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 *** تؼْذ ًبهِ ***

اسضذ سضتِ ایٌجاًب صّشا جْاًی حسیي آبادی داًطجَی کاسضٌاسی 

ػلَم التػاد گشایص ًظشی داًطگاُ سوٌاى، داًطکذُ ػلَم اًساًی گشٍُ 

حتَای ایي پایاى ًاهِ ًتیجِ تلاش ٍتحمیمات التػاد تؼْذ هی ًواین کِ ه

بِ پایاى سسیذى آى ًتیجِ  خَد بَدُ ٍ اص ّیچ هٌبؼی کپی بشداسی ًطذُ ٍ

اتیذ هحتشم بَدُ هستوش ایٌجاًب ٍ ساٌّوایی ٍ هطاٍسُ اس هطالؼات تلاش ٍ

تطخیع داًطگاُ هطابك  ٍ دس غَست اثبات خلاف هٌذسجات فَق، بِ است

حاکن )لاًَى حوایت اص حمَق هؤلفاى ٍ هػٌفاى ٍ ٍ همشسات  با ضَابط

لاًَى تشجوِ ٍ تکثیش کتب ٍ ًطشیات ٍ آثاس غَتی، ضَابط ٍ همشسات 

ٍ حك آهَصضی، پژٍّطی ٍ اًضباطی ...( با ایٌجاًب سفتاس خَاّذ ضذ 

ّشگًَِ اػتشاؼ دس خػَظ احماق حمَق هکتسب ٍ تطخیع ٍ تؼییي 

تخلف ٍ هجاصات سا اص خَیص غلب هی ًواین. دس ضوي، هسؤٍلیت ّشگًَِ 

اص حمیمی ٍ حمَلی ٍ هشاجغ ری غلاح )اػن اص پاسخگَیی بِ اضخاظ اػن 

اداسی ٍ لضایی( بِ ػْذُ ی ایٌجاًب خَاّذ بَد ٍ داًطگاُ ّیچگًَِ 

 س ایي خػَظ ًخَاّذ داضت.هسؤٍلیتی د

 

 صّشا جْاًی حسیي آبادی

20/6/1391 

 

 

 

 



 تمذین با بَسِ بش دستاى پذسم:

 ثٝ اٚ وٝ ٕ٘ی ىا٘ٓ اُ ثٌٍِی اٗ ثٍٛیٓ یب اُ َٔىاٍ٘ی ٕوبٚر، ٕىٛر، َٟٔثب٘ی ٚ ...

 تمذین بِ هادس ػضیضتش اص جاًن:

 .٘وٛاٞي وَى آ٘ىٝ آفشبة َٟٔٗ ىٍ إٓشب٘ٝ لّجٓ، ٕٞـٙبٖ دبثَػبٕز ٚ ٌَِٞ غَٚة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 تطکز ٍ قذر داًی

كٕي ٚ ٕذبٓ هيای ٍا وٝ سٛفیك وٖت ىا٘٘ ٚ ٔٮَفز ٍا ثٝ ٔب ٭٦ب فَٔٛى. 

ىٍ ایٙؼب ثَ هٛى لاُْ ٔی ىا٘ٓ اُ سٕبٔی إبسیي ثٌٍِٛاٍ، ثٝ ٚیْٜ إبسیي ىٍٜٚ 

وبٍٙٙبٕی اٍٙي وٝ ىٍ ٥َٛ ٕبِیبٖ ٌٌٙشٝ َٔا ىٍ سلٞیُ ٭ّٓ ٚ ٔٮَفز ٚ ف٢بئُ 

 هلالی یبٍی ٕ٘ٛىٜ ا٘ي سميیَ ٚ سٚىَ ٕ٘بیٓ.ا

اُ إشبى ٌَأی ٚ ثٌٍِٛاٍ ػٙبة آلبی ىوشَ ٭ّی١َب ٭َفب٘ی وٝ ٍإٞٙبیی 

ایٙؼب٘ت ٍا ىٍ ا٘ؼبْ سلمیك، دْٚٞ٘ ٚ ٍ٘بٍٗ ایٗ دبیبٖ ٘بٔٝ سمجُ ٕ٘ٛىٜ ا٘ي ٟ٘بیز 

 سٚىَ ٚ ٕذبٌٍٕاٍی ٍا ىاٍْ.

ٍ وٝ ثب ٍإٞٙبیی هٛى اُ ػٙبة آلبی ىوشَ إٕٮیُ اثٍٛ٘ٛی ثٝ ٭ٙٛاٖ ٔٚبٚ

 َٔا ٍٔٛى ٦ِف لَاٍ ىاىٜ ا٘ي وٕبَ سٚىَ ٍا ىاٍْ.

