، عنصر احتمال پیش در بحث مارکوف رژیم سوئیچینگ برای برآورد ماکزیمم درست    

با  tباشد. احتمال قرار گرفتن در رژیم اول در زمان  از اهمیت بسیار بالایی برخوردار می     

 .(0662گردد: )گری؛  صورت زیر تصریح می به t-1اطلاعات در دسترس در زمان 
 

      [
            

                   (        )
]  (   ) [

      (        )

                   (        )
]            (04)        

                 

 (    |  )      ؛   (    |    )       ( و  06احتمالات انتقال در معادلۀ ) qو  pکه در آن 

 ( نوشت:05شکل ) توان به لگاریتم درست نمایی را میباشند. بنابراین تابع  می (    |  )      و 
 

  ∑    [         (      )    ]
 
                                                            (05)  

  

 گردد.تابع فوق با استفاده از روش محاسبات عددی ماکزیمم می

 

 ها و نتایج برآورد مدل توصيف داده -4

 هاتوصيف داده -4-1
باشدکه از وبسایت  های مورد استفاده در این تحقیق که قیمت روزانۀ نفت خام اوپک می داده

www.quandl.com/opec  ( 0آوری گردیده است. آمار توصیفی قیمت نفت خام در جدول )  جمع

 ذکر شده است.

 

 آمار توصيفی سری زمانی قيمت نفت خام اوپک -1 جدول

 بازه مورد بررسی
تعداد 

 ها داده

مينيمم 

  داده

ماكزیمم 

  داده

 ميانه

 داده 

ميانگين 

 داده

24/20/0202- 
04/02/0202 

0154 4022/00 24/004 21/60 02436/04 

 منبع: محاسبات پژوهش

http://www.quandl.com/opec
http://www.quandl.com/opec
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بوده و تنها در فاصله یک هفته  0202ام ژانویه  00بیشترین قیمت نفت خام مربوط به تاریخ 

کند.  رسد و شوک قیمتی را ایجاد می بعد قیمت نفت اوپک به کمترین مقدار خود در این دوره می

 باشد.  می 02436/04متوسط قیمت نفت نیز در این دوره مذکور برابر 

 ( آمده است:0ت نفت خام اوپک نیز در نمودار )نمودار مربوط به توزیع قیم

  

0

100

200

300

400

500

20 30 40 50 60 70 80 90 100 110 120

Series: OP

Sample 1/04/2010 10/14/2016

Observations 1754

Mean       84.86439

Median   98.67000

Maximum  124.6400

Minimum  22.48000

Std. Dev.   27.50329

Skewness  -0.618504

Kurtosis   1.943139

Jarque-Bera  193.4621

Probability  0.000000

 
 ها نمودار مربوط به توزیع  داده -1 شكل

 

ها و نوع  بینی صحیح سری زمانی، دانستن چگونگی پراکندگی داده یکی از عوامل مهم در پیش

مشاهده  05نام جارک ـ برا ای به باشد. در جدول سمت راست نمودار فوق، آماره توزیع آنها می

شود. برای تحلیل چولگی  ها استفاده می شود. آزمون جارک ـ برا برای تشخیص نرمال بودن داده می

توان  توان از این آزمون استفاده کرد. با استفاده از گشتاورهای مرکزی می و کشیدگی ضرایب می

 صورت زیر محاسبه کرد: ( را بهk( و کشیدگی )sضریب چولگی )

            
  

  
                                        (0)                                      

 

           
  

  
                                            (0)                                                                  

 

 ـ برا نیز بصورت زیر خواهد بود: آماره جارک

   
 

 
(   

(   ) 

 
)                                     (3)                                                                                                       

 

-Pها بیشتر است. اگر  هرچه رقم آماره جارک ـ برا بیشتر باشد، میزان غیر نرمال بودن داده

value   کمتر باشد، در آن صورت توزیع داده ها در 5آماره آزمون جارک ـ برا از سطح معنی داری %
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توان دید که مقدار این آماره  ی جدول مذکور می درصد نرمال نیست. با مشاهده 5سطح معنای 

نیز برابر صفر است که  این آماره probباشد که رقم بالایی است و همچنین  می06344200برابر 

