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چکیده:
بینی نوسانات قیمت علاقه بسیاري از اندیشمندان در بازارهاي مختلف نظیر بازار پیش

هاي اخیر، برق نیز همانند یک سهام و بازار کالا را به خود معطوف ساخته است. در سال
متعددي مورد معامله قرار گرفته است. از این رو، کشورهاي زیادي در کالا در بازارهاي 

سر تا سر دنیا به دنبال اصلاح ساختار فرآیندها با سرعت و اهداف متفاوت در بخش انرژي 
هستند. افزایش رقابت در سطح عمده فروشی، معرفی قراردادهاي مشتقات، معاملات 

هاي جدیدي را در بورس الزامات و نیازمندياي و عرضه برق در بازار بورس و فرامعاوضه
این عرصه به وجود آورده است. در بین کشورهاي مختلف ایران استثناي بر این قاعده 
نبوده و انجام معاملات در حوزه برق در کنار سایر کالاها یکی از فرایندهاي در حال 

ي نوسانات قیمتگسترش است. تحولات کنونی در بازار برق، ضرورت انجام مطالعه بر رو
و حجم معاملات، به منظور انجام اصلاحات ساختاري و هدایت این فرایندها در مسیري 

خودرگرسیون میانگین رساند. مطالعه حاضر در نظر دارد با اجراي مدلهدفمند را می
)، GARCH) با مدل خودرگرسیون میانگین شرطی تعمیم یافته (ARMAXمتحرك (

-1393هاي روزانه بازار برق در بازه زمانی بازده و نوسانات قیمتبرترین مدل براي برازش 
، GARCHدر ترکیب با مدلARMAXرا معرفی نماید. بنابراین، مدل1391

EGARCH،GJR-GARCHهاي ، و توزیعGaussian ،Student-t ،Generalized Error،
مقایسه خواهد شد.
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مقدمه-1
ته سازي و انتقال شناخبرق عمدتاً به عنوان کالایی با مشخصه اصلی محدودیت ذخیره

آربیتراژ در قالب زمان و مکان شده است. به عبارت دیگر، در بازار برق امکان انجام 
اگر نتوان گفت کاملاً اما با محدودیت بسیار بالایی برخوردار است. در صورت وجود 

رود که قیمت به شدت به شرایط عرضه و تقاضاي محلی وابسته آربیتراژ انتظار می
شود. همچنین این مسأله بر رابطه میان قیمت نقدي و مشتقه برق تأثیر خواهد 

رقراري توازن میان عرضه و تقاضاي برق به دلیل ماهیت عدم قابلیت گذاشت. ب
ارت سازد. به عببرانگیزي است که این کالا را متمایز میسازي آن مسأله چالشذخیره

شود. هاي مختلف باعث نوسان قیمت میدیگر، تقاضاي برق در تاریخ و زمان
انتقال و محدودیت ظرفیت همچنین، محدودیت در انتقال به صورت زیان و اتلاف در 

هاي در خطوط انتقال کالاي برق را کالایی غیرسودآور ساخته است. محدودیت
کند، بدینمذکور، قراردادهاي برق و قیمت متناسب با آن را در حد بالایی محلی می

ها هاي محلی و غیره قیمتمعنا که با توجه به شرایط آب و هوایی، ظرفیت نیروگاه
).  2010، 1ود (نعیممتفاوت خواهد ب

هاي فصلی، بازگشت به میانگین، هاي بازار برق داراي ویژگیپویایی قیمت
ها، بازار برق را از سایر بازارهاي هاي قیمتی است. این ویژگینوسانات بالا و پرش

ی بینی قیمت لازم است با رویکرد متفاوتکند که در بررسی و پیشکالایی متمایز می
هاي این بازار از فرایند گام تصادفی موجب این رو، تبعیت قیمتبرخورد نمود. از

ه هاي بازگشت ببینی نمود. مدلهاي قطعی و مشخصی را پیششود نتوان قیمتمی
هاي برق است. در واقع، ویژگیترین رویکرد در تخمین قیمتمیانگین قیمت مناسب

ادلی سان حول میانگین تعها تمایل به نودهد که قیمتبازگشت به میانگین نشان می
). 2013، 2آیبیدارند (

هاي تحقیقاتی هاي سري زمانی و کاربردهاي آن در بسیاري از زمینهتحلیل
اي یافته است. مسأله قابلنظیر اقتصاد، مهندسی، علوم و غیره جایگاه و اهمیت ویژه

ین مقدار تخمبینی یاها مطالعه رابطه بین متغیرها و پیشمطالعه در این گونه تحلیل
یک متغیر از روي مقادیر سایر متغیرهاي شناخته شده و مربوط است. این مدل 

1 Naeem
2 Aiube



٩٩...ایرانبرقبازاردرقیمتنوساناتبینیپیشوارزیابی

 ها در تحلیل فرآیندهاي ) مطرح شده است. این مدل1970(3توسط باکس و جنکینز
سازي خودرگرسیونی در اقتصاد کنند. چارچوب مدلتصادفی نقش به سزایی ایفا می

