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Abstract 
Given the importance of oil prices, proper prediction of the OPEC Reference Basket 

can have an essential role in the immunization of economies in these countries against 

the effects of these fluctuations. This research is an effort to introduce an optimal 

model for modeling and predicting the fluctuations in OPEC crude oil prices. In this 

regard, we used data of daily oil prices between 2/1/1986 and 13/2/2017. According to 

this, the existence of long-term memory in the average equations and variance of crude 

oil prices were assessed and modeled and the result of the ARFIMA, confirms the 

existence of long-term memory in both the average equation and series variance. 

However, tests confirm non-linear and exponential behavior in crude oil prices. For 

this reason, results are specifically based on the information criteria and also MAPE 

and indicate the selection of a mixed model of partial augmented average movement 

and the model of conditional exponential Heteroscedasticity EGARCH (1,1) AFIRMA 

(4,0.09,3) as the best model for modeling and predicting the OPEC crude oil 

fluctuations in prices and lack of attention to exponential non-linear variance in the 

long term memory of crude oil prices can cause an error in the calculation of analysts 

and especially economic decision maker and deviation optimal policies. 
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خام اوپک با استخراج رفتار  سازی قیمت روزانه نفت مدل
 غیرخطی نمایی واریانس از حافظه بلندمدت

 نسب مسلم انصاری

 ایران، رفسنجان ،دانشگاه ولیعصر، اقتصاد گروهاستادیار  

  

 ایران، رفسنجان ،دانشگاه ولیعصر، اقتصاد ارشد کارشناس شبنم رحیمی

  چکیده
 نقش تواند می اوپک عضو كشورهاي خام سبد نفت قیمت صحیح بینی پیش، با توجه به اهمیت قیمت نفت

این پژوهش  .باشد داشته نوسانات این از ناشی اثرات مقابل در كشورها این سازي اقتصاد ایمن در سزایی به
بینی نوسانات قیمت نفت خام  سازي و پیش به منظور مدل، مطلوبتلاشی در جهت معرفی یک الگوي 

الی  02/01/1986طی دوره زمانی ، هاي روزانه قیمت نفت خام اوپک خواهد داشت. در این راستا از داده
بلندمدت در معادلات میانگین و ة وجود ویژگی حافظ، استفاده شده است. بر این اساس 13/02/2017

نباشته ك ا»میانگین متحرو نتایج مدل  گرفت سازي قرار مورد ارزیابی و مدل، نفت خام واریانس قیمت
میانگین و واریانس سري مذكور   مؤید وجود ویژگی حافظه بلندمدت در هر دو معادله، «خودهمبستهجزئی 

د. از یننما رفتاري غیرخطی و نمایی را در واریانس قیمت نفت خام تایید می، هاي انجام شده است. اما آزمون
درصد میانگین مطلق خطا حاكی از انتخاب  اساس معیارهاي اطلاعات و نیز معیاراین رو نتایج به ویژه بر

دهمبسته و الگوي واریانس ناهمسانی شرطی نباشته جزئی خوك امیانگین متحرتركیبی از الگوي   مدل
سازي و  جهت مدلعنوان بهترین مدل  به، EGARCH - (3,09/0,4 )ARFIMA(1,1نمایی یعنی مدل )

بینی نوسانات قیمت نفت خام اوپک است و عدم توجه به رفتار غیرخطی نمایی واریانس در حافظه  پیش
سازان اقتصادي را دچار خطاي محاسباتی  گران و به ویژه تصمیم تواند تحلیل خام می بلندمدت قیمت نفت

 نموده و از سیاست بهینه منحرف سازد.

، رفتار غیرخطی  نمیا   وار یان    ، حافظه بلندمدت، خام اوپک نفت قیمت روزانه ها: کلیدواژه
 گارچ نما    مدل، دهمبستنباشته جزئ  خوك امیانگین متحرمدل 

 JEL: C53 , Q43 , E37 , Q47 بندی طبقه
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 مقدمه .1
در بازارهاي مالی بسیار اثرگذار بوده و به نوعی عامل كلیدي مؤثر بر ، نوسانات قیمت نفت

رود  می شمار به، ریسک گیري اندازه مدیریت سبد دارایی و، هاي اختیار معامله تعیین قیمت
 است جهانی اقتصاد در نفت قیمت اساسی نقش علت به، (. بنابراین2010، 1)وي و همکاران

 ها دولت، تولیدكنندگان، كنندگان مصرف توجه كه نوسانات قیمت این كالا همواره مورد
طی سه دهه  (.2011، 2همکاران و است )وانگ بوده، اقتصادي گیران كلان تصمیم نیز و

، حق مالکیتالگوي ، الگوي رقابتی، گذشته دیدگاهها و الگوهاي مختلفی )الگوي كارتل
هاي سیاسی و  دیدگاه، ها الگوي عرضه باقیمانده و نظریه بازي، الگوي هدف درآمدي

هاي قیمت نفت خام مطرح شده است.  غیره( براي توضیح و تجزیه و تحلیل نوسان
 (.1384، )همتی

عوامل تأثیر هاي ناشی از  از آنجا كه شناخت رفتار قیمت نفت خام به دلیل پیچیدگی
میلادي تا  80و  70هاي  هاي قیمتی دهه سانات گسترده به ویژه پس از شوكمتعدد و نو

هاي خودرگرسیون تک متغیره استفاده  آن از مدلبینی  پیشاغلب براي ، حدي مشکل است
سري زمانی به صورت تركیبی از روند گذشته به اضافة یک جزء همراه آنها  شود كه در می

شود و پژوهشگر  تصادفی فرض می، ق نگرش رایجطب، شود كه این جزء در نظر گرفته می
 دهه دو دربه دنبال كشف بخش تصادفی و جداسازي آن از بخش غیرتصادفی است. 

مدل » بلندمدت و استفاده از الگوي با استفاده از بررسی حافظه زیادي مطالعات گذشته
و  الوارز، كه هز آن جمله است پذیرفته انجام 3«دهمبستهنباشته جزئی خوك امیانگین متحر

 به بررسی قیمت (2018) 6هو و پاستور، هررا، (2008) 5سرلتیس و ( یا الدر2008) 4رمایرز
  اند. این اساس پرداخته بر المللی بین نفت بازارهاي

بینی  پیش، دهمبستهنباشته جزئی خوك امیانگین متحرالگوي  اساسسازي بر مدل
جزء پنهان ، دهد اما رفتار واریانس متغیر هدف اساس حافظه بلندمدت را نشان میبر

نادیده گرفتن نیمی از واقعیت ، سازي حركت یک متغیر است كه عدم توجه به آن مدل

                                                      
1. Wei et al. 

2. Wang et al. 

3. Auto Regressive Fractionally Integrated Moving Average (ARFIMA)  
4. Alvarez-Ramirez et al. 

5. Elder and Serletis 

6. Herreraa, Hu & Pastorc 
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میانگین مدل »رو پژوهش حاضر ابتدا با استفاده از الگوي  رفتار آن متغیر است. ازاین
خام اوپک را  حافظه بلندمدت قیمت روزانه نفت« دهمبستهنباشته جزئی خوك امتحر

الگوي رفتاري این ، مدلسازي نموده و سپس با بررسی رفتار واریانس تغییرات قیمت نفت
دهمبسته و الگوي واریانس نباشته جزئی خوك امیانگین متحرمتغیر را از تركیب دو الگوي 

ناهمسانی شرطی به دست آورده و مدل بهینه جهت مدلسازي قیمت نفت اوپک را 
 د.استخراج خواهد نمو

 در و ادامه در .است شده سازماندهی بخشپنج  در حاضر رو در مجموع مقاله ازاین
 قرار بررسی مورد تجربی شواهد لحاظ به مطالعات پیشین و موضوع ادبیات، دوم بخش

ة حافظیژگی وتشخیص ي هاروش والگوها  معرفی به، حاضر مقاله از سوم بخش .گیرد می
 پژوهش هاي یافته یابد و در بخش چهارم اختصاص می متغیرو بررسی رفتار واریانس بلند 
 .شود می پرداخته پیشنهاد ارائه و گیري نتیجه به پنجمبخش  در و شوند می ارائه

 پیشین مطالعات و موضوع . ادبیات2
 نفت صادركننده كشورهاي اقتصاد در اي ویژه جایگاه نفت فروش از حاصل درآمدهاي

مسئله  و شود می محسوب خیز نفت كشورهاي در صنایع ترین مهم از نفت صنعت و دارد
 اي ویژه اهمیت از نفتی منابع از برداري بهره سیاست تعیین در نفت قیمت بینی پیش

 حیاتی و مهم مباحث از یکی آن الگوهاي و بینی پیش دیگر طرف از .است برخوردار
 از استفاده در فراوانی علاقه امروزه كه است گیري تصمیم و ریزي برنامه زمینه در مدیریت

 به وجود بینی پیش خطاهاي كاهش و مدیریتی هاي تصمیم كیفیت بهبود منظور به الگوها
 درك دنبال به كه است طولانی مدت، كار و كسب كارشناسان و محققان .است آمده

قیمت اینکه ، به طور كلی .هستند المللی بین تجارت در نفت قیمت گیري شکل چگونگی
همانند یک الگو و قالب كلی ، در بازارهاي مالی داراي پویایی و نوسانات شدید است

 1گارچهاي خانوادة  گونه بازارها را بیشتر با مدل كه در ادبیات اقتصادسنجی این، باشد می
اي و غیرنرمال بودن در  كنند. این مدل مشکل نوسانات خوشه بینی می مدلسازي و پیش

