
 

  

  
  
  
  
  
  
 
  
  
  

 بسم االله الرحمن الرحيم
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 ب 
 

  
 
 
 
 
 
  

                      مديريت و اقتصاددانشکده 
              اقتصاد بخش

               ارشد يدريافت درجه کارشناس يبرا يپايان نامه تحصيل   
             يعلوم اقتصاد گرايشاقتصاد  رشته 

 

  FISTARشاخص کل بورس اوراق بهادار تهران در قالب مدل  يبررس

 
:مؤلف    

نژاد ياثيمسلم غ  
  
:راهنما استاد    

يشهرام گلستان دکتر   

:مشاوراستاد     

  يد رضا حريحمکترد

 

  ١٣٩١ماهوريشهر

  



 ج 
 

 

 

 

 

 اين پايان نامه به عنوان يکی از شرايط درجه کارشناسی ارشد به

  اقتصاد   بخش

  مديريت و اقتصاد    دانشکده

      کرماندانشگاه شهيد باهنر

       تحصيل دوره مزبور شناخته نمی شود  تسليم شده است و هيچگونه مدرکی به عنوان فراغت از 

مسلم غياثی نژاد: دانشجو   

دکتر شهرام گلستانی :استاد راهنما   

دکتر حميد رضا حری :استاد مشاور   

دکتر سيد عبد المجيد جلائی : ١داور   

دکتر زين العابدين صادقی : ٢داور  

دکتر اميد پورحيدری :دانشکده  معاون آموزشی و پژوهشی   

 

 .کرمان استحق چاپ محفوظ و مخصوص به دانشگاه شهيد باهنر 
 



 د 
 

 
 

  پدرم م بهيتقد
  

  يدر مقدس دايره ي زندگ
  

  درخشان آفرينش ديخورش                              
  

  .و کرامت يمهرورز يک دانه ي يايميک                                                        
  
  
  

  م به مادرميتقد
  
  يتيگ يه يگانه گوهر گرانماي
  

  ينينگارستان مهر آفر ينگارنده                                        
  

  .بودن يدن، بهانه يل سرودن، بال پريدل                                                           
  
  
  
  

  .و همه ي آنان که دوستشان دارم زميم به خواهر و برادر عزيتقد
  

                                                                   
 
 
 



 ه 
 

  يتشکر و قدردان
  

  پر رمز و راز عشق را يکه هزار تو يتيرت اند از نقشبند گيقش در حيرا که خلا يسزد سپاس خالق
دعـوت   يزند و در هر تپش خوش آهنگ قلب طلوع و غـروب را بـه نغمـه سـاز     يقلم م يبه اشاره ا

  .کنديم
نش يآفـر  ين سـروده  يبـاتر يشـه بـه ز  يتعقـل و اند  يبـا يرا که خلقـت ز  يحمد و سپاس خداوندگار

بـس   يلتيرا فض ـ يد و علـم آمـوز  يآشکار گردان يبر و يت و روشنگريقت هدايداشت و طر يارزان
  .گرانقدر نهاد

شـرفت تمـدن   يپر اصـلاح و  يام نمودند تا امروز بتوانم در مس ـ ياريکه  يک آنانيکايوسپاسگزارم از 
  .ران گام بردارمينم اين علم و معرفت، سرزميريکهن، خاستگاه د

  
م، پـدر  ين معلّمـان زنـدگ  ين و صبورتريدانم، از اوليسپاس بر خود لازم م يکويبه رسم ادب و سنت ن

غ آن هـا هسـتم،   ي ـدر يب ـ يات پاک و محبت هايون زحمات، نيم را مديزم که تمام زندگيو مادر عز
  .ميتشکر نمام قلب ياز صم

 يهرام گلسـتان دکتـر ش ـ  يغ استاد ارجمندم جناب آقايدر يب يهايو همکار خالصانه يها يدلسوزاز 
   .ارزنده خود راه را بر من سهل و آسان ساختند، کمال تشکر و سپاس را دارم  يها ييکه با راهنما