کلان در مواردي نظیر عرضه پول، نرخ بهره، قیمت، تورم، نرخ ارز، و تولید ناخالص 
ذاري گنظیر قیمتداخلی و چارچوب خورگرسیون واریانس ناهمسانی در اقتصاد مالی

گذاري اختیار معامله، پوشش ریسک و مدیریت ها، انتخاب پرتفوي، قیمتدارایی
سازي بازده سهام وجود ریسک کاربرد دارد. مطالعات زیادي در حوزه مالی درباره مدل

دارد. معمولاً در بازار مالی، حرکت افزایشی قیمت سهام با نوسانات کمتر و حرکات 
5هاي واریانس ناهمسانی و بلرسلومدل4شود. انگلت بیشتر دنبال میکاهشی با نوسانا

شود. از آن زمان، میARMAاي توسعه داد که شامل ساختار ها را به گونهاین مدل
به توضیح نوسانات GARCHو ARCHهاي مطالعات زیادي با تکیه بر چارچوب مدل

). 2010(نعیم، اندبازار سهام پرداخته

ر پیشینه تحقیقمروري ب-2
روزانهقیمتبینیپیش")، در مطالعه خود تحت عنوان 1394شایقی و همکاران (

جستجويآشوبناكروشوموجکتبدیلبرمبتنیبهبود یافتهعصبیشبکهبابرق
به طراحی مدلی متناسب با ساختار جدید بازار برق نمودند. در مطالعه "گرانشی

شبکه وآشوبناكگرانشیجستجويالگوریتمازمدلیکمذکور با طراحی و اجراي
مدترفتار کوتاهبینیپیشوتبیینبهموجکتبدیلتابعبابهبود یافتهعصبی
شده جهانی پرداختهو بازارهايایرانبرقبازاردرنقديروزانهمتوسطهايقیمت
درالگوریتماینبالاياز قابلیتنشانهاسازيشبیهازبه دست آمدهج تای. ناست
به دست نتایجاست. همچنینموجودهايسایر روشبامقایسهدربهتربینیپیش
از تقسیم شدهداده هايسازيمرتبدرانتخاباتیالگوریتماز موفقیتنشانآمده،

است.موجکتبدیل
دربرققیمتبینیپیش") در تحقیقی با عنوان 1388منظور و صفاکیش (

با استفاده از مدل گارچ به "زمانیسريهايمدلرویکردباایرانرقابتیبرقبازار
هاي سري زمانی بینی نوسانات برق پرداختند. در این تحقیق که از دادهپیش
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کنند استفاده شده است ایشان بیان می1388هاي روزانه بازار برق در سال قیمت
تواند مبنایی مدت میانمدت و میهاي کوتاههاي مدل گارچ براي دورهبینیکه پیش

) در تحقیق خود با 1387ها باشد. همچنین ابراهیمی و جدید (براي سیاستگذاري
-WAVELETو ARIMAبینی قیمت برق روز بعد با استفاده از مدلپیش"عنوان 

ARIMA"هاي آریما و ترکیب آنها شده توسط مدلهاي انجام بینیبه مقایسه پیش
هاي فوق نتایج بهترکنند که در حالت ترکیب مدلاند و بیان میبا موجک پرداخته

تري با خطاي کمتر به دست آمده است. به طور مشابه مطالعات انجام و قابل قبول
ش خاند. در بهاي مختلف سعی در ارائه مدلی برتر با کمترین خطا بودهشده به روش

بینیشماري انجام شده است که سعی بر پیشمطالعات خارجی نیز مطالعات بی
ن و همکاراآیبیهاي آتی بازار برق هستند. برخی از این مطالعات عبارتند از؛ قیمت

هاي روزانه بازار برق اتریش و اسپانیا به بررسی دقت پیش ) با بررسی قیمت2013(
هاي بازار برق در تخمین هفتگی قیمتپرداختند. باSARMA-GARCHبینی مدل 

ن هاي رقیب و کمتریاین دو بازار نتایج حاکی از قابلیت بسیار خوب این مدل با مدل
ARMAX-) به بررسی عملکرد چهار مدل 2012(6هیکی و همکارانخطا است. 