اُ وّیٝ إبسیي ٌَا٘ميٍ ٌَٜٚ وٝ ىٍ ىٍٚاٖ سلٞیُ اُ ٔل٢َٙبٖ وٖت فی٠  

 ٕ٘ٛىْ، سٚىَ ٔی ٕ٘بیٓ.

ٚ ىٍ ٟ٘بیز اُ سٕبٔی ىٕٚشبٖ ٚ ٞٓ ولإیٟبی ٭ِیِْ وٝ ىٍ ٥َٛ ایٗ ٔير 

ٙشٓ، ثٝ دبٓ ٔلجز ٞبی ثی ىٍیغٚبٖ افشوبٍ آٙٙبیی ٚ ٔٞبكجز ثب آٟ٘ب ٍا ىا

 ٕذبٌٍٕاٍْ.

 

 

 

 

 

 



 :چکیذُ

ثّٙي ثٛىٖ َ٘م اٍُ غیٍَٕٕی ایَاٖ ٚ سأطیَ سىب٘ٝ ٞبی  كبف٪ٝ ىٍ ایٗ سلمیك ثٝ ثٍَٕی

َ٘م اٍُ ثَ ٘با٥ٕیٙب٘ی إٕی آٖ دَىاهشٝ ٙيٜ إز؛ ثَای ایٗ ٔٙ٪ٍٛ اُ ىاىٜ ٞبی ٔبٞیب٘ٝ َ٘م 

 إشفبىٜ ٙيٜ إز. 1388 -1359اٍُ غیٍَٕٕی ٥ی ىٍٜٚ ُٔب٘ی 

ىٍ اثشيا ثَای ثٍَٕی ٔب٘بیی َٕی َ٘م اٍُ غیٍَٕٕی ٕٝ آُٖٔٛ ىیىی فَِٛ سٮٕیٓ یبفشٝ، 

ا٘ؼبْ ٙي ٚ اُ ایٗ آُٖٔٛ ٞب ثٝ ایٗ ٘شیؼٝ ٍٕیيیٓ وٝ َٕی َ٘م اٍُ غیَ  KPSSفیّیذٔ دَٖٚ ٚ 

َىیي. ثَای ٍٕٕی ىٍ ایَاٖ ٔب٘ب ٘یٖز، ثٙبثَایٗ ف١َیٝ كبف٪ٝ ثّٙي ثٛىٖ َٕی َ٘م اٍُ ٦َٔف ٌ

، إشفبىٜ وَىیٓ ٚ OX ٍٗٚ ٕٝ ٚ MPL,MLE  ٚNLSٔلبٕجٝ كبف٪ٝ َٕی اُ َْ٘ افِاٍ 

ثٝ ىٕز آٔي وٝ ایٗ ٘ٚبٖ ىٞٙيٜ ی كبف٪ٝ    d=0.24,0.29,0.29دبٍأشَ كبف٪ٝ ثٝ سَسیت  

ثّٙي َٕی َ٘م اٍُ غیٍَٕٕی ٔی ثبٙي، یٮٙی آطبٍ سىب٘ٝ ٞب ثَ ایٗ َٕی سب ىٍٜٚ ٞبی ٥ٛلا٘ی 

 ب٘ي. ثبلی ٔی ٔ

، ثبیي ٔيَ GARCHثَای إشوَاع ٙبهٜ ٘با٥ٕیٙب٘ی َ٘م اٍُ غیٍَٕٕی اُ ٥َیك اٍِٛی 

اِٚیٝ ای ثَای سجییٗ ٍفشبٍ َ٘م اٍُ ثَآٍٚى ٙٛى. ثٙبثَایٗ ثَای ا٘شوبة ٔٙبٕت سَیٗ ٔيَ، دی٘ 

ٍا ثب یىيیٍَ ٔمبیٖٝ وَىیٓ ٚ ثٝ ایٗ ٘شیؼٝ ٍٕیيیٓ وٝ  ARFIMA  ٚARIMAثیٙی ٔيَ ٞبی 

ٔيَ ٔٙبٕت سَی ثَای دی٘ ثیٙی َ٘م اٍُ غیَ ٍٕٕی ایَاٖ ٔی ثبٙي. ىٍ  ARFIMAٔيَ 

ٟ٘بیز ثَای ثٍَٕی ٚػٛى اطَار ٘بٔشمبٍٖ ىٍ ٙٛن ٞبی َ٘م اٍُ ؿٙيیٗ ٔيَ ٘بٕٖٞب٘ی ٚاٍیب٘ٔ 