  
ــاب آقــا  ــر يــحم ياز جن ــه ام را برعهــده داشــتند،  يــکــه مشــاوره پا  يد رضــا ح تشــکر و  ان نام

  . مينما يم يقدردان
ــ ــکر ويهمچن ــن تش ــا يژه دارم از اســاتي ــاب آق ــدرم جن ــ يد گرانق ــر س ــد عبدالمجيدکت ــي و  يد جلائ

ر را مــورد لطــف يــن حقيــد داور، ايکــه بــه عنــوان اســات ين صــادقين العابــديــدکتــر ز يجنــاب آقــا
  . ش قرار داده انديخو

کرمـان   بـاهنر  شهيد ان گذار دانشگاهيپور، بن يدانم که بر روح پر فتوح مهندس افضليان لازم ميدر پا
  .درود بفرستم و اميد آن دارم که ياد و نامش همواره جاودان باقي بماند
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  :دهيچک
 يهـا  يژگيشاخص کل بورس اوراق بهادار تهران با احتساب و يبررس، ن مطالعهيدر ا يهدف اصل 

مـورد اسـتفاده،    يداده هـا . باشـد  يمـورد نظـر م ـ   يزمان يبودن در سر ير خطيحافظه بلند مدت و غ
 يق از مدل هاين تحقيدر ا. است ١٠/١٣٩٠تا ٠٦/١٣٧٦خ يماهانه شاخص کل بورس از تار يهاداده

١FISTAR  بـا  .  شـد اسـتفاده شـده اسـت     يمعرف ـ ٢جـک يتوسـط وان د  ٢٠٠٢ن بار در سـال  يکه اول
 يمــ ييکــه تــابع انتقــال حالــت نمــا يحــالت يدر نــرم افــزار متلــب مــدل بــرا يســيکمــک برنامــه نو

ج ينتـا . شـود  يم ـ FIESTAR٣بـه   FISTARل مـدل  يشود،گسترش داده شده اسـت کـه باعـث تبـد    
 يري ـنکـه عامـل تفاضـل گ   يبـا توجـه بـه ا    د نشان داد که شاخص کل بورسيآ يکه بدست م يآمار

رد بـا  ن بـه علـت عـدم تقـارن در برخـو     يحافظـه بلنـد مـدت اسـت و همچن ـ     يبدست آمـد، دارا /. ٤٧
 ير خط ـي ـل در مـدل غ يکه سرعت تعد يدهد، بطور يرا از خود بروز م ير خطيغ ينوسانات، روند

 .کندتر است ينسبت به مدل خط

  
شـاخص   مـدت،  دبلن حافظه م،يانتقال ملا يونيخود رگرس يمدل ها ،يانباشته کسر :يديواژگان کل
  تهران کل بورس

 

                                                             
١- Fractionally integrated smooth transition autoregressive 
٢- Van Dijk 
٣- Fractionally exponential integrated smooth transition autoregressive 
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 :مقدمه -١-١
ران و عــراق و هــم زمــان بــا برنامــه اول     يـ ـبــورس اوراق بهــادار تهــران پــس از دوران جنــگ ا    

ــاد  ــعه اقتص ــال   يتوس ــت در س ــفعال ١٣٦٩دول ــرد  ي ــاز ک ــود را آغ ــدد خ ــدن   . ت مج ــان ش ــم زم ه
ــفعال  ــ ي ــه اول توســعه کــه خصوص ــا برنام ــورس ب ــود،  ياز محورهــا يکــي يســاز يت مجــدد ب آن ب

ــث  ــاه     باع ــدت کوت ــس از م ــران پ ــادار ته ــورس اوراق به ــق ب ــاز فعال يرون ــا   ي ــد و ب ــدد ش ت مج
ــزا يپذ يگذشــت حــدود چهــارده ســال حجــم معــاملات و تعــداد شــرکت هــا    ــه شــده از اف ش يرفت

