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 چكيده 
 مختلفی جهت های مدل و است برخوردار مباحث اقتصادی در ای ويژه  اهمیت از متغیرهای اقتصادی بینی پیش

 مقادير بینی پیش اقتصادی، های مدل كاركردهای مهمترين از اند. يكی آمده وجود به متغیرها آتی مقادير بینی پیش
 بینی پیش دقت میزان بررسی طريق از توان را می اقتصادی های مدل حقیقت در. باشد می متغیرهای اقتصادی آتی

 بايد موفق باشد، متغیرها بین موجود روابط تبیین در مدل اقتصادی يك اگر كه صورت بدين. داد قرار مورد آزمون
شاخص يکی از هدف اصلی اين مقاله پیش بینی بازدهی . نمايد ارائه نیز آينده متغیرها از صحیحی بینی پیش بتواند

مهمترين و تاثیرگذارترين صنايع کشور،صنعت پتروشیمی، است. نتايج آماری وجود حافظه بلندمدت در بازدهی اين 
و  ARFIMAکنند، لذا برای پیش بینی شاخص صنعت پتروشیمی از دو مدل اقتصادسنجی شامل  می صنعت را تايید

ARIMA  استفاده شده است. به طوريکه، مدلARFIMA  با در نظر گرفتن حافظه بلندمدت و مدلARIMA  بدون
در نظر گرفتن حافظه بلندمدت مدنظر قرار گرفتند. ارزيابی میزان دقت پیش بینی دو مدل مذکور با استفاده از 

/ 25/05الی  24/03/1384های روزانه شاخص صنعت پتروشیمی در بوررس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی داده
عمل کرده است، ولی با توجه به   ARIMAبهتر از مدل  ARFIMAدهد که با تفاوت اندکی مدل  مینشان 1394

توان  می ، اين تفاوت اندک قابل چشم پوشی است وARIMAو سادگی مدل  ARFIMAمشکلات برآورد ضرايب مدل 
 برای پیش بینی بازدهی صنعت پتروشیمی استفاده کرد.  ARIMA از مدل 

 
 JEL :JEL:H55 ،H51 ،E21طبقه بندي 

 پیش بینی، میانگین متحرک خودهمبسته، میانگین متحرک خودهمبسته جزئی،صنعت پتروشیمی واژگان كليدي:
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 مقدمه  -1

 توسعه اقتصادی، سوی به حركت های ويژگی از يكی
 به را انداز پس بتواند منابع اقتصاد، مجموعه كه است اين

 هدايت ملی اقتصاد مورد نیاز های گذاری سرمايه سوی
 سرمايه سمت به را آن منابع، وجود مازاد صورت در و نموده

تجهیز  وظیفه طوركلی، به. نمايد گسیل های خارجی گذاری
 توسط مورد نیاز، سرمايه گذاری ســـوی به انداز پس منابع
 نخستین در البته .شود می انجام سرمايه بازار و پول بازار

 پس منابع تجهیز در را اساسی نقش پول بازار توسعه، مراحل

 بازار اقتصاد، توسعه با و تدريج، به داشته، اما عهده به انداز
سرمايه  سوی به را اندازها پس از ای فزاينده سرمايه بخش

 بینی پیش ديگر سوی از كند. می مولد هدايت های گذاری
مباحث  در ای ويژه جايگاه و اهمیت از متغیرهای اقتصادی

 مختلفی جهت های مدل و است برخوردار اقتصاد علمی
 تا اند، آمده وجود به متغیرها آتی مقادير بینی پیش

فعالان اقتصادی، سرمايه گذاران و کلیه  سیاستگذاران
اتخاذ سیاستهای صحیح برای نیل به رشد و  در را اقتصادی

 از يكی .(1391نمايند)کمیجانی و نادری،  توسعه ياری
 مقادير بینی پیش اقتصادی، های مدل كاركردهای مهمترين

 های مدل حقیقت در. باشد می متغیرهای اقتصادی آتی
 بینی پیش دقت میزان بررسی طريق از توان را می اقتصادی

 . داد قرار مورد آزمون
 تحلیل سری و از تجزيه گذشته، بخش مهمی دهه طی

به  زمانی به ويژه پیش بینی متغیرهای اقتصادی های
 حافظه بلندمدت معطوف شده است.  حافظه با فرآيندهای

 در زمانی را يك سری مقادير همبستگی بلندمدت ساختار

بلندمدت  هحافظ وجود .توضیح می دهد زياد فواصل زمانی
 آنهای  داده بین است كه اين معنی زمانی به سری يك در

 دارد.  همبستگی وجود زمانی  زياد با فاصله حتی

 وابستگی موجب حافظه بلندمدت كه آنجا از نهايت، در

 نشان می شود، آن قبلیهای  با بازده دارايی آينده بازده

 سری دينامیك در پیش بینی پارامتری قابل وجود دهنده

 ضعیف شكل رد بر ويژگی، دلیلی وجود اين  .است زمانی

 كارا، قیمت بازار فرضیه مطابق  .است فرضیه كارايی بازار

 پیش گذشته قابل داده های از استفاده با نبايدها   دارايی

پیش  قابلیت بر تأيیدی و رد اين فرضیه مهر .بینی باشد
مدل های  بینی پذيری سری بازدهی شاخص سهام به كمك

 (شده در اين پژوهش برده بكار مدل جمله غیرخطی )از
بررسی خواهد  خواهد داشت. بنابراين آنچه در اين تحقیق

پتروشیمی و  شد، وجود حافظه بلندمدت در شاخص صنعت
مختلف در پیش بینی بازدهی شاخص های  مقايسه مدل

 نقدی اين صنعت است. بازده و قیمت

پاسخ گويی به  دو سوال کلی که اين پژوهش به دنبال
صنعت آيا بازده شاخص  -1باشد عبارتند از: ها میآن

بورس اوراق بهادار تهران دارای حافظه بلندمدت  پتروشیمی
صنعت  آيا دقت پیش بینی بازده شاخص -2هستند؟ و 
که  یبورس اوراق بهادار تهران با استفاده از مدل پتروشیمی

است که  یاز مدلگیرد، بیشتر حافظه بلندمدت را در نظر می
 گیرد؟حافظه بلندمدت را در نظر نمی

های اين های مطرح شده، فرضیهبا توجه به سوال
 پژوهش عبارتند از: 

بورس اوراق بهادار صنعت پتروشیمی بازده شاخص  (1
 تهران دارای حافظه بلندمدت است.

