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 چکیده 

  ی سر   ، ی ن یب ش ی از نظر دقت پ   ی در اقتصادسنج   ی ساز مدل   کرد ی دو رو   سه ی و مقا   ی مطالعه به منظور بررس   ن ی در ا 
و    ن ی تر بعنوان محبوب   ن ی کو ت یانتخاب شده است. ب   ی لاد ی م   2023تا    2015  ی بازه زمان   ی برا   ن ی کو ت یب   مت ی ق   ی زمان 

و    ی مال   ی بازارها   گذاران ه ی از سرما   ی ار ی بس   ی برا   هم م   یی دارا   ک ی به    ل ی تبد   ر ی اخ   ان ی رمزارز، در سال   ن ی تر شناخته شده 
در طول زمان در    یی دارا   ن ی ا   رات یی و تغ  ی مت ی کشف ساختار ق  ی برا  ی ار ی لذا مطالعات بس  ده، ی گرد  ی مردم عاد  ی حت 

  کرد ی کرده است. رو   جاد ی مطالعات ا   ن ی در ا   ی اد ی ز   ی ها ی دگ ی چی رمزارز پ   ن ی ا   ی بال   ار ی . نوسانات بس باشد ی حال انجام م 
  ان یدر سال   ی ساز در مدل   د ی جد   کرد ی رو   ک ی ( بعنوان  MIDASمتفاوت )   ی زمان   ی با تواترها   ی ها داده   ی برا   ی ساز مدل 

به صورت روزافزون در حال    ، ی اقتصادسنج   ی ساز مهم در مدل   ی ها ت ی گذشته مطرح و با توجه به حذف محدود 
متحرک همراه با   ن ی انگ ی م  ی جمع   ون ی مدل خودرگرس  ی ن ی بش ی دقت پ   زان ی مطالعه م  ن ی و مطالعه است. در ا  ی بررس 
مدل   ی ناهمسان شرط   انس ی وار رو  ی ساز و  زمان   ی ب ی ترک   ی ها داده   کرد ی با  تواتر  مقا   ی با  است.    سه ی متفاوت  شده 
(  ی ا قه ی دق   5  – )با تواتر بال    ن ی کوت ی ب   مت ی ق   ی ا درون روزانه   ی ها براساس داده   ق ی تحق   ن ی انجام شده در ا   ی ساز مدل 
رو  هفتگ   زانه رو   ی بازده   ی رها ی متغ   ی بر  ابتدا    ن ی کو ت ی ب   ی و  است.  گرفته    ی جمع   ون ی مدل خودرگرس   ک ی صورت 

  ی ها ع ی گارچ و توز  ی ها و با در نظر گرفتن انواع مدل  ی شرط  انس ی در وار  ی متحرک با وجود اثرات ناهمسان  ن ی انگ ی م 
  ت ی ده است. درنها ی مختلف برآورد گرد   ی متفاوت با توابع وزن   ی با تواتر زمان   ی ها و سپس مدل داده   ک ی متفاوت در هر 

انجام    کرد ی با استفاده از هر دو رو   ن ی کو ت ی ب   ی زمان   ی سر   ی بازده   ی ن یب ش ی به دو بخش، پ   ی ر یگ بازه نمونه   م ی با تقس 
متفاوت    ی با تواتر زمان   ی ها داده   کرد ی با رو   ی مدل ساز   دهد ی نشان م   ج ی شده است. نتا   سه ی مقا   ی و با اطلاعات واقع 

.  د ی نما   ی ارائه م   ن ی کو ت ی ب   ی روزانه و هفتگ   ی بازده   ی زمان   ی هر دو سر   ی ه بازد   ی ن ی بش ی در خصوص پ   ی بهتر   ج ی نتا 
 انجام شده است.   R  ی س ی محاسبات و برآوردها توسط زبان برنامه نو 
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   مقدمه  -1
داراییاهمیدددت پیش بدددازدهی  دقیق  بدددهبینی  در مورد  هدددا،  مدددانندددد  هدددایداراییویژه  نوظهور 

که به سدرعت   کوین،رمزارزها، یکی از موضدوعات اصدلی و با اهمیت در این حوزه اسدت. بیت
در  های مالی در سدددطه جهانی تبدیل شدددده اسدددت، نقش محوریترین داراییبه یکی از مهم

 قهای دقیبینیهای مدیریت ریسدک دارد. پیشگذاری و اسدتراتژیهای سدرمایهگیریتصدمیم
گذاری را های سدددددددرمایهگذاران کمک کند تا فرصدددددددتتواند به سدددددددرمایهکوین میبازدهی بیت
کرده و از نوسددانات قیمتی به نفع خود اسددتفاده کنند. علاوه بر این، درک بهتری  شددناسددایی
هدای مدالی و افزایش ثبدات در بدازارهدای مدالی کمدک  تواندد بده کداهش ریسدددددددکبدازار می از روندد

هدای بدازارهدای بینی کده قدادر بده مقدابلده بدا پیچیددگیهدای پیشتوسدددددددعده مددل کندد. بندابراین،
تواند تأثیرات مثبتی بر اقتصداد جهانی اهمیت بالیی برخوردار اسدت و می رمزارز هسدتند، از

همواره موردتوجه   بینی مقادیر آینده یک سددری زمانیا اقتصددادی یا مالیپیش  .داشددته باشددد
های  در طول سدددال شدددده و یای نیز در این حوزه بکار گرفتههای متنوعمحققین بوده و روش

دوره زمانی آتی   بینی متناظر بر آینده و رویدادهایگذشدته ابداع گردیده اسدت. مفهوم پیش
 های اصددددلی آن اسددددت. رویکردهایکه غیرقطعی بودن و نقص در اطلاعات از ویژگیاسددددت،
بندی بر اسداس  شدوند. این تقسدیممیبینی به دو گروه رویکردهای کمی و کیفی تقسدیم  پیش
هدای ریداضدددددددیداتی و آمداری اسددددددددت.  بینی، بده الگوهدا و روشوابسدددددددتگیا رویکرد پیش میزان
ی ریاضدی صدورت میپیش های کمیروش گیرند به دو گروه  بینی که بر اسداس محاسدبات صدرفا
انند شددوند. مواردی مهای کمیا غیررگرسددیونی تقسددیم میو روش های کمیا رگرسددیونیروش

هدای ریداضدددددددیداتی غیررگرسدددددددیونی قرار  و ... در گروه روش میدانگین سدددددددداده، تعددیدل نمدایی
روش اقتصددددددددادسدددددددنجی، الگوهدای رگرسدددددددیونی عل   و  گیرندد. در گروه مقدابدل و در حوزهمی
بدددددددددددا واریانس ناهمسددددان شددددرطی،   های خدددددددددددود رگرسددددددددددددددديونعل   وجود دارند که مدلغير

ازخودرگرسدددددددیون جمعی میدددانگین متغیرهدددای  بینیهدددای علی در حوزه پیشروش  متحرک 
 متحرکرگرسدددددیون میانگینیک مدل خود  .(Brockwell et al,2002)  اقتصدددددادی هسدددددتند
 متحدددرا اسدددت که با تحلیل روند تغییراترگرسددديون و ميدددانگينآيندددد خدددودمتشكل از دو فر

ینی مقادیر آینده  بگذشته و حال یک سری زمانی، ساختار درونی آن را کشف و امکان پیش
نمدایدد. لدذا یکی از الگوهدای مهم و کداربردی در اقتصددددددددادسدددددددنجی،  برای محقق فراهم می را

باشدد که زمانی میهای زمانی با اسدتفاده از مقادیر گذشدته و با وقفه سدریسدری سدازیمدل
زمانی  بینی مقادیر آتی سدددریسدددازی و پیشعنوان یک روش سدددنتی مدلبه در این مطالعه،
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های اولیه، که بینی بازارهای مالی، از زمانپیش هایدر فرآیند توسدعه مدل شدود.ی میمعرف
شددند، تا دوران کنونی که مالی اسدتفاده می هایهای سداده رگرسدیونی برای تحلیل دادهمدل
های  مناسددددددا با چالش مدلمی شددددددود، طراحی   تری بکار گرفتهتر و دقیقهای پیچیدهمدل

واریانس ناهمسدان شدرطی و  های خددددددددودرگرسددددددددديون بدددددددداخاص خود همراه بوده اسدت. مدل
اند،  قرار گرفته های اخیر مورد اسدددددتفادهمتحرک، که در دههخودرگرسدددددیون جمعی میانگین

مدالی هسدددددددتندد. بدا   بینی رفتدار بدازارهدایهدای علمی برای فهم بهتر و پیشهدایی از تلاشنمونده
هدای بدا تواترهدای  برخورد بدا داده ویژه درهدایی، بدههدا نیز بدا محددودیدتحدال، این مددل  این

سددددددازی که تا های مهم در مدلمحدودیت  ززمانی متفاوت مواجه بودند. بعبارت دیگر یکی ا
اخیر، محققین این حوزه ملزم به رعایت و پیروی از آن بودند، لزوم تواتر یکسدددددان   سدددددالیان

سدددددازی متغیرهای سدددددری زمانی با تواترهای  منظور مدلبود. محققین به مدل در متغیرهای
نمایند. برای  مدلو سددپس وارد   تواتر کردهزمانی متفاوت، بایسددتی ابتدا تمام متغیرها را هم

سازی تواتر متغیرها به سمت متغیر با تواتر زمانی بالتر اینکار دو راهکار وجود دارد. یکسان
و    1فزونی زمانیتر. که روش اول همسدددمت متغیر با تواتر زمانی پایینسدددازی به و یا یکسدددان

 .(Noferesti, 2015 Bayat &)گدذاری شدددددددده اسدددددددتندام  2روش دوم جدداسدددددددازی زمدانی
میدددانگینهم از طریق  یدددک متغیر  تواتر  کددداهش  از  اسددددددددددت  عبدددارت  زمدددانی  یدددا فزونی  گیری 

ترین تواتر زمانی خواهد شدددد.  ینیابی آن در طول زمان که موجا برآورد مدل در پایمجموع
فزون  فزونی زمانی مجموعه اطلاعاتی در دسدددترس کوچک شدددده و سدددری زمانی هملذا با هم

شددود. این اثر در تبدیل به تواترهای زمانی شددده نسددبت به سددری زمانی ابتدایی هموارتر می
دلیل در   بزرگتر )مانند ماه به سدددال نسدددبت به فصدددل به سدددال( شددددیدتر رن داده و به همین

شددددددود. در روش  فزونی زمانی توصددددددیه نمیزمان مواجهه با حجم نمونه کم اسددددددتفاده از هم
شددددود که سددددری شددددود لذا فر  میجداسددددازی مدل در بالترین تواتر زمانی تخمین زده می

شددود در حالیکه بصددورت سددیسددتماتیک متغیرها تنها در زمانی در بسددتر با تواتر بال تولید می
اند. بعبارت دیگر مشداهدات مفقود شدده در این روش  زمانی مشداهده شدده برخی از مقاطع

دادن اطلاعات  فزونی عدم از دسدددتیت این روش نسدددیت به روش همزشدددوند. مبازیابی می
اکثر موارد   در  .((Silvestrini & erdas,2008مربوط بده متغیر بدا تواتر زمدانی بدال اسددددددددت

 ی مدل برآورد شدددددده و از دسدددددت رفتن اطلاعاتها موجا کاهش کارایکارگیری این روشبه

 
1 Temporal Aggregation 
2 Temporal Disaggregation 
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 منظورهددا یددافتن الگویی کدده بتوانددد از متغیرهددای بددا تواتر بددال، بددهگردد. تددا سددددددددالمفیددد می
 بینی مناسددبی از متغیر کم تواتربینی متغیرهایی با تواتر پایین اسددتفاده نموده و پیشپیش

های جدیدی ها منجر به توسدددعه مدلمحدودیترا ممکن نماید، چالشدددی اسددداسدددی بود. این  
بددال و پددایین برای ارائدده پیشداده گردیددد کدده قددادر بدده ادغددام تر  هددای دقیقبینیهددای بددا تواتر 

عنوان یک رویکرد جدید و نوآورانه  های ترکیبی با تواتر زمانی متفاوت بهباشددددددند. روش داده
ارائه و بعدها توسددددط   (1۹۸۹)  3توسددددط کلاین و سددددوجو سددددازی متغیرهای اقتصددددادیمدل در

های با تواتر زمانی متفاوت  های دادهمدل.  (Ghysels,2004) ( توسدددعه یافت2004گیسدددلز )
شدددددددود کدده در آنهددا متغیرهددا بددا تواترهددای زمددانی مختلف وارد مدددل هددایی گفتدده میبدده مدددل

ی زمانی فزونی زمانی و جداسدددازها به دو دسدددته الهام گرفته شدددده از همشدددوند. این مدلمی
فزونی  های معرفی شدددده توسدددط گیسدددلز نمونه تکامل یافته روش همشدددوند. مدلتقسدددیم می
نیز حالت توسدعه یافته روش جداسدازی زمانی اسدت. در یک    4فضدا-های حالتزمانی و مدل
سدددددازی شدددددده و از طریق یک فیلتر  فضدددددا تمام متغیرهای با تواتر زمانی بال مدل-مدل حالت