ــم گ ــچش ــهامداران حق  يري ــد و س ــوردار ش ــيبرخ ــوق يق ــ يو حق ــدر ا ياريبس ــورس درگي ــن ب ر ي
کــه  يدا کــرد، بــه طــوريــدر مجموعــه اقتصــاد کشــور پ يگــاه قابــل تــوجهيج جايشــدند و بــه تــدر

ــته اهم    ــه در گذش ــهام ک ــاخص س ــش ــداني ــع   يت چن ــروز وض ــت ام ــل تغينداش ــت آن و عوام ر يي
  .برخوردار شده است يت قابل ملاحظه ايرات آن از حساسييج تغيدهنده آن و نتا

 يتــيشــاخص کم. باشــد يمــ نــدهيا نمايــا نشــان دهنــده يــنمــودار  يکلمــه شــاخص در کــل بــه معنــا
ده يــسـه پد يو مقا يريــانـدازه گ  يبـرا  يله ايباشـد و وس ــ ير همگــن م ـي ـنــده چنـد متغ ياسـت کـه نما  

رات ييــتــوان تغ يآن مــ يهســتند کــه بــر مبنــا يت مشخصــيت و خاصــيــماه ياســت کــه دارا ييهــا
ــده در متغ يا ــاد ش ــايج ــيمع يره ــول  ين ــرا در ط ــي ــود يک دوره بررس ــرا  .نم ــاخص ب ــبه ش  يمحاس

 يبـرا   .تـوان آن را محاسـبه نمـود    ير اسـت و م ـ يا دسـته امکـان پـذ   ي ـا گـروه  ي ـهر شـرکت صـنعت   
م ارزش يه فــرض کــرده و پــس از تقســيــا پايــک ســال را بــه عنــوان ســال مبنــا يــمحاســبه شــاخص 

ــار ــا   يج ــر ارزش مبن ــال پا( ب ــارزش س ــدد )  هي  ــ ١٠٠آن را در ع ــرب م ــ يض ــت  . ميکن ــدد بدس ع
در هــر بـازار بــورس اوراق  . دهـد  يمـورد نظـر را بــه مـا نشــان م ـ    ا دســتهي ـآمـده شـاخص آن گــروه   

ــ يبهــادار ــر احت  يم ــا ب ــوان بن ــت ــز يهــا شــاخص يياج و کــاراي ــرا تعر يادي . ف و محاســبه نمــودي
مختلــف   يگروههــا و شــرکتها   يبــرا  ياديـ ـز يز شــاخص هــا يـ ـا نيـ ـدن يهــا  در تمــام بــورس 

ــازار ســهام امر . شــود يمحاســبه مــ ــال در ب ــوان مث ــداو جــونز تغکــا شــاخص يبعن شــرکت  ٣٠رات يي
ا شـــاخص يـــ دهــد و  يرا نشــان مـ ــ يشــرکت خـــدمات  ١٥شـــرکت حمــل و نقـــل و   ٢٠ يصــنعت 

ــزدک  ــتغن  ــرات ســيي ــورس را نشــان م ــارج از ب ــد يهام خ ــورس اوراق بهــادار تهــران ن . ده ــدر ب ز ي
هــا  از خــود از آنيــبنــا بــه ن يا گروهــيــگــردد کــه هــر شــخص  يمحاســبه مــ ياديــز يهــا شــاخص
 .ن آن ها شاخص کل استيد مهمترين شاخص ها و شاياز ا يکي. کند ياستفاده م
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 (TEPIX)مت يکل قشاخص 

ــل ق  ــاخص ک ــه   يش ــف کلم ــه مخف ــت ک ــ TEHRAN PRICE INDEXم ــد  يم ــيباش از  يک
نشــانگر رونــد عمــومي قيمــت  کــه  بــورس اوراق بهــادار تهــران اســت  يهــا ن شــاخصيتــر ياصــل

