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 هحوذ رضا رٍؽي عزٍعتاًی

 چىیذُ 

 ARFIMA   ثٕىٓ ډيڃ هًى س١ًٕق ٽَْٖ ػمٮٓ ډٕبوڂٕه ډشلَٻ دٕ٘ َيٳ اُأه دْيَ٘

ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سلچٕااڄ ي١ااٮٕز ثاابُىَٓ ٙبهٜ ٝىٮز  ,ثبوپٓ  ىٍ ٙبهٜ ٝىٮز

ثبوپٓ ي ثٍَٕٓ يػًىكبٵ٪ٍ ثچىيډير ىٍٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ىٍثًٍٓ ايٍاٷ ثُابىاٍثاب 

ثب إشٶبىٌ اُ  ډٺبڅٍثٕىٓ ډيڃ هًى س١ًٕق ٽَْٖ ػمٮٓ ډٕبوڂٕه ډشلَٻ. ىٍأه  إشٶبىٌ دٕ٘

إشٶبىٌ ٙي.  ٔټ ډَىاى وًى ي ٙ٘اڅٓ  وًى ي ىئټ هَىاى  ٝىٮز ثبوپٓ اُ سبٍٔن ىاىٌ َبْ

ثًىٌ ي ثٕٚشَٔه ي  0.015 وشبٔغ كاابٽٓ اُ آن ثًى ٽٍ ډش٤ًٕ وَم ثبُىَٓ ٙبهٜ ثبوپٓ ډٮبىڃ 

َبْ دْيَ٘ ىٍٍاث٦ٍ   َٖز . ٔبٵشٍ  -8.3ي 10.3سَٔه وَم ثبُىَٓ ٙبهٜ ثبوپٓ ثٍ سَسٕت  ٽڈ 

ز ثبوپٓ ثًٍٓ ىاٍاْ كبٵ٪ٍ ٕبُْ ٙبهٜ َڈ ثٕبوڂَأاه ثًى ٽٍ ٙبهٜ ٝىٮ ثبډيڃ 

َبْ ثىيْ ٽچٓ ٍيٗ ىٍ ٔټ سٺٖٕڈ$ ARFIMA#10481ثچىيډير ثًىٌ ي اُ ٔټ ٵَآٔىي $

سًان ثٍ ىي ىٕشٍ ه٦ٓ ي ٱَٕه٦ٓ سٺٖٕڈ ٽَى. َبْ ُډبوٓ ٍا ډٓ ثٕىٓ ىٍ َْٕدٕ٘

َبْ اهَٕ ٍيٗ  إز. ىٍ ٕبڃ ARFIMA ثٕىٓ ه٦ٓ، ٍيٗدَٽبٍثَىسَٔه ٍيٗ دٕ٘

ځٌاٍْ ٙيٌ إز.  وبڇ ARFIMAاثيا٫ ٙيٌ إز ٽٍ  ARFIMA ػئيسَْ ثَ ډجىبْ ٍيٗ
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َبْ ُډبوٓ ثب ٽمشَٔه ه٦ب  ثٕىٓ ي ٙىبٕبٔٓ ٕبهشبٍ ځٌٙشٍ ََْٕب ىٍ ػُز دٕ٘أه ٍيٗ

دَٕيْ ډٓ ٽىي،څٌاكبٵ٪ٍ ثچىيډير ٝىٮز ثبوپٓ ثآًٍ ىاٍاْ ىٍػاٍ ػمٮآ # .اوي ٙيٌ إشٶبىٌ

ثٕبوڂَثَسَْ ډيڃ اوشوبثٓ وٖجز ثٍ ډيڃ ٍٹٕت َبْ ډًَٕڇ  َٖاز . َمـىٕاه ډٺبٍٖٔ آډبٌٍ  0.48

ARFIMA  ٕ٘ثٕىٓ ثبلأٓ ثَهًٍىاٍَٖز ٽٍ ډٓ سًاويثَاْ  ثًى. اڅڂاًْ اوشوابثٓ اُٹيٍر د

ځٌاٍان ثبُاٍثًٍٓ ىٍٍإاشبْ اَاياٳ ډبڅٓ ي اوشوبة ٕجي ُٕبڇ ډٶٕي ثبٙي. كبڃ آوپٍ،  َٕډبٍٔ 

څٮٍ ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ځَٵشٍ، ثَ إبٓ َبْ يأٍبؤ وبَمٖبن ٥َٙٓ ٽٍ ىٍ أه ډ٦ب ىٍ ثٕه ډيڃ

ثٍ  ARFIMA(۱,۲)-FIGARCH(BBM)ډٮٕبٍَبْ ا٥لا٭بر $آٽبئٕټ ي ًٙاٍسِ# ډيڃ 

َبْ ثبُىَٓ ثًٍٓ ىٍ ىيٌٍ ډًٍى ثٍَٕٓ، اوشوبة  ٕبُْ وًٕبن ٭ىًان ثُشَٔه ډيڃ ثَاْ ډيڃ

، وٚبن ډٓ ىَي ٽٍ  ARFIMAثب ډيڃ  ARFIMAډٺبٍٖٔ ٭مچپَى دٕ٘ ثٕىٓ ډيڃ  .ٙيٌ إز

  .اُ ٹيٍر دٕ٘ ثٕىٓ ٽىىيځٓ ثبلاسَْ ثَهًٍىاٍ إز ARFIMAډيڃ 

  

 

 

 

 

 ډيڃ ثُبىاٍسَُان، ايٍاٷ ثًٍٓ ثبوپٓ،  ٝىٮز ٙبهٜ ثچىيډير، كبٵ٪ٍ ٍاصواى ولیذي:

ARFIMA ، كبٵ٪ٍ ثچىي(Q۳)ٌسلچٕڄ ىاډىٍ إشبوياٍى ٙي(Q۳) ٌسلچٕڄ ىاډىٍ إشبوياٍى ٙي

 ARIMA(Q۲) ، FIGARCH(BBM ډيڃARFIMA(Q۲) ډيڃ(Q۳)سٲَٕٕٔبٵشٍ
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 همذهِ

بډىي# ٕبهشبٍ َمجٖشڂٓ ډٺبىَٔ و $ٽٍ آن ٍا ياثٖشڂٓ ثب ىاډىٍ ثچىيډير وِٕ ډٓ  كبٵ٪ٍ ثچىيډير

ىَي. يػًى كبٵ٪ٍ ثچىيډير ىٍ ٔټ  ٔټ َْٕ ُډبوٓ ٍا ىٍ ٵًاٝڄ ُډبوٓ ُٔبى س١ًٕق ډٓ

َبْ آن كشٓ ثب ٵبٝچٍ ُډبوٓ ُٔبى َمجٖشڂٓ يػًى  َْٕ ُډبوٓ، ثٍ أه ډٮىٓ إز ٽٍ ثٕه ىاىٌ

بْ ثب كبٵ٪ٍ َبْ ُډبوٓ ثٍ ٵَآٔىيَ ىاٍى. ٥ٓ ىٍَ ځٌٙشٍ، ثو٘ ډُمٓ اُ سؼٍِٔ ي سلچٕڄ َْٕ

َبْ سئًٍٔټ ي  َب، ػىجٍ يػًى كبٵ٪ٍ ثچىيډير ىٍ ثبُىٌ ىاٍأٓ .ثچىيډير ډٮ٦ًٳ ٙيٌ إز

ػب ٽٍ كبٵ٪ٍ ثچىيډير ٙپڄ هبٝٓ اُ ىٔىبډٕټ ٱَٕه٦ٓ  ٽبٍثَىْ ډُمٓ ىاٍى. ووٖز، اُ آن

دٌَٔ وٕٖز ي ډب ٍا ثٍ سًٕٮٍ ي إشٶبىٌ  َبْ ه٦ٓ اډپبن ٕبُْ آن ثب إشٶبىٌ اُ ٍيٗ إز، ډيڃ

ٽىي. ىيڇ، ثب يػًى كبٵ٪ٍ ثچىيډير،  ځٌاٍْ ٱَٕه٦ٓ سَٱٕت ډٓ َبْ ٹٕمز-اُ ډيڃ

ىٍ وُبٔز، اُ . َبْ ٕىشٓ ډىبٕت ووًاَىي ثًى ځٌاٍْ ايٍاٷ ډٚشٺٍ ثب إشٶبىٌ اُ ٍيٗ ٹٕمز

ًٙى،  َبْ ٹجچٓ آن ډٓ ػب ٽٍ كبٵ٪ٍ ثچىيډير ډًػت ياثٖشڂٓ ثبُىٌ آٔىيٌ ىاٍأٓ ثب ثبُىٌ آن