تغییرات ، هاي ناگهانی كعواملی چون شو، ا برطرف كرده و همچنینهاي زمانی ر سري
شرایط جهانی اقتصاد و حوادث سیاسی كه قیمت ، پاسخ به تقاضاي داخلی، ساختاري

                                                      
1. GARCH 
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 سازي به دهند را به خوبی در نظر داشته و در مدل ها را به شدت تحت تأثیر قرار می دارایی
 (.2011، 1كند )وو توجه بسیار میآنها 

هاي اخیر( داراي  یکی از بازارهایی است كه همواره )به ویژه در سال، نفت بازار
پذیر است. این بازار  بینی قیمت آن به سختی امکان به طوري كه پیش، نوسانات شدید بوده

هاي اقتصادي و  معمولاً دچار تغییرات ساختاري ناگهانی شده و این امر منجر به شوك
حتی یک كاهش اندك در ، یژة نفت در اقتصاد جهانیشود. به علت جایگاه و سیاسی می

 (.2011، 2منجر به افزایش شدید نوسانات بازارها خواهد شد )اربیل، قیمت این كالا
بندي  تقسیم كیفی و كمی دسته دو به را بینی پیش هاي شرو بندي كلی تقسیم یک در

 انتظار آینده در گذشته روند ادامه كه روند می كار به زمانی كمی هاي روش كنند. می
 موقعی كیفی هاي روش كه حالی در، است برقرار متغیرها بین علّی رابطه نوعی یا و رود می

 بخش این در .باشد ما اختیار در گذشته از اندكی اطلاعات كه گیرند می قرار استفاده مورد
 هاي روشاست.  شده پرداخته نفت قیمت بینی پیش رایج هاي روش بیان به خلاصه طور به

 و )روتمبرگ، (1995، 4روگو و )آبسفلد، (1992، 3لونگانی و )كیم توسط كه سازي شبیه
، (2000، 8هررا و همیلتنو  7)فین، (1997، 6دستیارانش و )برنانک، (1996، 5وودفورد
 منجر اینجا به تحقیقات این تمامی دستاورد، گردید ( ارائه2001، 9كیلیان و باكوس، )بارسکی

 دارد. تمامی المللی بین مالی بعضاً و پولی متغیرهاي را نفت قیمت در اثرات بیشترین كه شد
 نفت قیمت در نااطمینانی بخش كه رسیدند نتیجه این به مختلف هاي مدل برازش با افراد این

 نظر زا .دارد آمریکا پولی و مالی هاي سیاست در ریشه امر این و است شده بیشتر مرور به
 11جویکس و گرنجر، (1969) 10والیس و مندلبروت مطالعات بر علاوه تئوریکی انداز چشم

، (1983، 13هوداك ـ پورتر و )كویک، (1981، 12)هاسکینگ چون مطالعاتی به، (1980)

                                                      
1. Vo 

2. Erbil 

3. Kim & Loungani 

4. Obstfeld & Rogoff 

5. Obstfeld & Rogoff 

6. Bernanke 

7. Finn 

8. Hamilton & Herrera 

9. Barsky & Kilian 

10. Mandelbrot & Wallis 

11. Granger & Joyeux 

12. Hosking 

13. Geweke & Porter-Hodak 
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 و )انگل، (1995، 4)رابینسون، (1994، 3دایبولد و )چونگ، (1992، 2)سوول، (1991، 1)لو
 زمینة اقتصاد ( در2002، 7و گرنجر )دیتمن و، (2001، 6اینو و )دایبولد، (1999، 5اسمیت

 بود. در هایی مدل چنین و تخمین تست برآنها  تمركز بیشتر كه داشت اشاره توان می مالی
 و بخشیدند بهبود را 9راست نمایی پایه ( رویه2003، 8اوومس و )دورنیک، تئوریکی حوزه
 آمریکا و انگلیس در را تورم، یافته بهبود روش این تست با 2004سال  درآنها  سپس

 به هم تجربی انداز چشم نظر آوردند. از به دست را آمیزي موفقیت نتیجه و كرده مدلسازي
 و )هیونگ، (1995، 11و والترس )هاسلر، (1991، 10رودبوسچ و )دایبولد چون مطالعاتی
میانگین  هاي مدل» كرد. اشاره توان می، (2002، 13و ذیوت )چیو، (2001، 12فرانسس

 بررسی مالی و پولی بازارهاي از گوناگونی ابعاد در «دهمبستهنباشته جزئی خوك امتحر
 .است شده

 در بلندمدت حافظه وجود بررسی زمینه در شده انجام هاي تحقیق به توان می جمله از
 مختلف در كشورهاي سهام بازده و ها قیمت، نرخ تورم، بهره نرخ، ارز نرخ زمانی هاي سري
 بازارهاي از یکی كه آن مشتقات و نفت المللی بین بازار در موضوع این لیکن كرد. اشاره
 به توان می تنها زمینه این در .است نشده بررسی گسترده طور به تاكنون است مهم مالی

، 14سرلتیس و )الدر، (2002همکاران  و رمایرز، )الوارز توسط گرفته صورت هاي مطالعه
، برنت خام نفت روزانه هاي قیمت، (2002، همکاران و رمایرز، )الوارزكرد.  شارها، (2008

  .نمودند بررسی 2002تا  1981 زمانی هاي دوره در را دبی خام و نفت WTIقیمت نفت 
 متحرك میانگین یا رگرسیونی هاي تحلیل توسط كه است تکنیکی، قیمت بینی پیش

 میانگین جمعی توضیح خود » هاي مدل از توان می نیز زمانی سري یک شود. براي می انجام

                                                      
1. Lo 

2. Sowell 

3. Cheung & Diebold 

4. Robinson 

5. Engle & Smith. 

6. Diebold & Inoue 

7. Dittman & Garanger 

8. Doornik & Ooms. 

9. likelihood based 

10. Diebold & Rudebusch 

11. Hassler & Wolter 

12. Hyung & Franses 

13. Chio & Zivot 

14. Elder and Serletis 
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 كه جایی آن از .كرد استفاده «جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین»و  1«متحرك
مدل  اجزاي بیشتر با كه دارد وجود امکان این هستند مانا، بلندمدت حافظه فرآیندهاي

 تخمین گونه این كه هایی لمد اما، زد تخمین را فرآیند بتوان 2میانگین متحرك خودهمبسته
 این دشوار است. دلیل تفسیرشان و كنند می پیدا تطبیق واقعی مقادیر با سختی به اند شده زده

 مدل میانگین متحرك خودهمبسته فرآیند پارامترهاي درمدت  كوتاه ذات وجود، دشواري
 d پارامتر از «جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین» هاي مدل، مقابل در اما، باشد می

 وابستگی پارامترهاي مدل میانگین متحرك خودهمبسته براي از و بلندمدت وابستگی براي
 از استفاده، است كرده ( بیان1992، )سوول كه طور همان .برد می بهره مدت كوتاه

 آسان را ها مدل تفسیر و تخمین، وابستگی مختلف هاي گونه براي متنوع پارامترهاي
این نوع ، هایی كه داراي مشکل واریانس ناهمسانی وابسته به زمان هستند براي داده كند. می

شود. این مدل  در نظر گرفته میگارچ هاي  واریانس ناهمسانی داراي ویژگی از نوع مدل
الگوي نوینی به منظور تحلیل رابطه بین میانگین و واریانس شرطی یک فرآیند با حافظه 

كند. این در حالی است كه نوسانات در  زولی در سطح فراهم میبلندمدت و داراي روند ن
 (. 1996، 3طول زمان متغیر هستند )بیلی و چانگ وتسلا

به بررسی حافظه بلند در سري « جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین»اصولاً مدل 
از  ریانستنها به حافظه بلند و در نظر نگرفتن نوسانات كوتاه در وا، كند اما توجه كمک می

كه « واریانس ناهمسانی شرطی اتورگرسیو»خطاهاي رایج چنین برآوردهایی است. مدل 
از ، ( تعمیم داده شد1986) 5مطرح و بعدها توسط بولرسو (1982) 4نخستین بار توسط انگل

انواع ، روند. پس از آن هایی است كه براي تبیین نوسانات یک سري به كار می جمله مدل
توان  را میآنها  اند كه به طور كلی واریانس ناهمسانی شرطی معرفی شدههاي  مختلف مدل

هاي غیرخطی )شامل  گارچ( و مدلاي  هاي گارچ و هاي خطی )مدل به دو دستة مدل
گارچ( تقسیم كرد. استخراج نوسانات اي  ،تی گارچ، پی گارچ، هاي فی گارچ مدل

رفتار بلندمدت هر متغیر بر پایه حافظه كننده  هر سري تکمیلمدت  كوتاهواریانس در رفتار 
بلند است و این هر دو هستند كه مدلسازي رفتار یک متغیر در طول زمان را تکمیل 

                                                      
1. Auto Regressive Integrated Moving Average (ARIMA) 

2. ARMA 

3. Baillie, Chung & Tieslau 

4. Engel 

5. Borlerslev 
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ساز  گذار و تصمیم هاي سیاست بینی پیش، كنند و در نظر نگرفتن هریک از این دو رفتار می
 اقتصادي را دچار انحراف نموده و از كارایی سیاست خواهد كاست.