ــورس اســت، و تغييــرات ســطح عمــومي    کــل شــرکت ــدأ   قيمــتهــاي ب ــاريخ مب ــه ت ــا را نســبت ب ه
  .دهد نشان مي

ان يــن پاي ـ، در ات شـاخص کـل صـورت گرفتـه اسـت     ي ـف بـالا کـه در ذکـر اهم   يبـه تعـار  بـا توجـه   
ــ يمــ يســعنامــه  ــر رويکن ــ يم ب ــيش بيپ ــو  يريپــذ ين ــورس اوراق بهــادار تهــران و ب ژه شــاخص يب

ــه عنــوان   ياگــر داده هــا. ميکنــ يابيــل و  ارزيــکــل  تحل در  يزمــان يک ســريــشــاخص کــل را ب
ــر بگ ــنظ ــتيم، بايري  ــ  يس ــته باش ــه داش ــم تحليتوج ــل پاي ــر  يياي ــر س ــان يه ــور    يزم ــه منظ ــاً ب اساس

ــه هــا  يواکــنش ســر يچگــونگ ــه تکان  ــ ينســبت ب ــرده م ــه کــار ب ــر آن ب ــر . شــود يوارده ب ــاث ک ي
ــر  ــه ب ــتکان  ــ يــک متغي ــن اســت دائم ــان ممک ــ، بلندمــدت و ير در طــول زم ــد ي ــاه مــدت باش . ا کوت

دارد  يکســر يشــه يرمربوطــه  يبمانــد ســر يبــاق يمــدت نســبتاً طــولان يانــه بــراچنــان چــه اثــر تک
  .بلند است يو حافظه 

 يهمبسـتگ  سـاختار  نامنـد،  يم ـ زي ـن بلندمـدت  دامنـه  بـا  يوابسـتگ  را آن کـه  مـدت  بلنـد  حافظـه 
 در بلندمـدت  حافظـه  جـود و. دده ـ يم ـ حيتوض ـ ادي ـز درفواصـل  را يزمـان  سـري  کي ـ ريمقـاد 

 ادي ـز يزمـان  فاصـله  بـا  يحت ـ آن هـاي  داده نيب ـ کـه  اسـت  يمعن ـ ني ـا بـه  ،يزمـان  سـري  کي ـ

 بـازده  ين ـيب شيپ ـ منظـور  بـه  گذشـته  هـاي  بـازده  از تـوان  يم ـ ن،يبنـابرا . دارد وجـود  يهمبستگ

 را سـودآور  انهيسـوداگرا  اسـتراتژي  کي ـ از اسـتفاده  امکـان  امـر  ني ـا کـه  نمـود  اسـتفاده  نـده يآ

 بـه  يزمـان  هـاي  سـري  لي ـتحل و هي ـتجززا يمهم ـ بخـش  گذشـته،  دهـه  يط ـ .کنـد  يم ـ فـراهم 

  .است شده معطوف بلندمدت حافظه با ندهاييفرآ
 (١٩٨٠)  ١کسين بــار گرنجــر و جــويرا اولــ يکســر يبلنــد در شــکل جمعــ يحافظــه  يمــدل هــا

تــوان بــا تــابع  يبلنــد را مــ يحافظــه  يزمــان يک ســريــ. کردنــد يمعرفــ يات اقتصــاد ســنجيــبــه ادب
ــتگ ــا نـــرخ ه ٢(ACF)يخـــود همبسـ ــبه هـــذلول( کيـــپربوليآن کـــه بـ ابـــد، ي يکـــاهش مـــ) يشـ

                                                             
١- Granger & Joyeux (١٩٨٠) 
٢- Autocorrelation function  
 



٤ 
 

ــرخ کاهشــ. مشــخص کــرد  ــيک بســيــبولپريه ين تــابع خــود  يار کنــدتر و آهســته تــر از نــرخ کاهش
  .باشد يکوتاه مدت دارد، م يکه حافظه  يا يزمان يسر يهمبستگ