٘ٚبٖ ىاى وٝ ١َیت ػّٕٝ  APGARCH  ٚGJRثَاُٗ ٙي. ٘شبیغ كبُٝ اُ سوٕیٗ ٔيَ ٞبی 

إز وٝ  ٦ٖق ثبلایی ٔٮٙبىاٍ إز ٚ ایٗ ثیبٖ وٙٙيٜ ی آ٘بسمبٍ٘ی ىٍ ایٗ ىٚ ٔيَ ٔٙفی ٚ ىٍ ٕ

ٙٛن ٞب ی َ٘م اٍُ غیٍَٕٕی ثَ ٘ب ا٥ٕیٙب٘ی إٕی آٖ اطَ ٘بٔشمبٍ٘ی ىاٙشٝ، ثٝ ٥ٍٛیىٝ 

 ٙٛوٟبی ٔٙفی ٘با٥ٕیٙب٘ی ثیٚشَی ٍا ٖ٘جز ثٝ ٙٛوٟبی ٔظجز ایؼبى ٔی وٙي.

 ٌذ، هذلکلوات کلیذی: ًشخ اسص غیش سسوی، ًااطویٌاًی ًشخ اسص، حافظِ بل

ARFIMA – GARCH 



  أ
 

 فْزست هطبلت

 غفحِ                                                                                                      ػٌَاى هطالب

 : کلیات تحمیكفػل اٍل

  2 ........................................................................................................................ ثیبٖ ٖٔئّٝ (1-1

 3 ............................................................................................................ ٕؤاَ ٞبی سلمیك (1-2

 3 .......................................................................................................... ف١َیٝ ٞبی سلمیك (1-3

 4 ................................................................................................................. اٞياف سلمیك   (1-4

 4 .................................................................. ٟٛٔی ٚ ٭ّٕیبسی سلمیكٚاٌّبٖ ٔفسٮبٍیف  (1-5

 هشٍسی بش ادبیات هَضَع تحمیك: فػل دٍم

    6.................................................................................................................................  (  ٔمي2-1ٝٔ 

 8 ............................................................................................................. ٔجب٘ی ٘٪َی سلمیك ( 2-2 

8 ................................................................................. ٔجب٘ی ٘٪َی كبف٪ٝ ثّٙي (2-2-1  

8 .......................................................................... ٔفْٟٛ كبف٪ٝ ثّٙي (2-2-1-1     

12 ................................................. دبیبیی َٕی ٚ دبیياٍی سىب٘ٝ ٞب (2-2-1-2     

13 ................ ٖ ثب كبف٪ٝ ثّٙيٝ ی آسفب١ُ ٌیَی وَٖی ٚ ٍاث٦ (2-2-1-3     

15 ............................................................ َی ٭يْ ا٥ٕیٙبٖ َ٘م أٍُجب٘ی ٘٪ (2-2-2    
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ثیبى جٌجِ ّبی هجَْل ٍ هجْن ٍ هتغیزّبی هزثَط ثِ پزسص   - لِثیبى هسئ .1-1

 ّبی تحقیق

َ٘م اٍُ لیٕز ٖ٘جی وبلاٞبی ىاهّی ٚ ٚاٍىاسی ٍاسلز سأطیَ لَاٍ ٔی ىٞي ٚ اُ ایٗ 

طَ ف وبلاٞبی ىاهّی ٚ ٚاٍىاسی ٍا ٔشأ٥َیك سِٛیي، اٙشغبَ، سٍْٛ، سَاُ ثبٌٍُب٘ی ٚ اٍِٛی َٔٞ

 َایٗ سٮییٗ ٚ كَوز ثٖٛی َ٘م اٍُ ٔشٮبىَ اُ إٞیز هبٝی ثَهٍٛىاٍ إز.ٔی وٙي. ثٙبث

آٌبٞی اُ سغییَار آسی َ٘م اٍُ، ٔی سٛا٘ي َٙای٤ ٍا ثَای ٔمبٔبر دِٛی ثٝ ٔٙ٪ٍٛ ٥َاكی یه 