GARCHشاملGARCH ،EGARCH ،APARCHوCGARCH در تخمین
نوسانات بازار برخی ایالات آمریکا نمودند. در این مطالعه داده هاي بازار برق در هر 

مورد تحلیل قرار گرفتند. نتایج این تحقیق نشان داد 2006-7هاي ساعت طی سال
APARCHهاي مورد استفاده قابلیت یکسانی در تخمین نوسانات دارند. مدل مدل

هاي رقیب نشان داد اما در بلند مدت ري نسبت به مدلدر بیشتر موارد عملکرد بهت
GARCHها برتر بودند. با این وصف، به طور کلی در نوسانات پویا مدل سایر مدل

هاي رقیب عملکرد بهتري نشان داد. نتایج پایانی این تحقیق ساده نسبت به مدل
ا بازار که آینشان داد که عملکرد و برتري مدل بسته به مکان، بازه زمانی، ماهیت

و فراملتواند نتایج متفاوتی داشته باشد. تحت مقررات یا بدون مقررات است می
بینی به پیشGARCH-REALIZED) با استفاده از مدل 2013(7همکاران

کند که این مدل پرداختند. نتایج این مطالعه بیان میEPEXهاي بازار برق قیمت
تواند در بخش اي را به همراه دارد میعلاوه بر آن که کمترین خطاي درون نمونه

اي نیز تخمین بسیار خوبی ارائه دهد و داراي کمترین خطا باشد. هاي برون نمونهداده
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 ورد بررسی قرار گرفته هاي مختلفی مهاي مورد بررسی با توزیعدر این تخمین مدل
پرداخت. Nordic) در مطالعه خود به بررسی نوسانات بازار برق 2013(8سیفتراست. 

این موضوع را دنبال نمود. وي MRS-GARCHهاي تغییر رژیم وي به کمک مدل
با تقسیم نوسانات به دو بخش نوسانات بالا و نوسانات پایین به این نتیجه رسید که 

بازار برق نه تنها به ماهیت نوسانات بلکه به نوع رژیم آن نیز نوسانات موجود در
هاي تخمین بهتري نسبت به مدلMRS-GARCHهاي بستگی دارد. بنابراین، مدل

GARCHا هکنندگان و تولیدکنندگان به کمک این مدلرا به دنبال دارند و مصرف
رق بسیاري در بازار بتري دست یابند. مطالعات مشابههاي دقیقتوانند به تخمینمی

هاي مورد کشورهاي مختلف انجام شده است که بسته به ماهیت بازار کشورها و داده
اند. از این رو، گیري برتري داشتههاي مختلف اندازههاي مختلف و روشبررسی مدل

توان به طور قاطع بیان کرد که یک مدل مشخص در بازار کشورهاي مختلف نمی
از این رو، تحقیق حاضر متناسب با مطالعات انجام شده در سایر برتري خواهد داشت.

را در تخمین و ARMAX-GARCHهاي کشورها در نظر دارد قابلیت مدل
بینی نوسانات بازار برق ایران بررسی نماید. پیش

مبانی نظري-3
ي منحصربفردهاي هاي سایر بازارها از ویژگیهاي بازار برق در مقایسه با قیمتقیمت

مندي بسیاري از محققان به مطالعه این بازار شده برخوردار است که موجب علاقه
کشش سازي را نداشته و تقاضا براي آن بیاست. برق کالایی است که قابلیت ذخیره

،هاي سریالیهاي این بازار اغلب همراه با نوسانات فصلی، همبستگیاست. قیمت
و هاي پهن همراه است (جانسونو دنبالهلگیبازگشت به میانگین، پرش، چو

هاي ها شامل مدلبینی قیمت). تحقیقات موجود در زمینه پیش2010، 9همکاران
هاي تغییر رژیم (هاسمن، )، مدل2007، 10بازگشت به میانگین (هاسمن و همکاران

هاي )، مدل2013، 12؛ بردیگنون و همکاران2010، 11؛ جانژورا و ورون2008
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هاي رگرسیون بازگشت به )، مدل2002، 13داقل مربعات (لوسیا و شوارتزغیرخطی ح
هاي خودرگرسیون میانگین ) و همچنین مدل2008، 14میانگین (کاراکاتسانی و بان

هاي خودرگرسیون واریانس شرطی تعمیم یافته ) یا مدل1982متحرك (انگل، 
باشد. به طور کلی، هاي برق می) براي مطالعه سطح و نوسانات قیمت1986(بلرسلو، 

هاي توان در سه حوزه؛ مدلها را میشناسی تحقیق این مدلبر اساس روش
17هاي نوسانات، و مدل16هاي تغییر رژیم و پرش قیمت، مدل15خودرگرسیون

ها (روزانه یا ساعتی)، ها نسبت به فراوانی دادهبندي نمود. به علاوه، این مدلطبقه
ت یا لگاریتم بازده)، نحوه تعدیلات فصلی (جزء قطعی تبدیل سري زمانی (لگاریتم قی

هاي مورد استفاده شامل فرآیندهاي غیرقطعی پیوسته، یا غیرقطعی)، یا تکنیک
هاي منحصر هاي جایگزین براي بررسی ویژگیهاي سري زمانی مقطعی، یا مدلمدل

کارگیري رغم بهعلی).2007، 18شوند (سراتی و همکارانبفرد بازار برق متمایز می
ترین مدل براي تشخیص نوسانات هاي متفاوت، اتفاق نظري درباره مناسبمدل

