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چکیده
ي زمانی فروردین در دورهGARCHگروههاي مختلف مدلبا استفاده از تلاطم قیمت در بازار گوشت قرمز کشور حاضر الگوسازي هدف از مطالعه

رفتـار تلاطـم   هاي متفاوت برآورد شـده بـراي بررسـی    مختلف، از بین مدلبینیپیشبدین منظور، بر اساس توابع زیان.باشدمی1392تا اسفند 1371
-بـه ترتیـب مـدل   ي کشـور،  فروشـی گوشـت گوسـاله   وشی گوشت گوسـفند و خـرده  فري زنده، گوسفند زنده، خردهدر بازارهاي علوفه، گوسالههاقیمت

SAGARCH(1,1) با توزیعt هاي مدلوNGARCH(1,1) ،TGARCH(1,1) ،SAGARCH(1,1) وEGARCH(1,1)به عنـوان  با توزیع گوسین
ناهمسانی نامتقارن در بازارهاي مرتبط بـا گوشـت قرمـز    همگی بیانگر علائمی از واریانسها نتایج حاصل از تخمین این مدل. انتخاب شدندمدل نهایی
دهنـد، در بقیـه   هاي مثبت با همان اندازه افـزایش مـی  تلاطم را بیشتر از شوك،هاي منفیکه بجز بازار علوفه که در آن شوكباشند، بطوريکشور می

هاي وارد شـده بـر   که پایداري شوكهاي تحقیق مؤید آن استافتههمچنین ی. دهندهاي مثبت هستند که تلاطم را بیشتر افزایش میبازارها این شوك
حساسیت میزان همچنین . روندبه آرامی و تدریجی از بین میخیلیواردهقیمتی هاي شوكلذابوده ونسبتاً زیادتلاطم شرطی در بازارهاي تحت بررسی 

.باشدکالاها میبیشتر از سایرشت گوساله ي زنده و گوگوسالهدر کالاهاي بازار اخبار جدیدبههاقیمتتلاطم

واریانس شرطیناهمسانی ، GARCHهاي گروه مدلگوشت قرمز، تلاطم، اثرات نامتقارن،: هاي کلیديواژه

1234مقدمه

هاي سطح درآمـد  کنندهترین تعیینها، به عنوان یکی از مهمقیمت
کننـدگان و صـادرکنندگان محصـولات کشـاورزي و     کشاورزان، مبادله

تمایـل بـه مـتلاطم بـودن     ) 22(کنندگان سطح رفاه اقتصادي مصرف
یـک  . نیز تمایـل بـه تغییـر در طـول زمـان دارد     5خود تلاطمو داشته 

تواند منجر به افزایش تدریجی در موجودي انبـار  افزایش در تلاطم می
مـدت  هـا در کوتـاه  و از این طریق افزایش قیمـت ) یا به نوعی احتکار(

ي فرصـت تولیـد،   تواند با تغییـر هزینـه  از سوي دیگر تلاطم می. شود
بنـابراین تلاطـم قیمـت بـالاتر     . دهـد را افزایشي نهایی تولیدهزینه

همچنـین تلاطـم   . منجر به کاهش تولید در حال حاضـر خواهـد شـد   
-ي مهمی در قراردادهاي مشـروط، شـامل فرصـت   کنندهقیمت، تعیین
گذاري، تصمیمات خریـد و فـروش تـأمینی و تصـمیمات     هاي سرمایه

). 30(باشد گذاري در امکانات تولید میمربوط به سرمایه
-و هم واژهبوده ي تکنیکی در اقتصاد و مالیه تلاطم هم یک واژه

به ترتیب دانشجوي دکتـري و دانشـیاران گـروه اقتصـاد کشـاورزي،      -4و 2،3، 1
دانشگاه تبریزدانشکده کشاورزي، 

:Email:     نویسنده مسئول-(* Ghahremanzadeh@tabrizu.ac.ir(
5- Volatility

-کار مـی ها بهاي است که توسط مردم عادي براي توضیح رشد قیمت
در بحث تکنیکی، تلاطم در واقـع گشـتاور دوم توزیـع قیمـت را     . رود

اساس کار بـر  ،در پژوهش حاضربر این مبنا، ). 13(کند گیري میاندازه
انحـراف معیـار   ،تلاطـم "از تلاطم استوار خواهد بـود کـه   این تعریف

از آنجـا  ".باشـد می) لگاریتم تغییرات قیمت(نسبی هايتغییرات قیمت
بین تغییر مورد انتظاراتانحرافاتي دوم مربعریشه،که انحراف معیار

واقعی و تغییـر قیمـت انتظـاري اسـت، ایـن مفهـوم از       ) نسبی(قیمت 
ي منتظرهغییرات انتظاري قیمت و تغییرات غیرتلاطم به وضوح بین ت

). 7(شود قیمت تمایز قائل می
تغییرات بـزرگ  قیمت،تلاطمي زمینهبر اساس شواهد تجربی در 

ایـن  . دنبال شوند) کوچک(تمایل دارند توسط تغییرات بزرگ ) کوچک(
). 15(شـود  تلاطم شناخته مـی 6بنديویژگی اغلب تحت عنوان خوشه

گرچـه تغییـرات واقعـی    ااین الگوي رفتاري تلاطم مبـین ایـن اسـت    
گشتاورهاي شـرطی مرتبـه   ولیممکن است ناهمبسته باشند هاقیمت

بنـدي تلاطـم   این خوشـه ). 1(دوم ممکن است وابسته به زمان باشند 
شـود سـازي مـی  مـدل GARCHيخـانواده الگوهاي معمولاً بوسیله

)22.(
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دهنـد کـه بررسـی اثـرات تلاطـم      شان میمدارك تجربی عموماً ن
قیمت نه تنها در سطح کلان که حتی در سطوح خـرد اقتصـادي و یـا    

هم بسیار مهم است چـرا کـه بـه نظـر     اقتصاد یک بخش و زیربخش 
هاي قیمت، کل اقتصـاد را تحـت تـأثیر    رسد نتایج این گونه تلاطممی

در یـک  دهد کـه یـک افـت تولیـد    توضیح می) 9(کالیر . دهدقرار می
زیربخش مانند صنعت دام، ممکن است نخست خانوارها و سپس کـل  

بدین صورت که یک شوك درآمدي، تقاضاي کل . کشور را متأثر سازد
ی را تغییـر خواهـد داد کـه بـه     ي داخل ـشدهبراي سایر کالاهاي تولید

منجر به کـاهش مجـدد   ،پذیري کم قیمتي خود به علت انعطافنوبه
مثلاً بدلیل کاهش تولید در زیـربخش پـرورش   ).32(تولید خواهد شد

دام، درآمد دامدارن کاهش خواهد یافت و از این رو آنها نسبت به قبـل  
در کشور خواهنـد  هاي اقتصادسایر بخشتقاضاي کمتري از کالاهاي 

اگر محـو  -طور اثر این شوك درآمدي تا محو کامل آنداشت و همین
کـه تلاطـم   تـوان بیـان نمـود   میه به علاو. ادامه خواهد یافت-گردد

گذاران نیز مهـم اسـت چـرا    قیمت محصولات کشاورزي براي سیاست
ي وجود تلاطم قیمت، آنها قادر نخواهند بود بودجه را بـه  که در نتیجه
تـوان اظهـار داشـت    ریزي نمایند از این رو با قاطعیت میدرستی طرح

اسـت و  بررسی تلاطم قیمت محصولات کشـاورزي هـم از لحـاظ سی   
ي اقتصادي موضوع مهمی است کـه نبایـد مـورد    توسعه و هم از جنبه

. غفلت واقع شود
اي مانند ایـران، بخـش کشـاورزي از    در کشورهاي در حال توسعه

هاي مهم اقتصادي است و در این بـین صـنعت پـرورش دام از    بخش
با توجه به اهمیت بالاي این زیربخش . هاي اساسی آن استزیربخش
، در پژوهش حاضر، بازار گوشت قرمز کشور به عنوان یکـی  کشاورزي

ترین بازارهاي کشاورزي، انتخاب گردید تـا بـا دقـت بیشـتري     از مهم
هـاي ایـن بـازار و احتمـال وجـود تلاطـم در       وضعیت حاکم بر قیمـت 

ها و محصولات این بازار مورد تجزیه و تحلیـل قـرار   هاي نهادهقیمت
هاي گوشت گوساله ت قرمز، افزایش قیمتدر رابطه با بازار گوش.گیرد

هـاي اخیـر کـاملاً مشـهود     هاي تولیدي آنها در دههو گوسفند و نهاده
ریال 3557اي که قیمت یک کیلوگرم گوشت گوساله از است، به گونه

و 1392ریـال در اسـفند سـال    263701بـه  1371در فروردین سـال  
ي زمـانی از  هقیمت یک کیلوگرم گوشـت گوسـفند نیـز در همـان بـاز     

هـاي مصـرفی   قیمت نهاده. ریال رسیده است255353ریال به 3941
همین وضعیت را داشته به طوري که بـه عنـوان مثـال    بخش دام هم 

ریـال  7178ریـال بـه   106قیمت یک بسته علوفه در همان زمـان از  
ها، این رسد علاوه بر افزایش قیمتبه نظر می). 2(افزایش یافته است 

هدفدر راستاي مطالب یاد شده . رو باشدتلاطم قیمت نیز روبهبازار با
ي خـانواده ، با اسـتفاده از  هاپژوهش حاضر، الگوسازي تلاطم قیمتدر

عمودي بـازار  ، در بازار گوشت قرمز در سه سطحGARCHهاي مدل
بـه طـور   . باشـد میهاي تولیديفروشی و نهادهخردهتولیدکننده،یعنی

ترین الگو براي تبیین رفتـار تلاطـم   د تا مناسبخاص تلاش خواهد ش

ها در بازار دام کشور شناسایی شده و تعیین گردد کدام محصـول  قیمت
همچنـین  . نمایدیا نهاده تلاطم بیشتري در بازار گوشت قرمز ایجاد می

نیـز مـورد   ها در هر سطح بـازار  بر تلاطم قیمتخوب و بد اثرات اخبار 
. گرفتخواهد قراربررسی 

هاي گذشته، تلاطـم قیمـت بازارهـاي محصـولات     در طول سال
گذاران را در سراسـر جهـان بـه    کشاورزي و مواد غذایی توجه سیاست

این توجه فزاینده، از بحران قیمت مـواد غـذایی   . خود جلب کرده است
ي محصــولات شــروع شــد کــه عمــده2008و 2007هــاي در ســال

دنـد و سـپس بـه سـرعت     کشاورزي داراي افزایش قیمت پرشـتابی بو 
در کل ادبیات تلاطم قیمت مواد غذایی در خـارج از  ). 7(کاهش یافتند 

قیمـت در  تلاطمالگوسازي روندشاملدستهتوان به چند کشور را می
هاي نظري تجزیه و تحلیل تلاطم قیمـت، تجزیـه و   ، جنبهطول زمان

مـل  العتحلیل تجربی عوامل تلاطم قیمت، اثرات سرریز تلاطم، عکس
هـاي نقـدي و آتـی و بـالاخره تشـکیل قیمـت در       بین تلاطم قیمـت 
در این بخش به صورت خیلی خلاصـه  . بندي نمودبازارهاي آتی طبقه

.شودبه تعدادي از این مطالعات اشاره می
محصـول  10بـا بررسـی تلاطـم قیمـت     ) 23(بـوردون  -هوچت

فـت  نتیجـه گر ) 1957-2010(ي زمـانی  کشاورزي مختلف براي دوره
که به طور متوسط تلاطم قیمت شکر و گوشـت گوسـاله کمتـر بـوده     

ي گذشـته نسـبت بـه    چنین نتیجه گرفت که تلاطم در دهـه هم. است
ي تلاطـم بسـیار بـالاي    بالاتر بوده است ولی نه به انـدازه 90ي دهه
هاي واقعی برنج، فلفل با استفاده از قیمت) 25(جین و کیم . 70ي دهه

هـاي مـارکف   تکنیـک و کـاربرد  ي جنـوبی  کنجد در کرهقرمز، پیاز و 
گیـري را بـا کـاربرد مـدلی کـه      سویچینگ نوع جدیدي از معیار اندازه

