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ابطه ميان بازده شاخص سهام و نـرخ تـورم بـا اسـتفاده از روش چنـد      اين مقاله يک مطالعه تجربي براي بررسي ر
هاي تجربي در اين پژوهش، ضمن مرور اجمالي برخي پژوهش. در بورس اوراق بهادار تهران است١مقياسي موجک

مبني بر وجود رابطه مثبت بين نرخ بازدهي اسمي سهام و نـرخ تـورم بـا اسـتفاده از روش     ٢پيشين، فرضيه فيشر
هاي زمـاني  روش چندمقياسي امکان بررسي رابطه ياد شده را در مقياس. نماييمقياسي موجک را آزمون ميچندم

دهد کـه رابطـه   نتايج تحليل رگرسيون در محدوده موجک و همبستگي موجک نشان مي. نمايدمتفاوت فراهم مي
هاي اين پژوهش يافته. مدت مثبت استمدت و بلندمدت، منفي و در افق ميانبين تورم و بازده سهام در افق کوتاه

کـه بـا   )  ۲۰۰۶(و رايـن  )  ۲۰۰۰(، ونـگ و وو  )۱۹۹۳(، بودوخ و ريچاردسـون  )۱۳۸۳(با نتايج مطالعات عزيزي 
هاي اين پژوهش همچنـين از فرضـيه   يافته. اند، سازگار استتحليل موجک انجام شدهورويکردهاي غير از تجزيه

که رابطه بين تورم و بازده سهام را با اسـتفاده از رويکـرد   ) ۲۰۰۵(٣نتايج کيم و اينفيشر حمايت قوي نموده و با 
بدين ترتيب کـه  . ند، تا حدي متفاوت است ولي سازگاري نسبي داردتحليل موجک مورد مطالعه قراردادهو تجزيه

مـدت، منفـي   هاي مياندر دورهدر مطالعه کيم و اين رابطه بين تورم و بازده سهام در کوتاه و بلندمدت، مثبت اما
.است
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مقدمه

م در دوره هاي اصلي در اقتصاد مالي در دو دهه اخير، رفتار بازده سهام و رابطـه آن بـا تـور   يکي از بحث
تـورم بـر   ينرخ بالاتأثير اکنون در مورد يپژوهشگران اقتصاد. مدت بوده استبلندمدت در مقابل کوتاه

بـه عنـوان بحرانـي    بيشـتر هاي متـوالي  دورهدرتورم  ينرخ بالا.  اتفاق نظر دارندياقتصاديهاتيفعال
اين موضـوع  .  کندياقتصاد را مختل مگذاري و در کل هاي واقعي مالي، سرمايهشود که فعاليتميتلقي

بـه نظـر   . اقتصاد ايران و به ويژه در بورس اوراق بهادار تهران قابل مشـاهده اسـت  در چند سال اخير در
اي در توسعه بازارهاي پولي و مـالي کشـورهاي در حـال توسـعه     کنندهسد نه تنها تورم نقش تعيينرمي

تـري دارنـد، تـورم پـايين و متوسـط نيـز اثـر        عدتاً تورم پايينيافته،که قادارد، بلکه در کشورهاي توسعه
تورم همواره به عنوان يکي ،بنابراين). ۱۹۹۹و همکاران،١برنز(گيري بر بازارهاي پولي و مالي داردچشم

با توجه بـه ايـن کـه    . گذاران به ويژه در بازارهاي سهام مطرح بوده استهاي سرمايهترين نگرانياز اصلي
باشند، بررسي رابطـه بـين بـازدهي    گذاري ميهاي زماني متفاوتي براي سرمايهذاران داراي افقگسرمايه

.برخوردار استايويژههاي زماني متفاوت از اهميت سهام و تورم در مقياس
رابطه بين تورم و رشـد اقتصـادي را در   ) ۱۹۹۵(٣، و بولارد و کيتينگ)۱۹۹۳(٢شري، ف)۱۹۹۵(بارو 

وجـود  ين تورم و رشد اقتصـاد ين مطالعه يک رابطه منفي بيطبق ا. اندرد مطالعه قرار دادهبلندمدت مو
ن تـورم و رشـد   يب ـيطخريغيانشان دادند که رابطه) ۲۰۰۴(يريو مشيو سپهر) ۱۹۹۶(سارل . دارد

رابطـه  بـالا  يهاو در تورميا خنثين رابطه مثبت ييپايهاب که در تورمين ترتيوجوددارد، بدياقتصاد
به صـورت  يريو مشينرخ تورم آستانه در مطالعه سارل به صورت برونزا و در مطالعه سپهر. استيمنف

يرخطين رابطه غيز اين) ۱۳۸۱(يو سلطانيريمش. استن شدهييا تعيمختلف دنيکشورهايدرونزا برا
ن تـورم و  يرصد در رابطه بد۱۵زان يبه ميک آستانه تورميران برآورد کرده و نشان دادند که يايرا برا