يػًى أه ئْځٓ،  .ثٕىٓ ىٍ ىٔىبډٕټ َْٕ ُډبوٓ إز اډشَْ ٹبثڄ دٕ٘وٚبن ىَىيٌ يػًى دبٍ

َب  ىڅٕچٓ ثَ ٍى ٙپڄ ١ٮٕٴ ٵ١ٍَٕ ٽبٍأٓ ثبُاٍ إز. ډ٦بثٸ ٵ١ٍَٕ ثبُاٍ ٽبٍا، ٹٕمز ىاٍأٓ

ثٕىٓ ثبٙي. يػًى كبٵ٪ٍ ثچىيډير ىٍ ثبُىٌ  َبْ ځٌٙشٍ ٹبثڄ دٕ٘ وجبٔي ثب إشٶبىٌ اُ ىاىٌ

مجٖشڂٓ ډٕبن ډٚبَيار ثب ٵبٝچٍ ُډبوٓ ُٔبى إز. ثىبثَأه، َب، ثٕبوڂَ يػًى هًىَ ىاٍأٓ

ثٕىٓ ثبُىٌ آٔىيٌ إشٶبىٌ ومًى ٽٍ أه اډَ اډپبن  َبْ ځٌٙشٍ ثٍ ډى٪ًٍ دٕ٘ سًان اُ ثبُىٌ ډٓ

ثو٘ ډبڅٓ ٔپٓ اُ ثو٘ َبْ  .ٽىي إشٶبىٌ اُ ٔټ إشَاسْْ ًٕىاځَأبوٍ ًٕىآيٍ ٍا ٵَاَڈ ډٓ

ٹشٞبىْ ډلًٖة ډٓ ًٙى ٽٍ سًٕٮٍ ٵٮبڅٕز َبْ اٹشٞبىْ ډُڈ ي سبطَٕځٌاٍ ثَ ٵٮبڅٕز َبْ ا

ثٖشڂٓ ثٍ ىٕشَٕٓ آن َب ثٍ هيډبر ډبڅٓ ىاٍى. سًٕٮٍ ډبڅٓ وُبىَب ي ډًٕٖبر ډبڅٓ ٍا ٭بډڄ 

اوپبٍوبدٌَٔ ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ ثچىي ډير ډٓ ىاوىي.سًٕٮٍ ډبڅٓ ىٍ ياٹ٬ اُ ٥َٔٸ أؼبى ي ځٖشَٗ 
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ٌ ٽبٍا اُ ډىبث٬ ډبڅٓ ثَاْ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ي ىٍ وُبٔز وُبىَب، اثِاٍَب ي ثبُاٍَبْ ډبڅٓ ي إشٶبى

ٝىٮز ثبوپياٍْ ٔپٓ اُ ډُڈ سَٔه ثو٘ َبْ ََ اٹشٞبىْ ٍٙي اٹشٞبىْ ډًطَ إز. 

ډىبث٬ ډبڅٓ ىٍ ٽىبٍ ثًٍٓ ي ثٕمٍ اُ اٍٽبن  ډلًٖة ډٓ ًٙى؛ َُٔا ثبوټ َب ثٍ ٭ىًان يا٦ٍٕ

ډبڅٓ دَٕٚٵشٍ اْ ىاٍوي،  اٍَبْثبُاٍَبْ ډبڅٓ ٙمَىٌ ډٓ ًٙوي. كشٓ ىٍ اٹشٞبىَبٔٓ ٽٍ ثبُ

ٕٕبٕز  ثبوټ َب ىٍ ٽبوًن ٵٮبڅٕز َبْ ډبڅٓ ي اٹشٞبىْ ٹَاٍ ىاٍوي ي وٺ٦ٍ اسپبٔٓ ثَ اْ اََڇ

 َبْ دًڅٓ ثٍ كٖبة ډٓ آٔىي. ثٍ هب٥َ وٺ٘ إبٕٓ و٪بڇ ثبوپٓ ىٍ اٹشٞبى ٽًٍَٚب، ٽبٍأٓ آن

ډل٦ٕٓ ي وُبىْ ډٓ  َمًاٌٍ ډًٍى سًػٍ ثًىٌ إز، أه ٽبٍأٓ سلز سبطَٕ َٙا٤ٔ ډوشچٴ

اٍائٍ ډيڃ ډىبٕت ثب سًػٍ ثٍ ډ٦بڅت ٵًٷ ىٍ أه دْيَ٘ ثٍ  #.1391$ثٕبوٓ ي ٝميْ،  ثبٙي

ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان ثب إشٶبىٌ  ٓكبٵ٪ٍ ثچىي ډير ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپ ٓثمى٪ًٍ ثٍَٕ

 دَىاهشٍ هًاَي ٙي. ARFIMAاُ ډيڃ

 هثاًی ًظزيتخؼ اٍل: 

 َٔډٺبى ٓ# ٕبهشبٍ َمجٖشڂوبډىيٓ ډ ِٕثب ىاډىٍ ثچىيډير و ٓياثٖشڂ$ٽٍ آن ٍا   كبٵ٪ٍ ثچىيډير

 ټٔ. يػًى كبٵ٪ٍ ثچىيډير ىٍ ىَيٓ ډ قٕس١ً بىُٔ ٍٓا ىٍ ٵًاٝڄ ُډبو ُٓډبو َْٕ ټٔ

يػًى  َٓمجٖشڂ بىُٔ ٓثب ٵبٝچٍ ُډبو ٓآن كش َْب ىاىٌ هٕإز ٽٍ ث ٓډٮى هٔثٍ ا ،ُٓډبو َْٕ

ثب كبٵ٪ٍ  ْىيَبٔثٍ ٵَآ ُٓډبو َْبْ َٕ ڄٕي سلچ ٍٔاُ سؼِ ٓىٍَ ځٌٙشٍ، ثو٘ ډُم ٓىاٍى. ٥

كبٵ٪ٍ ثچىيډير ىٍ ثبُىٌ  يػًى #.2014، 1$ځًځچٕمً ي َمپبٍان ثچىيډير ډٮ٦ًٳ ٙيٌ إز

ػب ٽٍ كبٵ٪ٍ ثچىيډير  ىاٍى. ووٖز، اُ آن ٓډُم ْي ٽبٍثَى ټٔسئًٍ َْب ػىجٍ َب، ٔٓىاٍا

 ٓه٦ َْب ٌ اُ ٍيٗآن ثب إشٶبى ْٕبُ إز، ډيڃ َٓه٦ٕٱ ټٕىبډٔاُ ى ٓٙپڄ هبٝ

                                                           
1
 Guglielmo Maria Caporale & Marinko Skare 
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 تٕسَٱ َٓه٦ٕٱ ْځٌاٍ مزٕٹ َْب-ي ډب ٍا ثٍ سًٕٮٍ ي إشٶبىٌ اُ ډيڃ ٖزٕو َٔدٌ اډپبن

 َْب ايٍاٷ ډٚشٺٍ ثب إشٶبىٌ اُ ٍيٗ ْځٌاٍ مزٕ. ىيڇ، ثب يػًى كبٵ٪ٍ ثچىيډير، ٹٽىيٓ ډ

ثبُىٌ  ٓػب ٽٍ كبٵ٪ٍ ثچىيډير ډًػت ياثٖشڂ اُ آن ز،ٔىٍ وُب .ډىبٕت ووًاَىي ثًى ٕٓىش

ىٍ  ٓىٕث٘ ٕٹبثڄ د ْوٚبن ىَىيٌ يػًى دبٍاډشَ ًٙى،ٓ آن ډ ٓٹجچ َْب-ثب ثبُىٌ ٔٓىاٍا ىئٌآ

ثبُاٍ  ٔٓٽبٍا ٍٕٵ١َ ٴٕثَ ٍى ٙپڄ ١ٮ ٓچٕىڅ ،ْٓځٔي هٔإز. يػًى ا ُٓډبو َْٕ ټٕىبډٔى

 ٓىٕث٘ ٕځٌٙشٍ ٹبثڄ د َْب ثب إشٶبىٌ اُ ىاىٌ ئوجب َب ٔٓىاٍا مزٕثبُاٍ ٽبٍا، ٹ ٍٕإز. ډ٦بثٸ ٵ١َ

ثب  َيارډٚب بنٕډ ٓيػًى هًىَمجٖشڂ بوڂَٕث َب، ٔٓبٙي. يػًى كبٵ٪ٍ ثچىيډير ىٍ ثبُىٌ ىاٍاث

 ىئٌثبُىٌ آ ٓىٕث٘ ٕځٌٙشٍ ثٍ ډى٪ًٍ د َْب اُ ثبُىٌ سًانٓ ډ ه،ٔإز. ثىبثَا بىُٔ ٓٵبٝچٍ ُډبو