ه مطالعات متعددي در این زمینه در داخل و خارج از كشور صورت گرفته كه البت
مباحث فوق را مورد بررسی و تجزیه و تحلیل قرار دهند ، اي اند از زاویه هریک سعی نموده

 لذا در ادامه به مروري بر برخی مطالعات صورت گرفته در این زمینه پرداخته خواهد شد.

 انباشته متحرك رگرسیون میانگین» مدل كه گرفتند نتیجه، (2004سوانسون ) و بهاردواج
مدل میانگین متحرك  هاي مدل از بهتر معمولاً بسیار مدت طولانی زمانی هاي دوره براي «جزئی

 فرآیند تخمین در تصادفی گام، 1مدل میانگین متحرك خودهمبسته یکپارچه، خودهمبسته
 برخلاف كه بود آنآنها  پژوهش دیگر كند. یافته عمل می بررسی مورد هاي داده تولید

 بینی پیش میانگین متحرك خودهمبسته یکپارچه در ساده مدل گفتند می كه پیشین هاي پژوهش
 انباشته متحرك رگرسیون میانگین» زیاد پارامترهاي با مدل به نسبت بهتري نتایج زمانی سري
 كرد. می بیان را موضوع این خلافآنها  هاي پژوهش نتایج، كند می ارائه «جزئی

 انباشته متحرك رگرسیون میانگین» مدل یک از استفاده با، (2008) تساي جی ون
 هاي شوك براي در پارامترها كسري سوییچینگ ـ ماركوف مدل یک ساخت به «جزئی

 نفتی ناگهانی هاي شوك كه رسید نتیجه این به وي، تحقیق این پرداخت. در آمریکا نفتی
 كه بود آن دهنده نشان وي نتایج هستند. همچنین مهم بسیار آمریکا تورم به دهی شکل در

  .است بلندمدت حافظه داراي بازگشتی میانگین صورت به آمریکا تورم
نباشته ك امیانگین متحرمدل  چندین از استفاده با خود مقاله در، (2008سو ) و محمدي

 استفاده 1997ـ2009 هاي سال طی نفت قیمت بینی پیش براي گارچاي  ،دهمبستهجزئی خو
 نتایج نشان و شد برده كار به، فی گارچ، گارچ، گارچاي  ،پی گارچاي  مدل اند. چهار كرده

 دارد. شرطی واریانس متداول هاي مدل بر شرطی استاندارد واریانس هاي مدل برتري از
شدة  تصفیه محصولات و نفت بازار حافظة بلندمدت بررسی به، (2009حموده ) و چوي

 كه اند داده نشانآنها  اند. پرداخته «جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین» مدل با آن
 بهتر را نفت قیمت «جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین» خطی غیر هاي مدل
 را ساختاري شکست جزئی مقدار به نفت قیمت بازده تداوم مورد در و كنند می سازي مدل

 دهند. می كاهش
                                                      
1. ARIMA 
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هاي خانواده گارچ به  هاي خطی و مدل با استفاده از مدل، (2010و همکاران ) وي
هاي  نشان داد كه مدلآنها  بینی نوسانات قیمت نفت پرداختند و نتیجه حاصل از پژوهش پیش

هاي خطی  بینی نوسانات قیمت نفت نسبت به مدل خانواده گارچ از دقت زیادتري در پیش
 دهد. بلند مدت و نوسانات نامتقارن را پوشش می برخوردار است و ویژگی حافظه

به مقایسة دقت برآورد ، در تحقیقی، ( 2011( و پرادو )2011وانگ و همکاران )
 سازي ویژگی حافظة بلندمدت نوسانات بازده قیمت نفت هاي مختلف گارچ در مدل مدل

اي كه داراي ویژگی  هاي زمانی دهد كه در سري اند. نتایج این پژوهش نشان می پرداخته
از دقت بالاتري برخوردار ، مدل فی گارچ نسبت به مدل گارچ، باشد مدت می حافظة بلند

هاي غیرخطی در رابطه با حافظة بلندمدت  اگرچه مدل، دارند بیان میآنها  است. همچنین
 سازگاري دارند.، مدت نیز  روابط كوتاهولی با ، باشند می

سازي  بینی قیمت نفت و مدل خود به پیش  ( در مطالعه2016) 1كریستیانپولر و مینوتولو
تركیب گارچ اند. آنها در این راستا یک مدل شبکه عصبی را با مدل  نوسانات آن پرداخته

نوسانات قیمت نفت  تواند می 2نموده و نشان دادند این مدل تركیبی گارچ و شبکه عصبی
زمان یک الگوریتم  سازي نماید. برتري این الگو در نظر گرفتن هم خام را بهتر مدل

 .یادگیرنده و همچنین بررسی واریانس نوسانات قیمت نفت است
( در مطالعه خود با استفاده از یک مدل موج خاكستري 2016) 3ژوآ و ژانگ، ژو، چن
هاي نفت خام برنت  هاي جهانی پرداختند. آنها از دادهبینی قیمت نفت خام در بازار به پیش

استفاده نموده و با  2015تا اكتبر  2005از ژانویه  قیمت نفت اینترمدیت وست تگزاسو 
بینی قیمت  بینی موج خاكستري سعی در ارائه الگویی بهینه جهت پیش استفاده از مدل پیش

ن الگو در مقایسه با روش نتایج آنها حاكی از آن است كه ای نفت خام نمودند.
(1,1)ARMA نتایج بهتري داشته و از دقت بالاتري برخوردار است . 

هاي قیمت نفت خام  بینی تلاطم ( در پژوهشی سعی در پیش2018) 4هو و پاستور، هررا
، اند. آنها با استفاده از مدل خودرگرسیونی واریانس ناهمسانی شرطی تعمیم یافته نموده

سوئیچینگ به ـ  الگوي از مدل انباشتگی كسري و الگوي ماركوفحافظه بلندمدت 
 2015آوریل  2تا  2007ژانویه  3از  قیمت نفت اینترمدیت وست تگزاسبینی  پیش

                                                      
1. Kristjanpollera & Minutolo 

2. ANN-GARCH 

3. Chen, Zou, Zhoua & Zhang 

4. Herreraa, Hu & Pastorc 
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، براي دوره با افق كوتاه مدت GARCH( 1,1اند. نتاي آنها نشان داد كه مدل ) پرداخنه
سوئیچینگ براي دوره ـ  وفبراي دوره با افق متوسط و مدل مارك EGARCH( 1,1مدل )

 .نمایند تري را ارئه می هاي دقیق بینی با افق بلندمدت پیش
اند.  بینی قیمت نفت خام پرداخته اي به پیش ( در مقاله2019) 1پراساد و ابوبکر، بریستونه

را به صورت ماهانه  2018تا  1983هاي سبد نفت اوپک براي دوره زمانی  آنها داده
هاي  ا با استفاده از آنالیز شبکه پیچیده و استخراج حافظه بلندمدت دادهاستخراج نموده ابتد

بینی قیمت نفت داشته و در ادامه با  قیمت نفت اوپک سعی در ارائه الگویی جهت پیش
هاي غیرخطی این سري  تركیب این روش با الگوریتم یادگیري عمیق به استخراج ویژگی

از ، هاي حاصل از این مدل تركیبی بینی دهد كه پیش اند. نتایج آنها نشان می زمانی پرداخته
 .به مراتب بالاتري در مقایسه با مطالعات قبلی برخوردار است  دقیق

بینی قیمت نفت خام با استفاده از  پیش»اي با عنوان  ( در مقاله2020) 2گوپتا و نیگام
بینی قیمت  سعی نمودند مدل نوآورانه و قابل اعتمادي براي پیش «شبکه عصبی مصنوعی

ارائه نمایند. آنها با كمک گرفتن از  2019تا سپتامبر  2014نفت در دوره زمانی ژانویه 
هاي بهینه در یک دوره زمانی  خیر و وقفهأشبکه عصبی مصنوعی سعی در یافتن تعداد ت

بینی قیمت نفت خام داشته باشد كه  نمایند كه بهترین و نزدیکترین جواب را جهت پیش
 .دهنده قدرت مدل مورد نظر داشته است حداقل مربعات خطا نشان بررسی معیار
 از استفاده شرطی با ناهمسانی اتورگرسیو هاي مدل از، (1386همکاران ) و ابریشمی

 كه گرفتند نتیجهآنها  ،پرداختند نفت قیمت ثباتی بی بینی پیش به عملکرد معیارهاي
 در شرطی واریانس هاي سایر مدل به نسبت تري مناسب عملکرد گارچ و گارچ تی هاي مدل

 در اهرمی اثرات به موسوم پدیده به علاوه دارند. نفت خام قیمت ثباتی بی بینی پیش با رابطه
 شود. می مشاهده نفت بازار

 جهانی بازارهاي در بلند مدت حافظه روند بررسی به، (1389محمدي ) و محمودي
 استفاده باآنها  پرداختند. «جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین»مدل  از استفاده با نفت

 قیمت نفت اینترمدیت وست تگزاس و برنت نفت بازار دادند نشان مختلف هاي روش از
 ( با1390سازان ) چیت و محمدي دیگر تحقیقی در همچنین .نیست بلندمدت حافظه داراي

 اوراق بورس بلندمدت حافظه، «جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین» مدل از استفاده
                                                      
1. Bristonea, Prasad & Abubakara 

2. Gupta & Nigam 
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 حافظه داراي تهران بهادار اوراق بورس دادند نشانآنها  كردند. بررسی را تهران بهادار
 رگرسیون میانگین» مدل از توان می بازار این در بینی پیش براي و باشد می بلندمدت
 .كرد استفاده «جزئی انباشته متحرك

بینی قیمت نفت برنت و وست ـ تگزاس را به كمک  پیش، (1389مهرآرا و همکاران )
از چهار مدل الگوي ، بینی اند. در این مطالعه براي پیش انجام دادههاي شبکة عصبی  مدل

دو الگوي مبتنی بر شبکه عصبی و الگوي تركیبی شبکه عصبی و ، اقتصادسنجی گارچ
اساس عصبی و گارچ را برري الگوي شبکه برت، گارچ استفاده شده است. نتایج این تحقیق
 معیارهاي خوبی برازش اعلام كرده است.