). با این وصف، 2013، 20؛ لیو و شی2005، 19قیمت برق وجود ندارد (توماس و میشل
هاي برق توسط اي واریانس قیمتهاي تکاملی واریانس ناهمسانی و خوشهویژگی

براي GARCHکنند که فرایند یشنهاد میبرخی اندیشمندان معتبر ارزیابی شده و پ
رسد (نیتل و سازي نوسانات قیمت در بازار برق مناسب و کافی به نظر میمدل

). 2005، 22؛ گارسیا و همکاران1200، 21روبرت
شناسی بررسی نوسانات و قابلیت بندي فوق در حوزه روشبا توجه به تقسیم

بینی نوسانات قیمت بازار برق در این بخش مدل در پیشGARCHهاي مدل
ARMAX-GARCHهاي مختلف که ترکیبی از گونهARMAX وGARCH
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 ARMAXهاي شناسی مدلکنیم. از این رو در بخش اول روشباشد را معرفی میمی

شود.به تفصیل ارائه میGARCHهايشناسی مدلروشو در بخش دوم

ARMAهاي خودرگرسیون میانگین متحرك مدل-3-1

را به منظور ARMA (p, q)باکس جنکینز مدل خود رگرسیون میانگین متحرك 
هاي سري زمانی تک متغیره معرفی نمودند. این مدل ترکیبی از یک بینی دادهپیش

است. مدل)MA(و یک فرآیند میانگین متحرك )AR(فرآیند خودرگرسیون 
ARMA یک فرآیندARMA (p,q) داراي دو جزء خودرگرسیون)AR( و میانگین
است:)MA(متحرك 
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کاملاً به پارامترهاي خودرگرسیون ARMAبا این وصف، مانایی یک فرایند 

)p ,...,, q) وابسته است و نه پارامترهاي میانگین متحرك (21 ,...,, 21 .(
) و خودهمبستگی جزئی ACFبا توجه به توابع خودهمبستگی (qو pهاي درجه

)PACFشوند.) تعیین می
باشد که با در نظر میARMAاي از مدل حالت توسعه یافتهARMAXمدل 

هاي زمانی به عنوان متغیر ورودي، به صورت یک مدل رگرسیون گرفتن سایر سري
ARMAXشود. مدل ن یاد میپویا از آ (p,q,n)شود:به صورت زیر تعریف می
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است. در عمل ضرایب Xهاي رگرسیون بردار ضرایب مربوط به ماترس مؤلفهکه 
)kji  شوند. تخمین زده میMLE) به روش ,,

GARCHهاي خودرگرسیون واریانس شرطی تعمیم یافته مدل-3-2

) 1982) براي اولین بار توسط انگل (ARCHالگوي خودرگرسیون واریانس شرطی (
سازي نوسانات ارائه شد. در این روش فرض بر آن است که جمله به منظور مدل

ن با انس آتصادفی داراي میانگین صفر و به طور سریالی غیرهمبسته است اما واری
رود شود. در این حالت انتظار میشرط داشتن اطلاعات گذشته خود، متغیر فرض می

که واریانس در طول روند تصادفی سري ثابت نبوده و تابعی از رفتار جملات خطا 
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تواند روند واریانس شرطی را با توجه به اطلاعات میARCHباشد. در واقع مدل 
وجود خطاهاي ARCHهاي گذشته خود توضیح دهد. یکی از دلایل استفاده از مدل

باشد به طوري که هاي مختلف یک سري میبینی کوچک و بزرگ در خوشهپیش
هاي مختلف، رفتارهاي متفاوتی از خود نشان دهد. به تواند طی سالیک سري می

ها داراي نوسانات ها داراي نوسانات کم و در برخی سالت دیگر، در برخی سالعبار
رود واریانس در طول زمان ثابت نبوده و تابعی زیاد باشد. در چنین شرایطی انتظار می

از رفتار جملات خطا باشد.
رغم سادگی، اغلب نیازمند ) علیARCHمدل ارائه شده توسط انگل (

توضیح کافی یک فرآیند نوسانی است. از این رو، براي رفع پارامترهاي زیادي براي 
) توسط GARCHاین مشکل الگوي خودرگرسیون واریانس شرطی تعمیم یافته (

) توسعه یافت. در مدل اخیر، واریانس شرطی هم تابعی از مقادیر 1986بولرسلو (
GARCHبینی است. معادله الگوي باوقفۀ واریانس شرطی و هم خطاي پیش (p, q)

شود:به صورت زیر تعریف می
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استاندارد این است که GARCHهاي یکی از مشکلات مدل:E-GARCHمدل
) براي 1991(23بایست مثبت بودن تمام ضرایب را به نوعی تضمین نمود. نلسونمی

اي به گونهthرا معرفی نمود. در این الگو مقدار GARCH-Eرفع این مشکل مدل 
شود که الزامی به اعمال قید غیرمنفی وجود ندارد، بنابراین امکان سازي میمدل