ها و انحـراف  نسبت به روند قيمتبروز عدم اطمينانباعثهاي بالا تورم.ران وجود دارديايرشد اقتصاد
گـذاري فيزيكـي و   كـاهش سـرمايه  ،مولـد و در نتيجـه  هاي غيرصادي از توليد به فعاليتهاي اقتفعاليت

هـاي  هاي بهره، بيان نمود که نـرخ در زمينه نرخدر مطالعه برجسته خود ) ۱۹۳۰(فيشر . شودانساني مي
نمايند و بـدين  آتي تورم را منعکس مييهااسمي بهره به طور کامل اطلاعات در دسترس در زمينه نرخ

جمع نرخ بهره واقعي و نـرخ تـورم مـورد انتظـار تعبيـر      تواند به عنوان حاصلترتيب نرخ اسمي بهره مي
صـورت  ه ايـن فرضـيه ب ـ  .اسـت الي به اثر يا فرضيه فيشر معروف شـده ند، اين قضيه در ادبيات امورمشو

هاي بهره واقعي به نوسان تورم مـورد انتظـار در بلندمـدت واکنشـي نشـان      که نرخكندضمني بيان مي
. بر اساس فرضيه فيشر نرخ هاي بازدهي اسمي دارايي ها با تورم تغيير مي کنندديگر،به بيان. دهدنمي

امـا  ؛دشـو و مستقل از نرخ تورم تعيين مـي ي بازدهي واقعي سهام توسط عوامل واقعيدرحاليکه نرخ ها
که بـازدهي سـهام بـا تـورم رابطـه      دهدنشان ميتحقيقات تجربي صورت گرفته در گذشته بيشترنتايج 

ايـن همبسـتگي منفـي    .)۱۹۹۹و همکاران، ؛ برنز۱۹۸۳، ٥؛ گالتکين۱۹۹۷، ٤فاما و شوئرت(منفي دارد 

1. Barnes 2. Fisher 3. Bullard and Keating
4. Fama and Schwert 5. Gultekin
3. Bullard and Keating
4. Fama and Schwert
5. Gultekin
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.شـود بازدهي سهام شناخته مـي ـ عنوان معماي تورم  در بيشتر موارد بارم و بازدهي واقعي سهام بين تو
مـدت بـين بـازدهي سـهام و تـورم را از طريـق همبسـتگي منفـي         همبستگي منفي کوتاه) ۱۹۸۱(فاما 
.کندتشريح مي١)فرضيه نمايندگي(مدت بين تورم و فعاليت واقعي کوتاه

بررسي رابطه بين بازدهي سـهام و تـورم در بـورس اوراق بهـادار تهـران در      ش،پژوههدف اصلي اين 
بـار در ايـران   نخسـتين باشـد کـه بـراي    هاي زماني متفاوت به روش تجزيه و تحليل موجک ميمقياس

کـه در آن يـک سـري    اسـت اين رويکرد جديد مبتني بر روش چند مقياسي موجـک  . پذيردصورت مي
ترين مزيـت تجزيـه و تحليـل موجـک، توانـايي آن در      مهم. دشوف تجزيه ميهاي مختلزماني به مقياس

گذار را در نظر بگيريد که در بازار اوراق تعداد زيادي سرمايه. ها به چندين مقياس زماني استتجزيه داده
. ينـد نماگيري مـي هاي زماني متفاوت اقدام به تصميمو در افقپرداختهبهادار به داد و ستد اوراق بهادار 

توان داد و ستدکنندگان را در حال مبادله به صورت دقيقه به دقيقه، ساعت بـه سـاعت، روز بـه روز،    مي
هـاي زمـاني متفـاوتي کـه داد و     بـه دليـل مقيـاس   ،در واقـع . ماه به ماه يا سال به سـال مجسـم نمـود   

دهي سهام و تـورم در  گيري دارند، ساختار پويا و واقعي رابطه بين بازستدکنندگان مختلف براي تصميم
دانان و تحليلگـران مـالي ايـده وجـود     هاست کـه اقتصـاد  مدت. کندغيير ميهاي زماني متفاوت تمقياس

هـاي اقتصـادي و مـالي بـه     تحليل،اند، با اين حالگيري را تشخيص دادهچندين دوره زماني در تصميم
قيـاس زمـاني بـر دو مقيـاس زمـاني      هـا بـه بـيش از دو م   ابزارهاي تحليلي براي تجزيـه داده نبوددليل 
، پـژوهش ، در ايـن  هـاي پيشـين  بيشـتر پـژوهش  اما بر خلاف . مدت و بلندمدت محدود بوده استکوتاه

بـين بـازدهي سـهام و تـورم در     ٢موجک تجزيه متعامد از کوواريانس، همبستگي، و همبستگي مقطعـي 
.دهدهاي زماني متفاوت ارائه ميمقياس