 ٽىيٓ ًٕىآيٍ ٍا ٵَاَڈ ډ بؤًٍٕىاځَا ْإشَاسْ ټٔاډَ اډپبن إشٶبىٌ اُ  هٔإشٶبىٌ ومًى ٽٍ ا

ِٕ  ي و ٔپٓاُ و٪َ سئًٍ ٓډبڅ َْب ٔٓثچىيډين ىٍ ىاٍا ْيػًى كبٵ٪ٍ  #.1391$دََبڇ ي ډٖؼيْ، 

 ڂٓثبٙي، هًى َڈ ثٖش رثچىيډي ْكبٵ٪ٍ  ْإز. اځَ ثبُاٍ ىاٍا ٓډُم بٍٕثٖ ډ٫ً١ً ٓسؼَث

ٹَاٍ ځَٵشٍ اوي، يػًى  ٓډًٍى ثٍَٕ ٥ًٓلاو بٍُٕډبن ثٖ ٓٽٍ ىٍ ٥ ٓډٚبَياس هٕثْ ىاٍ ٓډٮى

 ىيٍ ثٍ ْىٍٻ ځٌٙشٍ  ٖشىي،ُٕډبن ډٖشٺڄ اُ َڈ و َٓب ىٍ ٥ ْ. اُ آن ػب ٽٍ َٕىاٙز هًاَي

 يػًى يػًى ىاٍى . رببطجث َْ٭بىٕٱ ْبن ٽٖت ًٕىَبپٽىي ي اډٓ ډ ټٽم ىئٌآ ٓىٕث ٕ٘د

 َڈ ثبُاٍ ٍا وٺ٠ ٽَىٌ، ٔٓٽبٍا ْ ٍٕٵ١َ ٕٴڄ ١ٮپٙ ،ٓىٍ ثبُاٍ ډبڅ رثچىيډي ْكبٵ٪ٍ 

ٽٍ  إز آن َڂبوٕٹَاٍ ىاىٌ ي ث ئَب ٍا ډًٍى سَى ٔٓىاٍا ْځٌاٍ مزٕٹ ٓه٦ ْډيڃ َب هٕؿى

$ثٕبوٓ ي  ٽَى إشٶبىٌ َٓه٦ٕٱ ْاُ ډيڃ َب  ٖٓشٔثب ْا ٍَٕٔډب َْب ٔٓىاٍا ْځٌاٍ مزٕىٍ ٹ

 ٓاٍائٍ ډيڃ ډىبٕت ثمى٪ًٍ ثٍَٕثب سًػٍ ثٍ ډ٦بڅت ٵًٷ ىٍ أه دْيَ٘ ثٍ  #.1391ٝميْ، 

ٍاٷ ثُبىاٍ سَُان ثب إشٶبىٌ اُ ىٍ ثًٍٓ اي ٓكبٵ٪ٍ ثچىي ډير ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپ

 دَىاهشٍ هًاَي ٙي. ARFIMAډيڃ
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 پیؾیٌِ تحمیكتخؼ دٍم: 

 ډ٦بڅٮبر ىاهچٓاڅٴ# 

ىٍ  ْكبٵ٪ٍ ثچىي ډير ي ٙپٖز ٕبهشبٍ َْب ْٓځٔي ٓثٍَٕ# ىٍ سلٺٕٺٓ ثٍ 1394ثَٽٕ٘ $

 ْٓځٔډ٦بڅٮٍ ي هٔىٍ ادَىاهشٍ إز.  TEPIXثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان  مزٕثبُىٌ ٙبهٜ ٹ

ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ  مزٕثبُىٌ ٙبهٜ ٹ ْٕبهشبٍ ْكبٵ٪ٍ ثچىيډير َمَاٌ ثب ٙپٖز َب َْب

 مٍٕو ْډى٪ًٍ ووٖز ثب إشٶبىٌ اُ ٍيٗ َب هٔا ْسَُان ډًٍى ډ٦بڅٮٍ ٹَاٍ ځَٵشٍ إز ثَا

 بٌُډًٍى ډ٦بڅٮٍ ىٍ ٍٕ ث ُٓډبو ْكبٵ٪ٍ ثچىي ډير َٕ َْب ْٓځٔي ټٔي وبدبٍاډشَ ټٔدبٍاډشَ

آُډًن َب كبٵ٪ٍ ثچىي ډير  هٔكبٝڄ اُ ا غٔٙيٌ إز وشب ٓثٍَٕ 1392ډبٌ  ثٍ ډَُ ٓډىشُ ُٓډبو

وٚبن  َٕډ٦بڅٮبر اه غٔكبڃ وشب هٔٽىىي ثب ا ٓډ ئٕسب ََٓ ٍٕ ثبٌُ ُډبو ْثًىن ثبُىٌ ثًٍٓ ٍا ثَا

 چزسًاوي ثٍ ٭ ٓوبډجَىٌ ډ ْىَىي ٽٍ ًٙاَي كبٵ٪ٍ ثچىي ډير ثٍ ىٕز آډيٌ اُ آُډًن َب ٓډ

ثچىي ډير  َْب ٓثبٙي وٍ ثٍ ٕجت يػًى ياثٖشڂ ُٓډبو ْػًى ىٍ َٕډً ْٕبهشبٍ ْٙپٖز َب

ٝلز  ٓثٍَٕ ْثَا 2006 مًسًَٖٕمَاٌ ثب ډ٦بڅٮٍ كبٵ٪ٍ ثچىي ډير اُ آُډًن ٙ هٔىٍ آن ثىبثَا

ثٍ ىٕز آډيٌ اُ  غٔوشب ڈٔإشٶبىٌ ٽَىٌ ا ْدبٍاډشَ كبٵ٪ٍ ثچىي ډير ىٍ ډٺبثڄ ٙپٖز ٕبهشبٍ

س٤ًٕ آُډًن  ؼٍٕوش هٔىَي ا ٓډ ٍٔىاىٌ َب اٍا يٕسًڅ ىئٵَآوجًىن  IDاُ  ْٹً ًٙاَيآُډًن  هٔا

ىَي ٽٍ ثَهلاٳ ډ٦بڅٮبر  ٓآُډًن وٚبن ډ هٔا غٔوشب َىٕځ ٓٹَاٍ ډ ئٕډًٍى سب ِٕو 205 زٕإم

 ْثٍ ىيٌٍ َب ْبٍٕثٖ زٕثًٍٓ كٖبٕ مزٕكبٵ٪ٍ ثچىي ډير ثبُىٌ ٙبهٜ ٹ ْٓځٔي هٕٕٚد

كبٵ٪ٍ ثچىي ډير َىڂبڇ يػًى ٙپٖز  َْب ِٓځٔىٍ إشىجب٣ ي ئي ثب ىډًٍى ډ٦بڅٮٍ ىاٍ ُٓډبو

 .ٙيٌ ىٹز ٽَى بىٔ ْىٍ َٕ ڈٍّٔ َٕٕسٲ بٔ ْٕبهشبٍ
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ي كبٵ٪ٍ ثچىي ډير ىٍ ثبُاٍ اٍُ ي ثبُاٍ  ْٽَٖ ٍٚٔثَآيٍى ٍ# ىٍ سلٺٕٺٓ ثٍ 1397ٽبډؼً $

ډٺبڅٍ ثٍ  هٔادَىاهشٍ إز.  ARFIMA-FIGARCHٽبٍثَى ډيڃ:  َانُٕٔبڇ ىٍ اٹشٞبى ا

ي ثبُىٌ ُٕبڇ ىٍ  ٓوَم اٍُ ياٹٮ بنٕسٺبٍن ي كبٵ٪ٍ ثچىي ډير ىٍ وًٕبوبر ډاطَار ٭يڇ  ٓثٍَٕ

 ٓثٍ ډٮى ََْبٕثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ دَىاهشٍ إز. اطَار وبډشٺبٍن ي كبٵ٪ٍ ثچىيډير ىٍ ډشٲ

 بُىٌډشٶبير ث ْاطَ ځٌاٍ هٕډشٶبير وَم اٍُ ي وًٕبن آن ثَ ثبُىٌ ُٕبڇ ي َمـى ْاطَځٌاٍ

 هٔثٍ ا ،ُٓډبو َْٕ ټٔثبٙي ي يػًى كبٵ٪ٍ ثچىي ډير ىٍ  ٍُٓ ډُٕبڇ ي وًٕبن آن ثَ وَم ا

ٍإشب اُ  هٔيػًى ىاٍى. ىٍ ا َٓمجٖشڂ بىُٔ ٓثب ٵبٝچٍ ُډبو ٓآن كش ْىاىٌ َب هٕٕز ٽٍ ث ٓډٮى