هدا هرچده تعدداد متغیرهدای مددا  شدددددددود. لدذا در این مددلی مددل برآورد میپدارامترهدا  5کدالمن
های مدل افزایش  بیشددتر باشددد و یا اختلاف میان تواتر زمانی متغیرها بالتر باشددد پیچیدگی

هدای تواتر زمدانی متفداوت نسدددددددبدت بده هدای رگرسدددددددیون بدا دادهیدابدد. مزیدت اصدددددددلی مددلمی
های  تر و پیچیدگیای کمتر و در نتیجه فرم خلاصدهفضدا اسدتفاده از پارامتره-های حالتمدل

بینی به  ( نشددان داد که دقت پیش2012محاسددباتی کمتر اسددت. مطالعات اندرو و همکاران )
فضدددا  -های حالتهای زمانی متفاوت نسدددبت به مدلهای رگرسدددیون با دادهاسدددتفاده از مدل

یدک  سدددددددتفداده از اطلاعداتدر این مطدالعده بدا ا (.Andreou et al, 2012)دیدابدافزایش می
بینی در مقابل رویکرد نوین  زمانی، تلاش شددددددده اسددددددت رویکردهای سددددددنتی در پیشسددددددری
های سددنتی  شددود که آیا روشمورد آزمون قرار گیرد. این سددلال اصددلی مطرح می شدددهمعرفی

بینی،  به رویکردهای نوین، ازنظر خطای کمتر و دقت بالتر در پیش اقتصدددادسدددنجی نسدددبت
دهدد یدا خیرب بده شدددددددکدل خداص در این مطدالعده مددل سدددددددنتی می بهتری را ارائدههدای  مددل

های ترکیبی با تواتر  سددازی دادهمقابل رویکرد مدل متحرک درخودرگرسددیون جمعی میانگین
های تواتر زمانی بال سدری زمانی مقایسده شدده اسدت. در این مقایسده از داده زمانی متفاوت

 
3 Klien & Sojo (1989). 
4 Stat-Space 
5 Kalman Filter 
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شدددددددده و بر اسددددددداس معیدارهدای   اسدددددددتفداده  ای(دقیقده  5  هدای میدان روزاندهکوین )داده بیدت
به یکدیگر، مقایسده   ها نسدبتبینی و بررسدی برتری مدلی میزان خطای پیشدهندهنمایش

 شده است.  میان دو رویکرد انجام
 

 ق ی تحق   نه ی ش ی پ  -2
 GARCHو  ARIMA  ی ها مطالعات انجام شده با مدل  -1-2

های آغازين قرن بيستم بسیار  طول دههبين  در علم اقتصاد در  مطالعات مربوط به پيش
بين   زمدان  بده منظدور پيشهای اخير الگوهداي سدريمورد توجه محققین قرار گرفت. در سال

داده نشان  بيشتری  سدريتناسا  اقتصادي  متغيرهاي  که  چرا  اطلاعات  اند،  تمدام  زمدان ، 
وضيه هر متغيدر را خود متغير  ترين منبع براي تمربوط به خود را در بردارند و م  توان قوي

اهميت  ارائده  (.Moshiri, 2001)دانست بر  دال  نيز  حوزه  این  در  متفاوت  الگوهداي  ي 
ها مانند قيمت سهام، اين  هاي سري زمان  است. البتده در مدورد برخد  از سريبينیپيش

یکا را برای  (، قيمت سهام در آمر 1993وو و لدو )به عنوان مثال    توجه بيشتر مشدهود اسدت. 
مدلبازه از  استفاده  با  متفاوت  زمانی  پديشهای  اقتصادسنجی  نتدايج  های  كردندد.  بيند  

پيشمطالعده در  كده  داد  نشدان  آنهدا  كوتاهي  شبكهبين   سهام،  قيمت  عصب   مدتا  ي 
بدا روش    6مصنوع   كندد، امدا در  تري را ارايه م های دقيقبينیپيش  ARIMAدر مقايسده 
برای پيش  ARIMAددت فرآيندد  بلندم بالتری   (.Wu and Lu, 1993) بين  داردتواناي  

( از  1993ريندگ وود و همكداران  بدا اسدتفاده  را  انگلسدتان  (، مصرف هفتگ  برق در كشور 
سری زمانی  بين   بين  كردند. نتايج این مطالعه نشان داد که پيشيی مختلف پيشهدامددل

سازی این سری زمانی بر اساس یک  تر از مدلدقيق  ARفرآیند    مصرف انرژی براساس یک 
  ARمدل خطاي کمتری در مقايسه با   ARIMAاست، اما در مقابل فرآيند  ARIMAفرآیند 
ای به مقايسه دقت  ( در مقاله1394)  فرهادیو   غفاری (.Ringwood et al, 1993) دارد
مدل  پيش چهار  حالتو    GARCH7،ARIMA ،  GARCH-ARIMAبين   در   فضا-مدل 

بين  شاخص قيمت بورس اوراق بهادار تهران )تپيکس( پرداختند. آنها در این  تخمين و پيش
ای استفاده کردند. همچنین  نمونهبینی درون و برونبرای پیش هاي روزانهمطالعه از داده

پيش دقت  افزايش  و  بيشتر  بررس   مدلبراي  شده  بين   گرفته  بکار  تحقیق،  هاي  در 

 
6 Artificial Neural Networks (ANN). 
7 Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (GARCH). 
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مدت با استفاده از  مدت و کوتاهبراي دو دوره زمان  ميان  8سازي با روش مونت کارلو شبيه
ها  بين  نتایج مدلداده انجام دادند. دقت پيشداده و نيز براي يک مقايسه کل  با درونبرون

برای    GARCHارزياب  شد. نتايج این مطالعه نشان داد که مدل    RMSEبا استفاده از معيار  
برونبینیپیش مياننمونههای  )بلندمدت،  زمان   دوره  سه  در  و  کوتاهای  و  از  مدت  مدت( 

به ساير مدلدقت پيش بيشتري نسبت  با  بين   مقايسه  در هنگام  اما  برخوردار است،  ها 
نمونهبینیپیش درون  مدل  های  مناسا  ARIMAای،  استمدل   & Ghafari)تري 

Farhadi, 2015.) ( در مقاله1394پهلوانی و روشن  )بینی مدلای به مقایسه کارایی پیش  
ARIMA     و مدل ترکیبیARIMA-GARCH     با استفاده از سری زمانی نرن ارز در ایران

های نرن دلر منتشر شده توسط بانک مرکزی ج.ا.ا برای  پرداختند. در این مطالعه از داده
های با محاسبه بازدهی دلر و تقسیم بازه زمانی داده  سال استفاده شد. آنهابازه زمانی یک

بینی  ای را انجام و قدرت پیشنمونههای درون و برونبینیآوری شده به دو بخش، پیشجمع
مورد مقایسه قرار گرفت. نتایه نشان    RMSE ،MAEهای مذکور را بر اساس معیارهای  مدل

دارای کمترین میزان خطا در  ARIMA ((7,2),(12)) - EGARCH(2,1) داد که مدل ترکیبی 
نمونهپیش برون  و  مقادیر درون  دلر استبینی  بازدهی  زمانی   & Pahlevani) ای سری 

Roshan, 2015)( فر  صالحی  مطالعه1398.  در  ریسک  (  و  بازدهی  بررسی  منظور  به  ای 
  GJR-GARCHهای  کوین در مقایسه با بازارهای رقیا )طلا، ارز و بورس( از مدلرمزارز بیت

های  کوین و شاخصهای روزانه بیتآستانه استفاده کرد. وی با استفاده از داده  GARCHو 
زمانی   بازه  یک  در  رقیا  بازارهای  با  از    5مرتبط  یک  هر  برای  را  لگاریتمی  بازدهی  ساله، 

های مطالعه نشان داد اگرچه  سازی کرد.  یافتهها محاسبه و نوسانات بازدهی را مدلشاخص
گذاری مانند ارز، طلا، سکه و  های سرمایهکوین نسبت به سایر فرصتو ریسک بیت  بازده

توان رفتار آن را از نظر  ای بیشتر است، اما نمیبورس در داخل کشور به طور قابل ملاحظه
دارایی سایر  برخلاف  همچنین  دانست.  مرتبط  رقیا  بازارهای  با  بازدهی  و  در  ریسک  ها، 

 9خبار مثبت بیشتر از اخبار منفی است. درنهایت فرضیه دایربرگ کوین اثر امعاملات بیت
 ,Salehifar) مورد تایید قرار نگرفت  ، کوین چیزی بین طلا و ارز استمبنی بر اینکه بیت

های  ای نوسانات قیمت بیت کوین را با استفاده از مدل( در مطالعه2017باریوریا ).  (2019
سازی کرد و نتیجه گرفت مدل  و درنظر گرفتن توزیع خطای نرمال مدل  GARCHخانواده  

 
8 Monte Carlo Simulation 

9 Dyhrberg, 2016 
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AR (1)-CGARCH (1, 1)  بهترین عملکرد برای پیش بینی نوسان قیمتی بیت کوین دارد 
(Bariviera,2017گرا کاتانیا،   .)( راوازولو  و  مدل تک2019سی  توانایی چندین  و  (  متغیره 

پیش برای  را  بیتدومتغیره  مانند  رمزارزها  برخی  لیتبینی  اتریوم  کوین،  و  ریپل  کوین، 
مدل ترکیا  که  داد  نشان  نتایج  کردند.  تکمقایسه  قابلهای  بهبود  در  متغیره،  توجهی 

نقطهبینیپیش رمزهای  دو  برای  بیتای،  میکوین  ارز  بوجود  اتریوم   ,Catania) آوردو 
Grassi & Ravazzolo, 2019.)  ( هووا  مطالعه2020ئیجینگ  در  مدل(  دقت  های  ای 

ARIMA  بینی  را در پیش  10مدت طولنی مصنوعی با حافظه کوتاه و مدل ترکیبی شبکه عصبی
هزار داده    10آوری  کوین و اتریوم مقایسه نمود. در این مطالعه با جمعقیمت رمزارزهای بیت

ارز بیت به دو رمز  اتریوم، مدل  مربوط  و  برای هر دو سری زمانی    ARIMA(1,1,0)کوین 
بهبینیانتخاب و پیش نتایج شبیهدستهای  با  این مدل را  از  سازی در شبکه عصبی  آمده 

کوین و  بینی قیمت بیتمقایسه شد. نتایج نشان داد که هر دو مدل دقت کافی در پیش
تر و منابع بیشتر )ازنظر قدرت پردازش  اینکه مدل شبکه عصبی زمان طولنی ارند. بااتریوم را د

بینی نسبت به  کند، اما کارایی بالتری در پیشسازی صرف میسیستم( برای آموزش و شبیه
های کمتر،  دهد. بر اساس نتایج مدل شبکه عصبی با تعداد دادهنشان می  ARIMAمدل  
تر نسبت به  های زمانی طولنیبرای بازه  ARIMAکند و مدل  ه میهای بهتری ارائبینیپیش
نزدیکبازه پیشهای  میبینیتر  ارائه  بهتری  و    (.Yiqing Hua, 2020) نمایدهای  چگنی 

( پیش1399گردعزیز  روش  دو  کارایی  مقایسه  به  روش    ANNبینی  (  در    ARIMAو   ،
های دو شرکت  بدین منظور از دادهبینی قیمت سهام در بازار سهام ایران پرداختند.  پیش

استفاده و مدل البرز دارو و جام دارو  برای هر دو شرکت    ANNو    ARIMAهای  دارویی 
بینی بهتری از قیمت سهام در مقایسه با  پیش  ANNبرآورد شد. نتایج نشان داد که مدل  

( به منظور معرفی بهترین  1400) عباسی  .(Chegeni & Gord, 2020) دارد ARIMAروش 
افقبهینه  با عملکرد    GARCHمدل   نفت  هایدر  از سری زمانی قیمت  خام وست  زمانی، 

خام  استفاده نمود. در این مطالعه نوسانات قیمت روزانه و هفتگی نفت  11تگزاس اینترمدیت 
-GARCH(1,1)،GJR) رژیمی تک  GARCHالگوهای    براساس

GARCH،EGARCH،FIGARCH،HYGARCH) های تغییر رژیم )و مدلMRS-GARCH  
پیشMMGARCHو   مدل(  و  مدل  بینی  بالی  دقت  از  حاکی  نتایج  -MRSسازی شدند. 

 
10 Long-Short Term Memory (LSTM) 
11 West Texas Intermediate 
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GARCH  های  ای و برتری مدلنمونههای درونبینیهای هفتگی برای پیشبر حسا داده
GARCH  ای بودنمونههای برونبینیرژیمی برای پیشتک(Abasi, 2021.) 