 صنعت پتروشیمیدقت پیش بینی بازده شاخص  (2
که لی بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از مد

 یگیرد، بیشتر از مدلحافظه بلندمدت را در نظر می
 گیرد. است که حافظه بلندمدت را در نظر نمی

 

 مبانی نظري و پيشينه پژوهش –2
 مبانی نظري -2-1

 مفهوم حافظه بلندمدت 
حافظه بلندمدت، بیانگر يک وابستگی قوی میان 

 باشد.  می در يک سری زمانی مشاهدات دور
های بسیاری توان به روشويژگی حافظه بلندمدت را می

را با تابع   ytتعريف نمود. در صورتی که سری زمانی 
در نظر بگیريم، بر اساس مک  jدر وقفه  ρjخودهمبستگی 
دارای حافظه بلندمدت  yt( فرايند 1978لیود و هیپل )

∞→limn خواهد بود اگر مقدار  ∑ |ρj|
n
j=−n  .نامتناهی باشند

شود اگر دارای حافظه بلندمدت نامیده می ytفرآيند مانای 
با سرعت  jبا افزايش سرعت  yt−jو  ytکوواريانس میان 

در  ρjکاهش يابد. بطور مشخص، تابع خودهمبستگی آهسته
 توان به صورت زير تخمین زد: را می jوقفه 

ρj ≅ kjd−1 
kبرای مقادير ثابت غیرصفر  و   d مثبت وقتی که  

j → ∞ 
يعنی تابع خودهمبستگی در نرخ هذلولی و نه با نرخ 
سريع نمائی که مشخصه فرآيندهای با حافظه کوتاه مدت 

 يابد.است، کاهش می ARMAهمچون فرايند 
 

 شناسایی حافظه بلندمدتهاي  آزمون
مهمترين  قدم در برآورد يک مدل با ويژگی حافظه 

مربوطه های  ويژگی در سریبلندمدت بررسی وجود اين 
است. شناسايی وجود حافظه بلندمدت از طريق تکنیک 
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باشد  می پذير و ... امکان R/Sو  GPHهای  هايی نظیر آزمون

 که توضیح آن در بخش روش پژوهش ارائه خواهد شد.
 

 پيشينه ي پژوهش - 2-2
پژوهشهای بسیاری به بررسی وجود حافظه بلندمدت در 

( اولین 1971) 1اند. مندلبروتمالی پرداختههای بازده دارائی
ها کسی بود که ايده وجود حافظه بلندمدت در بازده دارائی

( با استفاده از آماره 1977) 3و فیلیتز 2را مطرح کرد. گرين
R/S  کلاسیک، بازده روزانه شاخص بورس نیويورک را مورد

مطالعه قرار دادندو شواهد قوی مبنی بر وجود حافظه 
( نتايج پژوهشهای آن دو 1991) 4ت درآن يافتند. لوبلندمد

تعديل شده مورد ترديد قرار داد و  R/Sرا با استفاده از آماره 
را طوری تغییر دارد که اين آماره  R/Sرد کرد. لو آماره 

گرفت. او نتیجه دينامیک حافظه کوتاه مدت را در نظر می
بلندمدت در گرفت که شواهد روشنی مبنی بر وجود حافظه 

 باشد. بازده شاخص بورس نیويورک موجود نمی
( مدل میانگین متحرک 1980)5گرنجر و جويکس

را به منظور (6ARFIMA)انباشته جزئی خودهمبسته 
توضیح حافظه بلندمدتی که در میانگین شرطی مشاهده 

7کرده بودند، از طريق بسط مدل متداول 
ARIMA   ارائه

 .کردند
 كه GPHروش  از استفاده ( با1994دلیما ) و كراتو

 بود، وجود شده ابداع (1983هاداك )– پورتر و جويك توسط

 بررسی نیويورك بورس سهام در شاخص را بلندمدت حافظه

 شرطی واريانس در هم و بازده در هم را اين ويژگی و كردند

( به جای استفاده 1996)8بارکولاس و باوم  .كردند آن تايید
 –که توسط جويک و پورتر  GPHاز روش  R/Sاز آماره 
( ارائه شده بود، برای آزمون حافظه بلندمدت 1983هاداک )

در بازده شاخص، بازده شاخص صنعت و همچنین بازده 
های حاضر در شاخص داوجونز استفاده کردند. سهام شرکت

ها شواهدی مبنی بر وجود حافظه بلندمدت در اگر چه آن
برخی از شواهد وجود حافظه  شاخص سهام نیافتند، ولی

بلندمدت را در بازده پنج شرکت مشاهده نمودند و در 
خصوص سه شرکت مورد بررسی شواهدی مبنی بر وجود 
حافظه میان مدت در بازده سهام آنها يافتند. اين نتايج 

هايی را میان حافظه بلندمدت در میان ها و تفاوتشباهت
داد که اين شواهد های مختلف نشان های زمانی شرکتسری

داد که حافظه بلندمدت در حالی که وجود دارد، پیشنهاد می
رود. با اين حال در شاخص به دلیل تلفیق، اثرش از بین می

های تجمیع شده و ها بر روی دادهنتايج پژوهشهای آن
ای بر ضد يک مدل ساده تجمیع نشده شواهد قانع کننده

( به مطالعه 2000)9کارلیس –مارتینگل ارائه ندادند. گرو 

 1927رفتار بازده روزانه پنج شاخص سهام: داوجونز از ژانويه 
الی  1927از دسامبر  S & P500، 1999الی سپتامبر 

الی  1993از سپتامبر  FTSE، شاخص 1999نوامبر 
الی  1973از ژانويه  NIKKET، شاخص 1999سپتامبر 

د و همچنین شاخص سهام بورس مادري 1999نوامبر 
(IGBM)  پرداخت. گرو 1999الی سپتامبر  1985از نوامبر ،

( برای بررسی وجود حافظه بلندمدت از 2000کارلیس ) –
تعديل شده، آزمون تفاضل جزئی  R/S ،R/Sهای آزمون
GPH  و همچنین تخمین حداکثر درست نمائیARFIMA 

استفاده نمود و شواهد ضعیفی از وجود حافظه بلندمدت در 
بازده يافت و پژوهشهای او بر روی توان دوم و سری زمانی 

همچنین قدرمطلق بازده بیانگر وجود شواهد قوی ماندگاری 
( از 2000کارلیس ) –نوسانات بود. دلیل استفاده گرو 