 هاست. بیانگر غیر نرمال بودن توزیع داده

باشد.  ها دارای چوله به چپ می شود که توزیع داده از طرفی با مشاهدۀ نمودار فوق مشاهده می

 باشد: ( می0های قیمت نفت خام اوپک نیز به شکل نمودار ) نمودار سری داده

 

 
 اوپکنمودار سری زمانی قيمت نفت خام  -2 شكل

 

میلادی قیمت نفت با یک کاهش محسوسی  0205شود که در سال  در نمودار فوق مشاهده می

رو گردیده است. دلایل مربوط به این کاهش شدید قیمتی را میتوان اینطور بیان نمود که تا  روبه

اوپک مدیریت عرضه نفت را برعهده داشت؛ به این صورت که از مازاد عرضه  0205قبل از سال 

شد، سعی بر کاهش این اختلاف داشت.  کرد و هنگامی که تقاضا بیشتر از عرضه می گیری میجلو

های اخیر با تغییر مدیریت اوپک و در دست گرفتن این عنوان توسط بزرگترین  اما در سال

پیمانانش سعی بر افزایش عرضه نفت  تولیدکننده نفت در این سازمان یعنی عربستان، به همراه هم

های مالی در اروپا و آمریکا، تقاضا برای نفت  ز طرفی با توجه به مشکلات اقتصادی و بحرانداشته و ا

کاهش پیدا کرد. این افزایش عرضه و کاهش تقاضا باعث کاهش محسوس قیمت نفت گردید. علت 

مهم دیگر، استفاده آمریکا از ذخایر نفتی خود بود که این کار را به دلیل سیاسی و برای ضربه زدن 

ه اقتصاد ایران و روسیه انجام داد. و در آخر هم میتوان به عرضه نفت ارزان توسط گروه تروریستی ب

 سال اخیر اشاره کرد.  02داعش به عنوان عامل کاهش شدید قیمتی در 
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 ها مانایی سری داده -4-2

آزمون دیکی  توان به ها می هایی برای تشخیص مانایی نیز وجود دارند که از جمله این آزمون آزمون

های نفت خام مذکور با استفاده از آزمون دیکی ـ فولر مورد  اشاره کرد. مانایی سری داده 02ـ فولر

 ( ارائه گردیده است.0بررسی قرار گرفته و نتایج آن در جدول )

 

 نتایج آزمون مانایی قيمت نفت خام اوپک -2 جدول

 آزمون فرض صفر
عدد محاسبه 

 شده
Prob 

مقادیر 

 %1بحرانی 

مقادیر 

 %5بحرانی 

مقادیر 

 %11بحرانی 

 -521501/0 -020602/0 -43300/3 5510/2 -453412/0 دیکی ـ فولر سری ریشه واحد دارد

 منبع: محاسبات پژوهش

   

باشد و همچنین قدر مطلق مقدار آماره آزمون  % می5از انجایی که احتمال آزمون بیشتر از 

تراست، پس فرضیه صفر آزمون ریشه واحد دیکی فولر  مبنی بر  کممحاسبه شده از مقادیر بحرانی 

شود و سری دارای ریشه واحد است؛ پس ناماناست و از آنجایی که اکثر  وجود ریشه واحد رد نمی

های نامانا از نوع تفاضل مانا هستند، ما نیز در این تحقیق این مشکل نامانایی را با  سری

 دهد. ( آزمون مانایی سری تفاضل گیری شده را گزارش می3کنیم. جدول ) گیری حل می تفاضل

 

 نتایج آزمون مانایی سری تفاضل گيری شده قيمت نفت خام اوپک -3 جدول

 آزمون فرض صفر
عدد محاسبه 

 شده
Prob 

مقادیر 

 %1بحرانی 

مقادیر 

 %5بحرانی 

مقادیر 

 %11بحرانی 

سری تفاضلی ریشه 

 واحد دارد
 -52150/0 -02060/0 -43300/3 222/2 -6511/30 دیکی ـ فولر

 پژوهش منبع: محاسبات

 

شود، هم مقدار محاسبه شده آماره )قدرمطلق( بیشتر از  طور که از جدول فوق مشاهده می همان

باشد. در نتیجه سری تفاضل گیری شده مانا  % می5آزمون کمتر از  probمقادیر بحرانی است و هم 

  باشد. ( می3باشد. نمودار مربوط به سری تفاضل گیری شده به شکل نمودار ) می
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 نمودار تفاضلی قيمت نفت -3 شكل

 

( 4صورت نمودار ) های تفاضل گیری شده قیمت نفت خام اوپک به نمودار توزیع مربوط به داده

 است.