ٕیبٕز دِٛی وبٍا ىٍػٟز سظجیز لیٕز ٞب ٚ افِای٘ ٦ٕق اٙشغبَ، ٟٔیب وٙي. اُ ٥َف ىیٍَ، 

ٍاٖ ثٝ ٔٙ٪ٍٛ سٕٞیٓ ٌیَی ىٍ ٍٔٛى ؿٍٍٛ٘ی سوٞیٜ ٝبكجبٖ َٙوز ٞب ٚ َٕٔبیٝ ٌٌا

ىاٍائی ٞبیٚبٖ ٭لالٝ ٔٙي٘ي اُ سغییَار آسی َ٘م اٍُ آٌبٞی ىاٙشٝ ثبٙٙي. اُ ایَٙٚ دی٘ ثیٙی 

َ٘م اٍُ ٕٞٛاٍٜ ثَای ٕبَ ٞبی ٔشٕبىی ىٍ وبٖ٘ٛ سٛػٟبر ثٖیبٍی اُ ٕیبٕز ٌٌاٍاٖ، الشٞبى 

ی اُ ٔلممیٗ ثٝ أىبٖ ٚػٛى ٍفشبٍ كبف٪ٝ ثّٙي ىا٘بٖ ٚ ٭بٔلاٖ الشٞبىی ثٛىٜ إز. ػيیياً ثَه

ىٍ ثبُاٍ اٍُ هبٍػی اٙبٍٜ وَىٜ ا٘ي. ٚیٌْی كبف٪ٝ ثّٙي ٚ یب ٚاثٖشٍی ٥ٛلا٘ی ٔير، ٕبهشبٍ 

 ٕٞجٖشٍی َٔسجٝ ٞبی ثبلاسَ َٕی ٍا ٘ٚبٖ ٔی ىٞي.

ؿَا وٝ ٕ٘ٛب٘بر غیَ . ٭لاٜٚ ثَ ٦ٕق َ٘م اٍُ، ٕ٘ٛب٘بر آٖ ٘یِ ثٖیبٍ كبئِ إٞیز إز

ٖ سوٞیٜ ٔٙبث٬ ٍا ٔوشُ ٕبهشٝ ٚ ٭لاٜٚ ثَ سٟيیي سؼبٍر هبٍػی ، طجبر الشٞبىی ٭بىی آ

 .ىٞي ٔی ٘وٍٚٛ ٍا ٘یِ وبٞ

ٞيف اّٝی ىٍ ایٗ سلمیك ثٍَٕی كبف٪ٝ ثّٙي ثٛىٖ َ٘م اٍُ إز یٮٙی ثٍَٕی ایٙىٝ 

آیب اطَار ٙٛن ٞب ثَ َٕی َ٘م اٍُ دبیياٍ إز یب ٘ٝ. ىٍ ثو٘ ىْٚ ثٍَٕی هٛاٞیٓ وَى وٝ آیب 

طَار ٘بٔشمبٍٖ ىٍ ٙٛن ٞبی َ٘م اٍُ ٚػٛى ىاٍى یٮٙی ٙٛن ٞبی ٔظجز ٚ ٔٙفی ثب ثٌٍِی ا

 یىٖبٖ، اطَار ٔشفبٚسی ٍا ثَ ٍٚی ٭يْ ا٥ٕیٙبٖ َ٘م اٍُ هٛاٞٙي ٌٌاٙز یب ٘ٝ.
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كبف٪ٝ ثّٙي ثٛىٖ َٕی َ٘م اٍُ ثيیٗ ٔٮٙبٕز وٝ اطَ سىب٘ٝ ٞبی ٚاٍى ثَ آٖ دبیياٍ إز  

ٕبُی  ی ٔی ٔب٘ي ؿٙب٘ـٝ یه َٕی كبف٪ٝ ی ثّٙي ثبٙي ثب ٔي٥َٛلا٘ی ثبل ٚ ثَای ٔير ٖ٘جشبً

 سٛاٖ ٔمبىیَ آیٙيٜ آٖ ٍا دی٘ ثیٙی وَى. ٔی ARFIMAَٕی اُ ٫ٛ٘ ٔظلا 

٭يْ ا٥ٕیٙبٖ یىی اُ ٟٕٔشَیٗ ٔجبكظی إز وٝ ىٍ الشٞبى ٦َٔف ٙيٜ ٚ ایٗ 

٭يْ ا٥ٕیٙبٖ ثٝ  سٛا٘ي ٘بٙی اُ ٔٛاٍى ُیبىی اُ ػّٕٝ ٭يْ ا٥ٕیٙبٖ ثٝ سٍْٛ ، ٘با٥ٕیٙب٘ی ٞب ٔی

ٕیبٕز ٞبی ىِٚز ٚ ثب٘ه َٔوِی ٚ ػِ ایٟٙب ثبٙي. ٔب ىٍ ایٙؼب ٭يْ ا٥ٕیٙبٖ ٕ٘ٛب٘بر َ٘م اٍُ 

إٕی ٍا ٍٔٛى ثٍَٕی لَاٍ ٔی ىٞیٓ، ُیَا ثٝ ىِیُ ٚاثٖشٍی ایَاٖ ثٝ ىٍآٔيٞبی ٘فشی ، َ٘م اٍُ  

 ٔی سٛا٘ي یىی اُ ٔشغیَٞبی سبطیَ ٌٌاٍ ثٝ كٖبة آیي.