گذاران تنها قدرمطلق و توان دوم بازده آن بود که سرمايه
شان هستند، بلکه تحت تأثیر روند مثبت يا منفی شدن بازده

ها در زه تغییرات، فاکتور مهمتری بر تصمیمات آناندا
باشد. در مطالعات مقايسه با روند تغییر علامت بازده می

( پیشنهاد استفاده از 1993)10پیشین نیز گرنجر و دينگ 
توان دوم بازده به عنوان معیار ريسک را داده بودند. نتیجه 

( با استفاده از 2000کارلیس ) –نهائی پژوهشهای گرو 
تعديل شده، آزمون تفاضل جزئی  R/S ،R/Sهای مونآز

GPH  بیانگر عدم وجود شواهدی مبنی بر ويژگی حافظه
های مورد بررسی بود و همچنین بلندمدت در بازده شاخص

شواهد ضعیفی از وجود حافظه بلندمدت  ARFIMAآزمون 
داد. نتیجه بررسی های مورد بررسی ارائه میدر شاخص

بازده و همچنین قدرمطلق بازده  سری زمانی توان دوم
های مورد بررسی بیانگر شواهد قوی وجود حافظه شاخص

بلندمدت بود. همچنین نتايج پژوهش او بیانگر اين بود که 
تری را قدرمطلق بازده شواهد وجود حافظه بلندمدت قوی

 داد.نسبت به توان دوم بازده ارائه می
ا ب ARMA( به بررسی عملکرد مدل 2003) 11مان

مرتبه پايین در پیش بینی سری زمانی با حافظه بلندمدت با 
او   پرداخت. d < 0.5, ARFIMA (0,d,0) > 0.5-ساختار 

نتیجه گرفت که در صورتی که مايل به پیش بینی کوتاه 
قادر به پیش بینی مناسب  ARMA (2,2)مدت باشیم مدل 

خواهد بود و زيان کارايی ARFIMAو قابل رقابت با مدل 
-مدل بسیار کوچک است. به دلیل آنکه سادگی و پیاده اين

قابل مقايسه با يک مدل  ARMAسازی آسان مدل 
ARFIMA (0,d,0)  توسط يک مدل از مرتبه پايین

ARMA  .نتايج بسیار جالب و کاربردی را ارائه خواهد کرد
داد که واريانس خطای پیش بینی اين ارزيابی او نشان می

های ر از مدل صحیح در پیش بینی% بالات0.6مدل حداکثر 
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 20% بالاتر در پیش بینی 2.8يک مرحله جلوتر و حداکثر 
مرحله جلوتر است. با اين حال، او نتیجه گرفت هنگامی که 

 ARMAدر يک سری زمانی بسیار پايدار، با استفاده از مدل 
های بلندمدت انجام دهیم لازم است قصد داريم پیش بینی
رج دهیم. به طور مشخص نتايج اين احتیاط بیشتری به خ

باشد زيان  d=0.495دهد هنگامی که پژوهش نشان می
-% می50مرحله جلوتر نزديک  -600کارايی در پیش بینی 

 باشد. 
ها اشاره شده، شواهد در پژوهشهايی که تاکنون به آن

حافظه بلندمدت برای های  کمی مبنی بر مفید بودن مدل
ائه گشته است، بهاردواج و های زمانی ارپیش بینی سری

(، به مطالعه تجربی جامعی در خصوص 2004سوانسون )
های حافظه بلندمدت پرداختند. قابلیت پیش بینی مدل

ها با استفاده از تحلیل میانگین توان دوم خطاهای  آن
آزمون دقت پیش بینی ديبولد و ماريانو  (12MSFE)تخمین 

ک کراکن، ( و آزمون دقت پیش بینی کلارک و م1995)
های مختلف سری زمانی را در دقت پیش بینی مدل

ماه  1هفته جلوتر،  1روز جلوتر،  1های زمانی مختلف ) دوره
سال جلوتر( با استفاده از روش  1ماه جلوتر و  6جلوتر، 

ها پنجره غلطان و روش آزمون بازگشتی بررسی کردند. آن
ه منجر ب  ARFIMAنشان دادند که مدل تخمین زده شده 

ها )که ناشناخته هايی از فرآيند واقعی تولید دادهتقريب
های خارج تواند پیش بینیشود که معمولا میاست( می

 ,GARCH13هایای بهتری در مقايسه با مدلنمونه

ARMA, MA, AR های مشابه داشته باشد. و مدل
( از تبديلات مختلفی از بازده 2004بهاردواج و سوانسون )

بازده، توان دوم بازده و لگاريتم توان دوم بازده( )قدرمطلق 
در پژوهشهايشان استفاده کردند تا از تأثیر اين تبديلات بر 

ها های پژوهش آنيشان جلوگیری شود. دادهنتايج پژوهشها
 4950مشاهدهS & P500 (20105 ،)عبارت بود از: شاخص 

و  NIKKE1225. DAX, FTSE1های مشاهده از شاخص
Hang متغیر کلان اقتصادی ماهیانه  215مچنین از و ه

که در  1998الی  1959ايالات متحده در فاصله زمانی 
( نیز استفاده شده بود. در 2002پژوهش استاک و واتسون )

هنگامی که از تمامی  S&p500های شاخص بررسی داده
با استفاده از چهار روش  dمشاهده برای برآورد  20105
دامنه مقیاس بندی  (WHI)وايتل ، برآوردگر GPHآزمون 
از طريق اين  dاستفاده کردند، نتايج برآورد  (RR)شده 

چهار روش کاملا مشابه يکديگر بود. اين در حالی است که 
استفاده  dها به منظور برآورد هنگامی که از نیمه اول داده

نمودند، نتايج چهار روش با يکديگر اختلاف داشت 
(WHI:0.43, RR:0.31, AML: 0.31, GPH: 0.49) .