 
 ها نمودار توزیع داده های سری تفاضلی داده -4 كلش

 

باشد و  شود که سری تفاضلی شده دارای توزیع نرمال می باتوجه به نمایش نمودار فوق مشاهده می

 ها استفاده خواهیم کرد.  ما از این نکته برای برآورد مدل

 

 های تک رژیمی و دورژیمی گارچ نتایج برآورد مدل -4-3

های رقیب برای نوسانات قیمت نفت خام  در  ای مدل بینی برون نمونه پیشدر این بخش دقت 

منظور  های مختلف به  شود. در جدول زیر مدل روزه گزارش داده می 00و  02، 5، 0های  دوره

اند و توسط معیار جذر میانگین  ای نوسانات قیمت نفت خام بکار گرفته شده نمونه  بینی برون پیش

 اند. مورد ارزیابی قرار گرفته بینی مربع خطای پیش
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 ای بينی برون نمونه ارزیابی پيش -4 جدول

22-step 
RMSE 

10-step 
RMSE 

5-step 
RMSE 

1-step 
RMSE 

 مدل

0.8669 0.81757 0.81297 0.8877 Markov Switching GARCH 

9122.0 0.8177 0.9481 1.326 AR(1)-GARCH(1,1) 
0.9056 0.8019 0.9208 1.228 MA(1)-GARCH(1.1) 
0.9073 0.8058 0.9275 1.254 ARMA(1,1)-GARCH(1,1) 
0.9073 0.8049 0.9258 1.254 ARMA(1,2)-GARCH(1.1) 
0.9082 0.8073 0.9302 1.266 ARMA(2,1)-GARCH(1.1) 
0.9069 0.8039 0.9241 1.238 ARMA(2,2)-GARCH(1,1) 
0.9182 0.8161 0.9451 1.348 AR(1)-EGARCH(1,1) 
0.9109 0.8012 0.9194 1.252 MA(1)-EGARCH(1.1) 
0.9119 0.8033 0.9230 1.266 ARMA(1,1)-EGARCH(1,1) 
0.9129 0.8034 0.9231 1.267 ARMA(1,2)-EGARCH(1.1) 
0.9129 0.8055 0.9268 1.282 ARMA(2,1)-EGARCH(1.1) 
0.9122 0.8020 0.9205 1.256 ARMA(2,2)-EGARCH(1,1) 
0.9137 0.8172 0.9473 1.331 AR(1)-IGARCH(1,1) 
0.9075 0.8021 0.9212 1.240 MA(1)-IGARCH(1.1) 
0.9093 0.8061 0.9280 1.254 ARMA(1,1)-IGARCH(1,1) 
0.9091 0.8049 0.9258 1.256 ARMA(1,2)-IGARCH(1.1) 
0.9102 0.8079 0.9311 1.279 ARMA(2,1)-IGARCH(1.1) 
0.9090 0.8046 0.9253 1.253 ARMA(2,2)-IGARCH(1,1) 
0.8792 0.7508 0.9449 0.3864 AR(1)-FIEGARCH(1,1) 
0.8756 0.7450 0.9201 0.3597 MA(1)-FIEGARCH(1.1) 
0.8758 0.7458 0.9242 0.3720 ARMA(1,1)-FIEGARCH(1,1) 
0.8790 0.7509 0.9240 0.3748 ARMA(1,2)-FIEGARCH(1.1) 
0.8753 0.7446 0.9277 0.3782 ARMA(2,1)-FIEGARCH(1.1) 
0.8801 0.7532 0.9207 0.3569 ARMA(2,2)-FIEGARCH(1,1) 
0.8779 0.7538 0.8595 0.4056 AR(1)-GJR 