 :ّبی تحقیق السؤ .1-2

 ال اصلی: سؤ. 1-2-1      

 آیب َٕی َ٘م اٍُ كبف٪ٝ ثّٙي إز ؟        

 ال فزػی:سؤ. 1-2-2       

آیب اطَار ٘بٔشمبٍٖ ىٍ ٙٛن ٞبی َ٘م اٍُ ٚػٛى ىاٍى یٮٙی ٙٛن ٞبی ٔظجز ٚ ٔٙفی ثب 

 .ثٌٍِی یىٖبٖ، اطَار ٔشفبٚسی ٍا ثَ ٍٚی ٭يْ ا٥ٕیٙبٖ َ٘م اٍُ هٛاٞٙي ٌٌاٙز یب ٘ٝ

 قفزضیِ ّبی تحقی .1-3

 :اصلیی .  فزضیِ 1-3-1        

 َٕی َ٘م اٍُ ىاٍای كبف٪ٝ ثّٙي ٔير إز.

 . فزضیِ ی فزػی:1-3-2      
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اطَار ٘بٔشمبٍٖ ىٍ ٙٛن ٞبی َ٘م اٍُ ٚػٛى ىاٍى یٮٙی ٙٛن ٞبی ٔظجز ٚ ٔٙفی ثب 

 .ثٌٍِی یىٖبٖ، اطَار ٔشفبٚسی ٍا ثَ ٍٚی ٭يْ ا٥ٕیٙبٖ َ٘م اٍُ هٛاٞٙي ٌٌاٙز

 ی ٍ فزػی(اصل)اّذاف تحقیق  .1-4

      :. ّذف اصلی1-4-1

 ثٍَٕی كبف٪ٝ ثّٙي ثٛىٖ َٕی َ٘م اٍُ  

 . ّذف فزػی:   1-4-2

 ثٍَٕی سأطیَ سىب٘ٝ ٞبی َ٘م اٍُ ثَ ٭يْ ا٥ٕیٙبٖ إٕی آٖ. 

 تحقیق هفَْهی ٍ ػولیبتی ف ٍاژگبىتؼبری .1-5

كبف٪ٝ ثّٙي ثٛىٖ یه َٕی ثيیٗ ٔٮٙبٕز وٝ اطَ سىب٘ٝ ٞبی ٚاٍى  حافظِ بلٌذ:

 .بیياٍ إز ٚ ثَای ٔير ٖ٘جشبً ٥ٛلا٘ی ثبلی ٔی ٔب٘يثَ آٖ د

٭يْ ا٥ٕیٙبٖ َٙای٦ی إز وٝ ىٍ آٖ یب دیٚبٔيٞبی ٕٔىٗ وٝ ىٍ  اطویٌاًی:ًا

آیٙيٜ اسفبق ٔی افشي ٔٚوٜ ٘یٖز یب ایٙىٝ اٌَ ایٗ دیٚبٔيٞب ٔٚوٜ ثبٙي، اكشٕبَ 

ایٗ ٔٛاٍى  ٞبی َٔث٣ٛ ثٝ ٚل٫ٛ آٖ ٞب ىٍ ىٕشَٓ ٘یٖز، ٚ ٚلشی وٝ َٞ وياْ یب َٞ ىٚ

دی٘ ٔی آیي سٕٞیٓ ٌیَی ٖ٘جز ثٝ آیٙيٜ دیـیيٜ سَ ٚ ٔٚىُ سَ ٔی ٙٛى ٚ اُ ایٗ ٍٚ 

 .ف٢بی ٘ب ا٥ٕیٙب٘ی ثَ سٕٞیٕبر الشٞبىی كبوٓ هٛاٞي  ٙي
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 هقذهِ .2-1