ها، يک نمونه همچنین هنگامی که از میان تمامی داده
بدست آمده با نتايج  dتقريباً بزرگ را انتخاب کردند، نتايج 

d ها استفاده کرده بودند، تفاوت هنگامی که از کلیه داده
ها مطابق با نتايج پژوهش گرنجر داشت. اين مشاهدات آن

های تواند در بازهمی dبرآورد  داد( بود که نشان می1999)
های نمونه مختلف، متفاوت باشد و زمانی مختلف و يا اندازه

باشد يعنی نسبت به اصلًا استوار نمی dبطور کلی برآورد 
ها مشاهدات دورافتاده و نسبت به شکل )نوع( توزيع داده

حساسیت دارد. برخلاف پژوهشهای تجربی پیشین، بهاردواج 
 ARFIMA( نتیجه گرفتند که مدل 2004و سوانسون )

های زمانی طولانی مدت معمولًا بسیار بهتر از برای دوره
گام تصادفی در تخمین  ARMA, ARIMA, ARهای مدل

کند. اين يافته های مورد بررسی عمل میفرايند تولید داده
های با مشاهدات با تعداد زياد همچون بازده شاخص در داده

تر مشاهده قابل تشخیص 5000تقريباً المللی با سهام بین
ها آن بود که برخلاف پژوهشهای بود. يافته ديگر پژوهش آن

در پیش بینی  ARIMAگفتند مدل ساده پیشین که می
سری زمانی نتايج بهتری نسبت به مدل با پارامترهای زياد 

ARFIMA ها خلاف اين کند، نتايج پژوهشهای آنارائه می
های د. همچنین در خصوص سریکرموضوع را بیان می

های مختلف برآورد زمانی با تعداد زياد مشاهدات، نتايج روش
بسیار نزديک به هم بود. در حالی که در خصوص  dپارامتر 

های کلان تعداد کم مشاهدات همچون سری زمانی داده
بر نتايج پیش بینی با  dاقتصادی، خطای پیش بینی پارامتر 

 تأثیر گذاشت.  ARFIMAاستفاده از مدل 

در ايران نیز تحقیقاتی به بررسی وجود حافظه بلندمدت 
مالی مثل شاخص کل بورس اوراق بهادار های  در بازده دارائی
 پرداخته است. 

 از با استفاده را بلندمدت حافظه ( وجود1387عرفانی )

 ارزيابی تهران اوراق بهادار بورس كل شاخص در روش سه

 تايید را بلندمدت حافظه آزمون، وجود سه هر نتايج كه كرد

 بینی پیش ( دقت1388تحقیق ديگری ) در وی می كرد.

و  كرد مقايسه ARIMAمدلهای  با را ARFIMAهای  مدل
 بینی در پیش ARFIMAمدل  دقت كه رسید نتیجه اين به

همچنین شعرايی و ثنايی اعلم  .است بیشتر شاخص بازده
طی پژوهشی به بررسی وجود حافظه بلندمدت در  (1388)

بورس اوراق بهادار تهران و ارزيابی مدل هايی که حافظه 
پردازند. در اين پژوهش  می گیرند می بلندمدت را در نظر

 و بازده در بلندمدت را حافظه وجود آماری، آزمون های نتايج
 سطح تهران تا بهادار اوراق بورس كل شاخص نوسان های

دهد که  می می كنند و در ادامه نشان تايید بالايی اناطمین
 بهترها  در مقايسه با ساير مدل ARMAمدل نسبتاً ساده 
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تواند بازده يک روز بعد شاخص را نشان دهد، ولی  می

ARFIMA طولانی تر عملکرد بهتری دارد. در های  در بازه
بورس اوراق بهادار  شعرايی های  پژوهش ديگری بر روی داده

به اين نتیجه دست يافتند که با  (1388محمدی )و 
برآورد  ARMAمحدود و در کوتاه مدت مدل های  داده

دهد. در غیر اينصورت در صورت داشتن  می بهتری ارايه
 پیش بینی دقیق تری ارايه ARFIMAفراوان های  داده
، صالحی و زمانی 1393دهد. در پژوهشی ديگر در سال  می

بررسی وجود حافظه بلندمدت در سری مقدم در مقاله ای به 
نفتی و های  بیمه، بانک، فراوردههای  بازدهی شاخص

منسوجات در بورس اوراق بهادار تهران در دوره پنج ساله 
پرداخته و نتیجه گرفته است که تمامی  1393تا  1388

 نامبرده شده دارای حافظه بلندمدت هستند.های  شاخص
 

 روش تحقيق –3
 ي زمانیهاي سرمدل -3-1
مدل خودرگرسيون ميانگين متحرک تفاضلی  3-1-1

(ARIMA:) 
-ترين نوع از مدلساده (MAفرايند میانگین متحرک )

باشد. در اين فرايند های نوع میانگین در سری زمانی می
طور مستقیم تحت  شود که متغیر وابسته به نشان داده می

-اختلال میهای زمانی قبل جزء جزء اختلال و  دوره ریتأث

داری ( ، که معنیMA(q)اين فرايند ) qباشد. معادله مرتبه 
دوره  qباشد که متغیر تا اين می دهنده نشانضرايب آن 

به باشد، برای يک متغیر تصادفی جزء اختلال می ریتأثتحت 
 زير است: فرم

Yt = μ + ut + θ1u
t−1 + θ2u

t−2 + ⋯ + θqut−q 

 

در يک مدل خود رگرسیون مقدار جاری يک متغیر 
باشد. علاوه جمله خطا می وابسته به مقادير قبلی آن به صرفاً

 زير است: به فرمP (AR(p) )مدل خود رگرسیون مرتبه 
 

Yt = μ + φ1y
t−1 + θφ2y

t−2 + ⋯ + φpyt−p + ut 

 
 qو  pفرم مدل خود رگرسیون میانگین متحرک مرتبه 

(ARMA(p,q) در ذيل آمده است. در اين فرم متغیر )
های قبل و هم تحت عوامل دوره ریتأثوابسته هم تحت 

باشد و قبل و زمان فعلی می های  جزء اختلال دورهریتأث
 کند:میزان اين وابستگی مرتبه مدل را مشخص می

 
Yt = μ + φ1y

t−1 + θφ2y
t−2 + ⋯ + φpyt−p + θ1u

t−1

+ θ2u
t−2 + ⋯ + θqut−q + ut 

های میانگین از روش پارامترهای مدلبرای تخمین 
حداقل مربعات خطا و برای يافتن مقدار وقفه مناسب برای 

ها از نمودارهای توابع خودهمبستگی و خودهمبستگی مدل
 شود.جزئی استفاده می

زمانی مورد بررسی دارای ريشه  در صورتی که سری
و )دگیری پاياگرد مرتبه تفاضل dواحد بوده و ناپايا باشد و با 

سازی شود( مدل مورد نظر تبديل به مدل آماده مدل
ARIMA آيد: بفرم زير در می 

 
∆dYt = μ + φ1∆dy

t−1 + θφ2∆dy
t−2 + ⋯ + φp∆dyt−p

+ θ1u
t−1 + θ2u

t−2 + ⋯ + θqut−q + ut 

 