ــا ــدل ه ــده   يم ــان دهن ــه بلندمــدت نش ــســاختار غ يحافظ ــا ير خطــي ــت ويســرما يبازاره در  ه اس
ن بازارهــا ناکارآمــد يــا يت واقع ـيــف ماهيدر توصــ يخط ـ يهــا يدهـد کــه الگــو  يجـه نشــان م ــينت

ــتند ــاختار غ .هس ــس ــي ــرما ير خط ــازار س ــيب ــب م  ــ يه موج ــا پ ــود ت ــيش بيش ــود ين ــکل ش  آن مش

  .١)٢٠٠٦ نيکسو و جيا(

بکــار گرفتــه شــده  ير خطــيــغ يمــدل هــا از ير توســعه معنــا داريــاخ ين در ســال هــايــعــلاوه بــر ا
ــت ــا . اس ــازار ه ــاد يدر ب ــال ياقتص ــا يو م ــدل ه ــتانه ا ي، م ــغ يآس ــي ــاهم ير خط ــتر و يت  بي ش

  . رکود حالت تورم و ن دويب يمثال مدل آستانه ا يدا کرده اند، برايپ يشتريب

 يســر ير خطــيــغ يهــا يژگــيو يبررســ يبــرا ٢(STAR)ميــون انتقــال ملاياز مــدل خــود رگرســ 
ر گــذار  يــو متغ يپــارامتر آســتانه ا ن مــدل پــارامتر انتقــال،   يـ ـدر ا  .ميکنــ ياســتفاده مـ ـ يزمــان

ک تــابع يــدهنــد، در اغلــب کــاربر دهـا تــابع انتقــال   يل مــين مــدل را تشـک يــمجموعـاً تــابع انتقــال ا 
ــ يينمــا ــابعي ــانگر ســاختار غيــک اســت  کــه بيلجســت يا ت ت يخاصــ. اســت يزمــان يســر ير خطــي

ــودن  ســر ير خطــيــغ ــ يمــ يزمــان يهــا يب ــد همچن ــا اســتفاده از عــدم تقــارن  يتوان ــدر پون ب  يياي
نــامطلوب  يمطلــوب نســبت بــه شــوک هــا يشــوک هــا :مثــال يبــرا .ز بحــث شــوديــر نيــمتغ يهــا

ــر پا ــاث ــري ــد  يدارتر و مهمت ــاد دارن ــابرا .در اقتص ــن در ايبن ــه ا   ي ــان ب ــور همزم ــه بط ــن مقال ن دو ي
ــان يهــا يســر يژگــيو ــي يمــال و ياقتصــاد يزم ــحافظــه بلنــد مــدت و غ يعن ــ ير خطــي ــودن م  يب

ــرداز ــه همــ. ميپ ــرا ٤کجــيکــه توســط وان د ٣FISTAR منظــور از مــدلن يب ــ يب ــار در ياول ن ب
شــاخص کــل بــورس اوراق بهــادار تهــران      يبــر رو   يبررسـ ـ يشــد، بــرا  يمعرفـ ـ ٢٠٠٢ســال 

 ــ ــتفاده م ــ ياس ــه  م،يکن ــده   FIک ــخص کنن ــر يفرا يمش ــته کس ــد انباش ــارامتر   ين ــه پ ــه ب ــا توج  dو ب
   . شود ين مييتع

                                                             
١- Jin Xiu & Yao Jin 
٢- Smooth transition Autoregressive 
٣- Fractionally integrated smooth transition autoregressive 
٤- Van Dijk 
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  :قيتحق ياصل يان سؤال هايف مسأله و بيتعر -٢-١
ن رفتـار بـورس در سـطح جهـان انجـام گرفتـه       يـي در ارتباط بـا تع  ير مطالعات فراوانيدر چند سال اخ