 MIDAS  ی ها مطالعات انجام شده با مدل  -2-2
  MIDASبینی رشد تولید کل در ایالت متحده، از رویکرد  ( برای پیش2008)  ائوکلمنتس و گالو 

از رویکرد مدلاستفاده کردند. آن استفاده  نتیجه گرفتند که  به    MIDASسازی  ها  نسبت 
وقفه  ARمدل   با  خودرگرسیون  توزیعی و  م  12های  خطای  کاهش  به  میانگین  منجر  جذور 

می نظرگرفتن شاخص شودمربعات  در  با  پیشو  برای  رویکرد  این  ماهیانه،  های  بینیهای 
)کوتاه دارد  کاربرد  رضایی  برکچیان    (.Clements & Galvao,2008مدت  در  1395)و   )

بینی نرن تورم فصلی  را برای پیش  MIDASو مدل    ARDLبینی مدل  ای دقت پیشمطالعه
به که  داد  نشان  مطالعه  نتایج  دادند.  قرار  مقایسه  مورد  مدل  ایران  با    MIDASکارگیری 

نتایج  استفاده از مشاهدات ماهیانه نرن تورم برای پیش بینی تورم فصلی، اغلا منجر به 
های یک گام  ینیبویژه در پیششوند. این بهبود بهمی ARDLهای تری نسبت به مدلدقیق

پیش بهار و همکاران    (.Barakchian & Rezaei, 2016)  دهد به جلو خود را بهتر نشان می
بینی مقادیر  افزوده بخش کشاورزی، به پیشثر بر رشد ارزشو ( ضمن بررسی عوامل م 1398)

با استفاده از مدل   با نتایج به  MIDASآتی  بینی  آمده از پیشدستپرداخته و برآوردها را 
افزوده بخش  آمده برای رشد ارزشدستمقایسه نمودند. مقایسه نتایج به  ARIMAالگوی  

نسبت    MIDASالگوی   بینیهای واقعی، حاکی از قدرت پیشکشاورزی در مقایسه با داده
مدل الگوی  به  با  همکاران    دشتبان  .(Pishbahar et al, 2019)  بود  ARIMAسازی  و 

های ترکیبی با تواتر  تلاطم تصادفی با اثرات اهرمی و داده  کارگیری یک الگوی( با به1398)
ها با  متفاوت، به بررسی اثر نااطمینانی نرن ارز بر جریان گردشگری در ایران پرداختند. آن

، ابتدا نااطمینانی نرن  1394الی  1368های فصلی و سالیانه برای بازه زمانی استفاده از داده
های دفی با اثر اهرمی استخراج و سپس با استفاده از روش دادهارز را با یک الگوی تلاطم تصا

ترکیبی با تواتر زمانی متفاوت اثر تلاطم نرن ارز واقعی را بر جریان گردشگری در ایران برآورد  
نمودند. نتایج نشان داد تلاطم نرن ارز واقعی و تولید ناخالص داخلی بر ورود گردشگران  

  . (Dashtban et al, 2019)  ات منفی و مثبت داشته استترتیا اثر خارجی به ایران، به
و استفاده از الگوهای تغییر جهت مارکوف در    MIDAS( با رویکرد  2020ما و همکاران )فنگ

 
12 Autoregressive Distributed Lag (ARDL). 
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های میان  ها با استفاده از دادهسازی نوسانات رمزارزها پرداختند. آنبرآورد ضرایا، به مدل
ای  رمزارزها، چهار مدل ترتیبی )با اضافه کردن مرحله  13یافته تحققروزانه و تجزیه واریانس  

ای، مدل  نمونههای برونبینیمتغیر و شرایط به مدل( معرفی و بر اساس میزان خطا در پیش
دهنده  را انتخاب نمودند. نتایج این مطالعه نشان  یافتهبینی واریانس تحققبهینه برای پیش

ماهه، در صورت استفاده از  بینی برای بازه زمانی دو هفته و یکتوجه قدرت پیشبهبود قابل
بینی  ( به منظور پیش2021نوفرستی و سزاوار ) . (Feng Ma et al, 2020) مدل تکمیلی بود

های اقتصادی و لزوم واکنش سریع  متغیرهای کلان اقتصادی جهت ارزیابی دقیق سیاست
های ترکیبی با تواتر  سنجی دادهالگوی کلان  ریزی متناسا، یکهای وارده و برنامهبه شوک

تقاضاي کل و متشکل از چهار بازار    -زمانی متفاوت را براساس چارچوب الگوي عرضه کل
داد که   نشان  نتایج مطالعه  نمودند.  کار طراحی  و  ارز  پول،  و خدمات،  کالها  بازار  عمده 

و، منجر به بهبود دقت نتایج در  استفاده از مشاهدات جدید در متغیرهاي با تواتر بال در الگ 
زاي الگو خواهد شد. همچنین نتایج مطالعه میزان تاثیر سیاست  بینی متغیرهاي درونپیش

می نشان  را  اقتصاد  مختلف  های  بخش  بر  را  دولت  توسط  شده  اجرا  مالی   دهد های 
(Noferesti & Sezavar, 2021  .) 

انجام ش اغلا مطالعات  بینی  ده در خصوص پیشهمانگونه که مشاهده می شود 
مدلسری بر  مبتنی  زمانی  الگوهای  سازیهای  براساس  اقتصادسنجی  و    ARIMAهای 
( انجام شده و در برخی از  ARCH ،GARCHهای مبتنی بر ناهمسانی واریانس شرطی )مدل

های مذکور با الگوریتم های شبیه سازی شبکه عصبی صورت گرفته است.  موارد مقایسه مدل
های  مطالعات یک مدل پایه با چند توزیع خطا و یا چند مدل از خانواده مدلدر اغلا این  

ARIMA-GARCH    .همچنین مطالعات انجام  با یک توزیع خطا مورد بررسی قرار گرفته است
ی در ادبیات داخلی، براساس داده  MIDASسازی  شده در حوزه مدل های با تواترهای  مخصوصا

های موجود در بازارهای  ایتا ماهیانه است. حال آنکه دادهزمانی متفاوت سالیانه، فصلی و نه
میان بصورت  رمزارزها  و  سهام  بازار  مانند  مدلمالی  است.  دسترس  در  نیز  های  روزانه 

MIDAS  داده تاثیر  همچنین  و  اهمیت  میزان  بررسی  میانامکان  دقت  های  در  روزانه 
این بررسی این موضوع که آیا اطلاعات  نماید. بنابر های روزانه و هفتگی را فراهم میبینیپیش

داده بالی  زمانی  تواتر  بعلت  آمده  بدست  میاناضافی  مدلهای  با    MIDASسازی  روزانه 

 
13 Realized Variance (RV) 
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پیشمی دقت  میزان  محسوس  افزایش  موجا  سنتی  بینیتواند  رویکردهای  به  نسبت  ها 
 سازی اقتصادسنجی شود چالش مهمی است. مدل

متحرک با  سازی خودرگرسیون جمعی میانگیندر این مطالعه ضمن ترکیا مدللذا  
حالت که  شرطی  واریانس  ناهمسانی  مدلفر   مختلف   شامل  GARCHهای  های 

(sGARCH ،eGARCH،gjrGARCHو نرمالتوزیع (  )توزیع  مختلف  چوله  14های  توزیع   ،
  (18و توزیع خطای تعمیم یافته   17استیودنت ،توزیع چوله تی  16استیودنت تی، توزیع  15نرمال

شده است. همچنین  نیز استفاده   MIDASسازی  از رویکرد جدید مدلدر نظر گرفته شده،  
،  19دهی آلمون ، سه مدل با توابع وزنMIDASسازی  در بخش مدلبه منظور بررسی جامع  

این مطالعه،    های مورد استفاده درمورد برآورد قرار گرفته است. داده  21و بتا   20آلمون نمایی 
ای( است که  دقیقه  5روزانه )سری زمانی قیمت بیت کوین بصورت  های پرتواتر میانداده

های با تواتر متفاوت  سازی دادهها محاسبه و مدلبازدهی روزانه و هفتگی، از طریق این داده
ای  شده در این مطالعه مقایسهدیگر مقایسه انجامعبارتبهبراین اساس انجام شده است.  

بینی در اقتصادسنجی و رویکردهای نوین در این حوزه است با  های سنتی پیشمیان روش
شده تاکنون بکار  های سنتی، تجمیعی از الگوهای استفادهاین تفاوت که در استفاده از روش

 شده است. گرفته

 ق ی تحق   ی روش شناس  -3
دهه مدلدر  از  استفاده  برای  محققین  علاقه  اخیر،  اقتصادسن های  منظور  های  به  ج  
بازار  پيش براي هر  یافته است.  افزایش  مال   بازارهاي مال  و غير  انواع  بين  متغیرها در 

بخصوص، بايد مدل مناسا با وضعيت آن بازار انتخاب شود، در اين راستا اقتصاددانان و  
تر براي بازارهاي مختلف زدند. اغلا این  هاي مناسامحققان زيادي دست به مقايسه مدل

 
14 Normal Distribution 

15 Skew Normal Distribution 

16 t-Student distribution 

17 Skew t-Student distribution 

18 Generalized error distribution (GED) 
19 Almon weight function 
20 Exponential Almon weight function 
21 Beta weight function 
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بینی  کنند رفتارهای آینده را پیشهای گذشته تلاش میها با تحلیل الگوها و روند دادهمدل
های موثر را فراهم نمایند. در این راستا یکی از عوامل  گیریو اطلاعات مورد نیاز برای تصمیم

ها مانند بازه  فرد دادهبینی مواجهه با خصوصیات منحصربههای پیشموثر در توسعه مدل
های ذاتی مانند نوسانات بال است که موجا تلاش برای طراحی  آوری یا ویژگیجمع زمانی
های  تجزیه تحلیل سریای  های جدید شده است.در این بخش ابتدا رویکردهای پایهمدل
های با تواتر  های زمانی برای دادهسازی سریارائه و سپس یک رویکرد جدید در مدل  زمانی

 قرار گرفته است.   زمانی متفاوت مورد بررسی

 ( ARIMAمتحرک هم انباشته)   ن یانگ ی م  ون یخودرگرس   ی ها مدل  -1-3
بینی  های زمانی، پیشدر کتاب خود با عنوان؛ تجزیه تحلیل سری(  1۹76)باکس و جنکینز  

بینی متغیرهای اقتصادی را معرفی نمودند.  سازی برای پیش، شکل جدیدی از مدل22و کنترل 
توان نسبت به توضیه  استخراج ساختار حاکم بر گذشته یک سری زمانی، میدر این رویکرد با  

سازی  در حالت کلی مدل  . ( Box & Jenkins,1976)بینی مقادیر آینده اقدام نمودو پیش
بودن  24شود. در صورت نامانا عنوان اولین گام مطرح میبه 23های زمانی، فر  مانایی سری

گیری مانا  باید سری زمانی را با رویکردهایی مانند تفاضلسازی ابتدا سری زمانی، برای مدل
ن را سری  آ  گیری تبدیل به سری زمانی مانا شود،مرتبه تفاضل  dکرد. اگر یک سری زمانی با  

نامیده و مدلسازی از طریق مدل خودرگرسیون میانگین متحرک    dانباشته از مرتبه  زمانی هم
 روابطصورت هکه شکل کلی آن ب   ARIMA(p,d,q)انباشته 

(1)   ∆𝑑𝑦𝑡 = 𝛼 + 𝛽1∆𝑑𝑦𝑡−1+. . . +𝛽𝑝∆𝑑𝑦𝑡−𝑝 + 𝜀𝑡 + 𝛾1𝜀𝑡−1+. . . +𝛾𝑞𝜀𝑡−𝑞 +

𝑣𝑡 
(2)              𝛽(𝐿)∆𝑑𝑦𝑡 = 𝛼 + 𝛾(𝐿)𝜀𝑡 + 𝑣𝑡 
های  که با وقفه  tسری زمانی مورد بررسی در زمان    𝑦𝑡که در اینجا  است، انجام خواهد شد. 