در اين معادله اهمیت زيادی دارد و در    dپارامتر 
جلوتر نقش تعیین کننده آن در وجود حافظه بلند مدت 

 شد.داده خواهد  توضیح 
 

مدل خودرگرسيون ميانگين متحرک -3-1-2
 :(ARFIMAجزئی)

 ARIMAحالت تعمیمی يافته مدل   ARFIMA  مدل
باشد که دارای حافظه  یسازی فرايندهايی م برای مدل

باشند. اين مدل از تعمیم مدل اولیه بلندمدت می
ARIMA(p,d,q) (و 1980توسط گرنجر و جويکس )

مدل مهمترين و  اين( بدست آمد. 1981هوسکینگ )
انعطافپذيرترين گروه از مدلهای دارای حافظه بلندمدت است 
كه میتواند رفتار پايدار و ناپايدار تولید كند. اگر فرايند مورد 
 نظر فقط دارای حافظه بلندمدت باشد آنگاه مدل

(ARFIMA(p,d,qهمان حركت براونی كسری است. 
 باشد: به شکل زير می ARFIMA فرم کلی مدل 

∆dYt = μ + φ1∆dy
t−1 + θφ2∆dy

t−2 + ⋯ + φp∆dyt−p

+ θ1u
t−1 + θ2u

t−2 + ⋯ + θqut−q + ut 

 

باشد با اين  اين فرمول دقیقا مشابه با فرمول قبل می
وضعیت  dمقدار تخمین زده شده از پارامتر تفاوت که 

زمانی را  بلندمدت بودن و يا کوتاه مدت بودن حافظه سری 
 کند. یمشخص م

حافظه بلندمدت است. فرايند دارای  d>0<5/0به ازای 
فرايندهای با حافظه بلندمدت پايداری بیشتری از خود نشان 

از تابع تر  بسیار آهستهها  داده و تابع خودهمبستگی آن
میرا  ARIMAو  ARMAهای  خودهمبستگی مدل

به اين نوع فرايندها اصطلاحا فرايندهای نويزسیاه شود.  می
به مقدار  بشدتARFIMA حافظه فرايند شود. هم گفته می

ی بستگی دارد. و نحوه میرا شدن تابع خود همبستگdعددی 
 d=1. اگر باشد باشد فرايند دارای نويز سفید می =5/0dاگر 
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شود که با حرکت گام ای نامیده می باشد فرايند نويز قهوه
يعنی همان ) فرايندهای گسسته منطبق استتصادفی در 

( قرار -5/0و  5/0اگر در بازه ) d. مقدار پارامتر (ريشه واحد
بگیرد مانا و معکوس پذير نبوده و نوع خاصی از وابستگی را 

، اين حالت همان وجود حافظه بلند مدت در دهد نشان می
 باشد. سری زمانی می

 آماري حافظه بلندمدت:هاي  آزمون-3-2
زمانی با ويژگی حافظه های  با توجه به خواص سری

مختلفی برای تعیین وجود حافظه های  بلندمدت ، آزمون
زمانی ارائه شده است. در اين بخش های  بلندمدت در سری

 پردازيم. می GPHو آزمون  R/Sبه معرفی 

 :R/Sآماره ي -3-2-1
تشخیص حافظه  بلندمدت و های  يکی از بهترين آزمون

يا وابستگی با دامنه ی زياد آزمون دامنه مقیاس بندی شده 
 R/Sنحراف معیار و يا به شکل ساده آماره ، يا دامنه بر روی ا

( ارائه و 1951باشد که برای اولین بار توسط هارست ) می
سپس توسط مندلبروت و همکارانش باز تعريف گشت. آماره 

R/S  عبارت است از دامنه جمع جزئی انحرافات سری زمانی
از میانگین آن که با انحراف معیارش باز مقیاس شده است . 

 t=1,2,…,Tبه ازای   Ytص برای سری زمانیبه طور مشخ
 گردد: می به صورت ذيل تعريف R/Sآماره 

QT =
1

ST

[ max
1≤k≤T

∑(yj − y̅) − min
1≤k≤T

∑(yj − y̅)

k

j=1

k

j=1

] 

 

y̅جايیکه  =
1

T
∑ yi

T
i=1  و همچنینST =

√
1

T
∑ (yi − y̅)2T

i=1  و اگرyt  متغیر نرمالi.i.d  ،باشد

1سپس 

√T
QT ⟹ V   به معنای همگرائی ضعیف وV  دامنه

( نشان داد 1991ی پل براونی بر روی فواصل واحد است. لو)
با دامنه کوتاه استوار های  برای وابستگی R/Sکه آماره 

کوتاه مدت در های  نیست. به منظور نشان دادن وابستگی
Yt (آماره 1991، لو )R/S :را به صورت زير تعديل کرد 

Q̃ =
1

δ̂T(q)
[ max

1≤k≤T
∑(yj − y̅) − min

1≤k≤T
∑(yj − y̅)

k

j=1

k

j=1

] 

ئیکه انحراف معیار نمونه با توان دوم تخمین واريانس جا
جايگزين شده است.  qوست با پهنای باند  -بلندمدت نیووی

حافظه کوتاه  Yt( نشان داد که در صورتی که در 1991لو)
مدت وجود داشته باشد ولی حافظه بلندمدت نباشد، در اين 

 .همگرا خواهد بود (دامنه پل براونی) Vبه   Q̃Tحالت نیز 
 

 :GPHآزمون -3-2-2
زمانی های  بر اساس نمايش فرآيند انباشته جزئی سری

ytبا حافظه بلندمدت که درعبارت  = (1 − L)−dεt =

B(L)εt  (yt  توان به صورت يک فرآيند  می راMA  از
ارائه شده است،  (مرتبه بی نهايت در نظر گرفته شده

( يک روش نیمه پارامتريک 1983هادک ) -جیويک و پورتر
را برای آزمون حافظه بلندمدت پیشنهاد کردند. به طور 

به شکل  ytمشخص ، چگالی طیفی فرآيند انباشته جزئی 
 زير ارائه شد:

f(w) = [4Sin2 (
w

2
)]

−d

fu(w) 

 
چگالی طیفی  fu(w)فرکانس فوريه است و  wجائیکه 
ت. لازم به ذکر است که پارامتر تفاضل اس utمتناسب با 