باشد کـه شـاخص    ين ميکه بدست آمده است، ا يج مهمياز نتا يکين مطالعات، يا يدر تمام. است
 نقطـه ي . شود ياستفاده م يريند تفاضل گيفرامانا کردن آن از  يناماناست و برا يزمان يبورس سر

 سـري  از بسـياري  كه است بوده حقيقت اين كسري انباشته ي يندهايافر به مربوط ادبيات آغازين

 بسـيار  هـاي  وقفـه  در آنهـا  .(١)I نـه  و هستند (٠)I هن ه ين بازار سرمايو همچن مالي و هاي اقتصادي

 » کهيپربولي ـ ميرايـي «عنوان  به آن از كه دهند نشان مي داري معني هاي خود همبستگي طولاني
 تفاضـل  بـار  يك رسد مي به نظر شود، گرفته تفاضل بار يك سري اين از وقتي .شود مي برده نام

  ١.باشد زياد آن براي گيري

 بلندمـدت  حافظـه ي  رفتـار  داراي كه زماني سري يك براي ها از مدل مفيد طبقه ي يك بنابراين،

 متحـرك  خودرگرسـيون  ينـدهاي افر بسـط  فراينـدها  ايـن  .اسـت  ٢ARFIMA(p,d,q)ند فراي است،

 ٣.ارکندياخت را غيرصحيح عددي تواند مي پارامتر تفاضل گيري آن در كه است ARIMAانباشته 

 يك مقادير همبستگي مي نامند، ساختار نيز بلندمدت دامنه با وابستگي را آن كه ظه بلند مدتحاف

 به زماني، سري يك در بلندمدت حافظه وجود .دهد يم توضيح زياد فواصل در را زماني سري

 مي بنابراين، .دارد وجود همبستگي زياد ينماز فاصله با حتي آن داده هاي بين كه است معني اين

 استفاده امكان امر كه اين نمود استفاده آينده بازده پيش بيني منظور به گذشته هاي بازده از توان

 تجزيه از مهمي بخش گذشته، دهه طي. كندمي  فراهم را سودآور سوداگرايانه  استراتژي يك از

  .است شده معطوف بلندمدت حافظه با يندهايافر به زماني هاي سري تحليل و

 .دتشريح نمودن همبستگي نمودار از استفاده با را بلندمدت حافظه (١٩٩٦) ٤دينگ و گرنجر

 به كه زمانيهاي  سري برخلاف بلندمدت حافظه داراي زماني هاي سري همبستگي نمودارهاي

  .يابد مي تري كاهش آهسته نرخ با و هيپربوليكي صورت به يابد، مي کاهش نمايي صورت

                                                             
١-Banerjee & Urga,٢٠٠٥ 
٢- Autoregressive Fractionally Integrated Moving Average 
٣-Man & Tiao,٢٠٠٦ 
٤- Granger & Ding 
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 بالا رابطه به جزيي با توجه انباشته يندافر بلندمدت، حافظه از فوق تعاريف به توجه با بنابراين

 اگر باشد مي d همرتب از جزيي انباشته yt يندافر .هستند بلندمدت حافظه با يندهايافر

(١-١)  

tt
d xyL  )1(  

 ها داراي فرکانس تمام در و بوده مانا يندافر xt،  ٠.٥>d>٠.٥- وقفه اپراتور Lرابطه  اين در

 ،٠.٥>d>٠و بوده ضعيف ماناي و صفر مرتبه از انباشته xt اگر حال .باشد مي مثبت ارزيابي طيف
 همگي هايش و خودهمبستگي بوده بلندمدت حافظه داراي دوم تعريف به توجه با ytفرايند 

 مقادير قدرمطلق مجموع ٠>d>٠.٥-ازاي به .روند مي بين از هيپربوليکي نرخ با و بوده مثبت