يشينپهايپژوهشمروري بر 

هـاي زمـاني   انـد بـر افـق   تجربي که رابطه بين بازدهي سهام و تورم را بررسـي كـرده  هايپژوهشبيشتر
اما بررسي اين رابطه در بلندمدت حداقل از . اندمتمرکز  شده) ا کمتر ازآنييک سال معمولاً(مدت کوتاه

گـذاران  بسـياري از سـرمايه  نخست اين که از ديدگاه تجربي، دوره نگهداري. دو جنبه حائز اهميت است
تر مدتهاي زماني بلندهاي سهام و تورم در افقشناخت رابطه بين قيمت،بنابراين. سهام بلندمدت است

واسـطه  ه توانـد ب ـ اين رابطه واقعي بلندمدت مي،دوم). ۱۹۹۳، ٣بودوخ و ريچاردسون(حائز اهميت است 
لات ممکن است براي مثـال ناشـي از مبـادلاتي    د که اين اختلامدت مغشوش و مبهم شواختلالات کوتاه

ت گرفتـه از نيازهـاي   أگيرد يا نشانجام مي٤گذاريسبد سرمايهبار ديگرکردن باشد که به منظور متوازن
) ۱۹۹۳(، بـودوخ و ريچاردسـون   اين مطالـب با توجه به ). ۱۹۹۹، ٥هريسون و ژانگ(فوري مصرف باشد 

) يک سـال (مدت هاي زماني کوتاهايالات متحده و انگلستان در افقرابطه بين بازدهي سهام و تورم را در 

يبالقوه آتيمت سهام، سودهايکننده قنيين عامل تعيتردارد که مهميان ميب(proxy hypothesis)يندگيه نمايفرض.١
.شرکت است

2. cross-correlation 3. Boudoukh and Richardson
4. portfolio rebalance 5. Harrison and Zhang
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هاي پژوهشآنها در . روش متغيرهاي ابزاري مورد بررسي قرار دادنداز با استفاده ) پنج سال(و بلندمدت 
مدت بازده اسمي سهام با تورم تقريبـاً همبسـتگي نداشـته يـا همبسـتگي      نشان دادند که در کوتاهخود

در حالي که در بلندمدت بازدهي اسمي سهام و تورم داراي همبستگي ،ين آنها وجود داردمنفي اندکي ب
مـدت و  کار بودوخ و ريچاردسون را بـا آزمـون فرضـيه فيشـر در بلند    ) ۲۰۰۰(١وونگ و وو. استمثبت 
. نددادآسيايي مورد آزمون و بررسي قرارکشور صنعتي و  هشت کشور۷کشور شامل ۱۵مدت در کوتاه

.  هاي اسمي سهام با تورم مورد انتظار رابطه مثبتي داردمدت بازدههاي بلندا نتيجه گرفتند که در افقآنه
٤و شوايتزروشاتمن) ۲۰۰۲(٣انگستد و تنگرد،)۱۹۹۷(٢سولنيک و سولنيکياد شدهدر راستاي موارد 

نتايج مطالعات آنها . ي کردند، ارتباط بين بازده سهام و تورم را در بازه زماني طولاني مدت بررس)۲۰۰۰(
.دشوشود از فرضيه فيشر حمايت بيشتري ميتر ميداد که هرچه بازه زماني طولانينيز نشان مي

رغم اين که ادبيات موجک به سرعت در حال رشد است، تجزيه و تحليل موجک در علوم اقتصاد و به 
، پـن و  )۱۹۹۸(و همکـاران  ٥امل ديويدسـون ادبيات اخير ش ـ. رودالي روشي نسبتاً جديد به شمار ميم

، و )۲۰۰۱(٩، چــو)a۱۹۹۸ ،b۱۹۹۸(٨ي و لمپــارت، رمــز)۱۹۹۷(٧ي و ژانــگ، رمــز)۱۹۹۸(٦وانــگ
رفتار قيمتي کالا را مورد مطالعه ) ۱۹۹۸(ديويدسون و همکاران . باشدمي) ۲۰۰۱(و همکاران ١٠جنچي

يي بـازار سـهام بـه کـار     ک را براي بررسي عدم کاراتجزيه و تحليل موج) ۱۹۹۸(پن و وانگ . قرار دادند
هاي سه نرخ اصلي ارز از تجزيه و تحليل موجک به منظور تجزيه سيگنال) ۱۹۹۷(ي و ژانگ رمز. گرفتند

دهند که تنهـا  هاي همسان نشان ميآنها دريافتند که تجزيه و تحليل موجي نمودار داده. استفاده کردند
، شواهد ساختاري وجود استدو ساعت تقريباًهاي بزرگتر از که معادل دورههاي بسيار پايين در فرکانس

ها توسط موجک را ارائـه  دو نمونه ديگر از کاربرد تجزيه داده) a۱۹۹۸ ،b۱۹۹۸(ي و لمپارت رمز. دارد
. ي را مـورد مطالعـه قـرار دادنـد    آنها در نخستين مقاله، رابطه بـين عرضـه پـول و درآمـد اسـم     . نمودند