شرطی براي غلبه بر مشـکل  چندین تغییر ساختاري را در میانگین غیر
آنها اثبات نمودند که . کند، معرفی نمودندواریانس تقویت شده وارد می

کند، به ویژه وقتی کـه  هاي دیگر عمل میروشلوژي بهتر از واین متد
. گـردد چرخش رژیم بوسیله یک انتقال موازي در میانگین تعریف مـی 

هاي قیمت روند بر انتقالات میانگین غلبه داشته باشد، اما اگر در سري
با اسـتفاده از  ) 3(اندرسون و نلگن .این مدل روش مناسبی نخواهد بود

ذرت، سـویا، شـکر، پنبـه، نارگیـل،     ي برنج، گنـدم، هاي سالانهقیمت
هـاي  العمـل قهوه، گوشت گاو، گوشت خـوك و گوشـت مـرغ عکـس    

کشور را بـراي دسـتیابی بـه شـواهد تجربـی از چگـونگی       75تجاري 
ي کشورهاي توسـعه یافتـه و در حـال    ها در هر دو دستهواکنش دولت

آنهـا پـی بردنـد کـه     . توسعه نسبت به تلاطم قیمت، ارزیـابی نمودنـد  
ــ ــادرکننده  سعک ــده و ص ــورهاي واردکنن ــل کش ــولات العم ي محص

هـا  هـاي دولـت  و بنـابراین دخالـت  نمـوده کشاورزي همدیگر را خنثی 
.اي در پی نداردنتیجه

را بـراي  GARCHي مـدل چنـدمتغیره  ) 26(خلیف و همکـاران  
هـا در بازارهـاي نهـاده، محصـول و     بررسی عدم حتمیت نسبی قیمت

اي کـه عـدم   مرغ ایران و نیز بررسـی درجـه  فروشی بازار گوشت خرده
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حتمیت قیمت در یک بازار، عدم حتمیت قیمت در بازار دیگر را تحـت  
هاي هاي این بررسی قیمتمطابق یافته. دهد، بکار بردندتأثیر قرار می

تلاطـم قیمـت   در توانند باعث تغییـر  فروشی هر دو میها و خردهنهاده
هاي انتظـارات  دلالت) 31(وروپولوس رزیتیس و استا. تولیدکننده شوند

ــدل      ــک م ــتفاده از ی ــا اس ــه را ب ــاي اولی ــش کالاه ــی در بخ عقلای
آنهـا مـدل   . اقتصادسنجی ساختاري با ریسک درونـزا بررسـی نمودنـد   

گوشـت گـاو،   (را بـراي بـازار گوشـت یونـان     GARCHي چندمتغیره
اسـتفاده  1993-2006از ) گوشت گوساله، گوشت خوك و گوشت مرغ

ي نتایج حاکی از این بود که عدم حتمیت بوجـود آمـده بوسـیله   . کردند
ي رشد در صنعت گوشت یونان تلاطم قیمت، یک عامل محدود کننده

بازي انتظاري و غیر منتظـره  ي سفتهبهره) 5(بوهل و استفان .باشدمی
، بـراي کنتـرل   GARCHرا به عنوان متغیرهاي برونزا در یـک مـدل   

هـاي  ایشـان از قیمـت  . کل به کـار بردنـد  يحجم تجارت کل و بهره
نتایج نشان . هفتگی نقد و آتی ذرت، سویا، گندم و شکر استفاده کردند

هـاي نقـد در   هاي آینده تمایل به رهبـري قیمـت  داد که اگرچه قیمت
بـازي، فراینـد کشـف    رسد سـفته بازارهاي کشاورزي دارد، به نظر نمی

بـراي بررسـی اثـر    ) 4(همکـاران  بسـتیانینو  . قیمت را به تأخیر بیاندازد
هـاي  هـاي آتـی مـدل   بازي روي ایجـاد تلاطـم بـازدهی قیمـت    سفته
هاي هفتگـی  را با استفاده از دادهGARCHي متغیره و چندمتغیرهتک

ذرت، جوي دو سر، روغن سـویا، سـویا و گنـدم و نیـز بنـزین، روغـن       
العـه  هـاي ایـن مط  یافتـه . حرارتی، نفت خام و گاز طبیعی تخمین زدند

داري بازي روي بازدهی کالاها اثر معنـی دهد که زیادي سفتهنشان می
هـاي ارز  حالی که عوامل کلان اقتصادي و مالی به ویژه نرخندارد، در

از سـوي دیگـر   . باشـند تـر مـی  و بازدهی سهام، در این رابطـه مـرتبط  
در داخـل و بـین هـر دو گـروه یعنـی      تلاطم دریافتند که اثرات سرریز 

.  دار هستنداي انرژي و کشاورزي معنیکالاه
هایی در این زمینه صورت گرفتـه اسـت   در داخل کشور نیز تلاش

بـه  کـه اخل کشور به نسبت کمتر بوده اسـت  تعداد مطالعات در دولی 
) 28(مرتضوي و همکاران به عنوان مثال،. شودبرخی از آنها اشاره می

را بـا اسـتفاده از مـدل    ي کشـور تأثیر تلاطم نرخ ارز بر صادرات پسته
GARCH وVECMبررسی نمودنـد 1338-86ي زمانی براي دوره .
ي تأثیر منفی تلاطم نرخ ارز بر ارزش صادراتی پسته دهندهنتایج نشان

اثـرات سـرریز تلاطـم قیمـت در     ) 16(زاده و فلسـفیان  قهرمـان . است
GARCHسطوح عمودي بازار گوشت گوساله را بـا اسـتفاده از مـدل    

مـورد  1376-87ي زمـانی  طـی دوره هاي ماهانـه دمتغیره و قیمتچن
نتایج مؤید آن بـود کـه تلاطـم قیمـت تولیدکننـده      . بررسی قرار دادند

هـاي  ي زنده بیش از نوسانات قیمتـی بازارهـاي نهـاده   گوشت گوساله
از . فروشی تحت تأثیر تلاطـم سـایر بازارهـا قـرار دارد    تولیدي و خرده

یمـت تولیدکننـده گوشـت گوسـاله حساسـیت      طرف دیگـر، تلاطـم ق  
فروشـی گوشـت گوسـاله در    بیشتري نسبت بـه تلاطـم قیمـت خـرده    

.هاي خوراکی داردمقایسه با تلاطم قیمت نهاده

ي تلاطم قیمت به طور کلی، بررسی مطالعات انجام شده در زمینه
عمـدتاً از  ،مطالعاتاین قبیل دهد که در در بازارهاي مختلف نشان می

-البته تعداد این. بهره گرفته شده استGARCHي هاي خانوادهمدل
شـمار اسـت و   در داخل کشور بسیار محدود و انگشـت هاگونه پژوهش

این تعداد کم نیز عمدتاً در بازارهاي نفت، ارز و یا بورس انجام شـده و  
بـر ایـن   . نـادر اسـت  تا حـدي این قبیل مطالعات در بخش کشاورزي 

تواند به عنوان معدود مطالعـات انجـام شـده    اساس، پژوهش حاضر می
.ها در بخش کشاورزي کشور تلقی شودي تلاطم قیمتدر زمینه

هامواد و روش
هاي متنوعی وجود دارند که براي آزمون وجود تلاطم متغیـر  مدل

کنند کـه تفـاوت   ادعا می) 27(مانگانلی و انگل . شوندبه کار گرفته می
ي برخورد آنها با توزیع متغیـر، نهفتـه   نحوهها در اساسی بین این مدل

: نماینـد بنـدي مـی  ي مجـزا طبقـه  ها را در سه دسـته است و این مدل
-، ناپارامتریک ماننـد شـبیه  GARCHهاي پارامتریک مانند انواع مدل

، CAViaR، و نیمـه پارامتریـک ماننـد    1سازي تاریخی و مدل هیبرید
). 2(3اکثر راسـتنمایی شبه حـد GARCHو مدل 2تئوري مقادیر کرانی

-دهد که اسـتفاده از مـدل  در این بین بررسی ادبیات موضوع نشان می
بـا محبوبیـت بیشـتري روبـرو بـوده      GARCHهاي پارامتریک گروه 

بهـره  GARCHهاي پارامتریک از مدلنیزدر پژوهش حاضراست و 
.شودکه در ادامه توضیح داده میگرفته شده است

تـوان بـه صـورت    را مـی ytده ماننـد  یک سري زمانی مشاهده ش
)εt(بینـی  قابـل پـیش  و غیـر )E(.)(بینی مجموع دو بخش قابل پیش

. نوشت
)1             (  tttt yEy   1|

در الگوسازي . باشدمیt-1مجموعه اطلاعات موجود تا زمان Ψt-1که 
معمولاً در . خواهد بودεtبینی قابل پیشتلاطم تمرکز روي بخش غیر 

شود کـه بینی یا میانگین شرطی فرض میالگوسازي بخش قابل پیش
شـود  ي سفید است؛ اما در الگوسازي تلاطم اجازه داده مینوفهεtجزء

ــی     ــد؛ یعنـ ــر یابـ ــان تغییـ ــول زمـ ــرطی در طـ ــانس شـ ــه واریـ کـ
  ttt hE  1| به طوریکهhtبـه  . باشـد یمنفـی م ـ تابع غیر

ي خطا داراي واریانس ناهمسـانی  توان گفت که جملهعبارت دیگر می
به صـورت  روش معمول براي بیان این عبارت در ادبیات . شرطی است

.باشدمی2ي رابطه
)2             (ttt hz

بـه صـورت مسـتقل و هماننـد بـا      ویع نرمـال اسـت   داراي توزztکه 
البتـه مطـابق بولرسـلو    . میانگین صفر و واریانس یک توزیع شده است

1- Hybrid Model
2- Extreme Value Theory
3- Quasi-Maximum Likelihood GARCH
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ي درجـه νاسـتیودنت بـا   -tتوان توزیع دیگري نظیر میztبراي ) 10(
نیز همراه با دیگـر پارامترهـاي مـدل    νآزادي را هم در نظر گرفت که 

). 15(شود تخمین زده می
واریـانس  مشـخص شـود  لازم اسـت کـه  وسازي تلاطم براي الگ

در ایـن راسـتا   . نمایـد شرطی به چه نحوي در طول زمان حرکـت مـی  
htخطی در طول زمان بـراي تصـریح   هاي گوناگون خطی و غیرمدل

ها نسبت به بقیـه داراي  اند که برخی از این مدلدر ادبیات توسعه یافته
ادبیـات  هـایی کـه در   مـدل . نداموفقیت بیشتري در ادبیات تلاطم بوده

، GARCH ،EGARCHهـاي  مـدل باشند، موضوع بیشتر مرسوم می
GJR-GARCH ،TGARCH ،SAGARCH ،PGARCH ،

NGARCH ،APGARCH وNPGARCHــه در مـــی ــند کـ باشـ
در ادامـه  . ها بهـره گرفتـه خواهـد شـد    ي حاضر نیز از این مدلمطالعه

.شودها ارائه میتوضیح مختصري در مورد هرکدام از این مدل
را توسـعه داد کـه شـامل    ARCHبراي اولین بار مدل ) 12(انگل 

انگـل، بعـداً   ARCHمـدل  . باشـد ي جملات خطاي گذشته مـی همه
هاي واریانس شرطی بـه مـدل   با اضافه کردن وقفه) 6(توسط بولرسلو 

GARCHدهد ساختار وقفه بسیار انعطـاف تعمیم یافت که اجازه می-
ي واقعـی  گسسـته تصادفیبه عنوان فرایند tبا تعریف . پذیرتر باشد

، tبه عنوان مجموعه اطلاعات شامل تمامی اطلاعات تا زمـان  tو 
.شودتصریح می3ي به صورت رابطهGARCH(p,q)فرایند 

)3       ( 
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,αiبـوده و  q<0و p≤0کـه در آن   i  0, ω > 0   شـرایط کـافی
htبراي اطمینان از معین مثبت بودن واریانس شرطی،  . باشند، می0 ≤

هـا  مدت شوكبوده و پایداري کوتاهARCHمبین اثر αiدر این الگو، 
). 6(باشـد  مـی GARCHمبین اثر βiکشد، در حالیکه را به تصویر می