 حافظه داراي اول تعريف طبق بر بنابراين و کرده ميل ثابت مقدار يک به يندهاارف خودهمبستگي

 نيست، محدود يندافر واريانس اينکه علت به است، ١>d>٠.٥كه  هنگامي .باشند مي مدت کوتاه

 از توان مي است نامانا حالت اين در سري که هرچند .دباش نمي پذير معکوس و مانا ytفرايند 

 مسئله اين .کند مي ميل صفر به هنوز خودهمبستگي تابع که برد يپ ١سکينگوه طريق فرمول

ميانگين  در يندافر بر وارد شوک و بوده محدود يندافر حافظه که دهد مي نشان بطور ضمني
 ١<dكه  هنگامي .ميانگين مي گويند به برگشت يندهاافر اين به دليل همين به مي کند پيدا نمود

 نقطه از يندافر که شود مي يند باعثافر بر وارد شوک و نبوده ميانگين به برگشت يندافر است،

  .گردد منحرف خودش آغازين
همبسـتگي   خـود  توابـع  ميرايـي  نحـوه  و d مقـدار  بـه  اًدشـدي   ARFIMAينـد  ارف حافظـه  بنـابراين 
 كـاربردي  و تئوريـك  هـاي  جنبـه  هـا،  دارايـي  بـازده  در بلندمـدت  حافظـه  وجـود  .دارد بسـتگي 

 غيرخطـي  ديناميـك  از خاصـي  شـكل  بلندمـدت  حافظـه  كـه  آنجـا  از نخسـت،  .دارد مهمـي 

 و توسـعه  بـه  را مـا  و نيسـت  امكانپـذير  خطـي  روشـهاي  از اسـتفاده  بـا  آن مدلسـازي  اسـت، 

بلندمـدت در   يوجـود حافظـه    .كنـد  مـي  ترغيـب  غيرخطـي  گـذاري  قيمـت  ازمـدلهاي  اسـتفاده 
 يخطــ ين مـدل هـا  يبــازار را نقـض کـرده، هـم چن ــ   ييکـارا  يه يف فرض ـي، شـکل ضــع يبـازار مـال  

ــا را مــورد ترد يــيدارا يمــت گــذاريق ــه ــرار داده و بي ــد ق  يمــت گــذاريانگر آن اســت کــه در قي
 .استفاده کرد ير خطيغ ياز مدل ها يستيبا يه ايسرما يها ييدارا

                                                             
١- Hosking 
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بکــار گرفتــه شــده  ير خطــيــغ ياز مــدل هــا ير توســعه معنــا داريــاخ ين در ســال هــايــعــلاوه بــر ا
ــت ــا  .اس ــال و ياقتصــاد يدر بــازار ه ــتانه ا يمــدل هــا  ،يم ــيــغ يآس شــتر و يت بيــاهم ير خط

 .ورکودن دو حالت تورم يب يستانه اآمثال مدل  يدا کرده اند، برايپ يشتريب

 .شود يگوناگون آن بحث م يو حالت ها  STARبنام  ين رفتار مدليا يبررس ينکه برايا اًجتينت
 يها يياين با استفاده از عدم تقارن در پويتواند همچن يم يزمان يها يسربودن  ير خطيت غيخاص

دارتر و ينامطلوب اثر پا يمطلوب نسبت به شوک ها يشوک ها :مثال يبرا .ز بحث شودير نيمتغ
در قالب انباشته  STAR يم از مدل هايکن يم يان نامه ما سعين پايدر ا. در اقتصاد دارند يمهمتر
استفاده  کرد يمعرف ٢٠٠٢در سال   ١جکيوان د که توسط )FISTAR(و به عنوان مدل  يکسر

  .ميکن

حافظه  يعني يمال و ياقتصاد يزمان يها يسر يژگين دو وين مقاله بطور همزمان به اين در ايبنابرا
  .ميپرداز يبودن م ير خطيبلند مدت و غ