هاي مربوط به کشورهاي اروپـايي بـراي بررسـي رابطـه بـين      همشابهي از دادپژوهشدر نيز) ۲۰۰۱(چو
در دومين مقاله خود ) b۱۹۹۸(ي و لمپارت رمز. در آن کشورها استفاده نمودعرضه پول و درآمد اسمي

مقيـاس بـه   آنها ادعا کردند که عملکرد رگرسـيون  . رابطه بين درآمد و مخارج را مورد بررسي قرار دادند
گرفته توسط جنچي صورتپژوهش. استمقياس، بهتر از رگرسيون معمولي بر متغيرهاي مجموع زماني 

نيز به طور جامع چگونگي استفاده از موجـک در علـوم اقتصـاد و مـالي را پوشـش      ) ۲۰۰۱(و همکاران 
مدت مورد ندمدت و کوتاهرم را در ايرلند در دو دوره بل، رابطه بين بازده سهام و تو)۲۰۰۶(راين . دهدمي

نمود، بدين ترتيب که بازده واقعـي سـهام در   ميتأييداو  فرضيه فيشر را پژوهشنتايج . بررسي قرار داد
، مستقل از تورم مورد انتظار بوده و يک رابطه مثبت بين بازده اسمي سهام و تورم مورد انتظار مدتبلند

طه بين تورم و بـازده سـهام در اسـتراليا در يـک دوره     راب) ۲۰۰۵(١١کيم و اين. در بلندمدت وجود دارد
مدت و بلندمدت را با استفاده از رويکـرد جديـد موجـک مـورد     مدت، ميانهاي کوتاهماهه از دوره۱۲۸

1. Wong and Wu 2. Solnik and Solnik 3. Engsted and Tanggaard
4. Schotman and Schweitzer 5. Davidson 6. Pan and Wang
7. Ramsey and Zhang 8. Ramsey and Lampart 9. Chew
10. Gençay 11. Kim and In
5. Davidson
6. Pan and Wang
7. Ramsey and Zhang
8. Ramsey and Lampart
9. Chew
10. Gençay
11. Kim and In
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۱(تـرين  بين تورم و بازده سـهام در کوتـاه  که رابطهدهدنشان ميآنها پژوهشنتايج . بررسي قرار دادند
. مدت منفي استهاي مياندوره زماني مثبت اما در دوره) اهم۱۲۸(و بلندترين ) ماه

است که رابطه بين تورم و بازده سـهام را مـورد مطالعـه    ياز معدود موارد) ۱۳۸۳( در ايران، عزيزي 
مختلـف بـورس اوراق بهـادار تهـران بـا      يهـا ن تورم و شـاخص ي، رابطه بپژوهش ويدر . قرارداده است

به بررسي تنها وجود رابطـه بـين   ويمطالعه .  استشدهيبررس١درگرسيون بردارياستفاده از روش خو
تورم و بازده پرداخته است، نتايج مطالعه بيانگر تبيين شدن شاخص بازده نقدي، و بازده نقدي و قيمـت  

.توسط تورم و عدم تبيين شاخص قيمت توسط تورم بوده است
مدت و سهام و تورم را هم در افق کوتاهرابطه بين بازدهيهاي پيشينبيشتر پژوهشبه طور خلاصه، 

بـه دليـل مقيـاس    هاي پيشين بيشـتر پژوهشاز اين رو،. اندق بلندمدت مورد بررسي قرار دادههم در اف
بـه  . اندام و تورم با محدوديت مواجه بودهزماني محدود در شناخت رابطه واقعي و پوياي بين بازدهي سه

هاي زماني متفـاوت  گيرد که بازدهي سهام و تورم در افقموضوع مورد توجه قرار ميوقتي اين،هر حال
هـاي مهـم و جالـب تـوجهي مطـرح      تا چه ميزاني با يکديگر همبستگي مثبت يا منفـي دارنـد، پرسـش   

له اصلي در مطالعـه رابطـه واقعـي و پويـاي بـين بـازدهي سـهام و تـورم در         أمس،ديگربيانبه . دشومي
.گوناگون است"زمانييهاافق"

بازده سهام و تورم در بورس وراق بهادار تهران ان يرابطه مآزمون ياز رويکردي نو برادر اين پژوهش
رافرضيه فيشر مبني بر وجود رابطه مثبت بين بازدهي سهام و تـورم پژوهش،در اين . يمکنياستفاده م

به عمق بخشي درک و شناخت ما از رابطه واقعـي  ج آنيو نتادهيممورد بررسي و آزمون مجدد قرار مي
رابطه ،ن مطالعهيدر ا. نمايدهاي زماني متفاوت کمک ميهاي اسمي سهام و تورم در مقياسيبين بازده