)(𝑦𝑡−1)خود   ارتباط دارد. مانایی یک  𝜀𝑡−1های جمله اختلال )وقفه( و  𝜀𝑡، جمله اختلال   )
بررسی و فرضیه وجود    26و یا فیلیپس پرون   25های دیکی فولر سری زمانی از طریق آزمون

 
22 Time Series Analysis: Forecasting and Control 
23 Stationary 
24 Non-Stationary 

25 Dicky-Fuller 

26 Phillips-Perron 
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شود. پس از شناسایی ساختار مانایی سری زمانی،  در سری زمانی آزمون می  27ریشه واحد 
مرحله از روش سه  استفاده  جنکینز با  باکس  پیشمدل  ،  ای  برای  آتی  بهینه  مقادیر  بینی 

باکسانتخاب می استاندارد سه مرحله-گردد.  برای ساخت یک مدل جنکینز یک روش    ای 
ARIMA  .معرفی کردند   

 ARMAیا   AR   ،MA  هایبرای مدل qو   pهای  ( شدددددناسدددددایی و انتخاب نوع مدل : مرتبه1)
   شود.تعیین می

 شود.  های انتخاب شده برآورد می( برآورد ضرایا : ضرایا مدل2)
 شود.  های مدل برآورد شده، تجزیه و تحلیل می( بررسی مدل : باقیمانده3)

سدددددددازی بدا اسدددددددتفداده از معیدارهدای خطدا مدانندد معیدار  مرحلده برآورد شدددددددامدل یدک فرآیندد بهینده
اسدددددددددت. در این  (  HQIC)  کوینحنددان  و یددا معیددار(  BIC)  (، بیزینAIC)  اطلاعددات آکددائیددک
   استفاده شده است. AIC  پژوهش از معیار

(3)          𝐴𝐼𝐶 = −2𝑙𝑛(𝐿̂) + 2𝑘 
درجه آزادی اسددددددت. مدلی که کمترین    K  مقدار تابع درسددددددتنمایی و  ln(L̂)در اینجا  

مورد بررسدددددددی انتخداب  هدای  مددل  را داشدددددددتده بداشددددددددد بعنوان مددل بهتر در میدان  AIC  مقددار
متفاوتی برای محاسدبه تابع درسدتنمایی وجود دارد که در این پژوهش از های  شدود. روشمی

اسددددتفاده شددددده که با وجود افزایش زمان محاسددددبات، نتایج    28حداکثر درسددددتنمایی  برآوردگر
های آن، در دهد. در نهایت در مرحله بررسدددی مدل و بررسدددی باقیماندهتری را ارئه میدقیق

ها حالت اسدتاندارد ندارند، مراحل قبلی تا زمان رسدیدن  صدورتیکه نتایج نشدان دهد باقیمانده
 شود.  به مدل بهینه تکرار می

 ( GARCHهای )ناهمسانی واریانس مشروط و مدل  -2-3
هاي زمان  اقتصادی و مالی، دليل  برای وجدود واريدانس ناهمسان مشاهده  در اغلا سري

های شرطی  میان واریانسشود. بروز ناهمسانی واریانس، به همراه یک همبستگی خطی  می
مدل چگونگ   انگل  نظير  محققان   شد  باعث  زمانی،  سری  شرط   در  نوسانات  سازي 

)واريانس شدرط ( را بررسی نمایند. در تحلیل و کشف رابطه ساختاری یک سری زمانی،  
  ، سازیگیرد که مطابق با فرو  اولیه در مدلعنوان خطا موردنظر قرار میهمواره جزئی به

 
27 Unit Root 
28 Maximum Likelihood Estimator 
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ی  آنکه سریشود. حالبا واریانس ثابت در طول زمان تعریف میمتغیری   های زمانی معمول
کنند. این موضوع فر  واریانس ثابت یا بعبارتی  در طول زمان نوسانات شدیدی را تجربه می
زمان  صورت همتوان بهدهد. انگل، نشان داد كه م واریانس همسان را مورد تردید قرار می

واريانس   و  مدلميانگين  را  زمانی  سري  يك  مدلشدرط   اصل   هدف  كرد.  سازي  سازي 
منظور شناساي  هرگونه روند پايدار، در تغييرات  به  ARMAنوسانات، استفاده از يك فرايند 

خودر  زمانی  سری  یک  صورتیکه  در  است.  خطا  )گر جزء  اول  مرتبه  نظر  p=1سیون  در  را   )
 بگیریم: 

(4)       𝑣𝑎𝑟(𝑦𝑡) = 𝐸[(𝑦𝑡−1 − 𝛼0 − 𝛼1𝑦𝑡)2] = 𝐸𝑡(𝜀𝑡+1)2 

اینجا   مرتبه    𝐸𝑡(𝜀𝑡+1)2در  از  فرآیند خودرگرسیون  گرفته می  pیک  نظر  و  در  شود 
 رابطه براساس 

(5)     𝜀𝑡̂
2 = 𝛽0 + 𝛽1𝜀𝑡̂−1

2 + ⋯ + 𝛽𝑝𝜀𝑡̂−𝑝
2 + 𝑢𝑡   

 برآورد خواهد شد.  
β1در صورتیکه  =  β2 = ⋯ =  βp = باشد، واریانس جمله اختلال ثابت و برابر     0

شرطی    β0با   واریانس  صورت  این  غیر  در  بود.  خودهمبسته    𝑦𝑡خواهد  فرآیند  با  مطابق 
واریانس ناهمسان شرطی خودرگرسیونی گفته  به این الگو  کند. تغییر می (4) شده در  معرفی
های متفاوتی  لذا شکل  .توانند از الگوهای مختلفی پیروی نمایندشود. جملات اختلال میمی

الگوی معرفی   ARCHاز  الگوی  دارد.  توسط  وجود  واریانس شرطی  برای  انگل  توسط  شده 
واریانس شرطی    . در این مدل الگوی(Balerslov,1986)( توسعه داده شد1986)فلرسلو ب
ARCH(εt−iاجزای   از

2 GARCH(σt−i و نیز  (
2 بصورت  های متفاوت صورت ترکیبی، با مرتبهبه (

 رابطه
(6)     𝜎𝑡

2 =  𝛼0 +   ∑ 𝛼𝑖
𝑞
1 𝜀𝑡−𝑖

2 +   ∑ 𝛽𝑖
𝑝
1 𝜎𝑡−𝑖

2 

 شود.  تعیین می

فر  عدم    (1۹۹3)  است. گلاستن، جگنزان و رانکل  𝜀𝑡واریانس شرطی   𝜎𝑡که در آن 
شوک اثر  واریانستقارن  بر  منفی  و  مثبت  کردندهای  مطرح  را  شرطی   ,Glosten)های 

Jaganathan & Runkle,1993 )مدل مدل  GARCHهای  .  به  ویژگی  این  -GJRهای  با 
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GARCH    الگو این  در  است.  εt−1مشهور  = آستانه  0 می  29یک  گرفته  نظر  که  در  شود 
های کوچکتر از شوک  های بزرگتر از شوک آستانه، تاثیرات متفاوتی نسبت به شوکشوک

 رابطهدر این حالت به صورت  GARCHآستانه دارند. مدل  

(7)     𝜎𝑡
2 = 𝛼0 + 𝛼1𝜀𝑡−1

2 + 𝛾1𝑑𝑡−1𝜀𝑡−1
2 + 𝛽1𝜎𝑡−1

2 
 خواهد بود. 

εt−1یک متغیر مجازی است که با ازای     dt−1  در اینجا <   برابر با یک و به ازای   0
εt−1 ≥ ،  GARCHهای  دیگر مشکلات مدلاز    .( Enders, 1948)باشدبرابر با صفر می  0

( به منظور بررسی اثر عدم تقارن  1۹۹1تضمین مثبت بودن تمامی ضرایا است. نلسون )
  GARCHهای مالی مشاهده می شوند، مدل  هایی که اغلا در بازدهدر اطلاعات یا چولگی

شرطی    30نمایی واریانس  معادله  و  حذف  پارامترها  بودن  نامنفی  شرط  که  کرد  معرفی  را 
 رابطه شکل به
(۸) 𝑙𝑛𝜎𝑡

2 = 𝛼0 + ∑ 𝛼𝑖(|𝜀𝑡−𝑖| + 𝛾𝑖𝜀𝑡−𝑖)𝑝
𝑖=1 + ∑ 𝛽𝑗

𝑞
𝑗=1 𝑙𝑛(𝜎𝑡−𝑗

2 ) 
 . (Nelson,1991) شودمعرفی می

توزیع تجربی    31خصوصیت لپتوکورتوسیس   GARCHهای  از دیگر خصوصیات مدل
دار، از توزیع خطای  های دنبالهمنظور ایجاد توزیعهای مالی است. محققان اغلا بهبازده
کنند که علاوه بر فر  گوسی سنتی،  استیودنت استفاده می  t( یا توزیع  GEDیافته )تعمیم

ل  استیودنت توزیع می شود. تابع چگالی احتما  tیا توزیع    GEDبراساس توزیع    𝜀𝑡خطاهای  
با در نظر گرفتن درجه آزادی    tتوزیع   با این فر  که برای وجود گشتاور     𝜈استیودنت  و 

 رابطه صورت مرتبه دوم، باید درجه آزادی بزرگتر از دو باشد، به

(۹)  𝑓(𝜀𝑡) =
Γ(

𝜈+1

2
)

√𝜋Γ(
𝜈

2
)

(𝜈 − 2)−
1

2(ℎ𝑡)−
1

2 [1 +
𝜀𝑡

2

ℎ𝑡(𝜈−2)
]

− 
(𝜈+1)

2 

 رابطه صورت نیز به GEDتابع توزیع است. 

 
29 Threshold 

30 Exponential  GARCH (eGARCH). 
31 Leptokurtosis 
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(10)           𝑓(𝜀𝑡) =

𝜈 𝑒𝑥𝑝[−(
1

2
)|

𝜀𝑡

𝜆ℎ𝑡

1
2

|

𝜈

]

ℎ𝑡

1
2⁄

𝜆2
(1+

1
𝜈)

𝛤(
1

𝜈
)

 

 شود. تعریف می

اینجا   نرمال    𝜈در  با توزیع  پارامتری است که ضخامت دنباله توزیع را در مقایسه 
= νدهد. زمانیکه  نشان می تبدیل به توزیع نرمال استاندار خواهد شد.    GEDباشد توزیع    2

νبرای   < νو   2 > تر از توزیع نرمال خواهد  تر و نازکبه ترتیا دنباله ضخیم  GEDتوزیع    2
 داشت.  

 ( MIDAS)  های ترکیبی با تواتر زمانی متفاوتسازی داده مدل  -3-3
اقتصادی، تمام  بینی متغیرهای  های زمانی برای پیشسازی سریهای سنتی مدلروش در

ی از تواتر زمانی یکسانی برخوردارند، به متغیرهای درگیر مثال چنانچه متغیر  عنواندر الگو لزوما
وابسته فصلی باشد، متغیرهای توضیه دهنده نیز باید فصلی باشند. حال چنانچه در یک  
نداشته یکسانی  زمانی  تواترهای  که  باشند،  داشته  وجود  متغیرهایی  رگرسیونی  و    رابطه 

شده باشند، بر اساس الگوهای  آوریصورت سالیانه، فصلی، ماهیانه و ... مشاهده و جمعبه
سنتی امکان برآورد ضرایا در این رگرسیون وجود نخواهد داشت، مگر آنکه کلیه متغیرهای  

هایی، در یک تواتر زمانی تجمیع و سپس ضرایا رگرسیون برآورد  مدل با استفاده از روش
بعنوان   دادهشود.  دادهمثال  به  زمانی  تجمیع  از  استفاده  با  ماهیانه  یا  و  فصلی  های های 

های با تواترهای زمانی متفاوت، اولین  سالیانه تبدیل شوند. ایده برآورد مدل رگرسیون داده
توسعه یافت. این رویکرد    ( 2004)ارائه و بعدها توسط گیسلز  ( 1۹۸۹)بار توسط کلاین و سوجو

نماید.  بدون توجه به تواتر متفاوت در متغیرها را فراهم می  ،رگرسیونامکان انجام برآورد  
نماید.  سازی اقتصادسنجی ایجاد میساخت الگویی با این رویکرد دو مزیت عمده را در مدل

به )پرُتواتر  بال  زمانی  تواتر  با  متغیرهای  گرفتن  قرار  آنکه  متغیرهای  نخست  عنوان 
عنوان متغیرهای وابسته(  )کم تواتر به تواتر زمانی پایین دهنده( در کنار متغیرهای باتوضیه

تری برای  های دقیقبینیکند تا پیشدر یک مدل و در کنار همدیگر، این امکان را فراهم می
ای نزدیک ارائه شود. دومین مزیت در زمان ارائه اطلاعات جدید برای  متغیر وابسته در آینده

بال   زمانی  تواتر  با  )فراهم میمتغیر  والکانو  و  ( رگرسیون ساده  2006شود. گیسلز، سینکو 
MIDAS    شکل به  کردند(13)تا    (11)  زیر  روابطرا   & Ghysels, Sinko)تعریف 

Valkanov,2006) . 
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(11)          𝑦𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐵 (𝐿
1

𝑚⁄ ; 𝜃) 𝑥𝑡−ℎ
(𝑚)

+ 𝜀𝑡  

(12)             𝐵 (𝐿
1

𝑚⁄ ; 𝜃) = ∑ 𝑏(𝑘; 𝜃)𝐾
𝑗=1 𝐿

(𝑗−1)
𝑚⁄ 

(13)           𝐿
𝑠

𝑚⁄ 𝑥𝑡−1
(𝑚)

= 𝑥
𝑡−1−

𝑠

𝑚

(𝑚) 
تواتر زمانی مربوط    mو  است    𝑦𝑡تواتر(  واحد زمانی مربط به متغیر وابسته )کم  tکه  