هـاي  ایستاي ضعیف است اگـر تمـامی ریشـه   GARCH(p,q)فرایند 
α(L)- β(L) - ).2(ي واحد باشندارج از چرخهخ1

، بـاب  GARCHبـودن به علت مشکلات مدل خطـی و متقـارن  
خطـی  هـاي غیـر  تحت عنـوان مـدل  قیمت دیگري در ادبیات تلاطم 

GARCHبـر اسـاس مـدل   خطیغیرمدلهاي اغلب توسعه. باز شد
GARCHهاي مثبت و منفـی  براي وارد ساختن اثرات متفاوت شوك

تـرین و پـر   در ادامـه مهـم  کـه  یا انواع دیگر عدم تقـارن بـوده اسـت   
. شودهاي غیر خطی توضیح داده میکاربردترین مدل

ي خطی را تحت عنوان مـدل سـاده  نخستین مدل غیر) 13(انگل 
.معرفی نمودSAGARCHیا 1GARCHنامتقارن 
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1- Simple Asymmetric GARCH

αi,i:هاي غیرمنفی بودن عبارتنـد از یتدر این مدل محدود  0

,ω >0وγi> 0اگـر  . باشـد نامتقارن میمبین اثراتγ < 0   باشـد اثـر
هـاي مثبـت   هاي منفی روي تلاطم شرطی بزرگتر از اثر شـوك شوك

).13()اثر اهرمی(اندازه خواهد بود)همانبه (
خطـی دیگـري را بـراي کنتـرل اثـرات      الگوي غیـر ) 29(نلسون

EGARCHیــا 2نمــاییGARCHنامتقـارن، تحــت عنــوان الگـوي   

.آمده است5ي که شکل ریاضی آن در رابطهمعرفی نمود
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γب هســتند و اثــرات عــدم تقــارن بوســیله ضــرایβjو ω ،αi ،γiکــه 
و33(صفر باشد اثرات نامتقارن وجـود نـدارد   γاگر . گرددمشخص می

بســیاري از مشــکلات موجــود در مــدل    EGARCHالگــوي ). 8
GARCHاز جمله اینکه اثر اخبـار در  . را حل کرده استEGARCH

از سـوي دیگـر، تصـریح لگـاریتمی     . نامتقارن در نظر گرفته شده است
EGARCHمشکل سـومی  . متضمن مثبت بودن تلاطم شرطی است

-برطرف شده است مربوط به پایداري شوكEGARCHدر مدل که 
بـرآورد  βبسادگی اگر مجمـوع ضـرایب   EGARCHدر مدل . هاست

برقرار خواهنـد  3شده محدود باشد، شرایط ایستایی اکید و ارگودیسیتی
رسد اثر شوك وارد شده به واریانس شـرطی  ولی به نظر می). 29(بود 

).35(ت اي خواهد داشتفسیر بسیار پیچیده
ي تکنیکی، تصریح واریانس شرطی بـه صـورت تـابعی از    از جنبه

هاي گذشته، یک محدودیت مهم دارد و آن اینکـه تنهـا   مجذور شوك
ها در تصریح درجه دو محسـوب  ي شوكمطلق اثر مقادیر گذشتهقدر
، چـه مثبـت باشـد و چـه     t-kبه عبارت دیگر شوك در زمـان  . شودمی

یـک ابـزار   . لاطم زمان حاضر خواهـد داشـت  منفی اثر یکسانی روي ت
طبیعی براي وارد نمودن عدم تقارن در مدل تلاطم این اسـت کـه آن   

هـا در نظـر بگیـریم   هاي مثبت و منفی فرایند شوكرا تابعی از بخش
الگـوي عـدم تقــارن   ) 18(گلسـتون و همکــاران  ،بـدین منظـور  ). 35(

انــد کــه در آن ارائــه دادهGJR-GARCHدیگــري را تحــت عنــوان 

2- Exponential GARCH
3- Ergodisity
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هـاي مثبـت و منفـی جمـلات     واریانس شرطی تابعی از مجذور بخش
.آمده است6ي رابطهکه شکل ریاضی آن در خطا نوشته شده است 

)6(2
111

2
1   ttttt Ihh 

تابع علامت بوده و اگر شوك جاري مثبـت باشـد مقـدار    It-1که در آن 
منفـی  شـرط غیـر  ). 18(گیرد صورت مقدار صفر مییک و در غیر این

و ω >0 ،β > 0شـود کـه   بودن واریانس شرطی در صورتی احراز مـی 
(α + γ) / 2 ≥ 0شرط ایسـتایی هـم بـا    . باشد(α + γ) / 2 + β < 1

باشـد  ي اثر عدم تقارن می، نشان دهندهγضریب ). 15(شود برقرار می
و اگر چنانچه علامت آن منفی باشد، بیـانگر اثـر اهرمـی یعنـی تـأثیر      

هاي مثبت خواهـد بـود و اگـر    هاي منفی نسبت به شوكرگتر شوكبز
).11(هاي مثبت اثر بزرگتر خواهند داشت مثبت باشد، شوكγعلامت 

اي ارتبـاط تنگـاتنگی بـا الگـوي آسـتانه     GJR-GARCHالگوي 
TGARCH1هاي مثبـت و منفـی را بـه    ي شوكدارد که اثر جداگانه

این . محسوب داشته است) 18(ن اي متفاوت از گلستون و همکاراگونه
ي دیویـدیان و کـارول   و بر اسـاس مطالعـه  ) 35(مدل توسط زاکویان 

.ارائه شده است7ي به صورت رابطه) 10(
)7(
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هـا خـود   شـود بـه جـاي مجـذور شـوك     همانطور که ملاحظه می
ها و لذا به جاي واریـانس شـرطی هـم انحـراف معیـار شـرطی       شوك

بـه  ) هاي مثبتشوك(رابطه اثر اخبار خوب ایندر.استفاده شده است
αبـا ضـریب   ) هاي منفیشوك(و اثر اخبار بد γ + αي مجموع وسیله

اي تانـگ  این رهیافت بسیار نزدیک به مدل آسـتانه . شودمشخص می
تفسیر ضرایب ایـن مـدل   . باشددر الگوسازي میانگین شرطی می) 34(

مزیـت دیگـر الگوسـازي    . باشدتر میسادهEGARCHنسبت به مدل 
متغیر مقیاس انحراف معیار شرطی به جـاي واریـانس شـرطی از ایـن     

هاي مثبـت بـودن   شود که دیگر نیازي به محدودیتحقیقت ناشی می
-لـذا سـاده  . نیست و در هر صورت واریانس شرطی مثبت خواهد بـود 

امـا تـا   . یـد آهاي استنباط عددي بوجـود مـی  سازي زیادي در رهیافت
هاي احتمالاتی مورد توجه باشد، تخمـین مـدل وقتـی    زمانیکه ویژگی

. انحراف معیار مثبت فـرض نشـده اسـت بسـیار پیچیـده خواهـد بـود       
):35(شود هاي مثبت بودن زیر کامل میبنابراین مدل با محدودیت

iallforii ,0,0,00  

-محـدودیت هاي تلاطم موجود در ادبیات مزایا وهر کدام از مدل
تـوان بـه   ها را نمـی یک از مدلبه وضوح هیچ. هاي خاص خود را دارد

مفید بودن آنها . ترین تصریح فرایند تلاطم انتخاب نمودعنوان محتمل
) 21(بر این مبنـا، هیگینـز و بـرا    . به کاربرد تجربی خاص بستگی دارد

خطـی را معرفـی نمودنـد کـه     غیـر GARCHهـاي  اي از مـدل طبقه

1- Threshold GARCH

فـرم تـابعی عمـومی    . 2برداردرم تابعی موجود در ادبیات را درچندین ف
.باشدمی8ي این مدل به صورت رابطه
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δ > 0 ،αi, βiکـه در آن   شـرایط غیرمنفـی بـودن    ω > 0و0 ≤
PGARCH3مـدل تـوانی یـا    و تحت عنوان باشدواریانس شرطی می

در هـر وقفـه   εاز γکـم کـردن   وδ = 1با فرض . شده استشناخته
.آیدبدست می9ي مدل دیگري به صورت رابطه
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NGARCH4غیرخطی یا GARCHاین مدل تحت عنوان مدل 

)(2ي جمله. نامیده شده است iiti  دهد تا حداقل اجازه می
). 21(تعیـین شـود   γiواریانس شرطی به جـاي صـفر در مقـدار متغیـر     

ارائـه نمودنـد   دیگـر یک مدل عمومی) 11(بالاخره دینگ و همکاران 
ي هساختار کلی مدل آنها به صـورت رابط ـ . که چندین مدل را دربردارد

.باشدمی10
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کاکس فرایند انحراف معیار شرطی -توانی باکساین مدل تبدیل 
این مـدل تعمـیم   . نمایدها را اعمال میو قدر مطلق نامتقارن باقیمانده

APGARCH5توانی نامتقارن یا به اختصـار  GARCHیافته را مدل 

، مـدل انحـراف   ARCH ،GARCHمـدل  7خواهیم نامید که شامل 
بالاخره مدل و GJR ،TGARCH ،NGARCHشورت، / معیار تیلور

log-GARCHي اگـر در رابطـه  6.باشدهاي خاص میبه عنوان حالت

ها بـه صـورت  ي مربوط به اثر شوكفوق جمله

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ــدل    ــد، م ــر یاب ــار    GARCHتغیی ــه اختص ــا ب ــی ی ــوانی غیرخط ت
NPGARCH711(آید بدست می.(
کشـور  ي حاضر، رفتار تلاطم قیمت بازار گوشـت قرمـز   در مطالعه

تخمـین  . خواهـد شـد  هـاي یـاد شـده الگوسـازي     با اسـتفاده از مـدل  

بـه  ) 23(ي هیگینز و بـرا  هاي متداخل و شرایط احراز آنها در مقالهمدل-٢
.تفصیل ارائه شده است

3- Power GARCH
4- Nonlinear GARCH
5- Asymetric Power GARCH

) 15(همکـاران  ي دینگ و مقالهAمدل و شرایط آنها در ضمیمه 7این -٦
.به تفصیل ارائه شده است

7- Nonlinear Power GARCH
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با استفاده از سـري  شرطیواریانسو پارامترهاي مدل مرکب میانگین
ً قیمـت  مـثلا tمبین قیمت در زمان ptاگر . گیردها صورت میبازدهی

بـه صـورت   رشـد قیمـت گوشـت    باشـد،  ام tگوشت گوسـفند در مـاه   
)log()log()log( 1

1



 tt

t

t
t pp

p

p
r محاسبه گردیده که این

نامند و در ها را اصطلاحا بازدهی قیمت گوشت گوسفند میرشد قیمت
مطالعه حاضر نیز بازدهی تمامی متغییرهاي مورد نظر نیز بـدین گونـه   

سـمت تقاضـاي بـازار    ه منظور تحلیل تلاطـم در  ب.گردندمحاسبه می
گوشـت  فروشی گوشت گوساله و ماهانه خردههاي قیمتگوشت قرمز، 

1371-92هـاي  طـی سـال  آنها و به تبع آن و بازدهی ماهانهگوسفند 
جزیـه و تحلیـل تلاطـم در    از سوي دیگـر بـراي ت  شده و بهره گرفته

هـاي ماهانـه و بـه    از قیمتي گوشت قرمز یا تولیدکنندهسمت عرضه
ي زمـانی  ي زنده در دورهو گوسالهزنده گوسفند تبع آن بازدهی ماهانه

ي تولیـدي آنهـا یعنـی    ي عمـده نیز سري بازدهی نهـاده و 92-1376
لازم به ذکر است کـه  . استفاده شد1371-92ي زمانی علوفه در دوره

مربوطه از شـرکت پشـتیبانی امـور دام    يهاي ماهانههاي قیمتسري
.ه استکشور اخذ گردید

نتایج و بحث
هـاي لگـاریتم قیمـت و    شامل نمودارهاي سري5تا 1هاي شکل

هـا و مربـع   مربوط به بـازدهی PACFو ACFبازدهیو نیز نمودارهاي 
همـانطور  . باشدمیي حاضر مورد بررسی مطالعهکالاهاي ي هابازدهی