هـاي زمـاني   به طـوري کـه سـري   دهيم،مورد بررسي قرار ميرا بين بازدهي سهام و تورم به طور کامل 
تجزيـه  ) ماهه۱۲۸معادل دوره (سطح ۸از تجزيه و تحليل موجک تا با استفادهرابازدهي سهام و تورم

نتايج آن ،بنابراين. دهيممورد استفاده قرار ميياد شده راشده براي بررسي رابطه هاي تجزيهو دادهكرده
لي گيرنـده در حـوزه پـولي و مـا    گذار و تصميمگذاران داخلي و خارجي و نيز نهادهاي قانونبراي سرمايه

در راسـتاي حمايـت از اهميـت تجزيـه مقيـاس      پژوهشنتايج اين ،نيچنهم. تواند مفيد باشدان مياير
. زماني براي توضيح رابطه بين بازدهي سهام و تورم خواهد بود

بر اين، به منظور درک رابطه واقعي بين بازدهي سهام و تورم، واريـانس و کوواريـانس بـازدهي    افزون
همبستگي و همبستگي مقطعـي بـين   ،همچنين. دهيمورد تجزيه و تحليل قرار ميز مينرا سهام و تورم 

.كنيممحاسبه ميرا هاي زماني متفاوت بازدهي اسمي سهام و تورم براي مقياس

ل موجکيه و تحليتجز

ر يکنـد کـه هـم تصـاو    يجاد م ـين امکان را ايسه کرد که اين مقايک دوربييتوان با لنزهايموجک را م
، اسـت از چشـم انسـان پنهـان    يز که در حالت عاديار ريات بسيع را ثبت نمود و هم  بر جزئيمناظر وس

1. Vector Autoregression
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ک ي ـکـه  هسـتند ييهامتشکل از موج١يمتعامد موضعيهاهيها پا، موجکياضيان ريبه ب. متمركز شد
.کننديه ميمتفاوت تجزيهااسيبا مقييهاهيتابع را به لا

ن دو وجـود  ي ـان اي ـميمهم ـيهاقرار دارد، اما تفاوت٢هيل فوريحله و تيه موجک در تجزيشه نظرير
جاد يمتفاوت به منظور ايهانوس را در طول موجينوس و کسياز توابع سياه مجموعهيل فوريتبد. دارد
٣يرموضـع يکه ذاتـاً غ هستنديادورهينوس توابعينوس و کسياما، توابع س. رديگيخاص به کار ميتابع

هـر  ،نيبنابرا. دهنديادامه ميخط واقعيت در هر دو انتهاينهايق بيآنها به جمع و تفريعني؛ باشندمي
. شودياحساس ميکل خط واقعيدارد که بر رويتأثيرک نقطه خاص از دامنه زمان، يدر يرييگونه تغ

غلبه بـر  يبرا. ت فرکانس تابع در طول محور زمان ثابت باشديم ظرفيکنيست که فرض مان بدان معنيا
ن يها در طول محور زمـان بـه چنـد   داده. ع کردندارا ابد٤هيفوريال پنجرهيتبدپژوهشگرانن مشکل، يا

دامنـه  يهـا بـر رو  اما، موجک.شوديه بر هر بازه به صورت مجزا اعمال ميل فوريو تبدشدهميبازه تقس
هستندياس موضعيهم از نظر مقه آنها هم از نظر زمان و يل فوريبر خلاف تبد. شونديف ميمحدود تعر

هـا  ن کـه، موجـک  ي ـتـر ا مهـم . آورنديده فراهم ميچيپيهاگناليجاد سيايبراييو روش مناسب و کارا
 ـا. م کننـد يل جداگانه تقس ـيه و تحليبا فرکانس متفاوت به منظور تجزيها را به اجزايتوانند دادهيم ن ي

) ۱۹۹۵(٥همان گونه که گـرپس . آورديبه وجود مهاپردازش دادهيرا برايدياس روش جديه مقيتجز
. مينيسازند که هم جنگل و هم درختان را ببيها ما را قادر مکند، موجکيان ميب

ک موجـک مـادر کـه در جهـت     ي ـو ستهاجک پدر که بيانگر روند اصلي دادهک مويه موجک از يپا
ک يه طرح ساخت ين شبيا. دشويل ميشود، تشکها استفاده ميانحرافات از روند اصلي دادهتمامتوضيح 

ياندکيانت زميبالا، موجک، حمايهااسيدر مق. د مثل قرار دارديه تولياست که بر پايعيسم طبيارگان
ن، ييپـا يهـا اسي ـدر مق. ديمدت تمرکز نماکوتاهيهادهيات و پديسازد تا بر جزئيدارد که آن را قادر م
اس آنها را يزمان و مقيريها در به کارگموجکييتوانا. استبلندمدت يهادهيح پديموجک قادر به تشر

تواند به طور همزمان بـر ينميد کسيگويکه ميغلبه کنند؛ قانون٦زنبرگيسازد تا بر مشکل هايقادر م
و ياسيل چندمقيمربوط به تحليليحات تفصيتوض. )۲۰۰۲، ٧چريشل(شوددامنه زمان و بسامد متمرکز 