 شرطی ناهمسان واریانس هاي مدل انواع مقایسه به، (1391همکاران ) و اكبر كمیجانی
 این اند. بر هاي مختلف پرداخته مدل با نفت قیمت نوسانات بینی پیش و سازي مدل در

 قیمت بازده سري واریانس و میانگین معادلات در حافظة بلندمدت ویژگی وجود، اساس
 این وجود مؤید، تحقیق این نتایج و است گرفته قرار سازي مدل و ارزیابی مورد، خام نفت

میانگین مدل  هاي باشد و مدل می مذكور سري واریانس و معادلة میانگین دو هر در ویژگی
 مدل جهت به، مدل بهترین عنوان ترتیب بهگارچ و  دهمبستهنباشته جزئی خوك امتحر

 انتخاب، بررسی دورة مورد در ایران سنگین خام نفت قیمت بینی نوسانات پیش و سازي
 است. شده

 بر نفت قیمت هاي شوكتأثیر  عنوان تحت اي مقاله، (1392همکاران ) و شهبازي
 منتشر 1تهران: مدل خودرگرسیون برداري ساختاري اوراق بهادار بورس در سهام بازدهی

 تقاضاي و عرضه از ناشی نفت قیمت هاي شوكتأثیر  بررسی مقاله این نمودند. هدف
 بود آن از حاكی نتایج .باشد می تهران بهادار اوراق بورس در سهام بازدهی بر خام نفت

 تقاضاي هاي شوك تنها و ندارد نفت قیمت روي بر داري معنی اثر نفت عرضه شوك كه
 تهران بهادار اوراق بورس در سهام بازدهی بر مؤثر عوامل از، كل تقاضاي و نفت

 شوند. می محسوب

مدل میانگین متحرك خودهمبسته  هاي مدل از استفاده با، (1393همکاران ) و آماده
 بنزین هفتگی قیمت بینی پیش دهمبسته بهنباشته جزئی خوك امیانگین متحرمدل  یکپارچه و

 تا 2009 سال ابتداي از فارس جخلی فوب بنزین قیمت زمانی سري هاي داده از اند و پرداخته
                                                      
1. SVAR 
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میانگین مدل  كه داد نشان تحقیق نتایج و شده استفاده هفتگی صورت به 2012سال 26 هفته
مدل میانگین متحرك  به نسبت (6، 22/0، 6)دهمبسته نباشته جزئی خوك امتحر

 میزان و است بنزین قیمت بینی پیش براي تري مناسب مدل (1، 1، 0)خودهمبسته یکپارچه 
 .دارد كمتري خطاي

بینی  هاي پیش مقایسه عملکرد مدل»( در پژوهشی با عنوان 1394جوانمرد و فقیدیان )
هاي  معرفی و استفاده از مدلبه معرفی « بینی قیمت نفت خام خاكستري با هدف پیش

ها در  بینی قیمت نفت خام اوپک و مقایسه دقت این مدل بینی خاكستري براي پیش پیش
اند. نتایج پژوهش آنها نشان داد كه مدل چرخشی  نفت خام پرداخته بینی قیمت پیش

بینی قیمت  هاي مناسبی براي پیش مدل، (1، 1( و مدل متداول خاكستري )1، 1خاكستري )
 شود و از دقت بالایی برخوردار است. نفت محسوب می

سازي  ینهكاربرد الگوریتم ژنتیک در به»( در پژوهشی با عنوان 1395فیروزي و دهقانی )
به بررسی عملکرد مدل شبکه عصبی اصلاح  «بینی قیمت نفت و پیش 1معماري شبکه عصبی

در سال  بینی قیمت نفت اینترمدیت وست تگزاس جهت پیش شده با الگوریتم ژنتیک
دهنده عملکرد بهتر و دقت بیشتر  نتایج پژوهش آنها نشان پرداختند. 2015تا انتهاي  2012

هاي شبکه عصبی مصنوعی در  مدل پیشنهادي پژوهش حاضر در مقایسه با سایر مدل
 .بینی قیمت نفت است پیش

بینی قیمت  سازي و پیش شبیه»( در پژوهشی با عنوان 1395نباتی و عزیزي )، فرنوش
به آنالیز كمی جهت بررسی رفتار « نسیل تصادفینفت اوپک با استفاده از معادلات دیفرا

هاي مختلف معادلات دیفرانسیل تصادفی  آنها ابتدا كارایی مدل قیمن نفت اوپک پرداختند.
هاي  سپس با استفاده از قیمت، سازي قیمت نفت اوپک مورد بررسی قرار داده را جهت شبیه

ت زیاد قیمت نفت در این بازه و با توجه به نوسانا 2003ـ2016روزانه نفت اوپک در سال 
ها را به چهار قسمت تقسیم كرده و با استفاده از روش برآورد گشتاوري  داده، زمانی
هاي زمانی پارامترهاي مجهول معادلات را برآورد نموده و بهترین  در این بازه، یافته تعمیم

 .بینی قیمت نفت اوپک پرداختند مدل جهت پیش
بینی قیمت روزانه نفت  پیش»در پژوهش خود با عنوان ( 1396حاجی كرم و دارابی )

به « هاي اصلی و رگرسیون بردار پشتیبان هاي آنالیز مؤلفه خام برنت با تركیب روش
                                                      
1. GADDN 
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تا ژوئیه سال  2008از ژوئیه سال  بینی قیمت روزانه نفت خام برنت با یک مدل تركیبی پیش
نتیجه پژوهش ی پرداختند. هاي آماري و هوش مصنوع تركیب روشبا استفاده از  2016

ها باعث  هاي اصلی بر روي داده پردازش اولیه به وسیله آنالیز مؤلفه آنها نشان داد كه پیش
 .كاهش خطاي مدل پیشنهادي خواهد شد

تخمین قیمت نفت خام اوپک با »( در پژوهشی خود با عنوان 1397لاري و خلیلی )
با استفاده « هاي عصبی مصنوعی شبکه سري زمانی و، هاي درخت دوتایی استفاده از روش

و با استفاده از  2016تا  2013هاي  هاي هفتگی قیمت نفت خام اوپک براي سال از داده
هایی براي  توابع سري زمانی و درخت دوتایی مدل، هاي شبکه عصبی مصنوعی روش

یمت نفت سازي روند تغییرات ق تخمین آن ارائه نمودند. مقایسه نتایج به دست آمده از مدل
 .نشان داد كه برآورد صورت گرفته توسط روش شبکه عصبی به واقعیت نزدیکتر است

دهد كه روش شبکه عصبی مصنوعی بهترین  نشان می آنها مقایسه نتایج به دست آمده
هاي درخت دوتایی و سري  هاي نفت ارائه كرده است و پس از آن روش تخمین را از داده

 دارند. هاي بعدي قرار زمانی در رده
سازي رفتاري مصرف  ( در پژوهش خود به مدل1399نسب و منظري توكلی ) انصاري

با استفاده از  1306ـ1396هاي نفتی براي دوره زمانی  بنزین به عنوان یکی از فرآورده
و مدل تغییر « جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین»بررسی ویژگی حافظه بلندمدت 

سازي مصرف  هاي آنها نشان داد براي مدل اند. یافته پرداختهرژیم ماركوف ـ سوئیچینگ 
مدل ماركوف ، هاي مختلف از میان مدل، بنزین در ایران با مدل ماركوف ـ سوئچینگ

وقفه بهترین مدل است و از بین الگوهاي اتورگرسیو  2رژیم و  3با  ناهمسانی در واریانس
اساس معیارهاي مختلف چینگ برسوئ میانگین متحرك انباشته كسري و مدل ماركوف ـ

 رگرسیون میانگین»حاكی از بهتر بودن نتایج ماركوف ـ سوئچینگ در مقایسه با مدل 
 سازي مصرف بنزین در ایران است. جهت مدل «جزئی انباشته متحرك
سازي رفتار قیمت نفت در  هاي مختلفی جهت مدل طوركه مشخص است مدل همان
اي به بررسی حافظه  ده است. اول آنکه هیچ مطالعههاي مختلف مورد استفاده ش پژوهش

سازي قیمت روزانه نفت اوپک به ویژه در دهه اخیر از این زاویه نپرداخته  بلندمدت و مدل
بررسی قیمت این سبد نفتی ، است كه با توجه به حجم این سبد از كل بازار نفت جهانی

هاي تعیین رفتار غیرخطی  لبسیار حائز اهمیت است. استفاده از حافظه بلندمدت و مد
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واریانس قیمت نفت خام اگرچه در چند مورد به طور جداگانه استفاده شده است اما 
دهمبسته و نباشته جزئی خوك امیانگین متحرتاكنون از تركیب این دو روش الگوي 

الگوي واریانس ناهمسانی شرطی نمایی جهت بررسی رفتار غیرخطی نمایی واریانس به 
حافظه بلندمدت قیمت نفت اوپک استفاده نشده است و با توجه به مزایاي  دست آمده از