𝑥𝑡دهنده به متغیر توضیه
(𝑚)  (است کهپرُتواتر )    ارتباط میان این دو متغیر را از طریق تعداد

مثال اگر متغیر  عنوانکند. بهتواتر مشخص میمشاهده متغیر پرُتواتر در بازه زمانی متغیر کم
آوری  تواتر( بصورت سالیانه و متغیر توضیه دهنده )پرُتواتر( بصورت فصلی جمعوابسته )کم

برای هر مقدار در هر سال از متغیر کم تواتر،  خواهد بود. یعنی    4برابر با    𝑚شود، مقدار   
تعداد وقفه بهینه برای متغیر پرُتواتر    𝑘 فصل( برای متغیر پرُتواتر وجود دارد.  4مشاهده )  4

شود که متغیر وابسته با چند وقفه از متغیر پرُتواتر در  است که در مدل وارد و مشخص می
کلیه مقادیر متغیر    ، قدار از متغیر کم تواترصورت بنیادی اگر به ازای هر مارتباط است. به

پرُتواتر در مدل رگرسیون وارد شود، تعداد ضرایا موردنیاز برای برآورد افزایش خواهد یافت.  
از  عنوانبه ازای هر مقدار  به  از متغیر     4باید    𝑦𝑡مثال  و    𝑥𝑡مقدار    4در نظر گرفته شده 

ساله برای برآورد مدل مشاهده    10بازه    ضریا مشخص برآورد شود. با در نظر گرفتن یک 
دهنده خواهد بود. این موضوع مدل  ضریا برای متغیر توضیه  40شود که نیاز به برآورد  می

  MIDASنماید.  لذا در مدل  رگرسیون را ازنظر فرم و درجه آزادی با مشکلات جدی مواجه می
شده  دهی استفادهوابع وزنشده رگرسیون از ت منظور حل این موضوع و ارائه فرم خلاصهبه
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;𝑏(𝑘  است. 𝜃)  وزن ای،  تابع  وزندهی چندجمله  اعمال  وقفهبرای  به   𝑥𝑡های  های خاص 
 رابطه باشد و در حالت کلی بصورت وابسته می 𝜃و بردار   kتعداد وقفه   که بهاست، 

(14)         𝑏(𝑘; 𝜃) = 𝑓 (

𝑘

𝑘𝑚𝑎𝑥 , 𝜃

∑ 𝑓 (
𝑘

𝑘𝑚𝑎𝑥
, 𝜃)𝑘𝑚𝑎𝑥

𝑖=1

⁄ ) 

دهی مطابق با معادله  گیسلز ضمن معرفی فرم کلی برای تابع وزنتعریف می شود. 
دهی آلمون، تابع وزن دهی آلمون  دهی مانند تابع وزنهایی از توابع وزن، نمونه13شماره  

 به ترتیا روابط ، دهی بتانمایی، تابع وزن
(15)           𝛽. 𝑏(𝑘; 𝜃) = ∑ ∑ 𝜃𝑝. 𝑘𝑝 𝑃

𝑝=0
𝑘 𝑚𝑎𝑥
𝑘=0 

(16)      𝑏(𝑘
𝑚⁄ ; 𝜃1; 𝜃2) =

𝐹(𝑘
𝑚⁄ ,𝜃1,𝜃2)

∑ 𝐹(𝑘
𝑚⁄ ,𝜃1,𝜃2)𝑘 𝑚𝑎𝑥

𝑘=1

 
هدا بصدددددددورت یدک پدارامتر  را معرفی نمود. در تدابع وزن دهی آلمون ضدددددددرایدا و وزن

 شود.  مشترک برآورد می
 که در رابطه

(17)         𝑏(𝑘
𝑚⁄ ; 𝜃1; 𝜃2) =

𝐹(𝑘
𝑚⁄ ,𝜃1,𝜃2)

∑ 𝐹(𝑘
𝑚⁄ ,𝜃1,𝜃2)𝑘 𝑚𝑎𝑥

𝑘=1

 
 رابطهبه صورت   Fتابع  

(1۸)            𝐹(𝑥, 𝑎, 𝑏) =
𝑥𝑎−1(1−𝑥)𝑏−1𝛤(𝑎+𝑏)

𝛤(𝑎)𝛤(𝑏)
   

 تعریف می شود.  
 

Γ(aو   Γ(b)و   Γ(a)که   + b)  رابطه توابع گاما بوده و بصورت 
(1۹)        𝛤(𝑎) = ∫ 𝑒−𝑥. 𝑥𝑎−1∞

0
 

های بهینه متغیر پرتواتر در  دهی و حداکثر تعداد وقفهشکل تابع وزنتعریف شد.  
شده بر  دهی معرفیصورت کلی توابع وزنبهاما  ؛  تواند متفاوت باشد هر مدل رگرسیون می

کنند و برای تعیین مقدار ضریا  های غیرمنفی ایجاد میشده، وزناساس پارامترهای تعریف
های ایجادشده در  (، از فر  برابر یک بودن مجموع وزن𝛽های آن ) و وقفه  پرُتواترمتغیر  

می استفاده  رگرسیون  معرفمدل  الگوی  پارامتریک  ازنظر  الگوی    MIDASشده  یشود.  یک 
، از حالت  پرُتواترهای متغیر  دهی و اعمال وزن به وقفهخطی است که با واردکردن تابع وزن

می تبدیل  غیرخطی  به  از  خطی  است  لزم  همکارانش  و  گیسلز  مطالعه  اساس  بر  شود. 
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نمودن مجموع مربعات جملات اختلال برای تخمین    لو حداق  32های برآورد غیرخطیروش
 شده استفاده کرد. ا مدل معرفیضرای

 ون یرگرس  ی ها مدل  ی ن ی ب ش یپ   ی اب ی ارز ی ارها ی مع -4-3
بینی جهت انتخاب بهترین  منظور مقایسه قدرت پیشهای رگرسیون، بهپس از برآورد مدل
توان از معیارهای مختلفی استفاده نمود. معیارهای  بینی یک سری زمانی میمدل برای پیش

صورت  بینی، در این مطالعه بهمورد استفاده جهت ارزیابی مدل برآورد شده و دقت پیش
 است.  (26)تا  (20)روابط 

(20)  𝑆𝑢𝑚 𝑜𝑓 𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒 𝐸𝑟𝑟𝑜𝑟 ∶  𝑆𝑆𝐸 =  ∑ (𝑦𝑡 − 𝑦̂𝑡)2𝑇
𝑡=1   

(21)  𝑆𝑢𝑚 𝑜𝑓 𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒 𝐸𝑟𝑟𝑜𝑟 ∶  𝑆𝑆𝐸 =  ∑ (𝑦𝑡 − 𝑦̂𝑡)2𝑇
𝑡=1 

(22)  𝑅𝑒𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒 𝐸𝑟𝑟𝑜𝑟 ∶ 𝑅𝑆𝐸 =  
∑ (𝑦𝑡−𝑦̂𝑡)2𝑇

𝑡=1

∑ (𝑦𝑡−𝑦̅𝑡)2𝑇
𝑡=1

    

(23)  𝑅𝑜𝑜𝑡 𝑅𝑒𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒 𝐸𝑟𝑟𝑜𝑟 ∶ 𝑅𝑆𝐸 =  √
∑ (𝑦𝑡−𝑦̂𝑡)2𝑇

𝑡=1

∑ (𝑦𝑡−𝑦̅𝑡)2𝑇
𝑡=1

    

(24)  𝑀𝑒𝑎𝑛 𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒𝑑 𝐸𝑟𝑟𝑜𝑟 ∶  𝑀𝑆𝐸 =
∑ (𝑦𝑡

𝑓
−𝑦𝑡)

2
𝑇+𝑚
𝑡=𝑇+1

𝑚
    

(25)  𝑅𝑜𝑜𝑡 𝑀𝑒𝑎𝑛 𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒 𝐸𝑟𝑟𝑜𝑟 ∶  𝑅𝑀𝑆𝐸 = √∑ (𝑦𝑡
𝑓

−𝑦𝑡)
2

𝑇+𝑚
𝑡=𝑇+1

𝑚
 

(26)  𝑀𝑒𝑎𝑛 𝐴𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑒 𝐸𝑟𝑟𝑜𝑟 ∶  𝑀𝐴𝐸 =  
∑ |𝑦𝑡

𝑓
−𝑦𝑡|𝑇+𝑚

𝑡=𝑇+1

𝑚
    

(27)   𝑀𝑒𝑎𝑛 𝐴𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑒 𝑃𝑒𝑟𝑐𝑒𝑛𝑡𝑎𝑔𝑒 𝐸𝑟𝑟𝑜𝑟: 𝑀𝐴𝑃𝐸 =
100∑ |

𝑦𝑡
𝑓

−𝑦𝑡

𝑦𝑡
|𝑇+𝑚

𝑡=𝑇+1

𝑚
 

 

𝑚  بینی طول دوره پیش،  𝑦𝑡    مقادیر واقعی و𝑦𝑡
𝑓  همچنین به  بینی شده است.  مقادیر پیش

  بینی که توسط دیبولد و ماریانو بینی از آزمون برابری توانایی پیشمنظورمقایسه صحت پیش
استفاده می1۹۹5) ارائه شده،  قدرت پیش .شود (  براساس  آزمون  فر   این  تحت  را  بینی 

پیش قدرت  کندبرابری  می  بررسی  مدل  دو  آماره  (Diebold-Mariano,1995) بینی   .
 براساس رابطه ماریانو -دیبولد

 
32 Nonlinear Estimation 
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(2۸)         𝐷𝑀 = 𝑑
√𝑣𝑑 𝐹⁄⁄ 

 آید: بدست می 
(2۹)                                                      𝐷𝑀 = 𝑑

√𝑣𝑑 𝐹⁄⁄ 

(30)                                                      𝑑 =
(∑ 𝑑𝑡

𝐹
𝑡=1 )

𝐹
⁄ 

(31)                                                 𝑣𝑑 = 𝛾0 + 2 ∑ 𝛾𝑡
∞
𝑡=1 

 
(32)                                                  𝛾𝑡 = 𝑐𝑜𝑣(𝑑𝑡, 𝑑𝑡−1) 

 ها و نتایج تجربی داده  -4
سال بیتدر  گذشته،  بههای  موردتوجه  کوین  جهان،  در  پیشرو  دیجیتال  ارز  عنوان 
کوین نشان  بیتگذاران قرارگرفته است. روند قیمت  وکارها و سرمایهکنندگان، کسامصرف
دهد که علاوه بر حجم بالی عرضه و تقاضا، این رمز ارز نوسانات شدید قیمتی را نیز در  می

کوین بر بازار و قیمت  کند. تاکنون مطالعات بسیاری بر روی تأثیر بیتطول زمان تجربه می
دارایی انجامسایر  میها  مطالعات  این  نتایج  است.  بشده  مقابله  راستای  در  ا  تواند 

بیتپذیریآسیا نوسانات شدید  از  ناشی  فعلی  های  ارزش  گیرد.  قرار  مورداستفاده  کوین 
ای برای  عنوان یک دارایی و همچنین مقبولیت ایجادشده برای این رمزارز، انگیزهکوین بهبیت

بینی قیمت  بررسی و تحلیل ساختار تغییرات قیمت این رمز ارز و کشف الگوهایی برای پیش
 نماید. اد میآتی را ایج

ای  دقیقه  5با فواصل زمانی    کوین ای قیمت بیتروزانهمیان  های  در این مطالعه داده
شده    آوریمیلادی جمع  2023میلادی تا ششمین ماه سال    2015بازه زمانی ابتدای سال    و در
  Rنویسی و محاسباتی  شده در این مطالعه توسط زبان برنامهکلیه محاسبات انجام  33است. 
 افزاری مرتبط صورت پذیرفته است.  های نرمستهو ب

 

 
ایجاد   33 طریق  از  شده  آوری  جمع  سایت اطلاعات  وب  در  کاربری     اکانت 
(https://www.cryptodatadownload.com و دریافت داده )  دقیقه ای انجام و سپس پردازش لزم با   1های

های روزانه و هفتگی در مدل تواتر  به منظور قابل استفاده بودن داده . صورت پذیرفته است  Rاستفاده از نرم افزار 
 مرتا شده است.  08/05/2023الی  27/01/2015متفاوت، به صورت 
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 (2023تا  2015کوین )روند قیمت بیت. 1نمودار  

 (  https://www.cryptodatadownload.comاخذ : ) م
Figure 1.Bitcoin Daily Price Trend (2015 to 2023) 
Source : (https://www.cryptodatadownload.com ) 

های زمانی  های متفاوتی را در بازهدهد که قیمت این رمزارز، روندنشان می 1نمودار 
 بازده قیمت بیت کوین در یک بازه زمانی مشخص از رابطه  مختلف تجربه کرده است. 

(33)                                            𝑅𝑡 = 𝑙𝑛(𝑃𝑡) − 𝑙𝑛(𝑃𝑡−1) 

 محاسبه می شود.  