ٕ٘ٛب٘بر َ٘م (  1ٖشٓ َ٘م اٍُ سظجیز ٙيٜٕی)اُ ُٔبٖ اُ ثیٗ ٍفشٗ ٕیٖشٓ ثَسٖٛ ٚٚىُ  

اٍُ ثٝ ٭ٙٛاٖ یه اٙىبَ ٕیٖشٓ َ٘م اٍُ ٙٙبٍٚ ٦َٔف ٙيٜ إز، ثٝ ٭جبٍر ىیٍَ فَاٌیَ ٙيٖ 

٘٪بْ اٍُی ٙٙبٍٚ ثٮي اُ ٘٪بْ ثَسٖٛ ٚٚىُ، ٘ب ا٥ٕیٙب٘ی لبثُ سٛػٟی ٍا ىٍ الشٞبى وٍٚٛٞبی ىٍ 

٭ٙٛاٖ ٔٮیبٍ اٍُٗ ثَاثَی دَٛ ّٔی یه َ٘م اٍُ ثٝ . كبَ سٕٛٮٝ ٚ سٕٛٮٝ یبفشٝ ایؼبى وَىٜ إز

وٍٚٛ ىٍ ثَاثَ دَٛ وٍٚٛٞبی ىیٍَ ٔٙٮىٔ وٙٙيٜ ١ٚٮیز الشٞبىی آٖ وٍٚٛ ىٍ ٔمبیٖٝ ثب 

ىٍ یه الشٞبى ثبُ، َ٘م اٍُ ثٝ ىِیُ اٍسجب٣ ٔشمبثُ آٖ ثب . َٙای٤ الشٞبىی ٕبیَ وٍٚٛٞبٕز

ٕیبٕز ٞبی الشٞبىی ٕبیَ ٔشغیَٞبی ىاهّی ٚ هبٍػی، ٔشغیَی وّیيی ثٝ ٕٙبٍ ٔی ٍٚى وٝ 

ىٍ ٔمبثُ َ٘م اٍُ . ىاهّی ٚ هبٍػی ٚ سلٛلار الشٞبىی، سأطیَار ثٖیبٍی ثَ آٖ ٔی ٌٌاٍ٘ي

. ٔشغیَی إز وٝ ٔی سٛا٘ي ٭ّٕىَى الشٞبى ٚ ٔشغیَٞبی الشٞبىی ٍا سلز سأطیَ لَاٍ ىٞي

 ( 1383كلافی ٚ ٕٞىبٍاٖ، )

، ثَ اطَار ٘ب ا٥ٕیٙب٘ی َ٘م اٍُ ىٍ ٔجب٘ی سئٍٛی ٚ سؼَثی اىثیبر ٔبِیٝ ٚ سؼبٍر ثیٗ إُِّ

. ثَ ٍٚ٘ي سؼبٍر ثیٗ إُِّ ، لیٕز ٝبىٍار ٚ وبلاٞبی ىاهّی ٚ ٕبهشبٍ ثبُاٍ سبویي ٙيٜ إز

اٌَ ؿٝ َٙوز ٞبی ثبٌٍُب٘ی ٔی سٛا٘ٙي هٛى ٍا ىٍ ٔمبثُ ٍیٖه ٔجبىلار هبٍػی وٛسبٜ ٔير 

. ىٍ ٔٮَٟ ه٦َ ٖٞشٙيكف٨ وٙٙي أب ثٝ ىِیُ ٕ٘ٛب٘بر َ٘م اٍُ ىٍٜٚ ٔش٤ٕٛ ٚ ٥ٛلا٘ی ٔير 

ٞب ٚ  ایٗ لجیُ ه٦َار ٔجبىلار هبٍػی ٔی سٛا٘ي ثَ سٕٞیٕبر َٕٔبیٝ ٌٌاٍی َٙوز

آٌبٞی اُ ٚیٌْی ٞبی َٕی ُٔب٘ی وٛسبٜ ٔير ٚ ثّٙي ٔير . سوٞیٜ ثٟیٙٝ ٔٙبث٬ ٔؤطَ ثبٙي

َ٘م اٍُ هبٍػی ٔی سٛا٘ي ىٍن هٛثی اُ ایٗ ٖٔبئُ فَاٞٓ آٍٚى، ثٮلاٜٚ ایٗ ا٥لا٭بر ٔی سٛا٘ي 

                                                           
1
. Adjustable Pegged Exchange Rate System. 
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. ٞبی سٮییٗ َ٘م اٍُ ٚ وبٍایی ٚ دی٘ ثیٙی دٌیَی ثبُاٍ اٍُ هبٍػی ٍا ٘ٚبٖ ىٞي ٚىلار ٔئَ