پژوهش حاضر سعی در رفع این نقصان در ادبیات اقتصادي و معرفی ، تركیب این دو روش
 سازي رفتار قیمت نفت دارد. مدلی نوین جهت مدل

 الگو. معرفي 3
  1جزئي انباشته متحرك . مدل رگرسیون میانگین1-3

، (1951) 2هارست توسط بلندمدت حافظه با فرآیندهاي وجود زمینه در مطالعه نخستین
 تواند براساس می زمانی سري آتی مقادیر و ارزش، زمانی سري الگوهاي شد. در سازي مدل

 كه است فرض این بر مبتنی زمانی هاي سري شود. تحلیل بینی پیش سري آن گذشته مقادیر
 بعد كرد. تبدیل مانا الگویی به را آن گیري تفاضل با بتوان نباشد مانا اگر یا و باشد مانا الگو

 از كه زمانی هاي سري در انباشتگی هم و واحد ریشه وجود مورد در شده انجام مطالعات از
 الگوهاي از انواع دیگري و ها زیرگونه وجود از اقتصاددانان، شد آغاز 1980 دهه اواسط

 و مالی بازارهاي در زمانی هاي سري از بسیاري در كه شدند آگاه مانایی و نامانایی
 زمینه در الگوها این پذیرترین انعطاف و ترین شده شناخته از یکی شد. می دیده اقتصادي

 رگرسیون میانگین»متحرك  میانگین كسري انباشته رگرسیون خود الگوي، اقتصادسنجی
 بلندمدت حافظه را d كسري انباشتگی درجه، مدل این در است.« جزئی انباشته متحرك

 (. 1389، طالبلو و است. )محمدي سري بلندمدت هاي ویژگی بر ناظر زیرا، نامند می
 درنتیجه و اند سرمایه بازارهاي ناخطی ساختار دهنده نشان بلندمدت حافظه هاي مدل

هستند.  ناكارآمد بازارها این ماهیت واقعی توصیف در خطی هاي الگو كه دهند می نشان
 شود. مزیت مدل مشکل آن بینی پیش تا شود می موجب سرمایه بازار ناخطی ساختار

حافظة  سازي مدل در پارامترها در جویی صرفه «جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین»
 شهرام .باشد می نامانا تقریباً هاي مدل مشکلات تخمین بدون آن فرآیند و است بلندمدت

 (. 1393گلستانی )
                                                      
1. ARFIMA 

2. Hurst 
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 .شود می داده نمایش زیر كلی به صورت μ میانگین با ARFIMA (p, d, q) الگو
 

(1)   ( )(   ) (     )   ( )              
 

p و q و هستند صحیح اعداد d باشد.  می گیري تفاضل پارامترφ(L) :خود اي جمله چند 
و  : میانگینμ t، وقفه : عملگرL، متحرك میانگین اي جمله : چندθ(L)، همبستگی

 شود: می محاسبه زیر فرمول از استفاده با كه كسري تفاضل عملگر : معرف   (   )
 

(2) (   )  ∑        
   ∑ ( )(  ) 

    
 

 ویژگی داراي، باشد  d< 0 اگر و بوده ثابت مدل كوواریانس باشد  d>5/0 اگر حال
 صورت به خودهمبستگی تابع، باشد d <0 >5/0كه  زمانی، بود خواهد بلندمدت حافظة

 مدت حافظة كوتاه فرایند، باشد -d < 5/0 >0زمانی كه  و یابد می كاهش هیپربولیکی
 بررسی مورد متغیر از كه است این دهنده نشان مدت حافظة كوتاه فرآیند آید. می پیش
و  كمیجانی یابد )اكبر می افزایش خودهمبستگی و شده گیري تفاضل حد از بیش

 (.1391، همکاران
 پارامتر تخمین، اصلی مشکل «جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین» مدل یک در
 خیبر است. شده پیشنهاد پارامتر این تخمین براي نیز مختلفی هاي روش و است (d)حافظه 

 مربعات حداقل، شده تعدیل R/S تحلیل، R/S كلاسیک از: تحلیل عبارتند ها روش این از
 حداقل زن تخمین، شده تعدیل درستنمایی حداكثر، دقیق درستنمایی حداكثر، غیرخطی

 موجک. تخمین زن روش، طیفی چگالی روشهایی از قبیل  . تکنیکیافته تعمیم مربعات
 پارامترباشد كه در گام اول  اي می شامل رویه تخمین دو مرحله موجک زن تخمین

 یک به زده تخمین گیري تفاضل پارامتر بعدي در گام و زنند می تخمین را گیري تفاضل
 چنین محدودیت شود. از می منتقل، كند می تبعیتآرما مدل  از احتمالاً كه زمانی سري
 برند به طوري كه می به كار هاي پایین فركانس در را اطلاعات كه است این هایی مدل

 رفع براي .كنند نمی بررسی را سري مدت كوتاه خصوصیات dپارامتر  تخمین هنگام
 رگرسیون میانگین»فرآیند  تحت زمانی هاي سري بررسی، ها تکنیک نوع این محدودیت

 انجام هستند ایی مرحله یک تخمین رویه شامل و اند شده معرفی« جزئی انباشته متحرك
 بررسی dكسري  به واسطة پارامتر انباشته را بلندمدت پویاي فرآیند نوع این دهیم. می
 دربر را مدت سري زمانی كوتاه هاي پویایی MAو  ARسنتی  اجزاي كه حالی در كند می
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گیرد. از جمله   ورت همزمان صورت میبه ص MAو  d ،ARیند تخمین آگیرند كه فر می
 درست حداكثر، 1دقیق نمایی درست حداكثرهاي برآوردشده به این روش شامل  تکنیک

 است. با توجه به تعریف دو روش حداكثر 3خطی مربعات حداقل، 2نمایی تعدیل شده
درستنمایی تعدیل شده مقدار درجه انباشتگی را بین صفر و  دقیق و حداكثر درستنمایی

 الگوي حداكثر، زنند. اگر الگو از مشاهدات كمتري برخوردار باشد یک تخمین می
، دیگرترجیح دارد. الگوي ، دقیق درستنمایی حداكثربر الگوي درستنمایی تعدیل شده 

 این در (.1996، 4آورد. )بیلی و دیگران به دست می 05/0درجه انباشتگی را بزرگتر از 
 بینی قیمت نفت از دو روش حداكثر انباشتگی و پیش درجه تخمین به منظور، پژوهش

 .شود می درستنمایی تعدیل شده استفاده و حداكثر( 1992، سول) دقیق درستنمایی

 آن با حافظه بلندطة بی و راکسرگیری  . تفاضل2-3
 كارگیري به از قبل است لازم بنابراین و هستند نامانا، مالی و اقتصادي زمانی هاي سري بیشتر
 كردن مانا متداول و مرسوم هاي روش از یکی شوند. مانا، زمانی سري هاي تحلیل درآنها 
 از بخشی رفتن دست از احتمال، روش این با البته كه است گیري تفاضل روش، سري یک

 از بیش سري یک از اگر، دیگر سوي دارد. از وجود زمانی سري در موجود مهم اطلاعات
 قرار تأثیر تحت سري واریانس گیري( رفتار تفاضل بیش شود )عمل گیري تفاضل لازم حد

 روند واریانس سري، زمانی سري مانایی به دستیابی از قبل كه طوري به، گرفت خواهد
 دوباره سري واریانس، شد انجام گیري تفاضل بیش كه زمانی و داشت خواهد كاهشی
 معمولاً آن بودن مشکل دلیل (. به2007، 5جین و )ایکسیو، یافت خواهد افزایش

 كنند. بدون می استفاده اول مرتبه گیري تفاضل از خود تجربی هاي تحلیل در اقتصاددانان
 از بخشی رفتن دست از آن پی در و گیري تفاضل بیش به منجر اي جایگزینی چنین شک

 نچه چنا، اساس این (. بر1387) عرفانی شد. خواهد زمانی سري در موجود اطلاعات
 گیري تفاضل بیش از ناشی مشکلات دچار هم و باشیم داشته را سري مانایی هم بخواهیم

 دهیم. انجام كسري گیري تفاضل است لازم، نشویم

                                                      
1. EML 

2. MPL 

3. NLS 

4. Baillie et al. 

5. Xiu Jin & Yao Jin. 
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زیر  روش با را Xtغیرماناي  زمانی سري، باشد كسري گیري تفاضل پارامتر dاگر 
 توان مانا كرد. می

 

(3)    (   )    
 

 d(L − 1)اي  دوجمله بسط .است شده مانا زمانی سري Wtعملگر وقفه و  Lآن  در كه
 :از است عبارت

 

(4) (   )       
 (   )

  
    

 

 تابع هندسی )مثل فوق تابع یک براساس توان عبارت بالا را می d > -1واقعی  عدد هر براي
 گاما( نوشت: 

 

(5) (   )  ∑
 (   )

 (   ) (  )

 
    k 

 

 میل به صفر سرعت به آن خودهمبستگی تابع و بوده نوفة سفید Xtباشد سري   = 0dاگر 
 تابع مقدار بود و خواهد تصادفی گام بررسی تحت سري باشد d = 1چه  چنان كرد. خواهد

 اگر پارامتر اما شود. می مانا گیري تفاضل اولین با و بوده یک آن همبستگی خود
شده  گیري كسري تفاضل سري عناصر از هركدام، باشد غیرصحیح عددي dگیري  تفاضل