 توان با رگرسیون زبر تخمین زد: می را dجزئی 

Ln f(wj) = β − d ln [4Sin2 (
wj

2
)] + ej 

هادک  -جیويک و پورتر  j=1,2,…,nf(T)برای 
نشان دادند،  f(wj) (  با استفاده از تخمین دوره نگار1983)

با استفاده از رگرسیون فوق در  dتخمین حداقل مربعات 
بزرگ از توزيع نرمال برخوردار است اگر های  نمونه

nf(T)=Tα 0با<α<1: 

d̂~ N (d,
π2

6 ∑ (Uj − U̅)2nf

j=1

) 

 

Ujجائیکه  = ln [4Sin2 (
wj

2
 Ujمیانگین نمونه Ūو  [(

 ،j=1,…,nf باشد. تحت فرض صفر عدم وجود حافظه  می
 عبارت است از: t، آماره  (d=0)بلندمدت 

td=0 = d̂. (
π2

6 ∑ (Uj − U̅)2nf

j=1

)

−
1
2

 

 که دارای توزيع نرمال استاندارد محدود است. 

معيارهاي سنجش خطا:  -3-3  

ای  ستردههای بسیار گ در ادبیات اقتصادسنجی روش
های مختلف وجود دارد. از برای مقايسه مقدار خطای مدل

توان به میانگین مربعات مجذورخطای مدل ها می جمله آن
(MSE)14:اشاره کرد 

MSE =
∑ (Ŷi − Yi)

2n
i=1

n
 

 

مقدار واقعی سری زمانی درون نمونه،  Yi  اين فرمولدر 
Ŷi و  درون نمونه داده شده مقداربرازشn  اندازه نمونه مورد

ملاک برازندگی يک مدل نسبت  زمانی است. بررسی از سری
کمتر بودن مقدار معیار  ديگر با استفاده از اين معیار به مدل

باشد که  دهنده اين میباشد، زيرا نشان در مدل برتر می
 مقادير واقعی از مقادير برازش شده اختلاف کمتری دارند.
 بینی همچنین آزمون ديماريانو برای تعیین قدرت پیش

اين آزمون  .ه استهای زمانی معرفی گرديد برآوردهای سری
های  ( در هر کدام از سریMSEاز میانگین مربعات خطا )
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میانگین داری  معنی S(1)با متغیر زمانی استفاده کرده و 

صفر اين کند. فرض  را آزمون می MSEاختلاف دو مقدار 
 باشد. می 0آزمون برابر اين است که میانگین اختلاف برابر 

 
 نتایج -4
 آمار توصيفی-4-1

گیری مطلوب، حاصل تجزيه و تحلیل دقیق نتیجه
اطلاعاتی است که بر مبنای سوال اصلی تحقیق گردآوری 

يه و تحلیل اطلاعات به عنوان بخشی شده است. بنابراين تجز
های اصلی هر مطالعه و از فرآيند تحقیق علمی، يکی از پايه

ها به بررسی است. هدف از تجزيه و تحلیل، درآوردن داده
مفاهیم و ابزارهای آماری به  شکل قابل فهم و تفسیر است.

يند اکثر تحقیقات را آصورت صريح يا ضمنی بخشی از فر
توان  نقش اين مفاهیم و ابزارها را می .دهندتشکیل می

ها، جايگزينی  گیری در مورد گزينش آزمودنی هنگام تصمیم
شده و  آوری های جمع های مختلف، توصیف داده آنها در گروه
در شکل  .های حاصل از مطالعه، مشاهده کرد تعمیم يافته

زمانی شاخص و بازدهی سری( به ترتیب روند 2( و )1)
 داده شده است.سازی نمايش در دوره مدلصنعت پتروشیمی 
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 سازی . بازده شاخص صنعت پتروشیمی در دوره مدل(2شکل )

 
 نشان داده شده است. سازی ( خلاصه اطلاعات آمارتوصیفی مربوط به بازده شاخص گروه پتروشیمی در دوره مدل2در جدول)

 
 تروشیمی. خلاصه اطلاعات آمارتوصیفی بازده شاخص گروه پ(1جدول )

 مقدار احتمال براآماره جارک  بيشينه کمينه ميانه انحراف معيار ميانگين نام سري زمانی
 00/0 8/310229 1221/0 -1905/0 0 0107/0 00084/0 بازده شاخص پتروشیمی

 محاسبات محقق
 

 يافته بازده شاخص گروه پتروشیمیفولر تعمیم پايايی ديکی. آزمون (2جدول )

 وضعيت پایایی آزمون مقداراحتمال آماره یافته عميمفولرت آماره آزمون دیکی زمانی نام سري
 ناپايا 972/0 580/1 بازده شاخص 

 پايا 00/0 -461/17 تفاضل مرتبه اول بازده شاخص

 محاسبات محقق
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گذاری  بیشترين ضرر سرمايه 1شماره با توجه به جدول 
شاخص در دوره مدلدر گروه پتروشیمی باتوجه به مقدار 

گذاری در  %  و بیشترين سود سرمايه-05/19سازی برابر  
% بازدهی 08/0باشد و متوسط  % می21/12ايندوره برابر 

برا فرض   -ه به آماره جارکداشته است. همچنین با توج
زمانی بازده شاخص صنعت پتروشیمی نرمال بودن سریعدم 

ها از توزيع نرمال  رد شده و داده 05/0در اين دوره در سطح 
 کنند. مینپیروی 
 

 هاي زمانی:پایایی سري-4-2
کد وصورت م يک فرآيند تصادفی و يک سری زمانی به

 اگر توزيع آن در مسیر زمان تغییر نکند. باشد،پايا می
شود که می  ( نتیجه گرفته2با توجه به جدول )

زمانی بازده شاخص صنعت پتروشیمی در دوره مدل سری
گردد.  گیری پايا میباشد اما با يکبار تفاضل سازی ناپايا می

ازده شاخص صنعت بسازی حرکت  در ادامه برای مدللذا 
تفاضل مرتبه اول بازده شاخص  زمانیپتروشیمی از سری

 گردد. پتروشیمی استفاده می
 

 حافظه بلندمدت:هاي  آزمون-4-3
زمانی بايد وجود حافظه های  قبل از مدل سازی سری

بلندمدت در سری مورد نظر بررسی شود. در اين بخش 
وجود حافظه بلندمدت در بازده شاخص صنعت پتروشیمی 

بررسی  GPHمون تعديل شده و آز  R/Sاز طريق آماره 
 شده اند.