صـفر  عـدد  ها حـول  شود این سريکه در نمودارهاي بازدهی دیده می
ي ایـن  ها دائماً در حـال نوسـان هسـتند، انـدازه    یابد و بازدهتمرکز می

ي تغییرات دهندهها گاهی بزرگ و زمانی کوچک است که نشاننوسان
در واقـع  . هسـتند مـورد بررسـی  یهاي زمانی بازدهاي در سريخوشه
هـاي کـم بـه دنبـال     بندي تلاطم بدین معنی است کـه تلاطـم  خوشه
. اندهاي زیاد رخ دادههاي زیاد به دنبال تلاطمهاي کم و تلاطمتلاطم
ARCHي هـاي طبقـه  تلاطم همان اثري است که مـدل بندي خوشه

. براي کنترل آن طراحی شده است
ارائه 1هاي منتخب در جدول هاي مربوط به توزیع بازدهیویژگی
ي هاي مربوط بـه سـمت عرضـه   یبازدهجدولاین مطابق . شده است

ي زنـده داراي  بازار گوشت قرمز، یعنی علوفه، گوسفند زنده و گوسـاله 
تـوان  به عنوان تعبیري براي چولگی منفـی مـی  . نفی هستندچولگی م

-یقسمت راسـت توزیـع بـازده   دراحتمال تراکمگفت که چون بیشتر 
تـر  هاي با علامت مثبت محتمـل بازدهوقوع شود، هاي مذکور واقع می

خواهند بود و این یعنی بالا بودن احتمال پیشامد افـزایش قیمـت ایـن    
بـه عبـارت   . آنکاهش قیمـت  ه پیشامد ماه نسبت به ماه قبل نسبت ب

-هـا را نشـان مـی   تمایل بازار به افـزایش قیمـت  ،دیگر اطلاعات بازار
-این یافته در مورد سمت تقاضاي بازار گوشت قرمز یعنـی خـرده  .دهد

.باشدفروشی گوشت گوساله و گوسفند برعکس می
ها شواهدي ي بازدهیهمه، 1بر اساس اطلاعات موجود در جدول 

دار کشـیدگی در  دهند چرا کـه مق ـ نشان می1کلفتي یع با دنبالهاز توز
بیشـتر  ) 3(ها در تمام موارد از مقدار کشیدگی توزیع نرمـال  توزیع بازده

ها یدهد نسبت به وقتی که توزیع بازدهکشیدگی مازاد نشان می. است
-ها تخصیص مـی نرمال باشد، احتمال بیشتري به مقادیر انتهایی بازده

-ها و یـا کـاهش  عبارت دیگر بازارهاي تحت بررسی، افزایشیابد، به
-جاركآزمون ي آماره.داندهاي شدید و ناگهانی قیمت را محتمل می

رد سـطح احتمـال  ها را در هر یبرا نیز فرض نرمال بودن توزیع بازده
هـا،  ها و توان دوم بـازدهی بازدهیPACFو ACFبا توجه به .کندمی

-ها و هم فرایند واریانس همبسته میبازدهیروشن است که هم خود
راستا بـا شـواهد   سازگار بوده و همARCHاین یافته با فرایند . باشند
را GARCHالگوسـازي  1و جـدول  5تا 1هاي مربوط به شکلقبلی

.نمایدهاي بازدهی مورد بررسی پژوهش حاضر پیشنهاد میبراي سري
پـرون و  -ر، فیلیـپس فـول -دیکـی ریشـه واحـد   هاي نتایج آزمون
، حاکی از عدم وجود ریشه واحد در 2در جدول KPSSآزمون ایستایی 

درصـد  10احتمـال ها در سـطح درصد و ایستایی داده1احتمالسطح
جهـت انتخـاب معـادلات    . باشـد هاي بـازدهی مـی  براي تمامی سري

ســري PACFو ACFبــا توجــه بــه نمودارهــاي میــانگین شــرطی، 
هـاي  بـراي ایـن سـري   ARMA(p,q)اي مختلـف  هها، مدلبازدهی

انتخاب مدل بهینه بر اسـاس معیارهـاي اطلاعـات    . زمانی برازش شد
مشروط بـر آنکـه   ،بیزین و آکائیک و نیز لگاریتم راستنمایی انجام شد

سـتون  . ها وجـود نداشـته باشـد   هاي مدلهمبستگی در باقیماندهخود
هـاي  یـک از سـري  مدل نهایی انتخاب شده براي هـر  4سوم جدول 

بـراي  . دهـد نشـان مـی  به عنوان معادلات میانگین شـرطی را بازدهی
میـانگین  هـاي مـدل   خطـی در باقیمانـده  ARCHاثرتشخیص وجود 

از روش پیشـنهادي  ) بینیقابل پیشبازدهی غیر(انتخاب شده شرطی 
ها در جـدول  ي این آزموننتیجه. استفاده شد12ي تا وقفه) 12(انگل 

. ارائه شده است3
و یـا غیـر هـم    براي بررسی اینکه آیا شوك هاي مثبـت و منفـی  

هـاي  اثرات متفاوتی روي واریانس شرطی دارند یا خیر از آزمـون اندازه
ARCH در حقیقـت تـلاش   .استفاده شـد ) 14(غیرخطی انگل و نگ

ن نتایج ای.غیر خطی مورد سنجش قرار گیردARCHشده است تا اثر 
ي منفـی،  ، اریـب انـدازه  SBهاي اریب علامت، ها شامل آزمونآزمون
NSBي مثبت، ، اریب اندازهPSB و آزمون مشترك آنها نیز در جدول

.ارائه شده است5تا 2هاي ، به ترتیب در ستون3

1- Fat tailed
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بازدهی و مجذور بازدهی علوفهPACFو ACFنمودارهاي سري لگاریتم قیمت، بازدهی، - 1شکل 
Figure 1- Logarithmic prices, returns, ACF and PACF of hay

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ

بازدهی و مجذور بازدهی گوساله زندهPACFو ACFنمودارهاي سري لگاریتم قیمت، بازدهی، - 2شکل 
Figure 2- Logarithmic prices, returns, ACF and PACF of calf

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ

بازدهی و مجذور بازدهی گوسفند زندهPACFو ACFنمودارهاي سري لگاریتم قیمت، بازدهی، - 3شکل 
Figure 3- Logarithmic prices, returns, ACF and PACF of Sheep

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ
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بازدهی و مجذور بازدهی گوشت گوسالهPACFو ACFیمت، بازدهی، نمودارهاي سري لگاریتم ق- 4شکل 
Figure 4- Logarithmic prices, returns, ACF and PACF of beef

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ

گوسفندگوشتبازدهی و مجذور بازدهیPACFو ACFنمودارهاي سري لگاریتم قیمت، بازدهی، - 5شکل 
Figure 5- Logarithmic prices, returns, ACF and PACF of Mutton

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ

هاي بازدهی مورد بررسیهاي توصیفی سريآماره-1جدول 
Table 1- Descriptive statistics of the return series

نوع گوشت
Type of meat

میانگین
Mean

واریانس
Variance

چولگی
Skewness

کشیدگی
Kourtsis

جارك براي آماره
Jarque- Bera

گوساله زنده
Calf

0.0131 0.0025 -0.9655 21.0213
2801.4*

(0.000)

گوشت گوساله
Beef

0.0164 0.0005 0.8756 5.5696
105.9614*

(0.001)

علوفه
Hay

0.0160 0.0023 -0.5023 6.1510
119.8616*

(0.001)

گوسفند زنده
Sheep

0.014 0.0018 -0.3977 10.0630
427.2036*

(0.001)

گوشت گوسفند
Mutton

0.0159 0.0007 0.4954 5.6767
89.2688*

(0.001)

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ
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هاي بازدهینتایج آزمون ریشه واحد و ایستایی سري-2جدول 
Table 2- Results of the unit root and stationary test of return series

نوع گوشت
Type of meat

فولر تعمیم یافته-دیکی
ADF

پرون-فیلیپس
PP

KPSS

گوساله زنده
Calf

-12.48*

(0.001)
-12.32*

(0.001)
0.029***

(0.1)

گوشت گوساله
Beef

-5.40*

(0.001)
-7.08*

(0.001)
0.142***

(0.057)

علوفه
Hay

-9.66**

(0.001)
-11.28*

(0.001)
0.061***

(0.1)

گوسفند زنده
Sheep

-9.92*

(0.001)
-9.11*

(0.001)
0.036***

(0.1)

گوسفندگوشت
Mutton

-7.62*

(0.001)
-8.84*

(0.001)
0.055***

(0.1)

باشنددرصد می10و 5، 1داري در سطح به ترتیب مبین معنی***و **، *اعداد داخل پرانتز بیانگر سطوح احتمال و 
The numbers in parentheses indicate the probability level and *, ** and *** represent significance at 1, 5 and 10 percent level

respectively
Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ

هاي مدل میانگین شرطی برازش شدهخطی و غیرخطی در باقیماندهARCHنتایج آزمون وجود اثرات -3جدول 
Table 3- The results of ARCH linear and nonlinear effects in residuals of the fitted conditional mean models

نوع گوشت
Type of meat

ARCH test
(Linear)

Sign bias test
(SB)

Negative size bias
test (NSB)

Positive size bias
test (PSB) Joint test

گوساله زنده
Calf

5.463**

(0.019)
1.04

(0.310)
14.60*

(0.000)
2.69***

(0.1)
7.14*

(0.000)
گوشت گوساله

Beef

33.905*

(0.000)
4.04**

(0.045)
18.01*

(0.000)
5.41**

(0.021)
17.65*

(0.000)
علوفه
Hay

26.621*

(0.000)
0.45

(0.504)
10.01*

(0.002)
7.57*

(0.006)
10.10*

(0.000)
زندهگوسفند 

Sheep
10.000*

(0.002)
2.87***

(0.092)
0.50

(0.481)
30.12*

(0.001)
11.76*

(0.000)
گوشت گوسفند

Mutton
15.102*

(0.000)
3.78***

(0.060)
3.56***

(0.060)
15.95*

(0.000)
10.39*

(0.000)
باشند درصد می10و 5، 1داري در سطح به ترتیب مبین معنی***و **، *اعداد داخل پرانتز بیانگر سطوح احتمال و 

The numbers in parentheses indicate the probability level and *, ** and *** represent significance at 1, 5 and 10 percnt level
respectively

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ

هاي مدل میانگین شرطی برازش شدهها و مربع باقیماندههاي باقیماندهها، مربع بازدهیباکس براي سري بازدهی-لجانگQآزمون-4جدول 
Table 4- The Ljang- box Q test for the returns, squared returns, residuals and squared residuals series of fitted conditionl mean equation

نوع گوشت
Type of meat

(rt)بازدهی
Returns

rt)مربع بازدهی
2)

Squar returns
مدل برازش شده
Fitted model

(et)هاباقیمانده
residuals

et)هامربع باقیمانده
2)

Squar residuals
گوساله زنده

Calf
8.300**

(0.004)
30.469*

(0.000) AR(1/9) 0.061
(0.805)

9.683**

(0.008)

گوشت گوساله
Beef

74.759*

(0.000)
65.574*

(0.000) AR(1) 0.064
(0.799)

26.423*

(0.000)

علوفه
Hay

20.0357*

(0.000)
34.900*

(0.000)
AR(1,11/12), No-

Constant
0.0416
(0.838)

26.940*

(0.000)

گوسفند زنده
Sheep

27.827*

(0.000)
40.287*

(0.000) MA(1) 0.112
(0.738)

10.149*

(0.000)

گوشت گوسفند
Mutton

43.432*

(0.000)
34.170*

(0.000) AR(1/2 11) 1.174
(0.279)

11.025*

(0.001)

باشند درصد می5و1داري در سطح به ترتیب مبین معنی**و*اعداد داخل پرانتز بیانگر سطوح احتمال و 
The numbers in parentheses indicate the probability level and * and ** represent significance at 1 and 5 percent level respectively

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ
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هـاي  بـراي بـازدهی  SBي ها به غیر از آمـاره آمارهکه تمامی این 
-براي بازدهیNSBي علوفه، گوساله زنده و گوسفند زنده و نیز آماره