# ي هًىَمجٖشٍ FIGARCH$ بٵشٍٔ ڈٕسٮم ٓوبَمٖبن ٥َٙ بؤٔياٍ وًىَمجٖشٍٔډيڃ َب

كبٝڄ يػًى ٭يڇ  غٔىٌ ٙيٌ إز. وشب# إشٶبARFIMA$ ْډشلَٻ ٽَٖ هٕبوڂٕاوجبٙشٍ ډ

اُ يػًى اطَار  ٓكبٽ هٔٽىي ي ا ٓډ ئٕىي ثبُاٍ ُٕبڇ ي اٍُ ٍا سب بنٕډ ٓثبُىَ ٬ٔسٺبٍن ىٍ سًُ

ي هَيع  ڂَٔآوُب ثٍ َمي ٓثبُاٍَب ي ياثٖشڂ هٔا هٕسلا٥ڈ ي كبٵ٪ٍ ثچىيډير ىٍ ث زَٕٔا

 ٓډ ٓي هبٍػ ٓىاهچ ْچٴ اٹشٞبىډوش ْبٕشُبًٕٙٻ َب ي ٕ اوشٺبڃثبُاٍَب ثب  هٔا هَٕب ث ٍَٕٔډب

َب ثٍ ثبُاٍ اٍُ  ٍَٕٔډب ٍ،ٔىٍ ثبُاٍ َٕډب ٓيٽبَ٘ ثبُىَ ٖټٔثبٙي ٽٍ ىٍ ًٍٝر يػًى ٍ

اوؼبڇ ٙيٌ يػًى كبٵ٪ٍ ثچىي ډير ىٍ  ْآډبٍ ْآُډًن َب هٕهًاَىي ومًى . َمـى يإاوشٺبڃ د

إز  هٔا بوڂَٕث هٔيا پىيٍٕا اطجبر ډ ٓياٹٮ ُثًٍٓ ي وَم اٍ ْٙبهٜ َب ٓثبُىَ ُٓډبو َْٕ

 شًانٕي ثب إشٶبىٌ اُ ا٥لا٭بر ځٌٙشٍ ډ پىيٕوم َْيٕد ٓىي ثبُاٍ اُ سٞبىٵ هٔىٍ ا ٓٽٍ ثبُىَ

 ومًى. ٓىٕث ٍٕ٘ا د ىئٌىٍ آ ٓثبُىَ
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  ډ٦بڅٮبر هبٍػٓة# 

سبطَٕ ثلَان ډبڅٓ ثَ كبٵ٪ٍ ثچىي: ًٙاَي اُ ٙبهٜ َبْ # ىٍ سلٺٕٺٓ 2014$ 1آوئٍب ي َمپبٍان

سبطَٕ ثلَان ډبڅٓ ٍا ثَ يػًى ياثٖشڂٓ ٥ًلاوٓ ډير ثٍ  ًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ىاىوي.ٍا ډ ثبوپٓ اٍيدب

 ARFIMA ، ډيڃHurst Exponent . ثب ثَآيٍىويٙبهٜ َبْ ثبوپٓ اٍيدب سلچٕڄ ٽَىٌ ا

ډب ىٍٔبٵشٕڈ ٽٍ ثلَان ډبڅٓ ٭ميٌ ډبوىي ثلَان ډپِٔټ، إٕٓب ي ٍيٍٕٕ، ثلَان  FIGARCH ي

سب ثٍ اطَار ډشٶبيسٓ ثَ كبٵ٪ٍ ٥ًلاوٓ ىاٍى. ىٍ ډًٍى  2009-2008آٍّاوشٕه ي ثلَان ػُبوٓ اُ 

ثب إشٶبىٌ اُ ٍيٗ َبْ  ARFIMA ، َىڂبڇ أٍُبثٓ ډيڃ َب٦۰۰ْ STOXX ٙبهٜ ثبوټ

ثًى، ٽٍ وٚبن ىَىيٌ ك٢ًٍ كبٵ٪ٍ  0.5ثٕ٘ اُ  H ئچٕؼَ، سپپً ي سَييٍيٵٖپٓ، ثَآيٍى

 MSCI ثًى. ىٍ ډًٍى 2009-٥2008ًلاوٓ ىٍ ٥ٓ ثلَان ډبڅٓ ډپِٔټ ي ػُبوٓ اُ 

Europe Bank Index  ډب ًٙاَيْ اُ كبٵ٪ٍ ٥ًلاوٓ ىٍ ٥ًڃ ثلَان إٕٓب ي ٍيٍٕٕ ي

 . ثَاْ ََ ىي ٙبهٜ، ىٍ ٥ًڃ ثلَان ػُبوٓ، وشبٔغ ډيڃknثلَان آٍّاوشٕه دٕيا ٽَى

FIGARCH   َٕډىٮپٔ ٽىىيٌ يػًى ياثٖشڂٓ ٥ًلاوٓ ډير ىٍ وًٕبن ثب ٽًيأٍبؤ ٱ

ځٚز، وٚبن ىاىن اكشمبڃ دٚشپبٍ ًٙٻ ثَاْ ٔټ ىيٌٍ ٥ًلاوٓ إز. طبثز، اډب ثٍ ډٮىٓ ثبُ

٭لايٌ ثَ أه، ىٍ ٥ٓ ثلَان آٍّاوشٕه، وشبٔغ وٚبن ىاى ٽٍ ًٙاَيْ اُ ٵَآٔىي كبٵ٪ٍ ډٕبن ډير 

 .إشظىبٔٓ إز

 ْي ډيڃ َب بٵشٍٔوًٕبوبر سلٺٸ  ،ٓكبٵ٪ٍ ٥ًلاو# ىٍ سلٺٕٺٓ 2019$ 2ٍٔـبٍى ي َمپبٍان

HAR َبٵشٍٔىٍ وًٕبوبر سلٺٸ  ٓكبٵ٪ٍ ٥ًلاو ك٢ًٍاٍ ىاىٌ اوي. ٍا ډًٍى ثٍَٕٓ ٹ $RV #ٔټ 

                                                           
Pece Andreea Maria & Mihut Ioana Sorina & Oros Olivera Ecaterina.1 

Richard T. Baillie & Fabio Calonaci & Dooyeon Cho & Seunghwa Rho.2 
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 ،ْثٍ ػُ٘، ٙپبٳ ٕبهشبٍ RVىٍ  ٓكبٵ٪ٍ ٥ًلاو َْب ٍٚٔځٖشَىٌ ي ٕجټ إز. ٍ زٕياٹٮ

إز ٽٍ ډيڃ  ٓكبٵ٪ٍ هبڅٜ وٖجز ىاىٌ ٙيٌ إز. سًٕٮٍ ډُم بٔ ٓه٦ َٕٱ

Autoregressive Heterogeneous (HARډٺبڅٍ، وٺ٘  هٔ# ي دًٖوي آن إز. ىٍ ا

ي  بٵشٍٔځٖشَٗ  HAR ْډيڃ َب پذبٍؿٍ،ٔډير  ٓكبٵ٪ٍ ٥ًلاو ْاُ ډيڃ َب ْػياځبوٍ ا ْبَ

ٽٍ ك٢ًٍ دبٍاډشَ  ڈٕبٵشٔٽىىي. ډب ىٍ ٓډ ٓبثٍٔا اٍُ HARدبٍاډشَ  َٕډوشچٴ ډشٲ ْدبٍاډشََب

 ډُڈ إز. HAR ْثٮلايٌ ډيڃ َب ،ٓكبٵ٪ٍ ٥ًلاو

 رٍػ تحمیكتخؼ عَم: 

 ثىبثَأه، .ىَي ٹَاٍ آُډًن ډًٍى ٍا ډير ثچىي كبٵ٪ٍ دئيٌ سب اٍىى آن ثَ ٕٮٓ كب١َ سلٺٕٸ

 اُ سلٺٕٸ سًٕٝٶٓ ٔټ اػَا، ولًٌ ثٍ سًػٍ ثب ي ٽبٍثَىْ و٫ً اُ َيٳ ثٍ سًػٍ ثب سلٺٕٸ أه

 ٭مڄ دٔ ٍئياىْ ٍيٗ ثٍ َب ډشٲَٕ ثٕه َمجٖشڂٓ ٽٚٴ ثَاْ ٽٍ ثبٙي ډٓ َمجٖشڂٓ و٫ً

ىٍ  arfima  ٔٓػِ ْثَىاٍ ًنٕډيڃ هًىٍځَٕاُ  َب ٵ١ٍَٕ آُډًن ثَاْ ي إز .ٽَى هًاَي

 .إز ٙيٌ إشٶبىٌاْ يْ ًُٔ   اٵِاٍ وَڇ

ډٚوٍٞ ٭ميٌ َْٕ َبْ ُډبوٓ ىاٍاْ كبٵ٪ٍ ثچىي ډير سبث٬ هًىَمجٖشڂٓ آن َبٕز ٽٍ ثب 

ٔټ وَم َٕذَثًڅٕټ ٽبَ٘ ډٓ ٔبثي ي أه وَم ٽبَ٘ ثٖٕبٍ ٽىيسَ اُ َْٕ َبْ ُډبوٓ ىاٍاْ 

ىٍ  𝜌 ثب ١َٔت َمجٖشڂٓ yثٍ څلب٧ و٪َْ ٔټ ٵَآٔىي َْٕ ُډبوٓ  كبٵ٪ٍ ډًسبٌ ډير إز.