منفی بودن ضرایب وجود دارد. به عبارت دیگر، امکان اثرات نامتقارن جملات خطاي 
به صورت E-GARCH (p, q)شود. معادله الگوي گذشته بر واریانس شرطی فراهم می

شود:زیر تعریف می

23 Nelson
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آن است GARCHو ARCHهاي مدلیکی از نقاط ضعف:A-GARCHمدل 
هاي مثبت و منفی به میزان مشابهی تغییر خواهد که واریانس شرطی را براي شوك

اي منجر کنندهگمراهبه نتایج GARCHو ARCHهاي داد. تحت این شرایط، مدل
) AGARCHیافته نامتقارن (خواهد شد. مدل خودرگرسیون واریانس شرطی تعمیم

کنند. معادله الگوي امکان نامتقارن بودن در واریانس شرطی را فراهم می
AGARCH (p, q)شود:به صورت زیر تعریف می
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سازي نوسانات، مدل یکی از الگوهاي نامتقارن براي مدل:N-GARCHمدل 
) مطرح شد که در 1992(24نز و برایباشد. این مدل توسط هیگگارچ غیرخطی می

هاي انحراف رسد و تابعی از وقفهمیآن انحراف استاندارد شرطی به توان 
N-GARCHها با همان توان است. معادله الگوي استانداردهاي شرطی و شوك (p,

q)شود:به صورت زیر تعریف می
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اي حالت تکامل یافته25مدل گارچ غیرخطی غیرمتقارن:GARCH-NAمدل
) مطرح شده است. در این 1993(26است که توسط انگل و نگNGARCHاز مدل 

هاي دوره گذشته تعریف مدل نوسانات به عنوان تابع غیرمتقارن غیرخطی از شوك
مثبت مخالف صفر باشد عدم تقارن وجود خواهد داشت و اگر شود و اگرمی

دازه هاي منفی به همان انهاي مثبت باعث نوسان بیشتري نسبت به شوكباشد شوك
شوند.  می

24 Higgins and Bera
25 Non-Linear Asymmetric GARCH
26 Engle and Ng
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این مدل نیز الگوي نامتقارنی براي واریانس شرطی به :GJR-GARCHمدل 
کند که هاي مثبت و منفی و اثرات اهرمی معرفی میگویی به شوكمنظور پاسخ

GJR-) ارائه شده است. معادله الگوي 1993(27توسط گلستن، جاگاناتان و رانکل

GARCH (p, q)شود:به صورت زیر تعریف می
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نیز به منظور بررسی 28مدل گارچ با جزء قدرت نامتقارن:GARCH-APمدل
) 8619(29رود. این مدل توسط تیلور و شوارتها به کار میاثرات نامتقارن شوك

شود. معادله معرفی شده است که در آن به جاي واریانس از انحراف معیار استفاده می
AP-GARCHالگوي  (p, q)شود:به صورت زیر تعریف می
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روش انتخاب مدل برتر-4
ي روشی براي برآورد پارامترهاي یک مدل آمار):MLE(30نماییمعیار حداکثردرست

آماري شباهت دارد. تخمیندههاي شناخته شروش به بسیاري از روشاین است.
گونه اطلاعات آماري از جامعه مورد مطالعه نداشته باشیم و بررسی در صورتی که هیچ

تک تک اعضا نیاز به زمان و هزینه زیادي داشته باشد، با فرض توزیع نرمال مشاهدات 
نمایی و با در دست داشتن اطلاعات مربوط به درستحداکثر استفاده از روش و 

هتواند تخمینی از میانگین و واریانس این توزیع بد از جمعیت میاي محدونمونه
واریانس اي است که با فرض مجهول بودن و کار این روش به گونهساز. وردآدست 

که با توجه به اطلاعات موجود یمدهمقادیري را به آنها نسبت می،و میانگین
مشخصهمجموعدر مورد یکMLEترین حالت باشد. در حالت کلی روشمحتمل

27 Glosten, Jagannathan and Runkle
28 Asymmetric Power GARCH
29Taylor and Schwarz
30Maximum Likelihood Estimation
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 ن آهست از نسبت دادن مقادیري به پارامترهاي مدل که در نتیجاها عبارتاز داده
هاي مشاهده شده نسبت دهد توزیعی تولید شود که بیشترین احتمال را به داده

نمایی لگاریتم درست.کندحداکثررا نماییتابع درستیعنی مقادیري از پارامتر که 
شود:توزیع بدین صورت تعریف می
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است. این نیکویی برازشمعیاري براي سنجش ):AIC(31کمعیار اطلاعاتی آکائی
دهد که استفاده از یک مدل است و نشان میبنا شدهوم آنتروپی معیار بر اساس مفه

شود. به عبارت دیگر، این معیار آماري به چه میزان باعث از دست رفتن اطلاعات می
وگو هیروتسکند. این معیار توسط تعادلی میان دقت مدل و پیچیدگی آن برقرار می