 
 2023 تا  2015 سال  از کوینو هفتگی بیت  روزانه   بازدهی.2نمودار  

 ماخذ : نتایج پژوهش 
Figure 2.Bitcoin Daily and Weekly Returns (2015 to 2023) 

Source: Research Results 
 

https://www.cryptodatadownload.com/
https://www.cryptodatadownload.com/
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و   tمیان روزانه )اختلاف میان   تواند بازدهیاسددددت که می tبازدهی در زمان   𝑅𝑡که در اینجا  
t-1    میدان  روزانده(، بدازدهی روزانده )اختلاف  ای میداندقیقده  5یدک زمدانt    وt-1    دو روز متوالی

ابتدددایی برای دو هفتدده متوالی( در نظر    t-1و    tمیددان  و بددازدهی هفتگی )اختلاف   دو روز 
 2۸۸کوین و  ای برای قیمدت بیدتدقیقده  5داده    2۸۸شدددددددود. در این حدالدت در هر روز  گرفتده

بدازدهی روزانده )بدال( و  2نمودار  گردد.  کوین محداسدددددددبده میبیدت  داده برای بدازدهی میدان روزانده
   دهد.بازدهی هفتگی )پایین( را نشان می

 

 کوین بیت هفتگی و روزانه بازدهی  ،( ایدقیقه 5) روزانه میان روزانه، قیمت زمانی  سری اطلاعات خلاصه. 1جدول  
 اخذ : نتایج پژوهش م

Table 1.Time Series Information Summary of Daily, Inter-daily (5-minute), Daily and 
Weekly Returns of Bitcoin 
Source: Research Results 

 BTC 5-min 
(intardaily) 

BTC 
(Daily) 

Return BTC 
(Daily) 

Return BTC 
(Weekly) 

 432 3024 3024 870912 تعداد مشاهدات 
 - 0.4251 - 0.4972 211.4 -0.2026 کمترین 
 0.3477 0.2276 67527.9 0.1167 بیشترین
 - 0.0318 -0.0128 1040.9 -0.00086 چارک اول 
 0.0656 0.0177 19958.3 0.00090 چارک سوم 
 e 5 13892.77 0.0015 0.0107-0.06 میانگین
 0.0118 0.0015 7936.05 0 میانه
 e 7 260604379 0.0014 0.0102-0.06 واریانس 

 0.1012 0.0381 16143.24 0.00259 انحراف معیار
 - 0.3621 - 0.8347 1.399711 - 1.1339 کشیدگی 
 1.6101 12.74 0.9535 102.8630 چولگی 

 

ای،  دقیقه  5ی  خلاصددددددده اطلاعات مربوط به سدددددددری زمانی قیمت روزانه، قیمت میان روزانه
میلادی در   2023میلادی تا سدددال   2015بازدهی روزانه و بازدهی هفتگی در بازه زمانی سدددال 

 ورده شده است.آ 1جدول  
 

 ی زمان   یسر  یی آزمون مانا  -2-4
گ اولین  تجزیهدر  برای  بیتام  قیمت  زمانی  سری  زمانی  وتحلیل  سری  این  مانایی  کوین، 

یافته و آزمون فیلیپس پرون، وجود  . نتایج آزمون دیکی فولر تعمیمگیردمیموردبررسی قرار  
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نامانایی  و    کوین و همچنین فرم لگاریتمی آن ریشه واحد در سری زمانی قیمت روزانه بیت
 کنند.  تائید میاین دو سری زمانی را  

 
 )یهفتگ یروزانه و بازده یبازده مت،یق یتمیفرم لگار ن،یکوتیب متیق ی زمان ی سر(واحد   شهیآزمون ر  .2جدول  

 ماخذ : نتایج پژوهش 
Table 2. Unit Root Test  
Source : Research Result 

 آزمون  آماره  قیمت روزانه  لگاریتم قیمت روزانه  بازدهی روزانه  بازدهی هفتگی 
6.6671- 13.46 - 1.3952 - 2.1647 - Dickey-Fuller   دیکی فولر

 p-value 0.5086 0.8344 0.01* 0.01* تعمیم یافته 

406.11۸2 - 32۹3.5 - 3.933 - 8.8562- Dickey-Fuller 
Z(alpha)   فیلیپس

 p-value 0.6158 0.8904 0.01* 0.01* پرون 
 

های زمانی مورد استفاده در دهد که سرینشان می  2جدول   درنتایج این دو آزمون  
کوین مانا  زمانی بازدهی هفتگی بیتزمانی بازدهی روزانه و سریاین پژوهش، یعنی سری

 هستند. 

 ARIMA-GARCHمدل انتخاب   -3-4

مرتبهبه انتخاب  الگوی    qو    pهای  منظور  توابع  ARIMAدر  شهودی  بررسی  ضمن   ،
و    pهای متفاوت از  ، یک مجموعه مدل با مرتبه  35خودهمبستگی جزئیو  34خودهمبستگی 

q   بهترین مدل    شود.برای آن مجموعه محاسبه می  36برآورد و معیارهای اطلاعاتARIMA  
ن باشد.  داشته  را  آکائیک  آماره  مقدار  کمترین  که  است  مدلی  بخش  این  با    R  افزار رمدر 

با مراتا مختلف را    ARIMAامکان برآورد مدل    forecastو    tseriesهای  بستهاستفاده از  
را برای    ARIMAصورت پیش فر  بهترین مدل  به  auto.arimaکند. همچنین تابع  فراهم می

کوین،  ، برای سری زمانی بازدهی روزانه بیتطابق با نتایجمنماید.  یک سری زمانی معرفی می
درصد معنادار بوده و این    95ضرایا برآورد شده در سطه اطمینان     ARIMA(1,0,2)مدلدر  

مدل کمترین مقدار معیار آکائیک را دارد. همچنین برای سری زمانی بازدهی هفتگی بیت  

 
34 Auto Correlation Function 
35 Partial Auto Correlation Function 

36 Information Criteria 
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مدل   اطمینان    ARIMA(2,0,2)کوین، ضرایا  آماره    ۹5در سطه  مقدار  و  معنادار  درصد 
 آکائیک، کمترین مقدار است.  

 بر اساس معیار آکائیک ARIMAمدل .  3جدول 
 اخذ : نتایج پژوهش م

Table 3.ARIMA Model Based on Akaike Criterion 
Source : Research Result 

 ARIMA(1,0,2) ری زمانی بازدهی روزانه بیت کوینس
Pr(>|z|) z value Std. Error Estimate  

***0.0003 3.60 0.237 0.۸57 ar1 
0.0001*** 3.76 - 0.238 0.896 - ma1 
0.0035** 2.91 0.018 0.053 ma2 
0.0469* 1.98 0.0007 0.0015 intercept 

Signif. codes:     0 ‘***’     0.001 ‘**’      0.01 ‘*’       0.05 ‘.’        0.1 ‘ ’       1 
sigma^2 =  0.001451  log likelihood =5590.715 AIC= 11173.43 -  

 ARIMA(2,0,2) سری زمانی بازدهی هفتگی بیت کوین
Pr(>|z|) z value Std. Error Estimate  
2e-16*** 98.51 - 0.010 1.025- ar1 
2e-16*** 108.08 - 0.009 0.۹۸6 - ar1 
2e-16*** 91.85 0.010 1.007 ma1 
2e-16*** 76.5047 0.01307 0.9999 ma2 
0.02408* 2.2558 0.00493 0.0111 intercept 

Signif. codes:     0 ‘***’     0.001 ‘**’      0.01 ‘*’       0.05 ‘.’        0.1 ‘ ’       1 
sigma^2 =  0.01053  log likelihood =368.29 AIC= 726.6۹ -  

 

آورده   3جدول نتایج برآورد مدل به همراه معناداری ضرایا برآورد شده و معیار آکائیک در 
باقیمانده  شده است. بازدهی  های مدلبررسی شهودی  زمانی  برای سری  برآورد شده  های 

بیتروزانه   هفتگی  نشانو  سریکوین  در  نوسان  وجود  است.  دهنده  مذکور  زمانی  های 
افزار  در نرم  ARCHTESTواریانس مشروط، از آزمون  منظور بررسی دقیق وجود ناهمسانبه
R شود.  استفاده می 
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   ARCHآزمون وجود اثرات . 4جدول  
 ماخذ : نتایج پژوهش  

Table 4.ARCH Effect Test 
Source : Research Result 

ARCH LM-test; Null hypothesis: no ARCH effects 
  بازدهی روزانه  بازدهی هفتگی 

21.37 67.54۹۸ Chi-squared 
0.046 9.17e-10 p-value 

 

آزمون واریانس  نشان   4جدول  در   نتیجه  اثر  وجود  عدم  بر  مبنی  صفر،  فر   رد  دهنده 
در مرحله بعدی با . کوین است های زمانی بازدهی روزانه و هفتگی بیتبرای سری ناهمسان

بازدهی روزانه و هفتگی  های زمانی  ، هر یک از سری  GARCH (1,1)مدل پایه  در نظر گرفتن  
همچنین    37گردند. برآورد می  gjrGARCHو    sGARCH  ،eGARCHحالت    3کوین در  بیت

مدل از  یک  هر  شده  در  برآورد  توزیع    5های  چوله،  نرمال  توزیع  نرمال،  توزیع  حالت 
استیودنت، توزیع استیودنت چوله و توزیع خطای تعمیم یافته در نظر گرفته شده است که  

منظور    15در مجموع   به  برآورده گردیده است.  این مرحله  در  برای هر سری زمانی  مدل 
  3024های روزانه )های مختلف، دادهبینی مدلها برای مقایسه دقت پیشسازی دادهآماده

داده هفتگی( به دو بخش تقسیم شده است. بازدهی روزانه از ابتدای    432داده( و هفتگی )  
( در برآورد مدل مورد استفاده قرار گرفته و از ابتدای  252۸) 2022تا انتهای سال  2015سال 
اند. همچنین  داده( به منظور پیش بینی مورد استفاده قرار گرفته  4۹6)    0۸/05/2023تا    2023

در مدل برآورد شده مورد استفاده   2022برای بازدهی هفتگی، اطلاعات هفتگی تا پایان سال  
بینی از  به منظور سنجش دقت پیش  2023طلاعات سال  داده هفتگی( و ا  413قرار گرفته ) 

 مدل خارج شده است.  
 
 
 
 
 
 
 

 
 استفاده می شود.   rugarchاز بسته نرم افزاری   Rافزار به منظور تخمین مدل مذکور در نرم  37
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 کوین بازدهی روزانه بیت  -  ARIMA(1,2)-GARCH(1,1)اطلاعات مدل . 5جدول  
 ماخذ : نتایج پژوهش 

Table 5.Data from ARIMA(1,2)-GARCH(1,1) Model - Bitcoin Daily Return 
Source : Research Result 
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 ن یکوتیب یهفتگ ی بازده - ARIMA(2,2)-GARCH(1,1) اطلاعات مدل.  6جدول  

 نتایج پژوهش اخذ : م
Table 6.Data from ARIMA(2,2)-GARCH(1,1) Model - Bitcoin Weekly Returns 
Source : Research Result 
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جدول و    5جدول  های برآورد شده در نمایی برای مدلمقادیر معیار آکائیک و لگاریتم درست
است.   6 شده  می 38آورده  نشان  نتایج  بیتاین  روزانه  بازدهی  برای  کوین  دهد 

تی  ARIMA(1,2)-eGARCH(1,1)مدل توزیع خطای  هفتگی  با  بازدهی  برای  و  استیودنت 
مدل  بیت تی  ARIMA(2,2)-eGARCH(1,1)کوین  توزیع خطای  چوله  با  دارای  استیودنت 

کمترین مقدار در معیار آکائیک و بالترین مقدار لگاریتم درستنمایی را دارد لذا این دو مدل  
مدل میان  خانواده  در  مدلبعنوان    GARCHهای  هفتگی    بهترین  و  روزانه  بازدهی  برای 

های استانداردشده  روی باقیمانده39نتیجه آزمون لیونگ باکس   .شوندکوین انتخاب میبیت
تمام   نشانمدلدر  شده،  برآورد  باقیماندههای  میان  خودهمبستگی  وجود  عدم  ها  دهنده 

   .باشد می

 متفاوت  ی با تواتر زمان   ی ب ی ترک ی ها مدل داده  -4-4
های ترکیبی با تواتر زمانی متفاوت،  سازی دادهش با استفاده از رویکرد جدید مدلدر این بخ 

  شود. بدین منظورسازی میکوین بررسی و مدلهای زمانی بازدهی روزانه و هفتگی بیتسری
بازدهیبهای  دادهاز   از  استفاد  با  روزانه و هفتگی که  )های میانازدهی  ای(  دقیقه  5وزانه 

صورت  شده است. با توجه به انجام معاملات در بازار رمزارزها بهاستفاده    ساخته می شوند،
برای متناظر کردن    m= 288سازی در این بخش با در نظر گرفتن متغیر  روز هفته، مدل  7