 َىڂبډٓ ٔټ كبٵ٪ٍ ثچىي ډير إز ٽٍ: iيٹٶٍ 

   
   

∑|  |
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ٔټ ٍاٌ كڄ ثَاْ ځَأ٘ ثٍ ډؼمً٭ٍ َبْ طبثز ثٓ و٪َٕ اٍأٍ ډٓ ىَي ٽٍ  ARFIMAډيڃ 

اُ ٔټ َْٕ ُډبوٓ  ARIMAئپَى ياثٖشڂٓ ٥ًلاوٓ ډير ٍا وٚبن ډٓ ىَي. ىٍ ٔټ ٍ

ٕټ ٭يى ٝلٕق ډٓ  d ثبٍ سٶب١ڄ ځَٵشٍ ډٓ ًٙى سب َْٕ دبٔب ًٙى. ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ  dٱَٕدبٔب 

. ثيين سٶبير I(d)َٖشىي  dثبٙي. أه ډؼمً٭ٍ َب ځٶشٍ ډٓ ًٙى ٽٍ ػمٮٓ اُ ٔټ ډَسجٍ 

ٕز. ثٖٕبٍْ ٽٍ ځِٔىٍ اْ ثَاْ ډؼمً٭ٍ َبْ دبٔب ا I(۰)ؿىياوٓ ثب َْٕ َبْ ُډبوٓ َْٕ َبْ 

وٕٖشىي. ثٍ ٭جبٍسٓ ډيڃ َبْ  I(۱)ثًىن ىاٍوي. اډب  I(۰)اُ َْٕ َب ياثٖشڂٓ ُٔبىْ ثٍ 

ARFIMA  ثَاْ وٚبن ىاىن أه َْٕ َب ٥َاكٓ ٙيٌ اوي. ډيڃ ٵًٷ ٔټ دًٕٕشڂٓ اُ سٶب١ڄ

. ػُز آُډًن دٕ٘ سٶب١ڄ ځَْٕ ي I(۱)َٖشىي ي وٍ  I(۰) ٽَْٖ ٍا ٵَاَڈ ډٓ ٽىي ٽٍ وٍ

 ثچىي ډير ٽٍ ىٍ اٵٸ َبْ ٥ًلاوٓ ډَٕا ډٓ ًٙوي.ډيڅٖبُْ اطَار 

  اَياٳ سلٺٕٸ 

 ثُبىاٍ ايٍاٷ ثًٍٓ ٝىٮز ثبوټ ىٍ ٙبهٜ ثٍَٕٓ ي ډ٦بڅٮٍ كبٵ٪ٍ ثچىي ډير ثبُىٌ .1

  سَُان

 ثُبىاٍ ايٍاٷ ثًٍٓ ٝىٮز ثبوټ ىٍ ثٍَٕٓ ي ډ٦بڅٮٍ كبٵ٪ٍ ثچىي ډير ٙبهٜ .2

  ثچىيډير كبٵ٪ٍ ىاٍاْ سَُان

  ٕاالار سلٺٕٸ 

 ثچىيډير إز؟ كبٵ٪ٍ ىاٍاْ سَُان ثُبىاٍ ايٍاٷ ثًٍٓ ٜ ٝىٮز ثبوټ ىٍثبُىٌ ٙبهآٔب 

 إز؟ ثچىيډير كبٵ٪ٍ ىاٍاْ سَُان ثُبىاٍ ايٍاٷ ثًٍٓ ٝىٮز ثبوټ ىٍ آٔب ٙبهٜ
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 ٍَٕبْ سلٺٕٸ ٵ١َ 

ثچىيډير  كبٵ٪ٍ ىاٍاْ سَُان ثُبىاٍ ايٍاٷ ثًٍٓ ثبُىٌ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوټ ىٍ : 1ٵ١ٍَٕ 

 .إز

 .إز ثچىيډير كبٵ٪ٍ ىاٍاْ سَُان ثُبىاٍ ايٍاٷ ثًٍٓ وټ ىٍٝىٮز ثب ٙبهٜ : 2ٵ١ٍَٕ 

 ډشٲََٕب 

 ٙبهٜ ٝىٮز ثبوټ إشٶبىٌ هًاَي ٙي. ثبُىٌ ي ٝىٮز ٙبهٜىٍ أه سلٺٕٸ اُ ډشٲَٕ 

  ٍْػبډٮٍ آډب 

 سلٺٕٸ َبْ ډشٲَٕ ٽٍ ؿَا إز. ثبوپُبْ دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ سلٺٕٸ أه آډبٍْ ػبډٮٍ

 ثىبثَأه إز. ٝىٮز ٙبهٜ ي وٺيْ ثبُىَٓ ي ٕمزٹ َبْ ٙبهٜ ُډبوٓ َبْ ٙبډڄ َْٕ

ډَث٥ًٍ  ُډبوٓ ٹچمَي ىٍ َب ٙبهٜ اُ ٔټ ََ ي ځَٕى ومٓ ًٍٝر ځَْٕ ومًوٍ سلٺٕٸ ىٍ أه

 .ًٙوي ډٓ آُډًن

 ًتایج تَفیفی پضٍّؼ تخؼ چْارم: 

ىٍأه ثو٘ ثٍ ثٍَٕٓ آډبٍسًٕٝٶٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوټ ي َمـىٕه ثبُىٌ ٙبهٜ ٝىٮز 

ثٍ سَسٕت ٍيوي ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ي  #2# ي $1$ ًى. ومًىاٍَاابْ ٙمبٌٍ ٙ ثبوپذَىاهشٍ ډٓ 

 ىَىي. ثبُىَٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوټ ٍي ىٍ ثبٌُ ُډبوٓ دْيَ٘ وٚبن ډٓ 
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 ومًىاٍ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ثًٍٓ #: 1$ ومًىاٍ

 

 : ومًىاٍ ثبُىَٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ#2$ومًىاٍ

ي ثبُىَٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ىٍ آډبٍ سًٕٝٶٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ  1ىٍ ػييڃ ٙمبٌٍ 

   ثبٌُ ُډبوٓ دْيَ٘ اٍائٍ ٙيٌ إز .
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 ىٍ ثبوپٓ ٝىٮز ٙبهٜ ثبُىَٓ ي ثبوپٓ ٝىٮز ٙبهٜ سًٕٝٶٓ آډبٍ #1$ ٙمبٌٍ ػييڃ ىٍ

 . إز ٙيٌ اٍائٍ دْيَ٘ ُډبوٓ ثبٌُ

  تاًىی فٌعت ؽاخـ هتغیز تَفیفی ّاي آهارُ: (0) جذٍل

 تاًىی تفٌع ؽاخـ تاسدُ ٍ

اولَاٳ  ډٕبوڂٕه ډشٲَٕ

 ډٮٕبٍ

ٽٕٚي ډٕبوٍ

 ځٓ

آډبٌٍ  ثٕٚشَٔه ٽمشَٔه ؿًڅڂٓ

-ػبٍٻ

 ثَا

ٙبهٜ 

 ٝىٮز ثبوپٓ

628.1 95.16 638 4.41 -1 314 829.6 295.5 

        $0.000# 

ثبُىَٓ 

ٙبهٜ 

 ثبوپٓ

0.0157 1.397 -

0.0197 

17.96 0.68 -8.35 10.31 10999 

        $0.000# 

 ډىج٬ : ٔبٵشٍ َبْ دْيَ٘

ياكايډٓ  628ډش٤ًٕ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپي٥ٍٓ ىيٌٍ ډٮبىڃ  #1-4$وشبٔغ ػييڃ  ثبسًػٍ ثٍ

ثبٙي.  ياكيډٓ  829.6يثٕٚشَٔه ډٺياٍآن ثَاثَ 314ثبٙايٽاٍ ٽماشَٔه ډٺاياٍ ٙبهٜ ثَاثَثب 