ها، چند با توجه به داده. براي انتخاب بهترین مدل آماري پیشنهاد شد32آکائیک
بندي شوند و مدل داراي کمترینرتبهAICمدل رقیب ممکن است با توجه به مقدار

AICاست. از مقداربهترینAICتوان استنباط نمود که به عنوان مثال سه مدل می
ها به مراتب بدتر هستند، اما معیاريبهتر وضعیت نسبتاً یکسانی دارند و بقیه مدل

AICکه بتوان مدلی را به واسطه داشتنAICاي برايبراي انتخاب مقدار آستانه

ا برابر است بAICحالت کلی،در . بزرگتر از این مقدار رد کرد وجود ندارد
)ln(22 LkAIC کهkتعداد پارامترهاي مدل آماري وL تابع مقدار حداکثر

.براي مدل برآورد شده استدرستنمایی

سنجش معیاري برايهمانند معیار آکائیک ): BIC(33بیزین شواتزمعیار اطلاعاتی 
براي انتخاب 1978در سال 34این معیار توسط گیدئون شوارتزاست.نیکویی برازش

بهترین مدل در بین چند مدل رقیب مطرح شد که رابطه بسیار نزدیکی با معیار 
بهترین مدل است. BICآکائیک دارد. بر اساس این معیار مدل داراي کمترین مقدار 

ln(.ˆln.2(مقدار این معیار برابر است با  nkLBIC  کهL̂ مقدار حداکثر تابع
باشد.تعداد مشاهدات میnتعداد پارامترهاي تخمین، و kدرستنمایی، 

31 Akaike information criterion
32 Hirotugu Akaike
33Bayesian information criterion
34Gideon E. Schwarz
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نتایج تحقیقها و داده-5
هاي روزانه بازار متوسط قیمتزمانیهاي مورد بررسی در مطالعه حاضر، سري داده

-1ها در جدول (باشد. آمار توصیفی این دادهمی1391-1393برق طی بازه زمانی 
) آمده است:1

مشخصات آماري لگاریتم قیمت معاملات روزانه بازار برق: 1جدول 
انحراف میانهمیانگینماکزیمممینیمممشاهدات

کشیدگیچولگیمعیار

109646/1273/1307/1305/13217/0309/0167/0-
خذ: محاسبات محققمأ

100باشد که داده می1096)، جامعه آماري مورد مطالعه شامل 1مطابق جدول (
بینی مورد استفاده قرار سازي و انجام مطالعات پیشداده آخر به منظور شبیه

باشد با روند میگیرد. با توجه به این که سري زمانی مورد مطالعه داراي اثرات می
نماییم و سري جدید مطابق باگیري این عامل را حذف میاستفاده از تکنیک تفاضل

شود:فرمول ذیل اصلاح می
100*)ln( 1 ttt ppr (11)

-1393هاي لگاریتم تفاضل آن در بازار برق طی سالهاي روزانه و سري زمانی قیمت: 1نمودار 
1391

خذ: محاسبات محققمأ
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 هاي مورد مطالعه با استفاده از تکنیک لگاریتم شود دادهگونه که مشاهده میهمان
هاي ادهآورند. دتفاضل قیمت ویژگی ایستایی و بازگشت به میانگین را به دست می

دهند که نوسانات موجود را مطالعه نماییم. تبدیل یافته به ما این امکان را می
) و ARاست درجات خودرگرسیونی (براي تخمین مدل مناسب ابتدا لازم

) تعیین شوند. از این رو، با بررسی توابع خودهمبستگی MAمیانگین متحرك (
)ACF) و خودهمبستگی جزئی (PACF و همچنین مقایسه معیارهاي آکائیک (
)AIC() و بیزین شوارتزBIC مدل (ARIMA شود که نمودار انتخاب می(2,0,1)

باشد.حاکی از درستی انتخاب میP-Valueهاي مدل و لیونگ باکس باقیمانده

ها، تابع خودهمبستگی و آماره لیونگ باکسباقیمانده: 2نمودار 

خذ: محاسبات محققمأ

هاي خودرگرسیون هاي مختلف مدلدر ترکیب با گونهARMAXمدل انتخابی 
ها اجرا شده و پارامترهاي هر ) بر روي دادهGARCHیافته (واریانس شرطی تعمیم 

شود. مدل تخمین زده می
مقدار ARمقادیر ثابت هر مدل، پارامترKوCپارامترهاي2در جدول 

یا اثر pمقدارARCHبازگشت به میانگین، پارامترمقدارMAخودرگرسیون، پارامتر
هاي دهد. مقایسه مدلیا اثر گارچ مدل را نشان میqمقدارGARCHآرچ، و پارامتر

GARCH ،JGR-GARCH و ،EGARCHدهد که مدل نشان میGARCH

بیشترین مقادیر را براي پارامترهاي هر مدل EGARCHکمترین مقادیر و مدل 
، و NGARCH ،NAGARCHهاي تخمین زده است. لازم به ذکر است مدل
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APGARCHشده که به دلیل معنادار نبودن پارامترها از نیز در این مطالعه بررسی
جدول نتایج حذف شده است.