Wt یعنی ، اولیه سري عناصر وزنی مجموع درواقعXt همان ویژگی ویژگی این .بود خواهد 
 .است سري بلند حافظة

 یتفاضلگیر مترراپاة سبمحا و بلند  فظهحا یژگيو تشخیص یها. روش3-3
 شده اردستاندا  دامنه تحلیل

توسعه یافت تکنیکی و معرفی  1951ل سادر ست رهوي توسط هنرر با لیناوكه روش ین ا
گیرد.  ي زمانی مورد استفاده قرار میهايهمبستگی سرد جون ومور آزست كه به منظوا

  انگینبا می (Xt , t ≥ 0) نی از مشاهداتمعیعة مجمواي بر

 
∑   

 
و واریانس    ̅     

 =اي  نمونه
 

 
∑ (     ̅ 

   n)2   
 به صورت ذیل تعریف R/Sآمارة  nبراي دورة   

 شود: می
 

(6)    ( )  

[
   ∑ (      ̅ 

 
     )      ∑  (     ̅   
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]
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 R/S(n)، مختلفهاي  nمتفاوت وجود دارد. بعد از آنکه براي  R/S(n)متفاوت یک  nبراي هر 
زیر با روش كمترین گرسیونی دلة رشیب معاآورد با بررا  H مقدار، را محاسبه كردیم

 آوریم: هاي دوم به دست می توان
 

(7) Log R/S(n) = LogC + H.Logn 
 

توان نتیجه گرفت سري تحت بررسی ویژگی حافظة بلندمدت  باشد می H ≤ 5/0 ≥ 1اگر 
 دارد.

 1یافتهتغییر ةاستاندارد شد  تحلیل دامنه
ة تغییر یافته شهرت یافت. شدارد ستاندامنة داكه به د كرد پیشنهانی موآز، 1991ل سالو در 

  تغییر یافته به صورت ذیل است:ة استاندارد شد  تحلیل دامنهة آمار
 

(8)  ́  ( )  

[
   ∑  (     ̅ 

 
     )      ∑ (     ̅   

   )

                 
]

 ( )
 

 

   
 ( ) =    

 ( ) + 
 

 
 ∑   

 
   ( )[∑ (     ̅ )(       ̅ ) 

     ] (9)  

  ( ) = 1 - 
 

   
                q < n   

 

q مرتبه وقفه است و ضابطه آماري خاصی براي آن وجود ندارد. براي :q = 0 ة مقدار آمار
MRS گذاري استاندارد شده است. زیرا با جاية دامنة همان آمارq = 0 ،∑   ( )   

 
    

   شده و درنتیجه 
 ( )     

، هاي مختلفnبراي  Rˊ/S(n)بعد از محاسبه  شود. می ( ) 
(( )    )   ة را از طریق برآورد رابط Hة آمار به روش  ( )           

 آوریم.  به دست می، حداقل مربعات خطا

 های واریانس ناهمسان شرطي . انواع مدل3-0

مطرح و  (1982) 2بار توسط انگل مدل واریانس ناهمسانی شرطی اتورگرسیو كه نخستین
هایی است كه براي تبیین نوسانات  ه مدلجملاز، ( تعمیم داده شد1986) 3بعدها توسط بولرسو

                                                      
1. MRS 

2. Engel 

3. Borlerslev 
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هاي واریانس ناهمسانی شرطی  انواع مختلف مدل، روند. پس از آن یک سري به كار می
هاي گارچ  مدل هاي خطی )مثلاً مدلة توان به دو دست را میآنها  كلیطور اند كه به معرفی شده

 گارچ( تقسیم كرد.اي  ،هاي تی گارچ مدل هاي غیرخطی )مثلاً گارچ( و مدلاي  و
ینکه احتی با و ند ا هساخته شداي توصیف تلاطم خوشهاي ها برلین مد: افرآیند گارچ

ل نرمااز ضخیمتر  لةنبادزده را به همراه با، ندا هیع شدزتول نرمار طوه فی بدتصاي هاكشو
 ست:ایر ز صورت میانگین بهفرآیند گارچ مدل تخمین در  .(2003، 1)دوودمینماید د یجاا

 

      (  │    )       (10)  

               (11)  
داراي یانس شرطی آن واربه موجب تکنیکی كه  كارگیري سیلة بهو( به 1986بولرسلف )

هاي واریانس ناهمسانی شرطی  كار اصلی انگل بر روي مدل، بود ARMAیند آفر
 شود. اتورگرسیو را توسعه داد كه به صورت زیر نوشته می

 

  
  =   + ∑         

 
    + ∑      

   
 
    (12)  

 

هاي  اند تا بتوانند اثرات شوك اي توسعه داده شده هاي گارچ به گونه مدل تی گارچ: مدل
مثبت و منفی را به صورت نامتقارن نیز در نظر بگیرند. كه به طور كلی به شکل ذیل 

 شود: بندي می فرمول
 

  
  =           

  +      
  +      

      (13)  

 كاملاً، ها بر تغییرپذیري دار نباشد بدین معنی است كه اثر شوك معنی γدر این مدل اگر 
 متقارن است. 

( پیشنهاد گردید و به صورت زیر 1991) این مدل توسط نلسون گارچ:اي  مدل
 شود: بندي می فرمول

     
              

   
    

√    
 

   [
|    |

√    
 

 √
 

 
] (14)  

 

   وابسته یعنی  متغیر، در این مدل این مدل داراي چند مزیت است. اولاً
به صورت   

توانند مثبت یا منفی باشد كه در  لگاریتمی است و لذا ضرایب متغیرهاي سمت راست می

                                                      
1. Dowd. 
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   هر حالت 
روي مثبت خواهد بود. بدین ترتیب نیاري به اعمال محدودیت غیر منفی بر   

 γشود. زیرا  هاي نامتقارن نیز در نظر گرفته می در این مدل اثر شوك ضرایب نیست. ثانیاً
 تواند مثبت یا منفی باشد. می     است كه      ضریب 

 های تحقیق یافته .0
اند كه این امر سبب  و تلاطم بسیار زیادي بوده، داراي تناوب، هاي بازارهاي مالی شاخص

خاصی از نامانایی با عنوان نامانایی كسري شده است. این ویژگی موجبات گیري نوع  شکل
لذا در این ، هاي زمانی را فراهم آورده بلندمدت در این نوع از سرية گیري حافظ شکل

از ، هاي سري زمانی قیمت نفت خام اپک به منظور بررسی و تجزیه و تحلیل داده، تحقیق
بلندمدت استفاده شده   هاي مبتنی بر حافظه مدل هاي اقتصادسنجی پارامتریک مانند روش

بلندمدت در سري مذكور به كمک   ابتدا وجود ویژگی حافظه، است. به همین منظور
سازي  مدل، ها بررسی و پس از آن بر مبناي نتایج این آزمون 1تابع خودهمبستگی  آزمون

واریانس ناهمسانی در  وجود اثرات، شود. درگام بعدي میانگین قیمت نفت ارائه میة معادل
آزمون شده و در صورت تأیید وجود این ، میانگین برآورد شدهة میان اجزاء اخلال معادل

براي برطرف كردن ، هاي واریانس ناهمسان شرطی مدلكارگیري انواع مختلف  اثرات با به
هاي  با توجه به داده، زمانی هاي مختلف سري که عملکرد مدل. نظر به اینشود آن اقدام می
سبد  قیمت، هاي مورد استفاده در این پژوهش تواند تحت تأثیر قرار گیرد. داده مختلف می

 13/02/2017الی  02/01/1986اوپک براي دوره زمانی  عضو كشورهاي خام نفت
هاي  شوند. در گام نخست به بررسی آماره مستخرج از سایت رسمی اوپک را شامل می

 شود: ( پرداخته می1جدول ) توصیفی سري قیمت نفت خام در قالب
 

 های توصیفي قیمت نفت خام . آماره1جدول 

 آماره سری قیمت نفت خام اوپک آماره خام اوپک سری قیمت نفت

4264/1- ADF 0447 تعداد مشاهدات 

1261/1- PP 1247/11 Mean 

(777/7)1221/461  (4،1412)ARCH(4) = F 14/11471 Jarque - Bra 

 تحقیقهای  منبع: افته
 

                                                      
1. ACF 
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هاي دیکی  وجود ریشه واحد در سري قیمت نفت خام را با آماره، نتایج جدول فوق
تواند وجود  نتیجه این امر میپرون مورد تأیید قرار داد در ـ یافته و فیلیپس تعمیم ـ فولر

نتایج ة با مشاهد، بلندمدت در سري مورد بررسی را تأیید كند. همچنینة ویژگی حافظ
توان دریافت كه میانگین سري قیمت نفت خام در  در جدول فوق نیز میدیگر ارائه شده 

است و سري مورد بررسی طی این دوره داراي نوسانات  19/31مورد بررسی معادل ة دور
غیرنرمال بودن این سري ، زیادي است. همچنین آزمون نرمال بودن توزیع سري مذكور نیز

رچِ انگل )آزمون وجود اثرات واریانس دهد.گفتنی است كه نتایج آزمون آ را نشان می
 كند.  یعنی وجود واریانس ناهمسان را تأیید می، ناهمسانی شرطی اتورگرسیو(

 بلندمدتة . بررسي ویژگي حافظ1-0
هاي مانایی مختلف نتایج متفاوتی در  آزمون، طور كه در بخش قبل نشان داده شد همان