خطی و رد خطی و غیرARCHهاي گوسفند زنده، مبین وجود اثرات 
.باشندواریانس همسانی می

هـاي اول تـا   همبسـتگی بـاکس بـراي خـود   -لجانـگ Qآزمون 
هـا و مربـع   هـا، باقیمانـده  هـا، مربـع بـازدهی   بـازدهی دوازدهم سـري  

نتایج حاصـل  . هاي میانگین انتخاب شده، انجام شدهاي مدلباقیمانده
نشـان  Qهاي آماره. ارائه شده است4ي اول در جدول تنها براي وقفه

هاي بازدهی مورد مطالعـه در طـول زمـان همبسـته     دهند که سريمی
بــراي ARMA(p,q(هــاي مختلــف باشــد لــذا بدرســتی از مــدلمــی

هـاي  ها و مربع باقیمانـده مربع بازدهی. الگوسازي آنها بهره گرفته شد
راستا بـا  باشند که این یافته نیز همهاي برازش شده همبسته میمدل
هـاي  در ایـن سـري  GARCHهاي قبلی حاکی از وجود اثـرات  یافته

-هاي مـدل اندهگزارش شده براي باقیمQهاي آماره. باشدبازدهی می
همبسـتگی  هاي میانگین برازش شده حاکی از عدم وجود مشکل خود

.باشدو تصریح مناسب آنها می
هاي تلاطمتخمین مدلنتایج 

مـدل  بـا بـرازش همزمـان    در هر مـورد  هاي تلاطم تخمین مدل
هـاي واریـانس  انتخاب شده به همـراه یکـی از مـدل   شرطیمیانگین

ــرطی ، GARCH ،EGARCH ،GJR-GARCH ،TGARCHشــ
SAGARCH ،PGARCH ،NGARCH ،APGARCH و
NPGARCHافزار و با استفاده از نرمStata در 1.صورت گرفته اسـت

-tهـاي تلاطـم فـوق غیـر از توزیـع نرمـال، دو توزیـع        تخمین مدل
هاي مختلف بر مدل. هم در نظر گرفته شده استGED2استیودنت و 

یعنی ) 23(ي هانسن و لیوند العهتابع زیان معرفی شده در مط7اساس 
MSE_2, MSE_13 ,PSE4 ,QLIKE5 ,R2LOG6 ,MAD_2,

MAD_17 ، دو معیــار اطلاعــاتAIC وBIC و لگــاریتم راســتنمایی
بـراي تـک تـک    هـا نتایج تخمین این مـدل ادامه در 8.اندمقایسه شده

باشد که بـراي جلـوگیري از طـولانی شـدن مقالـه از      لازم به توضیح می-١
ي مدل میانگین شرطی اجتناب شده اسـت و  ي پارامترهاي برآورد شدهارائه

واریـانس شـرطی در   ي مربوط به پارامترهـاي مـدل   تنها مقادیر برآورد شده
.اندارائه شده9تا 5جداول 

2- Generalized Error Distribution
3- Mean Squared Errors
4- Percentage Squared Errors

. باشدتابع زیان حاصل از راستنمایی گوسین میQLIKEمعیار -٥
هـاي لگـاریتم   در رگرسـیون R2کاملاً مشـابه اسـتفاده از   R2LOGمعیار -6

.بازدهی روي لگاریتم واریانس شرطی است
7- Mean Absolute Deviation

هاي مربوط به توابع زیان ارائـه  براي اجتناب از طولانی شدن مقاله فرمول-8
ي هانسـن و  توانند به مقالهخوانندگان محترم در صورت نیاز می. نشده است

.مراجعه نمایند) 23(لیوند 

.شودارائه میکالاهاي مورد بررسی
علوفهي نتایج الگوسازي تلاطم قیمت نهاده

، GARCHهــاي مــدل، شــامل مــدل7مــدل فــوق 9در میــان 
EGARCH ،GJR-GARCH ،TGARCH ،SAGARCH ،
NGARCH وAPGARCHیک جواب مشخص همگـرا شـدند  اب .

، NPGARCHو PGARCHولی پروسه تخمین در دو مـدل تـوانی   
راستنمایی متوقف شد و هـیچ  ) شبه(به دلیل مسطح بودن تابع لگاریتم 

نتـایج مربـوط بـه تخمـین حـداکثر      . کثري یافـت نگردیـد  ي حدانقطه
-tمدل دیگر با استفاده از سه توزیع گوسین، 7راستنمایی پارامترهاي 

ضـمن اینکـه مـدل    . ارائه شـده اسـت  5در جدول GEDاستیودنت و 
APGARCHجـدول بر اساس این. با توزیع گوسین نیز همگرا نشد،

تـابع زیـان،   3عنوان نمود که توان میمعیارهاي محاسبه شده مطابق 
تابع زیان باقیمانده و لگاریتم راستنمایی و 4و را مناسب توزیع گوسین 

را بـه عنـوان توزیـع مناسـب     tتوزیع BICو AICنیز معیار اطلاعات 
. با هیچ یک از معیارها انتخاب نشده اسـت GEDتوزیع . اندنشان داده

-استیودنت را در نظر گرفتـه -tهایی که توزیع لذا انتخاب از بین مدل
و TGARCHنیز دو مـدل  tهاي با توزیع میان مدلاز.انجام شد،اند

SAGARCHها به عنوان ي مدلبا معیارهاي بیشتري نسبت به بقیه
ي نهـایی بـین ایـن دو مـدل نشـان      مقایسه. اندمدل برتر انتخاب شده

از معنی دار است ولـی غیرTGARCHدر مدل γدهد که ضریب می
ARCHدر بخش قبل حاکی از وجـود اثـرات   3آنجا که نتایج جدول 

کنار گذاشـته  نیز خطی در سري بازدهی علوفه بودند لذا این مدل غیر
استیودنت، به عنـوان  -tبا توزیع SAGARCHشد و در نهایت مدل 

ي دیگـر، رفتـار   هاي بـرآورد شـده  مدلی که توانسته است بهتر از مدل
بـه عنـوان مـدل مناسـب     زار علوفه را توضیح دهد، تلاطم قیمت در با

.انتخاب گردید
SAGARCHي مـدل  ضرایب برآورد شـده همه5مطابق جدول 

β ،346/0پارامتر پایداري واریـانس شـرطی،   مقدار. باشنددار میمعنی
بعـد ، بـه مـاه   جـاري برابر واریانس شرطی مـاه  346/0یعنی ،باشدمی

هاي مـاه  پارامتر حساسیت به تأثیر مجذور شوكمقدار. شودمنتقل می
دهد کـه تلاطـم یـا    این ضریب نیز نشان می. باشدمیα ،357/0قبل، 

برابـر اطلاعـات جدیـد    357/0ي واریانس شرطی دوره بعد بـه انـدازه  
ضـریب پـارامتر   همچنـین . رسیده به بازار علوفه، افزایش خواهد یافت

اگـر جمـلات   . باشـند مـی -γ ،0112/0هاي ماه قبل، مربوط به شوك
= t-1ε (357/0-0157/0(2بـه صـورت   اخیرمربوط به این دو پارامتر

t-1ε0112/0-t-1
2ε357/0توان گفـت بـازدهی   بازنویسی شوند، می

کنـد بـه جـاي صـفر،     ي بعـد را حـداقل مـی   که واریانس شرطی دوره
-نی مـی ي اثر نامتقارباشد که این مسئله منعکس کنندهمی+ 0157/0
هاي منفی تلاطم شرطی را بیشـتر از  بطوریکه اخبار بد یا شوك،باشد

. دهنـد هاي مثبـت بـا همـان انـدازه افـزایش مـی      اخبار خوب یا شوك
برابـر بـا  ،β + α،مجموع ضرایب مجـذور خطـا و واریـانس تـأخیري    

.باشدمی703/0
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هاي علوفههاي واریانس شرطی براي سري بازدهیمترهاي مدلنتایج تخمین پارا-5جدول 
Table 5- The results of conditional variance models for hay returns

پارامترها
Parameters

GAECH EGARCH G
JR-GARCH TGARCH SAGARCH NGARCH APGARCH

Gaussian distribution

ω 0.0006*

(0.001)
-2.2306*

(0.000)
0.0006*

(0.000)
0.0133*

(0.000)
0.0006*

(0.001)
0.0006*

(0.001)
---

α 0.3969*

(0.009)
-4.0426
(0.656)

0.4472*

(0.006)
0.3772*

(0.000)
0.3988**

(0.012)
0.3975**

(0.011)
---

β 0.3270*

(0.000)
0.6482*

(0.000)
0.3241*

(0.000)
0.4128*

(0.000)
0.3272*

(0.000)
0.3240*

(0.000)
---

γ ---
0.6408*

(0.000)
-0.0844
(0.768)

-0.0402
(0.752)

-0.0024
(716)

0.0025
(0.777)

---

MSE_2 0.00001447 0.00001451 0.00001466 0.00001504 0.00001454 0.00001452 ---
MSE_1 0.00377056 0.00371078 0.00376483 0.00366290 0.00376063 0.003761552 ---

PSE 3.315176 3.185030 3.499919 3.029061** 3.461481 3.426896 ---
QLIKE -5.462897 -5.475253** -5.463575 -5.475177 -5.463811 -5.463761 ---
R2LOG 7.976145 10.589102 8.186193 7.614240 8.465495 8.185209 ---
MAD_2 0.001999236 0.00200913 0.00199329 0.00203240 0.00198569** 0.00198728 ---
MAD_1 0.045549 0.045614 0.045489 0.045308 0.045423 0.045459 ---

log likelihood 467.5768 469.1831 467.6649 469.4832 467.6956 467.0519 ---
AIC -923.1536 -924.3661 -921.3298 -924.9663 -921.3912 -921.0519 ---
BIC -901.6979 -899.3345 -896.2982 -899.9347 -896.3596 -896.0203 ---

t-student distribution

ω 0.0006*

(0.001)
-2.3163*

(0.000)
0.0006*

(0.001)
0.0141*

(0.000)
0.0007*

(0.000)
0.0006*

(0.004)
0.0017
(0.760)

α 0.3606*

(0.001)
-0.1397
(0.237)

0.5898
(0.005)

0.4145*

(0.000)
0.3573*

(0.001)
0.3546*

(0.001)
0.3739*

(0.000)

β 0.3310*

(0.001)
0.6332*

(0.000)
0.3311*

(0.001)
0.4169*

(0.000)
0.3458*

(0.002)
0.3442*

(0.002)
0.3595*

(0.006)

γ ---
0.6131*

(0.000)
-0.3703
(0.128)

-0.1588
(0.199)

-0.0112***

(0.094)
0.0146
(0.162)

-0.2464
(0.141)

δ --- --- --- --- --- ---
1.6758**

(0.100)

ν 8.7057*

(0.001)
8.6220**

(0.012)
7.4847*

(0.004)
9.0116*

(0.003)
7.1583*

(0.003)
7.2629*

(0.003)
7.7842*

(0.004)
MSE_2 0.00001436** 0.00001552 0.00001592 0.00001563 0.00001484 0.00001478 0.00001580
MSE_1 0.003738 0.003679 0.003760 0.003625** 0.003756 0.003747 0.003725

PSE 3.44709 3.70290 4.32779 3.59260 4.8263 4.6678 4.1180
QLIKE -5.46173 -5.46861 -5.45331 -5.46760 -5.44606 -5.44889 -5.45924
R2LOG 8.96110 8.44845 7.27648** 7.88261 8.02511 7.71313 7.34904
MAD_2 0.001988 0.002033 0.002015 0.002032 0.001991 0.01989 0.002016
MAD_1 0.045535 0.045499 0.045552 0.045169** 0.045543 0.045510 0.045446

log likelihood 471.3272 472.6508 472.6288 472.3705 472.9281** 472.6338 472.5874
AIC -928.6545 -929.3016 -929.2576 -928.7609 -929.8562** -929.2676 -927.1749
BIC -903.6228** -900.6941 -900.6500 -900.1533 -901.2486 -900.6601 -894.9913