با دادهدقیقه  5روزانه  های پرُتواتر)بازدهی میانداده های  ای( بعنوان متغیر توضیه دهنده 
روزانهکم )بازدهی  همچنین  تواتر  و  وابسته  متغیر  بعنوان   )7 =m    میان تناظر  ایجاد  برای 
تعریف  داده وابسته  متغیر  بعنوان  هفتگی  و  دهنده(  توضیه  متغیر  )بعنوان  روزانه  های 
باشند  توابع آلمون، آلمون نمایی و بتا می   MIDASدهی معمول در الگوی  توابع وزنشود.  می

بینی سری زمانی  دهی بصورت جداگانه در مدل وارد و نتایج برای پیشکه هر سه تابع وزن
بسته   طریق  از  برآوردها  کلیه  است.  گرفته  قرار  استفاده  مورد  هفتگی  و  روزانه  بازدهی 

شده   midas_rافزارینرم داده  توسعه  همکاران  و  گیسلز  توسط  اتوماتیک    که  بصورت  و 
کند، انجام شده است. با توجه به اینکه هدف  مقادیر اولیه و تعداد وقفه بهینه را انتخاب می

های موجود، بهترین  بینی مدل است، از میان مدلنهایی این مطالعه سنجش قدرت پیش
 شود.  افزار انتخاب میدر هر مرحله بصورت خودکار توسط نرم مدل با کمترین مقدار آکائیک

 
 های برآورد شده در پیوست آورده شده است. جزئیات مدل به منظور خلاصه سازی متن، ضرایا و   38

39 Ljung-Box Test 
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 MIDAS مدل  در  آکائیک  معیار و  بهینه وقفه نتایج.   7  جدول 
 ماخذ : نتایج پژوهش 

Table 7 .Results of Optimal Lag and Akaike's Criterion in MIDAS Model 
Source : Research Result 

 سری زمانی بازدهی روزانه 
 almonp nealmon nbeta 
K 0:287 0:1۹۹ 0:155 

AIC 22۹7۹.۸۸- 12560.99 - 11295.32 - 
 سری زمانی بازدهی هفتگی 

 almonp nealmon nbeta 
K 0:2 0:2 0:2 

AIC 876.92- 876.53 - 876.53 - 
 

برآورد  نتایج تعداد وقفه به  برای معیار آکائیک مربوط  با کمترین مقدار  بهینه مطابق  های 
 دهی معرفی شده در  های زمانی بازدهی روزانه و هفتگی با استفاده از هر سه تابع وزنسری

 آورده شده است.  7  جدول 

 ی ن ی ب ش یپ  -5-4
در مدل دو رویکرد  بررسی  مطالعه  این  در  منظور  سازی سریهدف اصلی  به  های زمانی، 

بینی است. در این بخش، مدل بهینه بر اساس کمترین میزان  تعیین مدل بهینه برای پیش
های  بینی، محدوده دادهمنظور انجام پیششود. بهمقدار دقت انتخاب میخطا و بیشترین  

هر دو الگوی مورد نظر با در    بندی وتقسیم  41و آزمون   40شده به دو بخش آموزشآوریجمع
گردد. سپس با استفاده از مدل برآورد شده،  برآورد میهای بخش آموزش  نظر گرفتن داده

آزمو  بخش  برای  زمانی  سری  پیشمقادیر  مین  مقایسه  واقعی  مقادیر  با  و  گردد.  بینی 
های مربوط به سال  بینی، کلیه دادهمنظور یکسان بودن بازه زمانی موردنظر جهت پیشبه

  2022تا انتهای    2015از نمونه خارج گردیده و هر دو رویکرد برای بازه زمانی ابتدای    2023
پیش است.  شده  مدلبرآورد  برای  حالت    3در    ARIMA-GARCHخانواده  هایبینی 

sGARCH  ،eGARCH    وgjrGARCH  حالت توزیع نرمال، توزیع نرمال    5  و هر یک برای
چوله، توزیع استیودنت، توزیع استیودنت چوله و توزیع خطای تعمیم یافته، با تکنیک پنجره  

 
40 Train 

41 Test 
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انجام شده است.   42غلتان به جلو  با داده در بخش مدل  43یک گام رو  با تواتر  سازی  های 
دهی آلمون، آلمون نمایی و بتا، براساس الگوی پنجره  برای سه تابع وزن بینی متفاوت پیش

بینی شده  مدل در این بخش برآورد و پیش  6انجام و در مجموع   44غلتان و الگوی بازگشتی 
   45است. 

 ی ن یب ش ی دقت پ   ی اب ی ارز   ج ی نتا  -5
های برآورد شده روی سری  بینی برای تمام مدلابی میزان خطای پیشنتایج معیارهای ارزی

دهد برای  نتایج این مرحله نشان می.  46آورده شده است   8جدول    زمانی بازدهی روزانه، در 
دهی آلمون، از  و تابع وزن  MIDASسری زمانی بازدهی روزانه، مدل برآورد شده با الگوی  

پیش در  دقت  مدلنظر  به  نسبت  کامل  برتری  خانواده  بینی  با    ARIMA-GARCHهای 
نمایی دارد.  با توابع وزن  MIDASهای  های مختلف و مدلتوزیع بتا و آلمون  در دو  دهی 

بینی  ( پیشMAPE( و میانگین درصد قدر مطلق خطا )MAEمعیار قدرمطلق میانگین خطا )
ها برتری  و تابع وزن دهی آلمون نسبت به دیگر روش  MIDASبا رویکرد پنجره غلتان با مدل  

 ( معیار  در  و  نشان  ( پیشRMSEدارد  را  بهتری  نتایج  بازگشتی  الگوی  از  استفاده  با  بینی 
معیامی ) دهد.  ) RSEرهای  و   )SSE ( و   )RRSEنشان نیز  مدل  (  در  کمتر  خطای  دهنده 

MIDAS  بینی برای سری زمانی بازدهی هفتگی دهی آلمون می باشند. نتایج پیشبا تابع وزن  
دهی آلمون نمایی و رویکرد  با تابع وزن  MIDASنشان دهنده برتری کامل مدل    ،8جدول    در

بینی برای این  های ارزیابی دقت پیشای که کلیه معیاربینی پنجره غلتان است بگونهپیش
باشند.  های معرفی شده در این پژوهش میرویکرد، دارای مقادیر کمتر نسبت به  دیگر روش

نسبت به    MIDASبینی رگرسیون  دهد دقت پیشنشان می  بصورت کلی نتایج این بخش
دهی مناسا می تواند  بالتر بوده و انتخاب تابع وزن  ARIMA-GARCHهای خانواده  مدل

 تاثیرگذار باشد.    MIDASبینی رگرسیون در افزایش دقت پیش

 
42 Rolling window 

  استفاده شده است. ugarchforecastاز تابع    43
44 Recursive 

   استفاده شده است. midas_rافزاری در بسته نرم average_forecastاز تابع   45
 شده است. استفاده  Rافزار در نرم  Metricsمنظور محاسبه معیارهای مذکور از بسته  به  46
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 روزانه بازدهی زمانی سری برای ارزیابی معیارهای نتایج. ۸جدول  

 اخذ : نتایج پژوهش م
Table 8 .Criteria Results for Daily Return Time Series 
Source : Research Result 
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 ی هفتگ یبازده یزمان یسر  ی برا یابیارز یارهایمع جینتا. ۹جدول 
 پژوهش  جی: نتااخذم

Table 9 .Criteria Results for Weekly Return Time Series 
Source : Research Result 
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پیشد معیارهای خطای  بررسی  بر  علاوه  پژوهش  این  به  ر  ماریانو  دیبولد  آزمون  از  بینی، 
ها استفاده شده  بینی و مقایسه میان یک مدل پایه، با دیگر مدلمنظور بررسی صحت پیش
بینی دو مدل بررسی  بینی را تحت فر  صفر برابری قدرت پیشاست. این آزمون قدرت پیش

، تغییر در فر  صفر و اجرای آزمون مذکور را  Rدر نرم افزار    MultiDMکند. بسته  می
بینی  نماید. لذا با در نظر گرفتن یک مدل پایه و فر  صفر برتری قدرت پیشپذیر میامکان
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به مدل نسبت  پایه  محاسبه میمدل  ماریانو  دیبولد  آزمون  آماره  معرفی شده،  شود.  های 
پیش برای  ابتدا  ماریانو  دیبولد  بدستبیآزمون  مدلنی  از  خانواده  آمده  -ARIMAهای 

GARCH  است.  اجرا شده 

 ها( )تمام مدل  روزانه بازدهی زمانی سری برای ماریانو دیبولد آزمون نتایج. 10جدول  
 اخذ : نتایج پژوهش م

Table 10   . Diebold Mariano Test Results for Daily Return Time Series  (all Models) 
Source : Research Result 

   /دهیتابع وزن  مدل 
بینیتوزیع خطا/ الگوی پیش   آماره  

ARIMA(1,2) - GARCH (1,1) 
Normal S.Normal Student S.Student Ged 

ARIM
A (1,2) - GARCH (1,1) 

Normal 
pvalue --- 0.96 0.44 0.47 0.21 
statistic --- 1.72 -  0.16 0.08 0.81 

S.Normal 
pvalue 0.04 --- 0.17 0.19 0.10 
statistic 1.72 --- 0.95 0.86 1.30 

Student 
pvalue 0.56 0.83 --- 0.90 0.08 
statistic 0.16 -  0.95 -  --- 1.26 -  1.43 

S.Student 
pvalue 0.53 0.81 0.10 --- 0.06 
statistic 0.08-  0.86-  1.26 --- 1.52 

Ged 
pvalue 0.79 0.90 0.92 0.94 --- 
statistic 0.81 -  1.30 -  1.43 -  1.52 -  --- 

M
IDAS 

almon 

Rolling 
Forecast 

pvalue 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
statistic 8.54 8.54 8.49 8.49 8.42 

Recursive 
Forecast 

pvalue 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
statistic 8.54 8.54 8.49 8.49 8.42 

nealmon 

Rolling 
Forecast 

pvalue 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
statistic 4.59 4.55 4.53 4.53 4.45 

Recursive 
Forecast 

pvalue 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
statistic 5.47 5.39 5.29 5.28 5.02 

beta 

Rolling 
Forecast 

pvalue 0.24 0.31 0.24 0.25 0.19 
statistic 0.72 0.48 0.69 0.67 0.88 

Recursive 
Forecast 

pvalue 0.23 0.30 0.24 0.24 0.18 
statistic 0.75 0.51 0.72 0.70 0.91 

سازی با رویکرد  دهد که در مدل  برای سری زمانی بازدهی روزانه نشان می  10جدول  نتایج  
ARIMA-GARCH    استفاده از توزیع خطای نرمال چوله، نسبت به توزیع خطای نرمال برتری
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مدل رویکرد  بعدی  مرحله  در  رویکرد    ARIMA-GARCH سازی  دارد.  برای    MIDASبا 
است. نتایج در این  کوین مورد مقایسه قرار گرفتهبینی سری زمانی بازدهی روزانه بیتپیش

دهی  با توابع وزن  MIDASسازی های رویکرد مدلبینیدهد پیشبخش این آزمون نشان می
های  مدلآلمون و آلمون نمایی و در هر دو حالت پنجره غلتان و بازگشتی، نسبت به تمام  

 کنند.  بهتر عمل می ARIMA-GARCHخانواده 

 ( MIDASهای مدل)  روزانه بازدهی زمانی سری برای ماریانو دیبولد آزمون نتایج.  11جدول  
 اخذ: نتایج پژوهش م

Table 11 .Diebold Mariano Test Results for Daily Return Time Series  (MIDAS Models) 
Source : Research Result 

تابع   مدل 
دهی وزن   

الگوی  
بینی پیش  آماره  

MIDAS 
nealmon beta 

Rolling 
Forecast 

Rolling 
Forecast 

Rolling 
Forecast 

Rolling 
Forecast 

M
IDAS 

almon 

Rolling 
Forecast 

pvalue 0.00 0.00 0.00 0.00 
statistic 9 8.73 8.71 8.70 

Recursive 
Forecast 

pvalue 0.00 0.00 0.00 0.00 
statistic 9 8.73 8.71 8.71 

nealmon 

Rolling 
Forecast 

pvalue --- --- 0.00 0.00 
statistic --- --- 4.78 4.78 

Recursive 
Forecast 

pvalue --- --- 0.00 0.00 
statistic --- --- 5.47 5.49 

beta 

Rolling 
Forecast 

pvalue 1 1 --- --- 
statistic 4.78 -  5.47 -  --- --- 

Recursive 
Forecast 

pvalue 1 1 --- --- 
statistic 4.78 -  5.49 -  --- --- 

 
کوین آزمون دیبولد ماریانو  با توجه به این نتایج، مجددا برای سری زمانی بازدهی روزانه بیت