بلندمدت ة ه یکی از علائم وجود ویژگی حافظك، اند مانایی قیمت نفت خام ارائه دادهة زمین
باشد. اما بهتر آن است كه براي اطمینان از وجود این ویژگی در سري  در سري مذكور می

بلندمدت استفاده ة هاي مرسوم تشخیص وجود ویژگی حافظ زمانی قیمت نفت خام از روش
، در روش گرافیکی شوند. گرافیکی و غیرگرافیکی تقسیم میة ها به دو دست شود. این روش

( نشانگر آن 1كه شکل )، شود به رسم نمودار تابع خودهمبستگی متغیر مذكور پرداخته می
، شود به رسم نمودار تابع خودهمبستگی متغیر مذكور پرداخته می، در روش گرافیکی است:

 ( نشانگر آن است:1كه شکل )
 

 خام نفت . نمودار تابع خودهمبستگي قیمت1شکل 

 
 
 
 
 
 
 
 

 های تحقیق منبع:  افته
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دهد زیرا  بلندمدت را نشان میة نمودار تابع خودهمبستگی به خوبی وجود ویژگی حافظ
گرا نشده است. در ادامه به بررسی این نکته  دوره هنوز به صفر هم 20پس از گذشت 

میانگین این سري وجود دارد یا ة بلندمدت در معادلة شود كه آیا ویژگی حافظ پرداخته می
میانگین ة یا در هر دوي این معادلات. به همین منظور ابتدا معادل، واریانس آن  معادله در

 رگرسیون میانگین»هاي  شود. نتایج تخمین انواع مدل بلندمدت برآورد می  مبتنی بر حافظه
 ( ارائه شده است.2) به صورت زیر در قالب جدول «جزئی انباشته متحرك

 

 «جزئي انباشته متحرك رگرسیون میانگین»های  دل. نتایج تخمین انواع م2جدول 

 های تحقیق  افته منبع:
 

مدل ، هاي برآورد شده نتایج جدول فوق بیانگر آن است كه اولاً در بین این مدل
اساس معیارهاي آكائیک و تابع بر( 4، 08/0، 3) دهمبستهنباشته جزئی خوك امیانگین متحر

براي  4داراي بهترین عملکرد است. به عبارت دیگر سري داراي وقفه بهینه ، درستنمایی
براي میانگین متحرك است. ثانیاً  3انباشت جزیی و وقفه بهینه  08/0مقدار ، خودرگرسیونی

نی شرطی رد شده كه ها آزمون آرچ مبنی بر عدم وجود واریانس ناهمسا در تمامی این مدل
ة بلندمدت در معادلة این نکته ما را بر آن داشته است تا به بررسی وجود الگوي حافظ

گارچ اي  ،تی گارچ، هاي گارچ انواع مدل، واریانس این سري نیز پرداخته شود. بنابراین
كه ، شود بلندمدت تخمین زده میة هاي مختلف مبتنی بر حافظ اساس معادلات میانگینبر
 در جدول زیر ارائه شده است: یج آننتا

 

 های غیر خطي آرفیما های گارچ با معادلة میانگین . انواع مدل3جدول 

 ها انواع مدل
(3،3)ARFIMA (3،4)ARFIMA (4،3)ARFIMA (4،2)ARFIMA 

AIC AIC AIC AIC 

GARCH 1230/3 1271/3 1250/3 1295/3 

TGARCH 1270/3 1263/3 1258/3 1290/3 

EGARCH 1266/3 1259/3 1250/3 1288/3 

 های تحقیق منبع:  افته

ARCH-TEST Log likelihood 
AIC مدل 

EML MPL 

(77/7 )6/1122-(1،0412)F 24/16661- 1142/1 1101/1 (1 ،76/7 ،1)ARFIMA 

(77/7 )4/1144- (1،0414)F 44/1666- 1144/1 1100/1 (4 ،71/7 ،1)ARFIMA 

(77/7 )1/1110- (1،0414) F 64/166661- 1102/1 1101/1 (1 ،74/7 ،4)ARFIMA 

(77/7 )1/1110- (1،0412)F 14/16661- 1146/1 1104/1 (6 ،76/7 ،4)ARFIMA 
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مدل تركیبی ، اساس معیار آكائیکبر، توان دریافت كه جدول فوق می نتایج  با مقایسه
(1,1)ARFIMA-EGARCH هاي  براي توضیح رفتار ناهمسانی، داراي بهترین عملکرد

ار مقدار معیچرا كه از كمترین ، شرطی موجود در سري قیمت نفت خام اپک است
هاي انجام  چه در بررسیلازم به ذكر است كه اگر، باشد. همچنین اطلاعات برخوردار می

ة واریانس این سري( وجود ویژگی حافظة دوم این متغیر )معادلة گشتاور مرتب، گرفته
تر بودن این  ها بیانگر ضعیف ولی معیارهاي اطلاعات این مدل، بلندمدت تأیید شده است

است. در جدول زیر نتایج مربوط  EGARCH - (3,4 )ARFIMAقیاس با مدل در ، ها مدل
 توان مشاهده نمود: را می EGARCH - (3,4 )ARFIMA(1,1)به تخمین مدل 

 

 EGARCH - (3,0 )ARFIMA(1,1. نتایج تخمین مدل )0جدول 

 t Probة آمار معیار خطای ضر ب نام متغیر

 میانگینة معادل

C 126/11 001/2 241/1 7467/7 

d-ARFIMA 721/7 644/7 221/1 7771/7 

AR(1) 777/1 440/7 147/1 1641/7 

AR(6) 116/7 702/1 170/7 7141/7 

AR(1) 120/7- 641/7 124/1- 7127/7 

AR(4) 717/7 766/7 111/1 2126/7 

MA(1) 267/7- 744/1 4441/7- 7442/7 

MA(6) 100/7- 111/7 114/7- 7701/7 

MA(1) 144/7 120/7 221/6 7610/7 

 واریانسة معادل

C 771/7 7772/7 626/6 761/7 

ARCH(Alpha1) 7424/7 711/7 227/2 777/7 

GARCH(Beta1) 262/7 717/7 26/40 7777/7 

EGARCH(Gamma1) 724/7- 740/7 774/6- 7411/7 

EGARCH(Delta1) 117/1 114/7 010/2 7777/7 

   های تحقیق منبع:  افته

 

در مدل  dنتایج خروجی معادله میانگین در برآورد فوق حاكی از آن است كه ضریب 
است به عبارت دیگر درجه مانایی 09/0حدود  «جزئی انباشته متحرك رگرسیون میانگین»
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متغیر بین صفر و یک است این بدان معناست كه اولا مدل از نوع انباشت كسري است و 
بینی آینده سري  توان از این ویژگی براي پیش یعنی میمدل داراي حافظه بلند است  دوماً

وقفه در خودتوضیحی ست و متغیر با  4مذكور كمک گرفت. از سوي دیگر مدل داراي 
گذارد همچنین میانگین متحرك خطاها كه  جاي می چهار وقفه همچنان بر خود اثر بر

یمت نفت اثرگذار هستند. ثر بر قیمت نفت است نیز با سه وقفه بر قؤنشانگر عوامل بیرونی م
 شود. میانگین تأیید میة مدت در معادلبلندة لذا در مجموع از وجود ویژگی حافظ

نتایج خروجی معادله واریانس شرطی در برآورد فوق نشانگر مسئله ، اما از سوي دیگر
نماید به  را بازگو میمهمی ست زیرا رفتار غیرخطی نمایی مشاهده شده در معادله واریانس 

در نوسانات واریانس قیمت نفت  EGARCH(1,1الگوي )، اساس مدل بهینهوي كه برنح
، یید است. در نظر نگرفتن این رفتار نمایی واریانس سري مذكورأخام قابل مشاهده و ت

بینی نوسانات قیمت نفت اوپک را به  ثیرگذاري را در پیشـأنادیده گرفتن اطلاعات مهم و ت
از آنجایی كه انتخاب مدل بهینه براي ، هاي فوق آزموندنبال خواهد داشت. با وجود 

بینی متغیر مهمی همچون قیمت نفت به ویژه براي كشورها متکی به  سازي و پیش مدل
استفاده از معیارهاي تعیین مدل بهینه كه ، از اهیمت بالایی برخوردار است، درآمدهاي نفتی

از این ، زي رفتار سري مورد نظر بیافزایدسا تواند بر دقت مدل می، اند كاربرد فراوانی یافته
 اساس معیاربر، هاي به كار گرفته شده در این تحقیق عملکرد مدل، در ادامه به دقت، رو

 مقایسه شده است: 5درصد میانگین مطلق خطا در قالب جدول 
 

 ARFIMAبا معادلات میانگین  GARCHهای  مقا سه عملکرد انواع مدل .5جدول

 GARCH TGARCH EGARCH ها مدل

ARFIMA ( 1و1 ) 77447/7 77424/7 77402/7 

ARFIMA ( 1و4 ) 77424/7 77422/7 77427/7 

ARFIMA ( 4و1 )  77411/7 77447/7 77417/7 

ARFIMA ( 4و6 ) 77412/7 77417/7 77441/7 

 های تحقیق منبع:  افته
 

واریانس ة با انواع معادل ARFIMA( 4,3مدل)، دهد كه نتایج جدول فوق نشان می
 درصد میانگین مطلق خطا معیاربراساس معیار  فی گارچ، گارچ، گارچاي  شرطی اعم از

اند كه در این میان مدل تركیبی از دو روش  ها بوده داراي عملکرد بهتري نسب به سایر مدل
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(4,3)ARFIMA  وEGARCH  داراي  درصد میانگین مطلق خطا معیاربا توجه به معیار
سازي سري روزانه قیمت نفت خام اوپک انتخاب  مدل بهینه براي مدل بهترین عملکرد و