ARMAX-GARCHهاي برآورد پارامتر مدل: 2جدول 

GARCHARCHKMAAR2AR1CModel
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GED

8829/0
)0233/0(

1052/0
)0231/0(

0000/0
)0000/0(

7024/0-
)0567/0(

0796/0-
)0388/0(

4220/0
)0671/0(

0004/0
)0004/0(

ARMAX (2,1,0)-
GARCH (1,1)-t

8673/0
)0216/0(

1169/0
)0246/0(

0001/0
)0000/0(

7119/0-
)0535/0(

0851/0-
)0393/0(

3990/0
)0612/0(

0001/0
)0004/0(

ARMAX (2,1,0)-
GJR (1,1)-N

8538/0
)0200/0(

1483/0
)0293/0(

0001/0
)0000/0(

7186/0-
)0502/0(

0917/0-
)0507/0(

3387/0
)0569/0(

0006/0-
)0004/0(

ARMAX (2,1,0)-
GJR (1,1)- GED

8796/0
)0243/0(

0975/0
)0281/0(

0000/0
)0000/0(

7003/0-
)0592/0(

0808/0-
)0376/0(

4238/0
)0669/0(

0004/0
)0004/0(

ARMAX (2,1,0)-
GJR (1,1)-t

9633/0
)0093/0(

3042/0
)0359/0(

2131/0-
)0572/0(

7292/0-
)0521/0(

0645/0-
)0402/0(

4196/0
)0623/0(

0001/0-
)0003/0(

ARMAX (2,1,0)-
EGARCH (1,1)-N

9587/0
)0085/0(

3325/0
)0341/0(

2194/0-
)0501/0(

7542/0-
)0105/0(

0471/0-
)0000/0(

3942/0
)0057/0(

0006/0-
)0003/0(

ARMAX (2,1,0)-
EGARCH (1,1)-
GED

9659/0
)0110/0(

3007/0
)0409/0(

1970/0-
)0676/0(

6943/0-
)0638/0(

0761/0-
)0389/0(

4241/0
)0714/0(

0002/0
)0004/0(

ARMAX (2,1,0)-
EGARCH (1,1)-t

خذ: محاسبات محققمأ

سازي شده هاي شبیهها در مقایسه با مدلمقادیر بازده و نوسانات واقعی داده
ها براي ) ترسیم شده است. این نمودار چگونگی برازش هر یک از مدل3در نمودار (

سازي را براي بازده بهترین شبیهGARCHدهد که مدل مقادیر واقعی را نشان می
آورد. ها فراهم میو نوسانات داده

ستفاده از روش گابریل معیار مدل برتر، دارا بودن بیشترین مقدار حداکثر با ا
باشد. ) میBS) و شوارتز (AICو کمترین مقدار شاخص آکائیک ()LL(درستنمایی

) آمده است:3ها در جدول (مقادیر هر یک از این شاخص
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 سازي شدهشبیهمقادیر بازده و نوسانات واقعی در مقایسه با مقادیر :3نمودار 

خذ: محاسبات محققمأ

معیارهاي تشخیص برازش مدل: 3جدول 
BSAICLLModel
3560-3595-1805ARMAX (2,1,0)- GARCH (1,1)-N

6006-6046-3031ARMAX (2,1,0)-GARCH (1,1)-
GED

3601-3640-1828ARMAX (2,1,0)-GARCH (1,1)-t

3553-3593-1805ARMAX (2,1,0)-GJR-GARCH
(1,1)-N

5999-6044-3031ARMAX (2,1,0)- GJR-GARCH
(1,1)- GED

3594-3639-1828ARMAX (2,1,0)- GJR-GARCH
(1,1)-t

3525-3565-1791ARMAX (2,1,0)- EGARCH (1,1)-N

5973-6018-3018ARMAX (2,1,0)- EGARCH (1,1)-
GED

3566-3611-1815ARMAX (2,1,0)- EGARCH (1,1)-t

خذ: محاسبات محققمأ

ARMAX) مدل 3با توجه به نتایج به دست آمده از جدول ( (2,1,1)-

GARCH (1,1)-GEDآورد.ها مورد مطالعه فراهم میبهترین برازش را براي داده
ترسیم شده است.) 4رفتار نوسانات این مدل با سه توزیع مورد نظر در نمودار (
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هاي متفاوتفرآیند نوسانات مدل برتر با توزیع:4نمودار 

خذ: محاسبات محققمأ

ه باشد. براي مقایسبینی نوسانات میهاي مدل برتر دقت پیشیکی از ویژگی
شود. با هاي روزانه به تفکیک هر ساعت استفاده میهاي مورد مطالعه از دادهمدل