  ی برا  10جدول  و    9جدول    دردهی مختلف اعمال و  با توابع وزن  MIDASهای  برای مدل
  ARIMA-GARCH  کردیبا رو  یکه در مدل ساز  دهدیروزانه نشان م  یبازده  یزمان  یسر

دارد. در مرحله    ینرمال برتر  یخطا  عینرمال چوله، نسبت به توز  یخطا  عی زاستفاده از تو 
  یزمان  یسر  ینی بشیپ  یبرا  MIDAS  کردیبا رو  ARIMA-GARCH   یسازمدل  کردیرو  یبعد
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آزمون نشان   نی بخش ا نی در ا  جیاست. نتا قرار گرفته سهیمقا وردم   نیکو تیروزانه ب یبازده
و    یی آلمون و آلمون نما  یده با توابع وزن  MIDAS  یسازمدل  کردی رو  یهاین یبشیپ  دهدیم

بازگشت و  غلتان  پنجره  حالت  دو  هر  مدل  ،یدر  تمام  به  -ARIMAخانواده    یهانسبت 
GARCH  شود که مدل  مشخص می  .کنند یبهتر عمل م MIDAS  دهی آلمون  با تابع وزن

با توابع آلمون نمایی و بتا بهتر عمل می کند این نتایج، عملکرد    MIDASنسبت به مدل  
بینی سری زمانی بازدهی روزانه را نشان  دهی آلمون در پیشبا تابع وزن  MIDAS بهتر مدل  

بدستمی نتایج  که  پیشدهد  خطای  معیارهای  بررسی  بخش  در  تایید  آمده  نیز  را  بینی 
 کند. می

 ها(هفتگی )تمام مدل بازدهی زمانی سری  برای ماریانو دیبولد   آزمون نتایج.   12  جدول 
 ماخذ: نتایج پژوهش 

Table 12 .Diebold Mariano Test Results for Weekly Return Time Series  (all Models) 
Source : Research Result 

 مدل 
   /دهیتابع وزن 

الگوی  توزیع خطا/ 
بینی پیش  

 آماره 
ARIMA (2,2)- GARCH (1,1) 

Normal S.Normal Student S.Student Ged 

ARIM
A (2,2)- GARCH (1,1) 

Normal 
pvalue --- 0.24 0.97 0.52 0.92 
statistic --- 0.69 1.94 -  0.073 1.45 -  

S.Normal 
pvalue 0.75 --- 0.95 0.91 0.96 
statistic 0.69 -  --- 1.68 -  1.37 -  1.87-  

Student 
pvalue 0.02 0.04 --- 0.15 0.59 
statistic 1.94 1.68 --- 1.03 0.24 -  

S.Student 
pvalue 0.47 0.08 0.85 --- 0.91 
statistic 0.07 1.37 1.03 -  --- 1.37 -  

Ged 
pvalue 0.07 0.03 0.40 0.08 --- 
statistic 1.45 1.87 0.24 1.37 --- 

MIDAS 

almon 

Rolling 
Forecast 

pvalue 0.03 0.03 0.04 0.03 0.04 
statistic 1.77 1.82 1.68 1.77 1.68 

Recursive 
Forecast 

pvalue 0.03 0.03 0.04 0.03 0.04 
statistic 1.81 1.87 1.73 1.81 1.72 

nealmon 
Rolling 

Forecast 
pvalue 0.02 0.02 0.03 0.02 0.03 
statistic 1.89 1.94 1.81 1.89 1.80 
pvalue 0.02 0.02 0.03 0.02 0.03 
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Recursive 
Forecast statistic 1.90 1.95 1.81 1.90 1.81 

beta 

Rolling 
Forecast 

pvalue 0.39 0.28 0.62 0.40 0.63 
statistic 0.26 0.56 0.32 -  0.19 0.35 -  

Recursive 
Forecast 

pvalue 0.40 0.28 0.65 0.43 0.66 
statistic 0.24 0.55 0.39 -  0.17 0.41 -  

 
 ( MIDASهای  مدل)هفتگی  بازدهی زمانی سری برای ماریانو دیبولد آزمون نتایج. 13جدول  

 اخذ : نتایج پژوهش م
Table 13. Diebold Mariano Test Results for Daily Return Time Series  (MIDAS Models) 
Source : Research Result 

تابع   مدل 
دهی وزن   

الگوی  
بینی پیش  آماره  

MIDAS 
almon beta 

Rolling 
Forecast 

Rolling 
Forecast 

Rolling 
Forecast 

Rolling  
Forecast 

M
IDAS 

almon 

Rolling 
Forecast 

pvalue --- --- 0.03 0.03 
statistic --- --- 1.78 1.79 

Recursive 
Forecast 

pvalue --- --- 0.03 0.03 
statistic --- --- 1.83 1.84 

nealmon 

Rolling 
Forecast 

pvalue 0.00 0.006 0.02 0.02 
statistic 2.96 2.50 1.92 1.92 

Recursive 
Forecast 

pvalue 0.008 0.009 0.026 0.02 
statistic 2.38 2.33 1.92 1.93 

beta 

Rolling 
Forecast 

pvalue 0.96 0.96 --- --- 
statistic 1.78-  1.83 -  --- --- 

Recursive 
Forecast 

pvalue 0.96 0.96 --- --- 
statistic 1.79 -  1.84 -  --- --- 

 

دهد که  برای سری زمانی بازدهی هفتگی نشان می 13جدول در آزمون دیبولد ماریانو تایج ن
های نرمال و  استیودنت نسبت به توزیعبا توزیع تی  ARIMA(1,2) - GARCH (1,1)مدل

ت به  کند. همچنین همین مدل با توزیع خطای تعمیم یافته نسبنرمال چوله بهتر عمل می
توزیع نرمال چوله عملکرد بهتری دارد. مانند مرحله قبلی تکرار آزمون دیبولد ماریانو برای  

دهی آلمون  با توابع وزن  MIDASسازی  دهد که مدلسری زمانی بازدهی هفتگی نشان می
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های خانوده  و آلمون نمایی و در هر دو حالت پنجره غلتان و بازگشتی، نسبت به کلیه مدل
ARIMA-GARCH    معرفی شده در این پژوهش عملکرد بهتری دارند. تفکیک نتایج و اجرای

مدل   برای  ماریانو  دیبولد  وزن   MIDASآزمون  تابع  انواع  تابع  با  دهد  می  نشان  دهی، 
دهی  دهی داشته و تابع وزندهی آلمون نمایی برتری کامل نسبت به دیگر توابع وزنوزن

نیز، عملکرد مطلوب    12  جدول نتایج    .کرد بهتری دارددهی بتا عملآلمون نسبت به تابع وزن
دهی آلمون نمایی که در بخش بررسی معیارهای خطای  بهمراه تابع وزن  MIDASسازی  مدل
 بینی بازدهی هفتگی مشاهده شد را تایید می کند. بینی برای پیشپیش

 ی ر ی گ جه ی نت  -6
های سری زمانی از نظر دقت در  سازی اطلاعات و دادهدر مدل  در این پژوهش دو رویکرد

مدلپیش در  اقتصادسنجی  سنتی  رویکرد  گرفت.  قرار  بررسی  مورد  سریبینی  های  سازی 
زمانی که سالیان متمادی در حال استفاده است، در مقابل رویکردی نوین که در سالیان  

دی، یعنی لزوم تواتر زمانی یکسان  سازی اقتصااخیر برای حل یکی از مشکلات مهم در مدل
شده است. در این مطالعه تلاش شد تمامی حالت ممکن در  در یک مدل رگرسیون، طراحی

های موجود، توزیع خطاهای مرسوم و توابع  سازی برای هر دو رویکرد، شامل انواع مدلمدل
مون قرار گیرند.  ، در کنار همدیگر مورد بررسی و آز وزنی مورد استفاده در مطالعات گذشته

بال )میان روزانه  همچنین از داده با تواتر زمانی  محاسبه بازدهی و    برایای(  دقیقه  5های 
های با تواتر زمانی  سازی برای دادهسازی استفاده شد. با توجه به معرفی رویکرد مدلمدل

مطالعه را    آمده در این دستتواند نتایج بهرسد توجه به موارد زیر میمتفاوت به نظر می
 تر نماید.  شفاف

مدل • خانواده  قدرت  مربعات    ARIMA-GARCHهای  میانگین  خطای  تولید  پایه  بر 
کوچک است. این موضوع می تواند در زمان مواجهه با نوسانات بال در یک بازه زمانی  

)داده یا شوککوتاه  روزانه(  ارائه پیشهای میان  باعث  با دقت  بینیهای موقتی،  های 
دهد  ( نیز نشان می2013( و چلیک و ارگین )2012د. مطالعات امره و همکاران )کمتر شو 

پیش  MIDASهای  مدل داراییدر  بازدهی  و  قیمت  در  بینی  بال  نوسانات  که  هایی 
 Emre et al, 2012 & Celik)کنندهای زمانی کوتاه دارند، عملکرد بهتری ارائه میبازه

& Ergin, 2013 ) . 
های  های با تواتر زمانی بال برای یک دارایی )مانند رمزارزها و یا دادهدرصورت وجود داده  •

بینی بازدهی  ها در صورتیکه هدف، پیشسهام( و همچنین نوسانات بال در اینگونه داده
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مدل رویکرد  از  استفاده  دادهباشد،  متفاوتسازی  زمانی  تواترهای  با  ترکیبی    های 
(MIDAS)    رویکرد به  مدلمدلنسبت  و  متحرک  میانگین  خودرگرسیون  سازی  سازی 

 ( ارجحیت خواهد داشت.  ARIMA-GARCHواریانس ناهمسان مشروط )
های مناسا برای  انتخاب تعداد وقفه   MIDASسازی با رویکرد  پیچیدگی اصلی در مدل •

دهی مناسا است که هر دو تاثیر محسوسی  متغیر با تواتر زمانی بال و انتخاب تابع وزن
 ها با دقت بالتر خواهند داشت.  بینیدر ارائه پیش

با    MIDASسازی  براساس نتایج بدست آمده در این مطالعه، برای بازدهی روزانه، مدل •
ارائه می نتایج بهتری  تابع وزن دهی آلمون  کند. در حالیکه برای بازدهی  استفاده  از 

رسد  شود. لذا به نظر میهفتگی، استفاده از تابع وزن دهی آلمون نمایی پیشنهاد می
  5های پرتواتر میان روزانه )دهی سری زمانی روزانه در مقابل دادهتابع آلمون برای وزن

دهی سری زمانی هفتگی  رد بهتر و تابع وزن دهی آلمون نمایی برای وزندقیقه ای( عملک
 کند.  های روزانه و میان روزانه بهتر عمل میدر مقابل داده

ای(  دقیقه  5های پرتواتر میان روزانه ) دهد استفاده از دادهنتایج این مطالعه نشان می •
به رویکردها بینی، دقت پیشMIDASسازی  و مدل ی مدل سازی سنتی  ها را نسبت 

دهد.  بینی را به شکل محسوسی کاهش میاقتصادسنجی، افزایش و میزان خطای پیش
 زمانی روزانه و هم هفتگی صدق می کند.  این موضوع هم برای سری

های زمانی مالی، بازارهای  های تواتر بال)میان روزانه(، در سریبا توجه به وجود داده  •
های زمانی بسیار کوتاه شده  وجود اطلاعات باارزش در بازهسهام و رمزارزها که منجر به  

های  بینی سریدر پیش  MIDASاست، پیشنهاد اصلی این مطالعه استفاده از رویکرد  
 زمانی مالی است. 

به خصوصیت ویژه مدل • از چندین متغیر    MIDASسازی  با توجه  امکان استفاده  که 
در سمت راست رگرسیون را فراهم می    های زمانی کاملا متفاوتتوضیه دهنده با تواتر

داده برای  بخصوص  رویکرد  این  از  استفاده  دادهنماید،  در  مالی  بازارهای  های  های 
روزانه استراتژی  47معاملات  تعیین  به  منجر  تواند  سرمایهمی  برای  بهینه  گذاران  های 

 های سنتی اقتصادسنجی متصور نیست.بازارهای مالی شود. این خصوصیت برای مدل

 
47 tick by tick data 
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مدل • مدل  MIDASهای  توسعه  طراحی  به  ترکیبی  منجر  به    GARCH-MIDASهای 
منظور استخراج اجزاء کوتاه مدت و بلندمدت متغیر توضیه دهنده با تواتر پایین نسبت  

   GARCH-MIDASهایکند مدلبه متغیر وابسته گردیده که این مطالعه پیشنهاد می
 بینی مورد بررسی قرار گیرد.  ج پیشهای زمانی مالی اجرا و نتاینیز بر روی سری

کوین مانند نوسانات بسیار  با توجه به خصوصیات منحصربه فرد سری زمانی قیمت بیت •
شود مطالعه حاضر روی یک سری زمانی دیگر نیز انجام و کارایی دو  بال پیشنهاد می

 رویکرد در مقابل همدیگر موردسنجش قرار گیرند.  
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