GED distribution

ω 0.0006*

(0.000)
-2.3165**

(0.023)
0.0006*

(0.000)
0.0140*

(0.000)
0.0006*

(0.000)
0.0006*

(0.000)
0.0106*

(0.641)

α 0.3785*

(0.001)
-0.0990
(0.409)

0.5281*

(0.002)
0.3968*

(0.000)
0.3768*

(0.003)
0.3756*

(0.003)
0.3546*

(0.000)

β 0.3219*

(0.001)
0.6337*

(0.000)
0.3167*

(0.000)
0.4078*

(0.000)
0.3266*

(0.001)
0.3238*

(0.001)
0.3978*

(0.000)

γ ---
0.6318*

(0.001)
-0.2515
(0.282)

-0.1015
(0.385)

-0.0061
(0.311)

0.0079
(0.412)

-0.1502
(0.419)

δ --- --- --- --- --- ---
1.0923
(0.107)
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ς 1.5025
(0.12)

1.5169*

(0.000)
1.4620**

(0.016)
0.5561*

(0.003)
1.4616**

(0.021)
1.4633**

(0.020)
1.5423*

(0.010)

MSE_2 0.0000144 0.0000150 0.0000152 0.0000153 0.0000146 0.0000145 0.0000153
MSE_1 0.0038112 0.0037446 0.0038093 0.0036781 0.0038034 0.0038024 0.0037024

PSE 3.408428 3.449532 3.927816 3.285696 4.0009832 3.928805 3.324099
QLIKE -5.461349 -5.47224 -5.458707 -5.472670 -5.458244 -5.459032 -5.473512
R2LOG 9.774646 9.513595 11.306143 9.223301 9.331122 9.304529 8.787992
MAD_2 0.0019997 0.0020274 0.0020078 0.0020326 0.0019925 0.0019932 0.0020289
MAD_1 0.0460105 0.459877 0.0459647 0.0455429 0.0458990 0.0459159 0.0456433

log likelihood 470.3447 471.5779 470.9439 471.3980 470.9484 470.7560 471.3161
AIC -926.6892 -927.1559 -925.8879 -926.7959 -925.8967 -925.5120 -924.6222
BIC -901.6576 -898.5483 -897.2803 -898.1883 -897.2891 -896.9043 -892.4487

باشنددرصد می5و1داري در سطح به ترتیب مبین معنی**و*اعداد داخل پرانتز بیانگر سطوح احتمال و 
The numbers in parentheses indicate the probability level and * and ** represent significance at 1 and 5 percent level respectively

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ

هاي تلاطـم روي واریـانس   این مجموع برابر با نرخ کاهش شوك
هـا مبین پایداري نسبتاً بالاي شـوك در این مورد، باشد که شرطی می

تـا  اخبار رسیده به بازار اثربدین معنی که . باشدمیروي تلاطم شرطی
بـه  . قیمـت علوفـه خواهـد داشـت    تلاطـم  مدت روي حدودي طولانی

عبارت دیگر اگر یک شوك قیمتی علوفه صورت گیـرد، زمـان زیـادي    
.طول خواهد کشید تا این شوك تعدیل شود

هگوساله زندنتایج الگوسازي تلاطم قیمت محصول 
هاي واریانس شرطی مختلف به همراه مدل میانگین شـرطی  مدل
AR(1/9 (مـدل، شـامل مـدل   6. به صورت همزمان تخمین زده شد-

ــاي  ، GARCH ،GJR-GARCH ،TGARCH ،NGARCHهــــ
PGARCH وAPGARCH  به یک جواب مشخص همگـرا شـدند .

، یـا بـه   NPGARCH، و SAGARCHولی پروسه تخمین در مـدل  
راستنمایی متوقـف شـد و هـیچ    ) شبه(ابع لگاریتم دلیل مسطح بودن ت

ي حداکثري یافت نگردید و یا اینکه جـواب بدسـت آمـده ایسـتا     نقطه
ارائـه  6ها در جدول نتایج مربوط به تخمین پارامترهاي این مدل. نبود

دار بودن پارامتر مربـوط بـه درجـه آزادي    به دلیل غیر معنی. شده است
-، نتایج مربوط به این توزیعGEDر توزیع و پارامتر شکل دtدر توزیع 

، بـر اسـاس توابـع زیـان     6با توجه بـه جـدول   . ها گزارش نشده است
ــدل   ــار مـ ــف چهـ و TGARCH ،NGARCH ،PGARCHمختلـ

APGARCHاین در حالی . شوندمیهاي برتر انتخاب به عنوان مدل
است که براساس معیار لگاریتم راسـتنمایی و نیـز دو معیـار اطلاعـات     

AIC وBIC مدلTGARCH بـا توجـه بـه اینکـه     . شودمیانتخاب
APGARCHو PGARCHدر هـر دو مـدل تـوانی    δضریب توان 

، مقـدار  TGARCHو از آنجا که توان در مـدل  بوده2دار مقدار معنی
از بـین سـه مـدل    . است ایـن مـدل کنـار گذاشـته شـد     1فرض پیش

بیشـتري نشـان   دارتعداد ضـرایب معنـی  NGARCHباقیمانده، مدل 
. دهد و لذا به عنوان مدل نهایی انتخاب شدمی

. باشـند دار مـی ي معنـی همه ضرایب برآورد شـده 6مطابق جدول 

یعنـی  . باشـد مـی β ،143/0پارامتر پایـداري واریـانس شـرطی،    مقدار
. شـود برابر واریانس شرطی ماه قبل، به ماه جاري منتقـل مـی  143/0

هـاي مـاه   ر حساسیت به تأثیر مجذور شـوك پارامتيمقدار برآورد شده
762/0، مقدار نسبتاً بزرگ αي جاري، قبل روي واریانس شرطی دوره

دهد که تلاطم یا واریانس شـرطی دوره  این ضریب نشان می.باشدمی
ي برابر اطلاعات جدید رسیده به بـازار گوسـاله  762/0ي بعد به اندازه

، γپارامتر مربوط بـه ثابـت   قدارهمچنین، م. زنده، افزایش خواهد یافت
توان گفت بازدهی که واریـانس  میبر این اساس، . باشدمی-0099/0

.باشدمی-0099/0کند به جاي صفر، ي بعد را حداقل میشرطی دوره
-بطوریکـه شـوك  . باشـد ي اثر نامتقارنی میاین مسئله منعکس کننده

ز همان انـدازه  هاي منفی اهاي مثبت تلاطم شرطی را بیشتر از شوك
βمجموع ضرایب مجذور خطا و واریانس تـأخیري،  . دهندافزایش می

+ α ،905/0روي هـا  باشد که مبین پایداري بسـیار بـالاي شـوك   می
بههاي واردهبه عبارت دیگر شوك. باشدمیتلاطم یا واریانس شرطی 

و هـر  ي زنده بسیار به آرامی و تدریجی از بین مـی رونـد  بازار گوساله
ي زنـده خواهـد   خبري اثر بسیار طـولانی مـدت روي قیمـت گوسـاله    

.داشت
گوسفند زندهنتایج الگوسازي تلاطم قیمت محصول 

مـدل  9میـان  ي زنده، ازي علوفه و محصول گوسالههمانند نهاده
، GARCH ،EGARCH ،GJR-GARCHهـاي  شده تنها مدلذکر

TGARCH ،SAGARCH وNGARCHیک جـواب مشـخص   اب
، PGARCHامـا پروسـه تخمـین در سـه مـدل تـوانی       . همگرا شدند

APGARCH وNPGARCH   به دلیل مسطح بودن تـابع لگـاریتم ،
. ي حداکثري یافـت نگردیـد  راستنمایی متوقف شد و هیچ نقطه) شبه(

ارائـه شـده   7در جـدول  هامدلایننتایج مربوط به تخمین پارامترهاي 
دار بودن پـارامتر مربـوط بـه درجـه آزادي در     نیبه دلیل غیر مع. است
، تنها نتـایج مربـوط بـه توزیـع     GEDو پارامتر شکل در توزیع tتوزیع

.گوسین گزارش شده است
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هاي گوساله زندههاي واریانس شرطی براي سري بازدهینتایج تخمین پارامترهاي مدل-6جدول 
Table 6- The results of conditional variance models for calf returns

پارامترها
Parameters

GAECH GJR-
GARCH TGARCH NGARCH PGARCH APGARCH

ω
0.0001*

(0.000)
0.0001*

(0.005)
0.0056*

(0.000)
0.0001*

(0.002)
0.1930*

(0.000)
0.0001*

(0.000)

α
0.1945*

(0.000)
0.0175
(0.369)

0.0938
(0.207)

0.7617*

(0.000)
0.5641*

(0.000)
0.4194*

(0.000)

β 0.5610*

(0.000)
0.3175*

(0.000)
0.3239*

(0.000)
0.1432***

(0.075)
0.5641*

(0.000)
0.2225*

(0.000)

γ ---
1.4475*

(0.000)
1.2885*

(0.000)
0.0099*

(0.000)
---

1.5500*

(0.000)

δ --- --- --- ---
1.9800*

(0.000)
2.0001*

(0.000)
Model selection criteria

MSE_2 0.000226 0.00234 0.000194 0.000204 0.000225 0.000382
MSE_1 0.004652 0.005875 0.005985 0.004651 0.004633 0.007326

PSE 29.55058 8.736028 6.988697 5.641875 29.60812 6.941963
QLIKE -6.21395 -6.53176 -6.53936 -6.55359 -6.21254 -6.53795
R2LOG 8.827037 8.816884 11.22699 7.28369 9.050137 6.873722
MAD_2 0.003446 0.003676 0.003211 0.036208 0.003432 0.004762
MAD_1 0.034671 0.036909 0.039101 0.036208 0.034644 0.041566

log likelihood 446.3591 478.7762 483.5318 480.9316 446.2159 481.2632
AIC -868.718 -931.552 -941.064 -935.863 -868.432 -936.526
BIC -828.901 -888.417 -897.828 -892.728 -828.614 -893.391

باشنددرصد می5و 1داري در سطح مبین معنیبه ترتیب ***و *اعداد داخل پرانتز بیانگر سطوح احتمال 
The numbers in parentheses indicate the probability level and * and *** represent significance at 1percent % level respectively

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ

، GARCH ،EGARCHبر اساس توابع زیان مختلف چهار مدل 
TGARCH وSAGARCHهاي برتر انتخاب شـده به عنوان مدل-

اساس معیار لگاریتم راسـتنمایی و نیـز دو   این در حالی است که بر. اند
از . انتخاب شده اسـت TGARCHمدل BICو AICمعیار اطلاعات 

ARCHز وجـود اثـرات   در بخش قبل حاکی ا3آنجا که نتایج جدول 

خطی در سـري بـازدهی گوسـفند زنـده بودنـد لـذا مـدل خطـی         غیر
GARCH کنار گذاشته شد از بین سه مدل باقیمانده نیز، به علت غیر

. این مدل نیز حذف شـد EGARCHدر مدل αدار بودن ضریب معنی
TGARCHنیز مـدل  SAGARCHو TGARCHدر بین دو مدل 

گاریتم راسـتنمایی بیشـتر، بـه عنـوان مـدل      به دلیل دارا بودن ارزش ل
هاي گوسفند زنده تر براي الگوسازي رفتار تلاطم سري بازدهیمناسب

ي ضرایب بـرآورد شـده  همه7مطابق جدول . در کشور انتخاب گردید
پـارامتر  مقـدار . باشـند دار مـی در سطح بالایی معنیTGARCHمدل 

که به معناي انتقـال باشدمیβ ،549/0پایداري انحراف معیار شرطی، 
. باشـد مـی برابر انحراف معیار شرطی ماه قبل، بـه مـاه جـاري    549/0
، αهـاي مـاه قبـل،    مطلـق شـوك  پارامتر حساسیت به تأثیر قدرمقدار

ي دهد که تلاطم یـا واریـانس شـرطی دوره بعـد بـه انـدازه      نشان می
زایش برابر اطلاعات جدید رسیده بـه بـازار گوسـفند زنـده، اف ـ    163/0

، γپارامتر مربوط به اثـرات عـدم تقـارن،    مقدارهمچنین. خواهد یافت
اثر اخبـار مثبـت بـر انحـراف     نتایج مؤید آن است که. دباشمی443/0