هاي ها با فاصلهساعت است تفاضل قیمت24که شامل توجه به داده هاي هر روز
ساعت محاسبه و مجموع آن براي واریانس واقعی آن روز در نظر گرفته 15،10،5،2،1

هاي باشد مقدار واریانسداده می100اي که هاي برون نمونهشود.  براي دادهمی
ا بارت دیگر بشود. به عبینی شده توسط هر مدل مقایسه میواقعی با مقدار پیش

شود. بندي میهر مدل رتبه35توجه به معیار حداقل تفاضل مربعات خطا





 

n

t
ttt hnMSE

1

2
1

2
1

1 )ˆˆ( (12)

هاي به دست آمده، ) آمده است. مطابق رتبه4ها در جدول (بندي مدلنتایج رتبه
تر مدل بینی را داشته است. به طور دقیقبهترین برآورد و پیشGARCHمدل 

ARMAX (2,1,0)-GARCH (1,1)-GED ،ARMAX (2,1,0)- GARCH (1,1)-

N وARMAX (2,1,0)-GARCH (1,1)-tهاي اول تا سوم در به ترتیب اولویت
EGARCHو GJR-GARCHهاي بینی نوسانات را دارند. از مقایسه بین مدلپیش

بینی بهتري را داشته است. م پیشمدل دو

35Mean Squared Error (MSE)
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 هابینی نوسانات مدلبندي پیشرتبه:4جدول 
Rank
(15h)

Rank
(10h)

Rank
(5h)

Rank
(2h)

Rank (1h)Model

22222ARMAX (2,1,0)- GARCH
(1,1)-N

11111ARMAX (2,1,0)-GARCH
(1,1)-GED

33333ARMAX (2,1,0)-GARCH
(1,1)-t

99997ARMAX (2,1,0)-GJR-GARCH
(1,1)-N

44444ARMAX (2,1,0)- GJR-GARCH
(1,1)- GED

77778ARMAX (2,1,0)- GJR-GARCH
(1,1)-t

66666ARMAX (2,1,0)- EGARCH
(1,1)-N

88889ARMAX (2,1,0)- EGARCH
(1,1)-GED

55555ARMAX (2,1,0)- EGARCH
(1,1)-t

خذ: محاسبات محققمأ

گیري و پیشنهاداتنتیجه-6
هاي نوین انجام مبادلات در بازار برق موجب نااطمینانی زدایی و شیوهفرآیند مقررات

قیمت براي تولیدکنندگان و مصرف کنندگان این کالا شده است. بنابراین، یافتن 
بینی صحیح نوسانات قیمت جهت هایی که قابلیت ارزیابی، تخمین و پیشمدل

رود. یبه شمار مد از ضروریات این بازار گیري را داشته باشنمدیریت ریسک و تصمیم
هاي هاي زمانی، در این تحقیق با تمرکز بر مدلشناسی سريمطابق با روش

ARMAX-GARCHهاي بازار برق بررسی شد که نتایج به دست آمده قیمت
تواند براي مدیریت ریسک در این حوزه به کار رود. می

هاي به دلیل ویژگیARMAX-GARCHهاي مختلف در این مطالعه، گونه
هاي بازار برق به کار آماري و قابلیت آنها براي ارزیابی و تخمین سري زمانی قیمت

هاي گرفته شد. پارامترهاي متناظر با هر مدل تخمین زده شد و بر اساس شاخص
هاي حداکثر راستنمایی، شاخص آکائیک و شوارتز مدل برتر انتخاب شد. از میان مدل

بهترین برازش GEDبا توزیع ARMAX (2,1,0)-GARCH(1,1)مدل مورد مطالعه
هد دکند. این گزینش نشان میهاي مورد مطالعه حاصل میسازي را براي دادهو شبیه

اي هکه با شرایط فعلی بازار برق ایران عدم تقارن اطلاعات نقش کمتري داشته و مدل
د. بر این اساس به منظور آزمون دهناستاندارد گارچ بهترین شبیه سازي را ارائه می

هاي متفاوت نتیجه به دست آمده به پیش بینی نوسانات بازار برق براي دوره
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داده آخر به عنوان مطالعه برون نمونه اي مقدار 100پرداختیم. از این رو، با انتخاب 
- اي محاسبه و با واریانساي و چند دورههاي یک دورههاي واقعی براي دورهواریانس

بینی شده توسط مدل مقایسه شد که صحت انتخاب مدل در این مرحله هاي پیش
مجدداً تأیید شد. 

ها در بازار بورس و با توجه به تحولات اخیر در بازار برق ایران و ورود شرکت
رود الگوي نوسانات تغییر یابد. وضعیت فعلی فرابورس براي انجام معاملات انتظار می

عی وضعیت اطمینان است که راه اندازي ساز و کار بورس بر بازار برق حاکی از نو
میزان عدم تقارن اطلاعات خواهد افزود. 
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