ىٍٝيډٓ  0.0157ثبُىَٓ ٙابهٜ ٝاىٮز ثابوپٓ ى٥ٍاًڃ ىيٌٍ ثاٍ ٥اًٍ ډش٤ًٕ ډٮبىڃ 
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ىٍٝيي كياٹڄ ثابُىَٓ  ٥10.31ٓ ىيٌٍ ډٮبىڃ  ثبٙي،ثٍ ٥ًٍْ ٽٍ كياٽظَثبُىَٓ ٙبهٜ 

ىاٍْ  ثَا ثَاْ ََ ىي ډشٲَٕ ىاٍاْ ٦ٕق ډٮىٓ  –ثبٙي. آډبٌٍ ػبٍٻ  ډٓ  -8.35ٙبهٜ ثَاثَ 

ثبٙي، څٌا ٵَٟ ٝٶَ آُډًن ډجىٓ ثَوَډبڃ ثًىن ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ي  ىٍٝي ډٓ  5َُٔ 

،  ٵَاياوٓ 2ىٍػاييڃ ٙمبٌٍ سااًان دأٌَٵز . ىٍاىاډاٍ ي  ثبُىَٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ٍاومٓ 

 َبْ اٍُٙٓ اٍائٍ ځَىٔيٌ إز .  ثىيْ  ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ي ثبُىَٓ ٙبهٜ ىٍ ٥جٺٍ 

 : جذٍل تَسیع فزاٍاًی هتغیز ؽاخـ فٌعت تاًىی(2)جذٍل 

 ٍ تاسدُ ؽاخـ فٌعتت تاًىی 

ىٍٝي  ٵَاياوٓ ثبٌُ ٥جٺٍ ډشٲَٕ

 ٵَاياوٓ

ٵَاياوٓ 

 سؼمٮٓ

ىٍٝي 

ٵَاياوٓ 

 سؼمٮٓ

 200-400 42 3.59 42 3059 

 400-600 414 35.38 456 38.97 

 99.83 1168 60.85 712 800-600 ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ

 800-1000 2 0.17 1170 100 

 100 1170 100 1170 ٽڄ 

 (-10)-(-5) 14 1.2 14 1.2 
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 َبْ دْيَ٘ ډىج٬ : ٔبٵشٍ 

ثَإبٓ وشبٔغ ثٍ ىٕز آډيٌ ثٕٚشَٔه ىٍٝيٵَاياوٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ثاٍ سَسٕات 

ىٍٝي ډٓ  35.38ثب سَاٽڈ  400-600ىٍٝي ي  60.85 ثابسَاٽاڈ  600-800َبْ   ىٍډلاييىٌ 

ياكي ىٍ  400 -800ثبوپٓ ٥ٓ ىيٌٍ ډًٍى ثٍَٕٓ اٽظًَا ىٍ ثبٌُ ثبٙي، څٌا ٙبهٜ ٝىٮز  

وًٕبن ثًىٌ إز . َمـىٕه ثٕٚشَٔه ىٍٝي ٵَاياوٓ ثبُىَٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ىٍ ثبٌُ ډىٶٓ 

ىٍٝيإز ،ٕذٔ ثٕٚشَٔه سَاٽڈ ډشٮچٸ ثٍ ثبُىَٓ  54.32ثبٙيٽٍ ډٮبىڃ  اڅٓ ٝٶَ ىٍٝي ډٓ  5

ٔټ ىٕشٍ  3ثبٙي. ىٍ ػييڃ ٙمبٌٍ  ٵَاياوٓ ډٓ ىٍٝاي  43.28ىٍٝايثاب 5ٝاٶَاڅآ ډظجاز 

ثىيْ ٍيوي ډشٲََٕب وِٕ ثَ كٖت ُډبن ي سًاڅٓ ډٚبَيار اٍائٍ ٙيٌ إز سب ثشًان ٍيوي ُډبوٓ  

 ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ي ثبُىَٓ ٙبهٜ ٍا ثٍ ًٍٝر ٙٶبٳ ډٚبَيٌ ٽَى. 

 

 

 (-5)-0 635 54.32 649 55.52 

 98.8 1155 43.28 506 5-0 ثبُىَٓ ٙبهٜ ثبوپٓ

 10-5 13 1.11 1168 99.91 

 15-10 1 0.09 1169 100 

 100 1169 100 1169 ٽڄ 
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(: جذٍل تَسیع فزاٍاًی هتغیز ؽاخـ فٌعت تاًىی ٍ تاسدُ ؽاخـ 8جذٍل )

 تت تاًىی در تَالی هاًیفٌع

ثبٌُ ډٚبَيار  ډشٲَٕ

 سَسٕجٓ

اولَاٳ  ډٕبوڂٕه ٵَاياوٓ

 ډٮٕبٍ

 0-500 499 325.14 118.5 

 62.11 657.53 500 1000-500 ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ

 1000-1500 171 550.87 35.15 

 95.16 628.13 1170 ٽڄ 

 0-500 498 0.065 1.725 

 1.226 0.011- 500 1000-500 ثبُىَٓ ٙبهٜ ثبوپٓ

 1000-1500 171 -0.047 0.534 

 1.397 0.0157 1169 ٽڄ 

 ډىج٬ : ٔبٵشٍ َبْ دْيَ٘

ٽىيٽٍ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ي ثبُىَٓ ٙابهٜ ثابوپٓ  ثٍ ي١ًف ثٕبن ډٓ  #3$وشبٔغ ػييڃ 

ٍيوايوِيڅآ ٍاىٍىيٌٍ ډاًٍى ثٍَٕٓ ىٍدٕ٘ ځَٵشٍ إز ؛ثٍ ٥ًٍْ ٽٍ ډش٤ًٕ ثبُىَٓ 
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ثًىٌ إز ٽٍ  -0.047 ي  ىٍٝاي -0.011يثبٌُ آهاَثاٍ سَسٕات ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ىٍى

ثبٙاي.  ٍيُٽبٍْ آهَثبٌُ ُډبوٓ دْيَ٘ ډٓ  671ثٕبوڂَډش٤ًٕ وَم ثبُىَٓ ډىٶٓ ٙبهٜ ىٍ

 550.87ياكيىٍثبٌُ ُډبوٓ ايڃ ثٍ ډش٤ًٕ  625.14َمـىٕاه ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ اُ ډش٤ًٕ 

ځٌاٍْ  ىجب٣ ٽَىٽٍ ًٕىآيٍْ َٕډبٍٔ سًان إش ٍيُآهٍَٕٕيٌ إز ،څااٌا ډٓ  171ياكيىٍ

ٕبُْ كبٵ٪ٍ  ىٍٕجيُٕبڇ ثبوپٓ ٽبَ٘ ٔبٵشٍ إز . ىٍثو٘ ثٮيْ ثٍ وشبٔاغ ډَثا٣ً ثاٍ ډيڃ 

 ثٕىٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ دَىاهشٍ ٙيٌ إز .  ثچىيډير ي دٕ٘ 

 ًتایج اعتٌتاجی پضٍّؼ تخؼ پٌجن: 

ٓ ثَٵَٟ دبٔبٔٓ ډشٲََٕبإز إشٶبىٌ اٍُيٗ َبْ ٕىشٓ اٹشٞبىٕىؼٓ ثَاْ ٽبٍَبْ سؼَثٓ ډجى

َبْ اوؼاابڇ ٙايٌ ىٍ أه ُډٕىٍ وٚبن ډٓ ىَيٽٍ أه ٵَٟ ىٍډًٍىثٖٕبٍْ إَُْ  . ثٍَٕٓ 

َبْ ُډبوٓ اٹشٞبىْ وبىٍٕز ثًىٌ ي اٱچات أاه ډشٲََٕابوبدبٔاب َٖشىي. ثىبثَأه ډ٦بثٸ ثب و٪ٍَٔ 

ا٥مٕىبن كبٝڄ ٽَى. څٌا َمؼمٮٓ ىٍ اٹشٞبى ٕىؼٓ ؤًه ، ١َيٍْ َٖز سب اُ دبٔبٔٓ ډشٲََٕب 

ثَاْ آُډًن دبٔبٔٓ ډشٲَٕ  kpssدَين ي آُډًن  –ٵًڅَ سٮمٕڈ ٔبٵشٍ ، ٵٕچٕذٔ  -اُ آُډًن ىٔپٓ 

ٵًڅَي  -ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍإشٶبىٌ ٙيٌ إز . وشبٔغ آُډًن ىٔپٓ 

بٙي،اډبوشٕؼٍ ث ، ٙبهٜ ٝاىٮز ثابوپٓ ىٍٕا٦ق ډشٲَٕډٓ I#0دَين ثٕبوڂَدبٔبثًىن ، $ -ٵٕچٕذٔ 