0.8744 0.7464 0.8472 0.3684 MA(1)-GJR 

0.8751 0.7474 0.8487 0.3872 ARMA(1,1)-GJR 

0.8774 0.7523 0.8573 0.3843 ARMA(1,2)-GJR 

0.8747 0.7463 0.8466 0.3924 ARMA(2,1)-GJR 

0.8784 0.7545 0.8620 0.3704 ARMA(2,2)-GJR 

0.8753 0.7561 0.8685 0.4104 AR(1)-HYGARCH(1,1) 
0.8722 0.7484 0.8551 0.3740 MA(1)-HYGARCH(1.1) 
0.8727 0.7493 0.8564 0.3892 ARMA(1,1)-HYGARCH(1,1) 
0.8743 0.7528 0.8626 0.3870 ARMA(1,2)-HYGARCH(1.1) 
0.8721 0.7474 0.8530 0.3966 ARMA(2,1)-HYGARCH(1.1) 
0.8752 0.7552 0.8674 0.3770 ARMA(2,2)-HYGARCH(1,1) 

 منبع: محاسبات پژوهش
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بر اساس معیار خطای مذکور، بینی  های برتر از لحاظ دقت پیش با توجه به جدول فوق، مدل

 :شود و در جدول ذیل گزارش داده می  مشخص و از قوی به ضعیف برای هر دوره رتبه بندی شده

 

 ای بينی برون نمونه ارزیابی پيش -5 جدول

 step-5 رتبه
RMSE 

 step-1 رتبه مدل
RMSE 

 مدل

1 0.81297 Markov Switching GARCH 1 0.3569 ARMA(2,2)-FIGARCH(1,1) 

2 0.8466 ARMA(2,1)-GJR 2 0.3684 MA(1)-GJR 
3 0.8530 ARMA(2,1)-HYGARCH(1,1) 3 0.3740 MA(1)-HYGARCH(1,1) 

4 0.9194 MA(1)-EGARCH(1,1) 4 0.8877 Markov Switching GARCH 
5 0.9201 MA(1)-FIGARCH 5 1.228 MA(1)-GARCH(1,1) 
6 0.9208 MA(1)-GARCH(1,1) 6 1.240 MA(1)-IGARCH(1,1) 
7 0.9212 MA(1)-IGARCH(1,1) 7 1.252 MA(1)-GARCH(1,1) 

 منبع: محاسبات پژوهش

 

 ای بينی برون نمونه ارزیابی پيش -6 جدول

 step-20 رتبه
RMSE 

 step-10 رتبه مدل
RMSE 

 مدل

1 0.8669 Markov Switching GARCH 1 0.7446 ARMA(2,1)-FIGARCH 

2 0.8721 ARMA(2,1)-HYGARCH(1,1) 2 0.7463 ARMA(2,1)-GJR 
3 0.8744 MA(1)-GJR 3 0.7474 ARMA(2,1)-HYGARCH(1,1) 

4 0.8753 ARMA(2,1)-FIGARCH 4 0.8012 MA(1)-EGARCH(1,1) 
5 0.9056 MA(1)-GARCH(1,1) 5 0.8019 MA(1)-GARCH(1,1) 
6 0.9075 MA(1)-IGARCH(1,1) 6 0.8021 MA(1)-IGARCH(1,1) 
7 0.9109 MA(1)-EGARCH(1,1) 7 0.81757 Markov Switching GARCH 

 منبع: محاسبات پژوهش

 

 باشد: ( به شرح زیر می2( و )5نتایج جداول )

-MA(1)و    ARMA(2,2)-FIGARCH(1,1)، MA(1)-GJRهای  روزه، مدل 0بینی  در افق پیش

HYGARCH(1,1) باشند. ها می به ترتیب بهترین مدل 

و  Markov Switching GARCH ،ARMA(2,1)-GJRهای  روزه، مدل 5بینی  درافق پیش
ARMA(2,1)-HYGARCH(1,1) باشند. ترین دقت می دارای بیش 