 (2000،  1ثبٍوٛلآ ٚ ٕٞىبٍاٖ)

آٌبٞی اُ سغییَار آسی َ٘م اٍُ، ٔی سٛا٘ي َٙای٤ ٍا ثَای ٔمبٔبر دِٛی ثٝ ٔٙ٪ٍٛ ٥َاكی 

٭لاٜٚ ثَ . وٙي یه ٕیبٕز دِٛی وبٍا ىٍػٟز سظجیز لیٕز ٞب ٚ افِای٘ ٦ٕق اٙشغبَ، ٟٔیب

ایٗ، َ٘م اٍُ یه ٫ٛ٘ ىاٍایی ثٛىٜ وٝ ىٍ ٍٝٛر ىاٙشٗ ا٥لا٫ ثٝ ٍٞٙبْ اُ َٙای٤ الشٞبىی ٚ 

اُ ٥َف ىیٍَ، ٝبكجبٖ َٙوز ٞب ٚ َٕٔبیٝ . اسوبً ٕیبٕز ٔٙبٕت، ٔی سٛا٘ي افِای٘ یبثي

ٌٌاٍاٖ ثٝ ٔٙ٪ٍٛ سٕٞیٓ ٌیَی ىٍ ٍٔٛى ؿٍٍٛ٘ی سوٞیٜ ىاٍائی ٞبیٚبٖ ٭لالٝ ٔٙي٘ي اُ 

اُ ایَٙٚ دی٘ ثیٙی َ٘م اٍُ ٕٞٛاٍٜ ثَای ٕبَ ٞبی . یَار آسی َ٘م اٍُ آٌبٞی ىاٙشٝ ثبٙٙيسغی

ٔشٕبىی ىٍ وبٖ٘ٛ سٛػٟبر ثٖیبٍی اُ ٕیبٕز ٌٌاٍاٖ، الشٞبى ىا٘بٖ ٚ ٭بٔلاٖ الشٞبىی ثٛىٜ 

ثب ایٗ ٚػٛى، ثَهی ٔٮشمي٘ي وٝ دی٘ ثیٙی َ٘م اٍُ أىبٖ دٌیَ ٘جٛىٜ ٚ ٕیَ سىبّٔی َٞ . إز

ثَ إبٓ ایٗ ف١َیٝ، ثٟشَیٗ ٍٚٗ . سجٮیز ٔی وٙي( EMH) 2اٍُی اُ ف١َیٝ ثبُاٍ وبٍا٫ٛ٘ َ٘م 

ثَای دی٘ ثیٙی َ٘م اٍُ ٍُٚ آسی، اسىب ثٝ َ٘م اٍُ وٙٛ٘ی ثٛىٜ ٚ َ٘م اٍُ اُ فَایٙي ٌبْ سٞبىفی 

 Mees)ایٗ ثيثیٙی ىٍ دی٘ ثیٙی َ٘م اٍُ دٔ اُ ا٘شٚبٍ ٔمبِٝ ٔیٔ ٚ ٌٍف . دیَٚی ٔی وٙي

& Rogoff, 1983  )آ٘بٖ ىٍ ٦ٔبِٮٝ هٛى ٘ٚبٖ ىاى٘ي وٝ ٞیؾ ٫ٛ٘ ٔيَ سه . ثٝ ٚػٛى آٔي

ایٕبٖ ىٕٚز، ) .ٔٮبىِٝ ای، ثَای دی٘ ثیٙی َ٘م اٍُ، ثٟشَ اُ ٔيَ ٌبْ سٞبىفی ٕ٘ی ثبٙي

 ( 1388. فٟیٕی فَى ٚ ٙیَُاىی

ػيیياً ثَهی اُ ٔلممیٗ ثٝ أىبٖ ٚػٛى ٍفشبٍ كبف٪ٝ ثّٙي ىٍ ثبُاٍ اٍُ هبٍػی اٙبٍٜ 

ٚیٌْی كبف٪ٝ ثّٙي ٚ یب ٚاثٖشٍی ٥ٛلا٘ی ٔير، ٕبهشبٍ ٕٞجٖشٍی َٔسجٝ ٞبی ثبلاسَ . ٜ ا٘يوَى