  :است که عبارتند از سؤال دو به پاسخگويي دنبال به تحقيق اين

  حافظه بلند مدت است؟ يا شاخص کل بورس داراآي- ١

  کند؟ يت ميتبع يرخطيند غيک فرايا شاخص کل بورس از يآ- ٢

  :قيضرورت انجام تحق -٣-١
ا از يو   ARMA،ARIMA يشتر از مدل هايب يزمان يها يل سريحال در تحلنکه تا به يبا توجه به ا

 يمدل هابرآورد تر بودن  ن به علت مشکليکوتاه مدت استفاده شده است و همچن يها ينيش بيپ
ن يما در ا است،صورت گرفته  ن مدل ها کمترياستفاده از ا يخط ينسبت به مدل ها يرخطيغ

بلند مدت  يژگيکه هم و ،FISTARشاخص کل بورس در قالب مدل  يم که به بررسيناق بريتحق
  .ميبپرداز رد،يگ يرا در نظر م يزمان يها يبودن سر ير خطيو هم غ

در باب موضوعات  يقاتينکه تا به حال تحقيرغم ايعل خاطر نشان کرد، يستيگر بايبه عنوان نکته د
 اًو مخصوص FISTARدر قالب مدل  يکارينرخ ب د،يقدرت خر يبرابر از جمله نرخ ارز، ،يمختلف

                                                             
١- Van Dijk 
 



٨ 
 

 و ن مدل رخ نداده است،يشاخص کل بورس با ا يهنوز بررس يکا صورت گرفته است وليدر آمر
  .رديصورت بگ ين کاريلازم است که چن

  :قيتحق يه هايفرض  -٤-١
  .حافظه بلند مدت است يشاخص کل بورس دارا -١
 .کند يت ميتبع يرخطيند غيک فراياز  شاخص کل بورس -٢

  :قيتحق ياساس اهداف -٥-١
  ن وجود حافظه بلند مدت در شاخص کل بورسييتع - ١
  در شاخص کل بورس ير خطيغ ين وجود الگوييتع -٢
  :قيج مورد استفاده پس از انجام تحقينتا -٦-١

بـه چـه صـورت     ن بحث،يد بودن ايبا توجه به جدت يدهد که در درجه اول اهم يان ماين تحقيق نش
ر ي ـن موضـوع کـه هـم غ   ي ـد بـر ا يم، با تاکيکن يبررس FISTARشاخص کل بورس را در قالب مدل 

 يژگ ـين وي ـو با توجـه بـه ا   .ميريبودن و هم حافظه بلند مدت شاخص کل بورس را در نظر بگ يخط
ق تـر و  ي ـدق يزي ـبرنامـه ر  ةنيزمم که يرس يم يمهم تر يفيک يل هايبه تحل شاخص کل بورس، يها

 .شـود  يم ـ) ير خطيغ يزمان يسر(يمشکلتر يمدل ها يبالاخص بلند مدت تر و برا يها ينيش بيپ
موضـوعات مختلـف در    يبررس ـ يه گذار بـرا يتواند پا ين مدل ميل اين است که تحليگر ايمطلب د

   .شود يزمان يها يحوزه سر
  :ان نامهيجه پاياستفاده کنندگان از نت -٧-١

حافظه بلند  يبر رو FISTARکه در مدل  يبا توجه به نگرش :سرمايه گذاران بازار بورس
 يفيبلند مدت تر و با درجه ک يها يه گذاريسرما يج آن برايتوان از نتا يم مدت وجود دارد،

  .استفاده کرد مناسب تر

مديران مـي تواننـد بـا اسـتفاده از     : مديران صنايع و شرکتهاي مالي گذاران مالي و سياست
مات مناسـب را  يتصـم  ،يبلنـد مـدت و کـلان اقتصـاد     يهـا  يگـذار  استيدر س نتايج به دست آمده

  .اتخاذ کنند
  
  