،و اثر اخبـار منفـی  γ + α،606/0معیار شرطی در بازار گوسفند زنده، 
α،163/0تأثیر اخبـار مثبـت بـر انحـراف معیـار      ، بنابراین. خواهد بود
مجموع ضرایب خطـا و . باشدبرابر تأثیر اخبار بد می7/3رطی حدود ش

این مجمـوع برابـر   کهباشدمیβ + α ،712/0انحراف معیار تأخیري، 
باشـد  هاي تلاطم روي انحراف معیار شـرطی مـی  با نرخ کاهش شوك

به عبارت دیگر شوك . باشدها میکه مبین پایداري نسبتاً بالاي شوك
و زار گوسفند زنده به آرامی و تدریجی از بین می رونـد هاي وارده بر با

توان بیان نمود که هر خبري اثر تـا حـدودي طـولانی مـدت روي     می
.قیمت گوسفند زنده خواهد داشت

گوشت گوسالهنتایج الگوسازي تلاطم قیمت محصول 
، GARCH ،EGARCHهـاي  مدلاز میان ، 8با توجه به جدول 

GJR-GARCH ،TGARCH ،SAGARCH وNGARCH

حداقل بـا یکـی از معیارهـا    EGARCHها به غیر از مدل تمامی مدل
. شوندمیبه عنوان مدل بهتر انتخاب 
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هاي گوسفند زندههاي واریانس شرطی براي سري بازدهینتایج تخمین پارامترهاي مدل-7جدول 
Table 7- The results of conditional variance models for sheep returns

پارامترها
Parameters

GAECH EGARCH GJR-GARCH TGARCH SAGARCH NGARCH

ω
0.0002*

(0.000)
-0.9202***

(0.058)
0.0002*

(0.003)
0.0048*

(0.003)
0.0002*

(0.001)
0.0001***

(0.078)

α
0.4082**

(0.020)
0.2590
(0.106)

0.1423
(0.142)

0.1631**

(0.041)
0.3633**

(0.012)
0.3503**

(0.015)

β 0.4446*

(0.000)
0.8703*

(0.000)
0.3800*

(0.005)
0.5489*

(0.000)
0.4801*

(0.000)
0.4867*

(0.000)

γ ---
0.5618*

(0.000)
0.9011***

(0.069)
0.4425*

(0.003)
0.0110*

(0.001)
-0.0159**

(0.013)
Model selection criteria

MSE_2 0.0000192 0.000176 0.0000172 0.0000163 0.0000189 0.0000189
MSE_1 0.0027950 0.0028255 0.0030333 0.0030096 0.0028459 0.0028337

PSE 3.87504 3.59201 3.50995 3.82798 3.38687 3.40642
QLIKE -6.13721 -6.15077 -6.18730 -6.18617 -6.19873 -6.19819
R2LOG 8.277825 7.35334 8.42865 13.22832 7.76921 7.57894
MAD_2 0.0015488 0.0014838 0.0015235 0.0014726 0.0015158 0.0015079
MAD_1 0.034710 0.035309 0.035601 0.035501 0.035247 0.035225

log likelihood 438.5323 439.9146 443.6407 445.2938 444.8067 445.0556
AIC -867.0645 -867.8293 -875.2814 -878.5876 -877.6134 -878.1111
BIC -850.4739 -847.9206 -855.3727 -858.6789 -857.7047 -858.2044

باشنددرصد می10و 5، 1داري در سطح به ترتیب مبین معنی***و **، *اعداد داخل پرانتز بیانگر سطوح احتمال و 
The numbers in parentheses indicate the probability level and *, ** and *** represent significance at 1, 5 and 10 percent level

respectively
Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ

ي دو تـا از  بوسیلهSAGARCHخطی مدل هاي غیراز بین مدل
. گردندمیتوابع زیان و بقیه هر کدام تنها با یکی از توابع زیان انتخاب 

از آنجا که بر اساس ادبیات توابع زیـان معیارهـاي بهتـري نسـبت بـه      
GARCHي ههـاي طبق ـ ي مـدل معیارهاي اطلاعات بـراي مقایسـه  

مناسـب  بـه عنـوان مـدل    SAGARCHهستند، لذا در نهایـت مـدل   
.انتخاب شد

SAGARCHي مـدل  ضرایب برآورد شـده همه8مطابق جدول 

β ،286/0پارامتر پایداري واریـانس شـرطی،   مقدار. باشنددار میمعنی
هـاي مـاه قبـل روي واریـانس     پارامتر تأثیر مجذور شوكمقداربوده و

ایـن  باشـد مـی 709/0، مقـدار نسـبتاً بـزرگ    αي جاري، شرطی دوره
-دهد که تلاطم یا واریانس شرطی دوره بعد به اندازهضریب نشان می

برابر اطلاعات جدید رسیده به بازار گوشت گوساله، افزایش 709/0ي 
، γهاي ماه قبـل،  پارامتر مربوط به شوكمقدارهمچنین. خواهد یافت

به صورتاخیر ت مربوط به این دو پارامتر اگر جملا. باشدمی0109/0
2)0077/0 +t-1ε (709/0 =t-1ε0109/0 +t-1

2ε709/0 بازنویســی
ي بعد را حـداقل  توان گفت بازدهی که واریانس شرطی دورهشوند، می

باشـد کـه ایـن مسـئله مـنعکس      مـی -0077/0کند به جاي صفر، می
هـاي  بـار خـوب یـا شـوك    بطوریکه اخ، باشدي اثر نامتقارنی میکننده

هاي منفـی از همـان   مثبت تلاطم شرطی را بیشتر از اخبار بد یا شوك
مجمـوع ضـرایب مجـذور خطـا و واریـانس      . دهنـد اندازه افزایش مـی 

این مجموع برابـر بـا نـرخ کـاهش     . باشدمیβ + α ،998/0،تأخیري
باشـد کـه مبـین پایـداري     هاي تلاطم روي واریانس شرطی میشوك

به عبارت دیگـر شـوك هـاي وارده بـه     . باشدها میلاي شوكبسیار با
توان گفت که این بازار بسیار به آرامی و تدریجی از بین می روند و می

.هر خبري اثر دائمی روي قیمت گوشت گوساله خواهد گذاشت

گوشت گوسفندنتایج الگوسازي تلاطم قیمت محصول 
، EGARCHهـاي  مـدل، شـامل مـدل   4مـدل تنهـا   9در میان 

GJR-GARCH ،SAGARCH ،NGARCHــ ــواب  ابـ ــک جـ یـ
تنهـا  SAGARCH، مدل 9با توجه به جدول .مشخص همگرا شدند

تابع زیان به عنوان مدل بهتر انتخاب شده در حالی کـه  یکاساس بر
در این بین مـدل  .اندتابع زیان انتخاب شدهدوبا یکهرها، سایر مدل

EGARCHهاي دیگر نشـان مـی  مدلداري بهتري نسبت به معنی-
دار معنـی GARCHیک از سه مـدل دیگـر اثـر    دهد، چرا که در هیچ

عنوان مدل نهایی بـراي الگوسـازي   بر این اساس این مدل به . نیست
. فروشی گوشت گوسفند انتخاب گردیدرفتار تلاطم بازار خرده
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هاي گوشت گوسالههاي واریانس شرطی براي سري بازدهیاي مدلنتایج تخمین پارامتره-8جدول 
Table 8- The results of conditional variance models for beef returns

پارامترها
Parameters

GAECH EGARCH GJR-GARCH TGARCH SAGARCH NGARCH

ω 0.001***

(0.064)
-3.2324*

(0.000)
0.001***

(0.071)
0.0056**

(0.011)
0.001**

(0.011)
0.000046*

(0.006)

α 0.8428**

(0.026)
0.2337***

(0.086)
0.2940***

(0.038)
0.2501**

(0.014)
0.7087*

(0.010)
0.6692*

(0.008)

β 0.2225***

(0.064)
0.6012*

(0.000)
0.2385***

(0.067)
0.3400**

(0.032)
0.2861*

(0.003)
0.2915*

(0.002)

γ 0.8412*

(0.000)
1.1592***

(0.091)
0.4490**

(0.022)
0.0109**

(0.019)
-0.0085*

(0.001)
Model selection criteria

MSE_2 0.0000119 0.0000191 0.0000216 0.0000115 0.0000117 0.0000114
MSE_1 0.0006556 0.0007059 0.0008446 0.0007211 0.0007604 0.0007636

PSE 5.7006111 5.3575153 5.6842761 5.0044384 4.3653531 4.3745718
QLIKE -7.170162 -7.196241 -7.216182 -7.21833 -7.246686 -7.245350
R2LOG 8.888883 7.974461 7.596990 8.895895 8.147574 9.242988
MAD_2 0.000511 0.000548 0.000613 0.000488 0.000507 0.000499
MAD_1 0.020443 0.020611 0.022140 0.021035 0.021667 0.021796

log likelihood 700.2766 703.7060 706.3286 708.9262 710.3395 711.4607
AIC -1390.553 -1395.4119 -1400.6571 -1405.852 -1408.679 -1410.921
BIC -1372.673 -1373.956 -1379.201 -1384.396 -1387.223 -1389.465Ҍ

باشنددرصد می10و 5، 1داري در سطح به ترتیب مبین معنی***و **، *اعداد داخل پرانتز بیانگر سطوح احتمال و 
The numbers in parentheses indicate the probability level and *, ** and *** represent significance at 1, 5 and 10 percent level

respectively
Source: Research findingsیافته هاي تحقیق:مأخذ

هاي گوشت گوسفندهاي واریانس شرطی براي سري بازدهینتایج تخمین پارامترهاي مدل-9جدول 
Table 9- The results of conditional variance models for mutton returns

پارامترها
Parameters

EGAECH GJR-GARCH SAGARCH NGARCH

ω 4.4291*

(0.000)
0.003*

(0.000)
0.0004*

(0.006)
0.0002**

(0.014)

α
0.2770*

(0.008)
0.0965***

(0.064)
0.3766*

(0.006)
0.3545*

(0.001)

β 0.4176**

(0.011)
0.04728
(0.598)

0.0598
(0.683)

0.0562
(0.663)

γ
0.6074*

(0.000)
1.1368***

(0.055)
0.0158*

(0.004)
0.0225*

(0.000)
Model selection criteria

MSE_2 0.00000205 0.00000236 0.000001761 0.000001756
MSE_1 0.001122 0.001315 0.001181 0.001175

PSE 5.58902 4.71935 4.94043 5.94445
QLIKE -6.66144 -6.68065 -6.69649 -90.694
R2LOG 22.73103 7.68065 9.51529 9.22011
MAD_2 0.0006999 0.00074822 0.00066670 0.00066159
MAD_1 0.026273 0.028421 0.027214 0.027161

log likelihood 633.3802 635.9052 637.9886 640.3568
AIC -1250.7605 -1255.8104 -1259.9773 -1264.7136
BIC -1222.1528 -1227.2029 -1231.3697 -1236.1061

باشنددرصد می10و 5، 1داري در سطح به ترتیب مبین معنی***و **، *اعداد داخل پرانتز بیانگر سطوح احتمال و 
The numbers in parentheses indicate the probability level and *, ** and *** represent significance at 1, 5 and 10 percent level

respectively
Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ
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ها روي لگـاریتم  اثرات شوكEGARCHي در مدل انتخاب شده
:شودمیبه ترتیب زیر محاسبه ، واریانس شرطی

0اگر 
1

1 




t

t

h

2770/0+ 6074/0= 8844/0: باشد آنگاه =α + γ.