 

 :تعدیل شده R/Sآماره -4-3-1
نتايج آزمون وجود حافظه بلندمدت برای بازده شاخص 

 در شکل زير آورده شده است:

 
 R/Sآزمون (3شکل)

 
عدم وجود )شود، فرض صفر  می همان طور که مشاهده

% برای 99% و 95در سطوح اطمینان  (حافظه بلندمدت

سری زمانی رد شده است، لذا بر اساس اين آزمون بازده 
 حافظه بلندمدت است.شاخص صنعت دارای 

 

 :GPHآزمون -4-3-2
بررسی وجود حافظه بلندمدت های  يکی ديگر از روش

هاداک  -است که توسط جیويک و پورتر  GPHآزمون 
شود  می ( ارائه شده است.همان طور که مشاهده1983)

برآورد شده است. براين  2756/2برابر با  GPHمقدار آماره 
ازده شاخص در سطح اساس، وجود حافظه بلندمدت در ب

شود. البته بر اساس اين آزمون،  می % تأيید95اطمینان 
% قابل تأيید 99وجود حافظه بلندمدت در سطح اطمینان 

 نیست.
 

 
 GPHآزمون (4شکل)

 

 :ARFIMAمدل  -4-4
های بررسی وجود حافظه بلندمدت در يک  يکی از روش

میانگین متحرک انباشته جزئی سازی  زمانی مدل سری
علاوه  باشد. در اين مدل می dخودهمبسته و بررسی پارامتر 

( بیان کردند که استفاده از مدل 1996بر اين کراتو و ری)
ARFIMA  تنها زمانی منطقی است که مشاهدات

زياد و سری قويا پايدار باشد. با ورد بررسی مزمانی  سری
پذير می توجیه ARFIMAتوجه به اين دلايل برازش مدل 
برای  ARFIMAسازی  باشد.جدول زير نتايج مدل

 .دهد می را نمايش ه شاخص گروه پتروشیمی زمانی بازد سری
دهد که مدل نهايی بازده نشان می 3نتايج جدول 

و باشد  می ARFIMA(1,1,3)شاخص گروه پتروشیمی 
 568/7088مقدار آماره لگاريتم درستنمايی آزمون برابر 

و  AR(1)،MA(2)مقادير ضرايب خودرگرسیونی باشد. می
MA(3)  باشد   می -048/0و  -094/0، 997/0به ترتیب برابر

 %5در سطح  MA(3)% و 1در سطح   MA(2)و   AR(1)و 
که ضريب روند نیز شناخته  tباشد. ضريب دار می معنی

دلالت دار بوده و  % معنی1در سطح  001/0با مقدار  شود می
پارامتر موردزمانی دارد. مهمترين  مانا بودن سری بر روند

Test for Long Memory : Modified R/S Test 

 

Null Hypothesis : no long-term dependence 

Test Statistics: 

3.3693** 

* : significant at 5% level 

** : significant at 1% level  

Total Observ. : 2261 



 

Test for Long Memory : GPH Test 

 
Null Hypothesis : d = 0 

Test Statistics: 

d       0.24 

  Stat   2.2756* 

* : significant at 5% level 

** : significant at 1% level  
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 بر بازده شاخص گروه پتروشیمی ARFIMAنتايج برازش مدل  (3جدول )

 مقدار احتمال آماره آزمون آماره آزمون خطاي استاندارد مقدار ضرایب
T 0010/0 0003/0 31/3 ***001/0 

C 699/5 586/0 73/9 ***000/0 

AR(1) 997/0 0014/0 02/685 ***000/0 

MA(2) 094/0- 023/0 05/4- ***000/0 

MA(3) 048/0- 022/0 21/2- **027/0 

D 242/0 018/0 47/13 ***000/0 

𝜎2 0001/0 00/0 62/33 ***000/0 

 73/556311 دو والد-آماره کای  568/7088 نمايی لگاريتمدرست
 000/0 مقدار احتمال   

 محاسبات محقق
 

باشد که برای تشخیص  می dضريب سازی  توجه اين مدل
رود، همانطور که خروجی  بکار میوجود حافظه بلندمدت 

داری در  )بامعنی 242/0دهد مقدار ضريب برابر نمايش می
اول  باشد. بنابراين سری زمانی تفاضل مرتبه %( می1سطح 

بازده شاخص گروه پتروشیمی پايا و دارای حافظه بلندمدت 
 .باشد می

داده شده بر   برازشARFIMA در نهايت بهترين مدل 
 فرم زيره زمانی بازده شاخص گروه پتروشیمی ب سری 

 باشد: می
D(𝑦𝑡 ) = 5.699 + 0.001 ∗ t + 0.997 ∗ D(𝑦t−1) − 0.094 ∗ 𝜀𝑡−2

− 0.048 ∗ 𝜀𝑡−3 + 0.242 ∗ d + 𝜀𝑡 

 :ARIMAمدل -4-5
در جدول  ARIMA(1,1,2)نتايج حاصل از براورد مدل 

 .آورده شده است 4
مقدار ضريب ثابت مدل دهد که  نشان می 4نتايج جدول 

و آماره  00056/0،با خطای استاندارد 0007/0میانگین برابر 
t باشد. مقدار ضرايب دار نمی بوده و معنی 30/1برابر

AR(1) ،MA(1)وMA(2)   705/0، 957/0بترتیب برابر- 
می دار درصد معنی1باشد و همگی در سطح  می -189/0و 

ب براورد شده بفرم زير نمايش باشند. مدل میانگین با ضراي
 شود: داده می

𝑑(𝑦𝑡) = 0.957𝑑(𝑦𝑡−1) − 0.705𝜀𝑡−1 − 0.189𝜀𝑡−2 + 𝜀𝑡 
مقدار درستنمايی لگاريتمی در مدل براوردشده برابر 

و در سطح  66/8544دو والد نیز برابر  و آماره کای 18/7764
 باشد.دار می عنیدرصد م 1

 

 بينی: پيش -4-6

 شده مدل داده زير مقادير برازش های در نمودار

ARFIMA با مقدار واقعی بازده شاخص و همچنین مقادير
با مقدار واقعی بازده  ARIMAداده شده مدل   برازش

 .داده شده است  نمايشسازی  شاخص در دوره مدل

گردد که پیش استنباط می گونه اين 6و  5از دو شکل 
در نهايت  قدرت  بینی دو مدل تفاوت چندانی با هم ندارند.