.ايمدر پيوست آوردهباشد يات موجک ميو جزئياضيريهاهيبر پايمرورکه را جک گسسته ل مويتبد

تهرانبهاداراوراقبورسدرتورمسهام وبازدهميانرابطهتجربيآزمون

حفـظ قـدرت  استبديهي. استكردهتجربهمستمرطوربهراتورمگذشتهدههدودرماكشوراقتصاد
هـاي فعاليـت گذاري درسرمايهآن،هايراهجملهازكهاستاهميتحائزبسياريتورمشرايطدرخريد

داد.كرداشارهگذاريگزينه سرمايهيكعنوانبهسهامستدودادبهتوانميميانآنازكهاستپربازده
سالازيگربار دبودآمدهدرتعليقبه حالتانقلابازپسكهتهرانبهاداراوراقبورسدرسهامستدو

قيمتهاي کلشاخصيتورم و بازدهميانرابطهتجربيآزمون). ۱۳۸۳، يزيعز(است شدهآغاز۱۳۶۹

1. Local orthonormal bases 2. Fourier analysis 3. non-local
4. Windowed Fourier transform 5. Graps 6. Heisenberg's curse
7. Schleicher
4. Windowed Fourie r transfo rm
5. Graps
6. Heisenberg's curse
7. Schleicher
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سنجيهمومقايسهوتهراناوراق بهاداربورسو بازده نقدي در) بازده کل(سهام، قيمت و بازده نقدي 
.دهدنشانايراندررابطه رايناتواند چگونگيميهاي ديگرپژوهشهاييافتهباآمدهدستبهنتايج
در بورس اوراق بهادار ۱۳۷۱-۱۳۸۶دوره زماني درسهام يرابطه ميان تورم و بازدهپژوهش،ايندر
قـرار آزمـون تجربـي  مـورد هـاي زمـاني متفـاوت   ده از تجزيه و تحليل موجک در افقبا استفارا تهران 

، (TEPIX)شاخص قيمـت سـهام  يبازدهيورم و نرخ هانرخ تماهانهيهان منظور از دادهيبد. دهيممي
بورس اوراق بهـادار تهـران   (TEDIX)و شاخص بازده نقدي (TEDPIX)شاخص قيمت و بازده نقدي 

R-TEDIXو INF ،R-TEPIX ،R-TEDPIXم ب آنهـا را بـا علايـ   ي ـر ادامه به ترتکه دكردهاستفاده 

جـاد  يا۱۳۷۸در سـال  TEDPIXو  TEDIX يهـا لازم به ذکر است  کـه شـاخص  . م دادينشان خواه
ز به صورت يتورم ن. است۱۳۷۸–۱۳۸۶مربوط به دوره R-TEDIXو TEDPIXيهاشدند، ولي داده

از را بـورس تهـران   يهـا داده. اسـت ف شـده ي ـکننـده تعر مصرفيهامتير ماهانه شاخص قييدرصد تغ
.ايـم كـرده استخراج يبانک مرکزياز تارنماراکنندهمت مصرفيشاخص قيهاو داده" ره آورد"افزار نرم

:ايمكردهگيري صورت زير اندازهه برا بازده ماهانه شاخص 

)۱(1
1

-=
-t

t
t V

V
R

:كه در آن

tR: بازده ماهانه شاخص در دوره معاملهN يک ماهه( روزه(،

tV: ارزش شاخص بورس اوراق بهادار در انتهاي دورهt،

1-tV: ارزش شاخص بورس اوراق بهادار در ابتداي دورهt.
.شودمحاسبه ميRtرات يبازده ماهانه شاخص به صورت درصد تغ،نيبنابرا

محاسبات يول،نماييمميم يترسرا نمودار آنها ،سپسنموده،ها نرمال تر ابتدا دادهش واضحينمايبرا
.استشدهانجام ،نرمال نشدهيهابا استفاده از داده

:نماييمبه صورت زير نرمال ميرا Aسري زماني 

)min()max(

)min(
,
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.استAشود، نرمال شده سري زماني ميساختهiyکه توسط¢Aسري زماني
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شدهنرمالR-TEPIXتورم و . ۱نمودار 

شدهو تورم نرمالR-TEDIX، R-TEDPIX. ۲نمودار 

R-TEPIXرابطه بين تورم و .۱

طبـق معيارهـاي چـولگي و    . ايـم كـرده ارائـه  ،۱در جدول را R-TEPIXآمار توصيفي دو متغير تورم و 
R-TEPIXخودهمبسـتگي سـري   ،همچنـين . اين دو متغير توزيع نرمـال ندارنـد  JBکشيدگي و آماره

نيز مثبت و برابـر بـا   R-TEPIXهمبستگي خطي بين تورم و . بيشتر از خودهمبستگي سري تورم است
.است۲۷/۰
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هاپيکربندي داده.۱جدول 
R-TEPIXInflationX=