0اگر 
1

1 




t

t

h

2770/0-6074/0= -3304/0: باشد =α + (-γ).
توان گفت اثر اخبار در مدل برآورد شده نامتقارن بـوده  بنابراین می

اثـر بزرگتـري نسـبت بـه اخبـار بـد       ) هاي مثبـت شوك(و اخبار خوب 
مجمـوع  . لگاریتم واریانس شرطی جاري دارندروي ) هاي منفیشوك(

-مـی 695/0برابر بـا ،β + α،ضرایب مجذور خطا و واریانس تأخیري

.باشدها میبالاي شوكنسبتاًباشد که مبین پایداري 
به عبارت دیگر شوك هاي وارده به این بازار به آرامی و تـدریجی  

طولانی مـدت  هر خبري اثر نسبتاًتوان گفت که از بین می روند و می
پـارامتر  از طرفـی مقـدار  . روي قیمت گوشت گوسفند خواهد گذاشـت 

تـأثیر مجـذور   بـوده و ضـریب  β ،418/0پایـداري واریـانس شـرطی،    
α ،277/0ي جـاري،  روي واریـانس شـرطی دوره  هاي ماه قبلشوك

باشد و به این مفهوم است که لگاریتم واریانس شرطی ماه بعـد بـه   می
برابر اطلاعات جدید رسیده به بـازار گوشـت گوسـفند    277/0ي اندازه

.افزایش خواهد یافت

منتخبهايي مدلهاي استاندارد شدهدر باقیماندهARCHنتایج آزمون وجود همبستگی سریالی و اثرات خطی و غیرخطی - 10جدول 
Table 10- The serial correlation and linear and nonlinear ARCH effects test results in the standardized residuals of selected

models
نوع گوشت

Type of meat
Q

ARCH test
(Linear)

Sign bias test
(SB)

Negative size bias
test (NSB)

Positive size bias
test (PSB)

Joint test

گوساله زنده
Calf

0.3012
(0.583)

0.0332
(0.855)

0.80
(0.371)

0.14
(0.709)

1.36
(0.244)

0.51
(0.676)

گوشت گوساله
Beef

0.4721
(0.492)

0.3642
(0.556)

0.55
(0.460)

0.01
(0.918)

0.17
(0.683)

0.36
(0.778)

علوفه
Hay

0.2848
(0.5935)

0.0096
(0.922)

1.19
(0.2754)

0.58
(0.449)

0.77
(0.380)

0.42
(0.738)

گوسفند زنده
Sheep

1.2921
(0.256)

0.1799
(0.671)

0.30
(0.583)

0.65
(0.422)

0.57
(0.452)

1.43
(0.235)

گوشت گوسفند
Mutton

0.1255
(0.723)

0.0551
(0.814)

0.09
(0.767)

0.44
(0.508)

0.13
(0.721)

1.28
(0.282)

باشند میاعداد داخل پرانتز بیانگر سطوح احتمال 
The numbers in parentheses indicate the probability level

Source: Research findingsیافته هاي تحقیق: مأخذ

در نهایت پس از انتخاب مدل مناسـب بـراي الگوسـازي تلاطـم     
ي زنـده، گوشـت   گوسفند زنـده، گوسـاله  ي علوفه و محصولات نهاده

هـا از طریـق   گوسفند و گوشت گوساله، لازم بود تا اجزاي اخلال مدل
بـدین منظـور   . هاي کنترل تشخیصی مورد بررسی قـرار گیرنـد  آزمون

باکس بر روي پسـماندهاي اسـتاندارد شـده بـراي     -لجانگQآزمون 
 ـ  5صورت گرفـت کـه در هـر    12تا 1هاي وقفه راي مـدل منتخـب ب
ي زنده و گوشـت گوسـفند و   هاي بازده علوفه، گوسفند و گوسالهسري

همبسـتگی  صفر عـدم حضـور خـود   یهگوساله، منجر به پذیرفتن فرض
در سـطوح متـداول   هاي استاندارد شدهماندههاي باقیسریالی در سري

10و مقدار احتمال مربوط به آن در جـدول  Qي آماره. شدداريمعنی
براي آزمون وجود شـواهدي از واریـانس   همچنین . گزارش شده است

انگـل و  ARCHشرطی خطی در پسماندهاي استاندارد شده، آزمـون  
و آزمون SB ،NSB ،PSBهاي خطی، آزموننیز واریانس شرطی غیر

10ها نیـز در جـدول   مشترك آنها صورت پذیرفت که نتایج این آزمون

هاي محاسبه شده ی آمارهمقدار احتمال مربوط به تمام. ارائه شده است
ي این است که فرض صفر عدم وجود ناهمسانی واریانس دهندهنشان

در هاي پسماندهاي استاندارد شـده خطی در سريشرطی خطی و غیر
هـاي انتخـاب شـده از    لذا مدل. شودرد نمیداري متداولسطوح معنی

.کفایت لازم برخوردار هستند

و پیشنهادهاگیرينتیجه
5تلاطم قیمت در بازار گوشـت قرمـز کشـور بـا اسـتفاده از      رفتار 

فروشی گوشـت  ي زنده و خردهسري بازدهی علوفه، گوسفند و گوساله
GARCHي هـاي مختلـف طبقـه   گوسفند و گوساله، با کـاربرد مـدل  

، GARCH ،EGARCH ،GJR-GARCHهـــاي شـــامل مـــدل 
TGARCH ،SAGARCH ،PGARCH ،NGARCH ،

APGARCH و بالاخرهNPGARCHي زمـانی فـروردین   ، در دوره
7هاي مختلـف بـر اسـاس    مدل. الگوسازي شد1392تا اسفند 1371
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ــان  ــابع زی ,MSE_2, MSE_1, PSE, QLIKE, R2LOGت

MAD_2, MAD_1 ، ــار اطلاعــات و لگــاریتم BICو AICدو معی
هـاي منتخـب بـراي    بر ایـن اسـاس مـدل   . اندراستنمایی مقایسه شده

ي زنـده،  م قیمـت در بازارهـاي علوفـه، گوسـاله    الگوسازي رفتار تلاط
فروشـی گوشـت   فروشی گوشـت گوسـفند و خـرده   گوسفند زنده، خرده

هـاي  مـدل وtبـا توزیـع   SAGARCH(1,1)گوساله به ترتیب مدل
NGARCH(1,1) ،TGARCH(1,1) ،SAGARCH(1,1) و
EGARCH(1,1)مدل منتخب فوق 5هر . باشندبا توزیع گوسین می

باشد که تلاطم قیمت ي این میباشند و لذا نشان دهندهخطی میغیر
هـاي  العملبازار اصلی مرتبط با گوشت قرمز در کشور، عکس5در هر 

مثبت و منفی وارد شده به بـازار  قیمتی هاي نامتقارتی نسبت به شوك
هـاي منفـی   بطوریکه بجز بازار علوفه که در آن شوك. دهندنشان می

هاي مثبت با همان انـدازه  را بیشتر از شوكواریانس شرطی یا تلاطم
هـاي مثبـت هسـتند کـه     دهند، در بقیه بازارها این شـوك افزایش می

هاي منفی از اندازه یکسـان بیشـتر افـزایش    تلاطم را نسبت به شوك
. دهندمی

بزرگتر (ها بالاي بدست آمده از این مدل) α + β(ضرایب پایداري
هاي وارد شده بـر تلاطـم   بالاي شوكي پایدارينشان دهنده) 7/0از 

به عبارت دیگر شوك هاي . باشدشرطی در بازارهاي تحت بررسی می
مقـدار بـالاي   . وارده بر بازارها به آرامی و تـدریجی از بـین مـی رونـد    

هاي وارد شده ضریب پایداري، در مورد شوك) 998/0(نزدیک به یک 
در مـورد بـازار   . باشدمیبه بازار گوشت گوساله، مبین دائمی بودن آنها 

-را دارا مـی 905/0ي زنده نیز این ضریب مقدار بسیار بـالاي  گوساله
توان گفت هر خبـري کـه بـه بازارهـاي تحـت      به طور کلی می.باشد

هـاي  هاي بازار داشـته کـه تـا مـدت    رسد اثري روي قیمتبررسی می
 ـ .طولانی ادامه خواهد داشت ه کمترین میزان پایداري تلاطم مربـوط ب

.باشدمحصول گوشت گوسفند می
روي تلاطـم  جدیـد هـاي  شـوك اخبار یا حساسیت به تأثیر میزان

ي زنده و گوشـت گوسـاله بزرگتـر از    ، در بازار گوسالهαشرطی جاري، 
هـاي وارد شـده   به بیان دیگر شوك. مقدار آن در بازارهاي دیگر است

رات بیشـتري  به این دو بازار نسبت به بازارهاي دیگر تحت بررسی، اث ـ
کمترین میزان حساسیت به تأثیر .روي تلاطم یا واریانس شرطی دارند

از . باشـد هاي جدید نیز مربوط محصول گوسفند زنده میاخبار یا شوك
، اثر واریانس شرطی ماه قبل روي واریانس شرطی جـاري سوي دیگر 

β، در دو بازار گوسفند زنده و گوشت گوسفند نسبت به بازارهاي دیگر

کمترین اثـر واریـانس شـرطی مـاه قبـل روي واریـانس       .یشتر استب
ایـن  .باشـد ي زنـده مـی  شرطی ماه جاري مربوط به محصول گوسـاله 

-ها مبین آن است که وقتی خبر جدیدي به بازار گوشت قرمز مییافته
ي زنده و گوشت گوسـاله  رسد بیشترین تأثیر آن در محصولات گوساله

پذیرنـد و  گوسفند زنده تأثیر کمتري میخواهد بود و گوشت گوسفند و
برعکس وقتی بازار در مـاه قبـل بـا تلاطـم روبـرو شـده باشـد، ایـن         
محصولات گوشت گوسفند و گوسفند زنده است که تلاطم بیشتري را 

ي علوفـه در هـر دو   از طرف دیگر، نهـاده . دهدبه ماه جاري انتقال می
تـأثیر اخبـار روي   مورد، حالت متوسط دارد به طوریکـه حساسـیت بـه    

تلاطم قیمت این نهاده از محصولات گوشت گوسفند و گوسفند زنـده  
ي زنـده و گوشـت گوسـاله کمتـر     بیشتر است و از محصولات گوساله

همچنین این نهاده نسـبت بـه محصـولات گوشـت گوسـفند و      . است
کنـد  گوسفند زنده تلاطم کمتري را از ماه قبل به ماه جاري منتقل می

ي زنـده و گوشـت گوسـاله    ت بـه محصـولات گوسـاله   و برعکس نسب
. کندتلاطم بیشتري را از ماه قبل به ماه جاري منتقل می

ي حاضر مدرکی مبنی بر اینکـه نهـاده یـا محصـولات     در مطالعه
ي زنده و گوسفند زنده رفتار تلاطـم  سمت عرضه یعنی علوفه، گوساله
مت تقاضا یعنی همچنین در مورد س. مشابهی نشان دهند، بدست نیامد

گوشت گوسفند و گوشت گوساله نیز به همین ترتیب است و همسویی 
بیشتر در محصولات یک گروه یعنی گوسفند زنده و گوشت گوسفند و 

از آنجـایی کـه پایـداري    . باشـد ي زنده و گوشت گوساله مییا گوساله
بسـیار  ) 9/0بزرگتر از (ي زنده و گوشت گوساله تلاطم در گروه گوساله

شتر از پایداري تلاطـم در گـروه گوسـفند زنـده و گوشـت گوسـفند       بی
گـذاري  ها و سیاسـت ریزيشود برنامهباشد، توصیه میمی) 7/0حدود (

. دولت به سمت افزایش تولید گوسفند زنـده و گوشـت گوسـفند باشـد    
ي عمومی مردم ایران نیـز تقاضـاي بیشـتري بـراي     ضمن اینکه ذائقه

همچنین چون بر اساس . گوساله داردگوشت گوسفند نسبت به گوشت
ي حاضر اخبار جدیـد رسـیده بـه بـازار دو محصـول      هاي مطالعهیافته

روي ) 7/0بزرگتـر از  (ي زنده و گوشت گوساله اثر نسبتاً بالایی گوساله
هـاي  شـود از تـنش  تلاطم قیمت این دو محصول دارد، پیشـنهاد مـی  

گـذاران و  اسـت سیاسی در کشور تا حـد ممکـن کاسـته شـود و یـا سی     
اي رفتـار  ریزان اقتصادي و حتی سیاسی در انتشار اخبار به گونـه برنامه

هاي قیمتی اثر کمتري بـر اقتصـاد کشـور و واحـدهاي     کنند که شوك
بــه عبــارت دیگــر، در راســتاي آرامــش فضــاي . تولیــدي وارد نماینــد

. ها اجتناب نماینداقتصادي و سیاستی حرکت نمایند و از تنش
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