 شده است.
سازي رفتار روزانه  هاي مختلف و انتخاب مدل بهینه جهت مدل پس از برآورد مدل

شود. با  شود موارد سیاستی مستخرج از نتایج ارائه  قیمت نفت خام اوپک در انتها سعی می
كه متغیرهاي ، در كشورهاي متکی به درآمدهاي نفتیبینی قیمت نفت  توجه به اهمیت پیش

هاي مالی و از سوي دیگر  ویژه سیاست همدهاي نفتی و مخارج دولت و بآمهمی همچون در
هاي  لذا توصیه، گیرد هاي پولی و تیین نرخ ارز توسط ارزهاي نفتی رادر برمی تعیین سیاست

 شود.  سیاستی زیر پیشنهاد می

 گیری . نتیجه5
توجه بسیاري از محققان را به سوي خود جلب كرده و به ، جایگاه ویژه نفتاهمیت و 

آن انجام پذیرفته است. نتایج این ة هاي اخیر مطالعات زیادي در زمین همین علت در سال
واریانس شرطی قیمت ة میانگین و معادلة بلندمدت در معادلة وجود ویژگی حافظ، پژوهش

بهترین ، حالی است كه براساس معیار اطلاعات )آكائیک(این در ، نفت خام را تأیید كرده
مدل ، جهت تخمین نوسانات قیمت نفت خام هاي مورد بررسی مدل از میان تمامی مدل

(1,1)EGARCH - (3,4 )ARFIMA میزان ، بوده است. گفتنی است كه در این مدل
خام به طور  بدین معنی كه قیمت نفت، بوده است 9/0برابر با  dكسري  پارامتر تفاضل

گیري به صورت كسري دارد. از  گیري مانا نشده و نیاز به تفاضل كامل با یک بار تفاضل
وقفه در خودتوضیحی ست و متغیر با چهار وقفه همچنان بر  4سوي دیگر مدل داراي 

گذارد همچنین میانگین متحرك خطاها كه نشانگر عوامل بیرونی  جاي می خود اثر بر
وقفه بر قیمت نفت اثرگذار هستند. لذا در مجموع از  3ست نیز با ثر بر قیمت نفت اؤم

ة شود. وجود ویژگی حافظ میانگین تأیید میة بلندمدت در معادلة وجود ویژگی حافظ
میانگین بیانگر این امر است كه اگر شوكی به سري قیمت نفت خام ة بلندمدت در معادل

، باقی خواهد ماند. از سوي دیگر هاي زیادي در آن اثر این شوك تا دوره، وارد شود
نتایج خروجی معادله واریانس شرطی در برآورد فوق نشانگر مسئله مهمی ست زیرا رفتار 

اساس نماید به نحوي كه بر را بازگو میغیرخطی نمایی مشاهده شده در معادله واریانس 
هده در نوسانات واریانس قیمت نفت خام قابل مشا EGARCH(1و1الگوي )، مدل بهینه
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نادیده گرفتن ، یید است. در نظر نگرفتن این رفتار نمایی واریانس سري مذكورأو ت
بینی نوسانات قیمت نفت اوپک را به دنبال  ثیرگذاري را در پیشأاطلاعات مهم و ت

 شود: خواهد داشت. در مجموع توصیه می
هاي  بینی قیمت نفت تا جاي ممکن از قیمت سازان براي پیش نخست آنکه تصمیمـ 

هاي بلندتر  هاي روزانه و سري روزانه نفت خام استفاده نمایند زیرا اطلاعات فراوانی در داده
 تر نماید.  هاي دقیق بینی تواند كمک شایانی به پیش مستتر است كه می

ی قیمت توان دریافت خصوصیت سري زمان دست آمده میه اساس نتایج بدوم آنکه برـ 
بینی آینده این  گذار را در پیش ست كه سیاست نفت از لحاظ وجود حافظه بلند به نحوي

 نماید.  اساس رفتار گذشته آن كمک میسري بر

هاي سیاسی و اجتماعی  ثر بر قیمت نفت اعم از شوكؤسوم اینکه اثر عوامل بیرونی مـ 
 گاشته شوند. كم ان مستتر در میانگین متحرك سري به هیچ وجه نباید دست

چهارم اینکه بررسی نوسانات موجود در واریانس قیمت نفت از اهمیت والایی ـ 
مدت را حذف نموده و  تغییرات كوتاه، برخوردار است به نحوي كه نادیده گرفتن آنها

 دهد. بینی این سري را به شدت افزایش می اتکاي صرف به حافظه بلندمدت خطا در پیش

 در را خود آثار از قسمتی اگرچه هاي قیمت نفت در دوره حال تکانهپنجم اینکه اثر ـ 
هاي  دوره برجاي گذارد اما بخش قابل توجهی از این آثار بر قیمت نفت در دوره همان

 آتی باقی خواهد ماند.
مدت واریانس قیمت نفت باید با دقت و وسواس فراوان تجزیه  ششم آنکه رفتار كوتاهـ 

ا به رفتارهاي خطی و نادیده گرفتن رفتارهاي غیرخطی و نمایی و تحلیل شود زیرا اتک
بینی خواهد كاست و  مدت در نوسانات سري قیمت نفت به شدت از دقت پیش كوتاه

 ساز اقتصادي را با خطاي بزرگی مواجه خواهد ساخت. گذار و تصمیم سیاست
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 بینی  پیش هاي مدل عملکرد ارزیابی (.2007). یاسمین، آریانا و محسن، مهرآرا؛ حمید، ابریشمی

 .1-21 ؛78، اقتصادي تحقیقات مجله نفت. قیمت ثباتی بی

سازي رفتار مصرف بنزین در ایران مبتنی بر  (. مدل1399) .زهرا، مسلم و منظري توكلی، نسب انصاري
 .125-149صفحات ، (64)16شماره ، فصلنامه مطالعات اقتصاد انرژيحافظه بلند و تغییر رژیم. 

بینی خاكستري با  پیشهاي  (. مقایسه عملکرد مدل1394) .فاطمه، اله و فقیدیان حبیب، جوانمرد
، 47(4شماره )، تحقیق در عملیات در كاربردهاي آنبینی قیمت نفت خام.  شهدف پی

 .83-97صفحات 
بینی قیمت روزانه نفت خام برنت با تركیب  (. پیش1396) .رویا، الهام و دارابی، كرم حاجی

، پژوهشنامه اقتصاد انرژي ایران. هاي اصلی و رگرسیون بردار پشتیبان هاي آنالیز مؤلفه روش
 .7-41صفحات ، 60(25) شماره

بینی قیمت نفت  سازي و پیش (. شبیه1395) .معصومه، پریسا و عزیزي، نباتی؛ فرنوش، رحمان
، 7(2شماره )، هاي نوین در ریاضی  پژوهشاوپک با استفاده از معادلات دیفرانسیل تصادفی. 

 .21-29صفحات 
هاي قیمت نفت بر  ر شوكثیأ(. ت1392) .یاور، صالحی و ابراهیم، رضایی ؛كیومرث، شهبازي

شماره ، مطالعات انرژية فصلنام.  SVAR بازدهی سهام در بورس اوراق بهادار تهران: رهیافت
 .89-112صفحات ، 25
. ARFIMAبورس اوراق بهادار تهران با مدل ، بینی شاخص كل (. پیش1388) .علیرضا، عرفانی

 .163-180، 86شماره ، تحقیقات اقتصادي دانشگاه تهران
هاي مبتنی بر حافظه بلندمدت  هاي مدل (. مقایسه قابلیت1391) .اسماعیل، اكبر و نادري، كمیجانی

دانش مالی تحلیل بینی بازدهی بورس اوراق بهادار تهران.  هاي شبکه عصبی پویا در پیش و مدل
 .115-130صفحات ، 15شماره ، اوراق بهادار

تخمین قیمت نفت خام اوپک با استفاده از (. 1397) .سیمین، بهروز و خلیلی، لاري سمنانی
، مهندسی منابع معدنیعصبی مصنوعی. هاي  سري زمانی و شبکه، درخت دوتاییهاي  روش

 .31-41صفحات ، 3(3شماره )

 فصلنامه، نفت جهانی بازارهاي در بلندمدت حافظه روند (. بررسی1389) .دیگران و محمدي
 .29-48 صفحات، 1 شماره، اقتصادي سازي مدل تحقیقات

و رابطه تورم و عدم اطمینان اسمی با استفاده  تورم هاي (. پویایی1389) .رضا ،طالبلو و تیمور، محمدي
 .137-170صفحات ، 36شماره ، پژوهشنامه اقتصادي.  ARFIMA-GARCHاز الگوي 
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 اوراق بورس بلندمدت حافظه بررسی (.1390 زمستان) .هستی، سازیان چیت و شاپور، محمدي
 .202-221 صفحات، 97 شماره، تهران دانشگاه اقتصادي تحقیقات نشریه، تهران بهادار

ثباتی  بینی بی (. پیش1389) .محسن، مهدي و محقق، احراري ؛نفیسه، بهرادمهر ؛محسن، مهرآرا
، 25شماره ، مطالعات انرژي  فصلنامه. GMDHقیمت نفت با استفاده از شبکه عصبی 

 .112-89صفحات 
 تهران.، انتشارات سروش، چاپ اول، (. اقتصاد نفت1384) .عبدالناصر، همتی
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