و  ARMA(2,1)-FIGARCH ،ARMA(2,1)-GJRهای  روزه، مدل 02بینی  در افق پیش
ARMA(2,1)-HYGARCH(1,1)  باشند. ب از دقت بالاتری برخوردار میبه ترتی 

و  Markov Switching GARCH ،ARMA(2,1)-HYGARCH(1,1)روزه،  00بینی  در افق پیش
MA(1)-GJR باشند. بینی بلند مدت می های برتر در دقت پیش مدل 
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اند  روزه  توانسته 02و  0های  های خانواده گارچ تنها در افق دهد که مدل ها نشان می ارزیابی

روزه  00و بخصوص  5های  عملکرد بهتری نسبت مدل تغییر رژیم مارکوف داشته باشند و در افق

 تغیرر رژیم مارکوف از دقت بالاتری برخوردار بوده است.  مدل

 

 و بحث نتيجه گيری -5

بینی این نوسانات  از آنجایی که دوری از وجود نوسانات قیمت نفت اجتناب ناپذیر است، پیش

ی نوسانات از این  باشد. بنابراین مطالعه برای اقتصاد کشورهای وابسته به نفت بسیار حائز اهمیت می

 های حقیقی اقتصاد اثر گذار است، بسیار جالب توجه منظر که نوسانات به سرعت بر فعالیت

گذاری هر کشور ایفا کند.  تواند نقش مهمی در سیاست بینی نوسانات می رو پیش باشد. از این می

مردان و  تواند دیدی مناسبی به دولت تر بوده و می تر باشد، قابل اتکا ها دقیق بینی هرچقدر این پیش

بل گذاران در حیطه اقتصاد کلان دهد تا در بهبود وضعیت اقتصادی کشور کمک قا سیاست

ای صورت گیرد. در پژوهش صورت گرفته سعی برآن شد که مدل اصلی که مدل مارکوف  ملاحظه

های کوتاه مدت و  های خانواده گارچ مقایسه شود و در دوره باشد، با مدل رژیم سوئیچینگ گارچ می

بلند مدت توسط معیار جذر میانگین مربع خطا مورد ارزیابی قرار گرفتند. نتایج حاصل از این 

بینی یک روزه،  های مورد بررسی،  در افق پیش کندکه در ارزیابی و مقایسه مدل پژوهش بیان می

بهترین عملکرد را به خود  ARMA(2,2)با میانگین  FIGARCH(1,1)مدل حافظه بلندمدت گارچ 

 MA(1)-HYGARCH(1,1)و گارچ هیپربولیک  MA(1)-GJRهای  اختصاص داد و بعد از آن مدل

روزه، مدل مارکوف رژیم  5بینی  های بعدی را از آن خود کردند. در افق پیش هبه ترتیب رتب

بینی نوسانات بود و پس از  دارای بالاترین دقت در پیش 00061/2سوئیچینگ گارچ با مقدار خطای 

های  قرار گرفتند. مدل MA(1)-HYGARCH(1,1)و  ARMA(2,1)-GJRهای  آن مدل

ARMA(2,1)-FIGARCH(1,1) ،ARMA(2,1)-GJR َ وARMA(2,1)-HYGARCH(1,1)  نیز به

روزه داشتند.  02بینی  ها در افق پیش بینی بهتری نسبت به سایر مدل ترتیب دارای دقت پیش

های رقیب از  روزه، باز هم مدل مارکوف سوئیچینگ گارچ نسبت به سایر مدل 00همچنین در افق 

و  ARMA(2,1)-HYGARCH(1,1)های  لبینی بالاتری برخوردار گردید و پس از آن مد دقت پیش

MA(1)-GJR بینی بلند  های برتر بودند. نتایج گزارش شده حاکی از این است که در افق پیش مدل

بینی نوسانات  مدت فرضیه ذکر شده در بخش اول درست بوده و مدل تغییر رژیم مارکوف در پیش

بینی کوتاه  است. اما در افق پیش ها داشته قیمت نفت خام اوپک عملکرد بهتری نسبت به سایر مدل

مدت فرضیه گفته شده در عمل اجرایی نشده و در بازۀ مورد بررسی ما مدل تغییر رژیم مارکوف 

 .نتواست بهترین عملکرد را داشته باشد
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