اٌَ یه َٕی كبف٪ٝ ثّٙي اُ هٛى ٘ٚبٖ ىٞي كشی ثیٗ ٔٚبٞيار ىٍٚ . َٕی ٍا ٘ٚبٖ ٔی ىٞي

كبف٪ٝ ثّٙي ٔير ٚاثٖشٍی غیَ ه٦ی ىٍ اِٚیٗ ٌٚشبٍٚ . اُ ٞٓ، ٚاثٖشٍی ُٔب٘ی ٚػٛى ىاٍى

                                                           
1
  John T . Barkoulas , Christopher F . Baum , Mustafa Caglayan , Atreya Charkraborty (2000) 

2
 Efficient Marcet Hypothesis (EMH) 
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ٚ ثٙبثَایٗ ٔؤِفٝ ی لبثُ دیٍٚٛیی ثبِمٜٛ ای ٍا ىٍ َٕی ٞبی دٛیب ثٝ  سُٛی٬ ایؼبى ٔی وٙي

ٚػٛى ٔی آٍٚى، ایٗ لبثُ دیٍٚٛیی ثٛىٖ َ٘م اٍُ هبٍػی ٔی سٛا٘ي ثب٭ض ایؼبى سَىیي ىٍ ٙىُ 

ٌبْ ) 1ىٍ یه ثبُاٍ وبٍا ثبیي لیٕز ىاٍایی اُ یه فَآیٙي ٔبٍسیٍُٙ. ١ٮیف وبٍایی ثبُاٍ ٙٛى

ىٍ آٖ سغییَار َٞ لیٕز ثيٖٚ سأطیَ اُ ىاىٜ ٞبی ٌٌٙشٝ إز ٚ دیَٚی وٙي وٝ (  2سٞبىفی

 ( 2000ثبٍوٛلآ ٚ ٕٞىبٍاٖ ، . )ٞیؾ كبف٪ٝ ای ٘ياٍى

 هجبًی ًظزی تحقیق .2-2

 هجبًی ًظزی حبفظِ ثلٌذ  .2-2-1

  3هفَْم حبفظِ ثلٌذ  .2-2-1-1

 ىٍ ىٚ ىٞٝ ٌٌٙشٝ دیَٚفز ٞبی ؿٚٓ ٌیَی ىٍ ُٔیٙٝ الشٞبى ٕٙؼی َٔث٣ٛ ثٝ َٕی

وٝ اُ  ARMA   ٚVARؿٟبٍؿٛة دبیبیی ه٦ی ٔيَ ٞبی . ٞبی ُٔب٘ی ٍٝٛر ٌَفشٝ إز

إشوَاع ٔی ٙٛ٘ي ٚ ثَای ٕبَ ٞبی ٔشٕبىی إبٓ ٔيَ ٞبی الشٞبى ٕٙؼی   iidسىب٘ٝ ٞبی 

ٔلٖٛة ٔی ٙٛ٘ي ػبی هٛى ٍا ثٝ ٔيَ ٞبیی ىاى٘ي وٝ ٚیٌْی ٞبی ٘بدبیبیی ٚ غیَ ه٦ی 

ىٚ ٫ٛ٘ اُ . ٚ ٔبِی ٍا ٍٔٛى ثلض ٚ ثٍَٕی لَاٍ ٔی ىٞٙي ثٖیبٍی اُ َٕی ٞبی ُٔب٘ی الشٞبىی

ایٗ ٔيَ ٞب وٝ ىٍ سلمیمبر وبٍثَىی ػِء ٔيَ ٞبی اّٝی ٔلٖٛة ٔی ٙٛ٘ي ٭جبٍسٙي اُ ٍیٚٝ 

ٚ ٔيَ ٞبی َٔسج٤ ثب آٖ ثَای ٘ب  ARCHٞٓ ػٕٮی ثَای َٕی ٞبی ُٔب٘ی غیَ دبیب ٚ / ٚاكي 

یٌْی ٞبی ىاىٜ ٞبی َٕی ُٔب٘ی وٝ ىٍ ىٍ دْٚٞ٘ ٞبی اهیَ ثٝ ٚ. ٕٖٞب٘ی ٚاٍیب٘ٔ ٣َٚٚٔ

ٔيَ كبف٪ٝ ثّٙي اُ . ایٗ ٔيَ ٞب ثٝ وبٍ ٌَفشٝ ٔی ٙٛى إٞیز ثیٚشَی ٔٮ٦ٛف ٙيٜ إز

ٔيَ ٞبی . ػّٕٝ ٔيَ ٞبیی إز وٝ ایٗ ٚیٌْی ٞب ٍا ثب سٮٕك ثیٚشَ ٍٔٛى سٛػٝ لَاٍ ٔی ىٞي 
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 Martingle process 

2
 Random walk 

3
 Long memory 