 ،I#1ثٕبوڂٍٍَٔٚ ياكيى٦ٍٕق ډشٲَٕي ػمٮٓ اُډَسجٍ ايڃ ثااًىن ، $ kpssډَث٣ً ثٍ آُډًن 

آيٍىٌ ٙيٌ  #4-4$ثبٙي. وشبٔغ ډَث٣ً ثٍ آُډًن دبٔبٔٓ ي ٍٍٔٚ ياكي ىٍ ػييڃ  ٕااَْ ډٓ 

 . إز
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: جذٍل آسهَى ریؾِ ٍاحذ ٍ پایایی هتغیز ؽاخـ فٌعت تاًىی (0)جذٍل 

 تَرط

آډبٌٍ ػييڃ  ٵ١ٍَٕ ٝٶَ آډبٌٍ آُډًن ًنآُډ ډشٲَٕ

 " 5ىٍ ٦ٕق 

 وشٕؼٍ

٦ٕق 

 ٙبهٜ

 -ىٔپٓ 

 ٵًڅَ

 دبٔب 3.41- يػًى ٍٍٔٚ ياكي 3.75-

 -ٵٕچٕذٔ  

 دَين

 دبٔب 3.41- يػًى ٍٍٔٚ ياكي 3.68-

سٶب١ڄ 

 ډَسجٍ ايڃ

KPSS 0.047  ٍٍٚٔ ٭يڇ يػًى

 ياكي

 دبٔب 0.15

 ډىج٬ : ٔبٵشٍ َبْ دْيَ٘

ٕبُْ ي سومٕاه  ْ ډشٮبٍٳ ٍٍٔٚ ياكي،دَٕيٍيٗ دْيَ٘ اٹياڇ ثٍ ډيڃ َب دٔ اُاوؼبڇ آُډًن 

ځَىى. ثُشَٔه  ډاير ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍډٓ  كابٵ٪ٍ ثچىيډاير ي ٽًسبٌ 

ثٍ  BICي  AICٕابُْ ٙابهٜ ٝاىٮز ثابوپٓ ثاَإابٓ ډٮٕبٍَبْ  ډيڃ اوشوابثٓ ثاَاْ ډيڃ 

 5غ ډَث٣ً ثٍ سومٕه اڅڂً ىٍ ػييڃ ٙمبٌٍ ثبٙي ٽٍ وشبٔ ډٓ  ARFIMA#10481ًٍٝر $

 ځِاٍٗ ٙيٌ إز . 
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تزاي هتغیز ؽاخـ فٌعت  ARFIMAجذٍل ًتایج تخویي الگَي : (0)جذٍل  

 تاًىی تَرط

ه٦بْ  ١َٔت ډشٲَٕ

 إشبوياٍى

٦ٕق ډٮىٓ  Zآډبٌٍ 

 ىاٍْ

 ٵبٝچٍ ا٥مٕىبن

٭َٟ اُ 

 ډجيؤ

576.9 187.72 3.07 0.002 944.84-208.96 

AR(1) 0.8688 0.0294 29.54 0.000 .93-.81 

MA(1) -0.5327 0.0534 -9.97 0.000 (-0.0637)-(-

0.427) 

d 0.481 0.0263 18.34 0.000 0.53-0.43 

Sigma2 397.8 16.455 42.18 0.000 430.06-365.65 

آډبٌٍ ٽبْ 

 ىي

٦ٕق  4719.2

 ډٮىبىاٍْ

0.000 Log 

likelihood 

5164.81- 

 ډىج٬ : ٔبٵشٍ َبْ دْيَ٘

 95، 99ًٙىٽٍ سمبډٓ ١َأت اڅڂاًىٍٕا٦ًف  ػٍ ثٍ وشبٔغ ثَآيٍىَبْ اڅڂً،ډٚبَيٌ ډٓ ثبسً

ثبٙىي،وپشٍ ډُڈ ىٍٍاث٦ٍ ثب دبٍاډشَكبٵ٪ٍ ثچىيډير ډٓ  ىاٍ ډٓ  ىٍٝايا٥مٕىابن ډٮىٓ  90ي

يډظجز  0.5ىاٍ ثًىي ثٕه ډىٶٓ  سومٕه ُىٌ ٙيٌ إز ي ثٍ څلب٧ آډاابٍْ ډٮىٓ  0.481ثبٙيٽٍ  
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سًان إشىجب٣ ٽَىٽٍ ٙابهٜ ٝاىٮز ثابوپٓ ثآًٍ ي ايٍاٷ  څٌاډٓ ثبٙي.  ډٓ  0.5

ىاٍثًىٌ ي وٚبن  َڈ ډٮىٓ  2ثبٙي. َمـىٕه آډبٌٍ آُډًن ٽبْ  ثُابىاٍىاٍاْ كبٵ٪ٍ ثچىيډير ډٓ 

 ثبٙااي.  ىاٍډٓ  ىَيٽٍ ٽڄ ٍځًَٕٕن ډٮىٓ  ډٓ 

ي ٽٍ س٤ًٕ ځَوؼَ ARIMAو ARFIMAسَاٽڈ ٥ٕٶٓ ډَث٣ً ثٍ اڅڂًْ # 3-4ٍ $ىٍومًىا

ٙاًىٽاٍ سَاٽاڈ  ډ٦اَف ٙايٌ إز ،سَٕٕڈ ٙيٌ إز ،څٌاډٚبَيٌ ډٓ # 1980ػًٔاًٽٔ $

ډاير ي ثچىيډير طبثز ډٓ  َابْ ډوشچاٴ ىٍٽًسبٌ  ىٍٵَٽبؤ  ٥ARIMAٕٶآ اڅڂاًْ 

ىاٍاْ  ARFIMAَاابْ داابٕٔه ثااَاْ اڅڂااًْ  ثبٙي،ىٍكبڅٓ ٽٍ سَاٽڈ ٥ٕٶٓ ىٍٵَٽبؤ  

 ثبٙي. اوٮ٦اابٳ ي اهشلاٳ ډٓ 

 

 ARIMAىٍ ډٺبٍٖٔ ثب اڅڂًْ  ARFIMA: سَاٽڈ ٥ٕٶٓ اڅڂًْ #3$ ومًىاٍ

َبْ اوؼبڇ ٙيٌ ي ثٍَٕٓ سَاٽڈ ٥ٕٶٓ اڅڂً،كبڃ وًثز ثٍ ثٍَٕٓ ٹيٍر دٕ٘  دٔ اُسومٕه 

اْ  ثٕىٓ ىاهڄ ومًوٍ  دٕ٘  4ًٙى. ىٍومًىاٍٙمبٌٍ  ٕبُْ اڅڂااًْ ثااَآيٍىْ ډٓ  ثٕىٓ ي ډيڃ  

ايٍاٷ ثُبىاٍس٤ًٕ اڅڂاًْ هاًى س١ًٕق ډٕبوڂٕه  ثَاْ َْٕ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ثًٍٓ

سَٕٕڈ  ARFIMA#1, 0.481, 1ډشلَٻ ػمٮٓ اُ ىٍػٍ ٽَْٖ ي ثَ إبٓ ډيڃ اوشوبثٓ $
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 xbىَىيٌ اٍٹبڇ ياٹٮٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ثًٍٓ ي َْٕ  وٚبن  bankٙيٌ إز . َْٕ 

prediction  ٕ٘ثٕىٓ ٙيٌ س٤ًٕ اڅڂًْ  ثٕبوڂَ اٍٹبڇ دARFIMA  ٓ٥ًٍ ٽٍ  مبن ثبٙي. َ ډ

ثٕىٓ اڅڂًْ اوشوبثٓ ډىبٕت  ٕبُْ ي دٕ٘  ځَىى، ٹيٍر ٙجٍٕ  ډٚبَيٌ ډٓ  4ىٍ ومًىاٍ ٙمبٌٍ 

ثٕىٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ثَاْ ٍيَُبْ  سًان اُ اڅڂًْ ډٌٽًٍ ػُز دٕ٘  ثبٙي، څٌا ډٓ  ډٓ 

 آسٓ إشٶبىٌ ٽَى.