٠.٠١٦٠.٠١١mean
٠.٠٤٨٠.٠٠٨standard Deviaition
١.٣٤٠.٢١Skewness
٥.٤٧٠.٥٨Kurtosis

)۱ (۲۰۴.۶)۱ (۲۴۷.۸JB

۰.۴۰.۰۳
)۱ (۱۸۳.۴)۱ (۱۶۴.۵۹LB(15) for x

Correlation(R-TEPIX, Inflation) =0.098

شـده بـا   هـاي تجزيـه  نمـوده و از داده باشـد بررسـي   ارتباطي که بـر مبنـاي مـدل فيشـر مـي     ،ابتدا
يهـا اسي ـدر مقMODWTها با روش هابتدا داد،ين بررسيايبرا. كنيمستفاده مياMODWTروش

بـر  ،شـوند، سـپس  يه ميتجزMATLABو با استفاده از نرم افزار (db4) ۴زيمختلف و با موجک دابش
و R-TEPIXمتغيـر وابسـته   ،در اين رگرسيون. شوديون اعمال ميدست آمده رگرسه بيهادادهيرو

:ر خلاصه شده استيون در جدول زيج حاصل از رگرسينتا.  وضيحي، تورم استمتغير ت

نتايج تحليل رگرسيون. ۲جدول 

7S7d6d5d4d3d2d1d
od

۰.۰۴۰.۰۴۰.۰۴۰.۰۴۰.۰۴۰.۰۳۹۰.۰۳۹۰.۰۳۷۰.۱۲1b
(۰.۰۱۵۸)(۰.۰۱۵۸)(۰.۰۱۵۸)(۰.۰۱۵۸)(۰.۰۱۵۸)(۰.۰۱۵)(۰.۰۱۶)(۰.۰۱۶)(۰.۰۱۷)s.e

۱.۸۱.۸۱.۸۱.۷۱.۷۱.۷۱.۶۱.۶۱۰.۱2R

يهـا در دورهR-TEPIXن تـورم و  يب ـيداراشود، رابطه معنمشاهده مي،۲طور که در جدول همان

-R ارتباط بين استکه معادل دوره يک ماهه odر د. وجود داردايم،نشان دادهdiمختلف که بايزمان

TEPIXاس زماني، ضريب اي ضعيف است، با افزايش مقيو تورم به طور قابل ملاحظهb  نشانگر ارتبـاط

ماهـه و i۲دوره diدوره چهـار ماهـه،   2dماهه، ۲دوره 1d. استهاي بالاتر از يک ماه قويي در دوره

7S 2مقدار ،نيهمچن.ماهه است۱۲۸دوره بيش ازR افزايش مقياس زماني ابتدا کاهش و سـپس  با
. يابدافزايش مي

کـه  داردمـدت و بلندمـدت   هـاي زمـاني ميـان   بيشترين ارزش را در مقياسbدر مجموع، قدرمطلق 
يابـد، ارتبـاط   افـزايش مـي  همبستگي diدرجات همبستگي بين دو متغير بوده و با افزايش دهندهنشان

تري بين که با افزايش مقياس موجک، ارتباط مثبت و قويدرحالي،شودمشاهده نميodمحکمي در 
R-TEPIXدهددست ميه و تورم ب.
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هاي متفاوتدر مقياسR-TEPIXهمبستگي بين تورم و . ۳نمودار 
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-R هـاي موجـک   واريـانس ، ۴نمـودار . و تـورم اسـت  R-TEPIXهاي بررسي واريانس،مرحله بعد

TEPIX و تورم را که بر مبنايMODWTهاي واريانس.  دهد، نشان مياست R-TEPIX  با افـزايش
هاي تورم تقريباً ثابت که واريانسدرحالي،مانديسپس ثابت ميول،يابدش مييمقياس موجک ابتدا افزا

است) ۲۰۰۰(آمده موافق با نظرات اسکات من و شوايتزر دسته نتايج ب. و خيلي نزديک به صفر هستند
.ثباتي تورم استثباتي بازده سهام معمولاً خيلي بيشتر از بيدهد که بيو نشان مي

هاي متفاوتدر مقياسR-TEPIXواريانس تورم و .۴نمودار

آنهـا  .تواند مفيـد باشـد  مي)۱۹۹۳(وخ و ريچاردسون بودپژوهشبا نتايج  پژوهشمقايسه نتايج اين 
توان با تجزيـه و تحليـل   ساله را مي۵ارتباط . اندكردهبررسي ) سال۵(مدتي طولانيرابطه مثبت را در 

تـرين مقيـاس   به دست آورد و به طور کلي مدل فيشر در تجزيه و تحليل موجک در طولاني7dنتايج 

.دشوتأييد مي7Sيعني 
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تـرين  و تـورم در طـولاني  R-TEPIX ارتباطي مثبت بين پژوهش،ي اين هابر اساس داده،همچنين
هـاي زمـاني   و تورم در مقياسR-TEPIX توان در نمودار همبستگيافق وجود دارد، اين مطلب را مي