بکاربرده شده در اين مقالهبا استفاده از های  مدلبینی  پیش
آزمون ديبولد و ماريانوسنجیده و بايکديگر مقايسه شده 

بینی بازده  است تا در نهايت بتوانیم مدل برتر در پیش
 . شاخص پتروشیمی را تشخیص دهیم

 
 از بازده شاخص گروه پتروشیمی ARIMA(1,1,2) نتايج برازش مدل  (4جدول)

 مقدار احتمال آماره آزمون آماره آزمون خطاي استاندارد مقدار ضرایب
C 0007/0 00056/0 30/1 ***192/0 

AR(1) 957/0 0181/0 78/52 ***000/0 

MA(1) 705/0- 021/0 60/33- ***000/0 

MA(2) 189/0- 015/0 97/11- ***000/0 

σ 0102/0 00/0 14/387 ***000/0 

 66/8544(3) دو والد-آماره کای  18/7764 نمايی لگاريتم درست
 000/0 مقدار احتمال   

 محاسبات محقق
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 گیریدر دوره نمونه  ARIMAبا مدل  بینی بازده شاخص صنعت پتروشیمی شپی ( مقادير6شکل)

  
مقادير معیار میانگین مربعات  (5با توجه به جدول )

         های  بینی مدلداری در قدرت پیش خطا تفاوت معنی

  ARFIMA وARIMA  سازی بازده شاخص  دوره مدل در
 .گروه محصولات پتروشیمی وجود ندارد

 
نتايج آزمون دی ماريانو برای تعیین قدرت  (5جدول )

 بینی پیش
 MSE مدل

ARFIMA 0001058/0 

ARIMA 0001059/0 

ARFIMA-ARIMA 000000095/0 

S(1) 
4748/0 

(6349/0) 

 

 بندي جمع-5
در دودهه اخیر، پیچیدگی و تنوع ابزارهای مالی 
گسترش چشمگیری داشته و بازارهای سرمايه را به شدت 
تحت تاثیر خود قرار داده است. پیشرفت تکنولوژی کامپیوتر، 

ارتباطات، انتقال اطلاعات لحظه به همراه با پیشرفت شبکه 
لحظه درباره قیمت، تغییرات اوراق بهادار، تغییرات در بازده 

گذاران را و ديگر اطلاعات ضروری سرمايه های بازار شاخص

تسهیل نموده است. فراهم بودن بستر دسترسی سريع و 
آسان به تمامی اطلاعات مورد نیاز در بازار سهام زمینه را 

بینی آينده حرکت های تخمین و پیشسعه مدلبرای رشد تو
های  قیمت سهام، و در ديد بالاتر شاخص قیمت گروه

های اخیر شاهد را فراهم نمود. در سالمختلف موردمعامله 
رشد فرهنگ سرمايه گذاری در بازار سهام در بین عموم 

ها و ابزارهای تحلیل قیمت سهام و مردم و بکارگیری روش
ام باهدف سودآوری هستیم.بنا براهمیت شاخص در بازار سه

-های زيادی برای پیشبینی در بازارهای مالی، روشپیش

شده است.  کار گرفتهبینی در ادبیات اقتصادسنجی ارائه و به
بینی سری يکی از مدل هايی که در دهه گذشته در پیش
 ARFIMAهای زمانی مورد توجه قرار گرفته است  مدل 

های زمانی  حافظه بلندمدت در سریاست که با استفاده از 
های  پردازد. حافظه بلندمدت در سریمیبه پیش بینی 

گران تکنیکال که زمانی به خصوص به اصل سوم تحلیل
های زمانی قیمت و شاخص در بازار  مخصوصا برای سری

کند  اصل بیان مینزديکی بالايی دارد. اين  ،سهام بیان شده
شود" واين به اين معنی است که حرکت  ريخ تکرار میتا“که 

های قیمت در بازارسهام از قیمت سهام و بالتبع شاخص
الگوهای خاصی پیروی کرده و اين الگوها در طول زمان 



  25 / ...استفاده  با در بورس اوراق بهادار تهران یميشاخص صنعت پتروش یبازده ینيب شيپ 
ال

 س
ي /

رد
ارب

 ك
اد

ص
اقت

ه 
نام

صل
ف

 
ن 

ستا
زم

و 
ز 

ائي
/ پ

شم
ش

13
95

 

 
اين الگوها عموما غیرخطی بوده و مدلسازی  شود. تکرار می

باشد  حافظه بلندمدت،که تبلور تکرار الگو در سری زمانی می
در برخی از موارد از دقت های خطی  ا استفاده از روش، ب

کمتری برخوردار است. با توجه به مطالب بیان شده استفاده 
پرکاربرد خطی های  که يکی ديگر از مدل ARMAاز مدل 
 .باشد با ترديد رو به رو استزمانی می بینی سریدر پیش

ای در شکوفايی و رونق اقتصاد بازار سهام نقش عمده
شور دارد و صنعت پتروشیمی هم که به عنوان با يک ک

اهمیت ترين صنعت مرتبط با نفت و انرژی نیز در داخل 
فراوان موردتوجه قرارگرفته است.از همین رو، در اين 
پژوهش ابتدا وجود حافظه بلند مدت در شاخص گروه 
پتروشیمی در بازار اوراق بهادار را مورد آزمون قرار داده و 

،که ويژگی  ARFIMAه ايم که آيا مدل سپس بررسی کرد
زمانی در نظر بینی سری حافظه بلند مدت را در پیش

نسبت به مدل بینی بیشتری  در کل  ، قدرت پیشگیرد می
ARIMA .دارد يا خیر 

درپايان نیز مشخص شد با توجه به معیارهای مورد 
خطای  ARFIMAبررسی در اين پژوهش، بطور کلی مدل 

بینی بازده شاخص پتروشیمی نسبت به  کمتری در پیش
داشته است. ولی از آنجايی که تفاوت  ARIMAمدل 

توان نتیجه  می ديده نمی شود،ها  مدل MSEچندانی در 
نیازمند دقت  ARFIMAگرفت که چون استفاده از مدل 

زيادی در اين زمینه است و با در نظر گرفتن مشکلات 
دگی مدل و همچنین سا ARFIMAبرآورد ضرايب مدل 

ARMA  استفاده از مدل ،ARIMA  منطقی تر است. در
توان با استفاده از نتايج اين پژوهش بر نتايج  می ضمن

انجام داده اند و در  1996پژوهش کارتو و ری که در سال 
 پیشینه آمده است نیز صحه گذاشت.
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