 

 ثُبىإٍبُْ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ثًٍٓ ايٍاٷ  ثٕىٓ ي ٙجٍٕ  : دٕ٘ #4$ومًىاٍ 

 گیزي  تحث ٍ ًتیجِ 

َابْ ٍيُاواٍ ٙابهٜ ٝاىٮز ثابوپٓ ثآًٍ ايٍاٷ ثُابىاٍسُاَان ٥آ  ىٍأاه دْيَا٘ اُىاىٌ 

ٽٍ س٤ًٕ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ اٍائٍ ٙيٌ ، ػُز  02/03/1397 ساب 1/02/1392ىيٌٍ ُډابوٓ 

ـىٕه سلچٕڄ ٍيوي ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ي َمـىٕه ثبُىٌ ٙبهٜ ثبوپٓ إشٶبىٌ ٙي. َم

ډير ثَهٓ  كبٵ٪ٍ ثچىي ٍإشبْ يػًى ٕبُْ ىٍ ثٕىٓ ي ډيڃ  َبْ ػئيدٕ٘  ثَإبٓ و٪ٍَٔ 

ډير ٙبهٜ  كبٵ٪ٍ ثچىي ٕبُْ ي ثٍَٕٓ يػًى ثٍ ډيڃ  َبْ ُډبوٓ اٹشٞبىْ ي ډبڅٓ، إُااَْ 

َبكاابٽٓ اُ آن ثًى ٽٍ ډش٤ًٕ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوټ ىٍ ٥ٓ  ٝىٮز ثبوپٓ دَىاهشٍ ٙي. ٔبٵشٍ 
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ي ثٕٚشَٔه ډٺياٍ آن  314ثبٙي ٽٍ ٽمشَٔه ډٺياٍ ٙبهٜ ثَاثَ ثب  ياكي ډٓ  628ىيٌٍ ډٮبىڃ 

ثبٙي. ثبُىَٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ىٍ ٥ًڃ ىيٌٍ ثٍ ٥ًٍ ډش٤ًٕ ډٮبىڃ  ياكي ډٓ  829.6ثَاثَ 

ىٍٝي  10.31ثبٙي، ثٍ ٥ًٍْ ٽٍ كياٽظَ ثبُىَٓ ٙبهٜ ٥ٓ ىيٌٍ ډٮبىڃ  ىٍٝي ډٓ  0.0157

ډٓ ثبٙي. ثَإبٓ وشبٔغ ثيٕز آډيٌ ثٕٚشَٔه  -8.35ي كياٹڄ ثبُىَٓ ٙبهٜ ثَاثَ 

 60.85ثابسَاٽااڈ  600-800َبْ  ىٍٝيٵَاياوٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ثٍ سَسٕت ىٍډلييىٌ 

ثبٙي، څٌا ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ٥ٓ ىيٌٍ ډًٍى  ىٍٝي ډٓ  35.38ثب سَاٽڈ  400-600ىٍٝي ي 

ٕه ثٕٚشَٔه ىٍٝي ٵَاياوٓ ياكي ىٍ وًٕبن ثًىٌ إز . َمـى 400-800ثٍَٕٓ اٽظًَا ىٍ ثبٌُ 

 54.32ثبٙيٽٍ ډٮبىڃ  اڅٓ ٝٶَ ىٍٝي ډٓ  5ثبُىَٓ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ىٍ ثبٌُ ډىٶٓ 

ىٍٝاي  43.28ىٍٝايثاب 5ىٍٝيإز ،ٕذٔ ثٕٚشَٔه سَاٽڈ ډشٮچٸ ثٍ ثبُىَٓ ٝاٶَاڅآ ډظجاز 

ثبٙي. ىٍوُبٔز ثٍ ډيڃ ٕبُْ ٙبهٜ ٝىٮز ثبوپٓ دَىاهشٍ ٙايٽاٍ ثُاشَٔه  ٵَاياوٓ ډٓ 

 0.48, 1ػمٮٓ ٽَْٖ $ څڂاًثاَاُٙايٌ ثاٍ ٝاًٍر اڅڂاًْ هًىس١ًٕق ډٕبوڂٕه ډشلَٻا

,1#ARFIMA  ًٍٓاوشوبة ځَىٔي. ثَإبٓ وشبٔغ ثٍ ىٕز آډيٌ ٙاابهٜ ٝىٮز ثبوپٓ ث

وشبٔغ ثيٕز اډيٌ ىٍ سلٺٕٸ ٵًٷ ثب وشبٔغ ثيٕز اډيٌ ىٍ سلٺٕٺبر ثبٙي.  ىاٍاْ كبٵ٪ٍ ثچىيډٓ 

#، َٕدٕڄ 2018$ 3#، ځًځچٕچمً ي َمپبٍان2019$ 2ٍُځَ ي ٽًډبٍ#، 2019$ 1ٍٔـبٍى ي َمپبٍان

 # ډ٦بثٺز ىاٍى.2014$ 5# ي آوئٍب ي َمپبٍان2016$ 4ي ډًٖر
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 پیؾٌْادات

 ٙئيډٓ ىؿبٍوًٕاابوبر ثًٍٓ َبْ  ٙبهٜ ُډبوٓ َبْ  اُثٍََ ىٍثَهٓ أىپٍ ثٍ ثبسًػٍ

َبْ ثآًٍ ايٍاٷ  بهٜ ًٙىٽٍ ٙپٖز ٕبهشبٍْ ٙا ثَاْ ډ٦بڅٮبر ثٮيْ دٕٚىُبىډٓ ځَىوي  

ثُابىاٍي َمـىٕاه ثٍَٕٓ اطَار ډشٲََٕبْ اٹشٞبىٽلان ي  ثَهٓ اسٶبٹبر ٕٕبٕٓ ٽٍ سإطَٕٹبثڄ 

 سًػُٓ ثاَثابُإٍاَډبٍٔ ىاٍواي،ډاًٍىثٍَٕآ ي دْيَ٘ ٹَاٍ ثڂَٕوي. 
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 هٌاتع ٍ هأخذ  

ثًٍٓ  ثٍَٕٓ يػًى كبٵ٪ٍ ثچىي ډير ىٍ # 1391$ ٕٮٕي، ثٕبوٓ, ٭ٌٍا ي ٝميْ .1

ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان، ًٕډٕه ٽىٶَاؤ ٍٔب١ٕبر ډبڅٓ ي ٽبٍثَىَب، ٕمىبن، ىاوٚڂبٌ 

 ٕمىبن

ثٍَٕٓ كبٵ٪ٍ ْ ثچىي ډير ىٍ سلا٥ڈ ىاىٌ # 1391$دَٖٔب  دََبڇ, ٱلاډٮچٓ ي ډٖؼيْ، .2

، NIG ثب س٬ًُٔ ه٦بْ FIGARCH َبْ وَم اٍُ $ًٍٔي/ٍٔبڃ# ثب إشٶبىٌ اُ ډيڃ

بى ٕىؼٓ، ٍيُٙب ي ٽبٍثَىَب، ٕىىيع، ىاوٚڂبٌ آُاى ايڅٕه َمبٔ٘ ثٕه اڅمچچٓ اٹشٞ

 إلاډٓ ياكي ٕىىيع

 ٙپٖز ي ډير ثچىي كبٵ٪ٍ َبْ ئْځٓ ثٍَٕٓ # 1394اكمي $, ثَٽٕ٘ ٹچٓ .3

 ٵٞچىبډٍ ،TEPIX سَُان ثُبىاٍ ايٍاٷ ثًٍٓ ٹٕمز ٙبهٜ ثبُىٌ ىٍ ٕبهشبٍْ

 #63$ 20 أَان اٹشٞبىْ َبْ دْيَ٘

آيٍى ٍٍٔٚ ٽَْٖ ي كبٵ٪ٍ ثچىي ډير ىٍ ثبُاٍ ، ث1397َػچٕچٓ ٽبډؼً, ٕٕيدَئِ،  .4

، َمبٔ٘ ARFIMA-FIGARCH :اٍُ ي ثبُاٍ ُٕبڇ ىٍ اٹشٞبى أَان ٽبٍثَى ډيڃ

سًڅٕي ډچٓ ي اٙشٲبڃ دبٔياٍ، ؿبڅ٘ َب ي ٍاَپبٍَب، ثَيػَى، ىاوٚڂبٌ آٔز اڅٍ 

 (ثَيػَىْ $ٌٍ

٥. Guglielmo Maria Caporale & Marinko Skare (۲۰۱٤) Long 

Memory in UK Real GDP, ۱٥٥۱-۲۰۱۳: An ARFIMA-

FIGARCH Analysis," Discussion Papers of DIW Berlin 

۱۹۹٥, DIW Berlin, German Institute for Economic Research. 
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٦.Pece Andreea Maria & Mihut Ioana Sorina & Oros Olivera 

Ecaterina (۲۰۱٤) The Impact Of The Financial Crisis On Long 

Memory: Evidence From European Banking Indices," Annals of 

Faculty of Economics, University of Oradea, Faculty of 

Economics, vol. ۱(۱), pages ۷۸۱-۷۸۸ , July 

.۷. Richard T. Baillie & Fabio Calonaci & Dooyeon Cho & 

Seunghwa Rho (۲۰۱۹) Long Memory, Realized Volatility 

and HAR Models," Working Papers ۸۸۱, Queen Mary 

University of London, School of Economics and Finance 
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