.متفاوت مشاهده نمود

R-TEDIXو R-TEDPIXرابطه بين تورم، .۲

۰.۰۷۲تــا ) R-TEDIX( -۰.۱۱و تــورم، خودهمبســتگي ماهانــه ازTEDPIX ، R-TEDIXبــين
)TEDPIX (کـه  دهدنشان ميكند که تغيير مي R-TEDIX      پيوسـتگي پايـايي بيشـتري نسـبت بـه

TEDPIXپايايي و وابستگي خطـي  دهندهنشانبرا ـو جاکوباکسـهاي ليجگو تورم  داشته و آماره
.ستهاتمام داده

هاپيکربندي داده.۳جدول 
InflationTEDPIXR-TEDIXX=

٠.٠١١٠.٠٢٧٠.٠١mean
٠.٠٠٨٠.٠٥١٠.٠١٧standard Deviaition
٠.٢١١.٣٤٣.١٤Skewness
٠.٥٨٥.٢٢١١.٤Kurtosis

٦٦٥.٣٧) ١(٢٦٣.٤٣) ١((١) ٠.٣٦JB

٠.٠٠٧٠.٠٧١٠.١٤-

)٩٢.١) ١(٦٣.٩) ١(٧٢.٥) ١LB(15) for x

TEDPIX And InflationR-TEDIX And Inflation

٠.٢٥-٠.٠٢correlation

،انـد، همچنـين  ها به طور نرمـال توزيـع نشـده   دهد که دادههاي کشيدگي و چولگي  نشان ميمعيار
و تـورم  R-TEDIXهمبسـتگي بـين   و ٠.١١١و تورم مثبت و داراي مقدار TEDPIXهمبستگي بين 

.است-٢٩/٠منفي و داراي مقدار 
اسـتفاده  MODWTشده با روشهاي تجزيهتباط بر مبناي مدل فيشر  از دادهاريبررسيبرا،ابتدا

.كنيممي

نتايج تحليل رگرسيون.۴جدول
5s5d4d3d2d1dodR-TEDIX

٠.٠١٢٠.٢-٠.٠٠٣٠.٠٠٣٠.٠٠٣٠.٠٠٣٠.٠٠١1b
(٠.٠٣٣)(٠.٠٣٣)(٠.٠٣٢)(٠.٠٣٢)(٠.٠٣٢)(٠.٠٣١)(٠. ٠٩)s.e.

٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.٠٠.١١.٤2R
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R2تـراز و  و خطاهاي استاندارد هـم bبرآورديشود، ضريب مشاهده مي،۴طور که در جدولهمان

دوره يـک ماهـه   برابـر که d0يابد در با افزايش مقياس زماني کاهش ميR2ارزش ،ابتدا. ثبت شده است
ن رابطـه  ي ـفي منفي است، با افزايش مقياس زماني، ايو تورم به طور ضعR-TEDIX ارتباط بين  است
. ابدييقوت ميمنف

کـه  داردمـدت و بلندمـدت   هاي زمـاني ميـان  اسبيشترين ارزش را در مقيbدر مجموع، قدر مطلق 
يابـد، ارتبـاط   همبستگي افـزايش مـي  diدرجات همبستگي بين دو متغير بوده و با افزايش دهندهنشان

.شودمشاهده نميd0محکمي در 

نتايج تحليل رگرسيون.۵جدول

5s5d4d3d2d1dodTEDPIX

٠.٠٤٠.٠٤٠.٠٤٠.٠٤٠.٠٤٠.٠٣٦٠.٠٧٤1b
(٠.٠١٤)(٠.٠١٣٧)(٠.٠١٣٦)(٠.٠١٣٣)(٠.٠١٣)(٠.٠١٣)(٠.٠١١)s.e

٤٤.١٤.٢٤.٣٤.٤٣.٧١٠2R

2Rتـراز و  و خطاهاي استاندارد همbبرآورديشود، ضريب مشاهده مي،۵در جدولطور كههمان 

odدر . يابدافزايش مي،سپسيافته،با افزايش مقياس زماني کاهش 2Rارزش ،ابتدا. ثبت شده است
ن ي ـف است، با افزايش مقياس زمـاني، ا يو تورم ضعTEDPIXارتباط بين استدوره يک ماهه برابرکه 

. شوديت ميارتباط مثبت تقو
کـه  داردمـدت و بلندمـدت   هـاي زمـاني ميـان   بيشترين ارزش را در مقياسbدر مجموع، قدرمطلق 

.يابدهمبستگي افزايش ميdiو با افزايش درجات همبستگي بين دو متغير بوده دهندهنشان
هـاي  واريـانس ۵نمـودار . و تـورم اسـت  TEDPIXوR-TEDIXهاي بررسي واريانس،مرحله بعد

ه نتـايج ب ـ . دهـد ، نشان مياستMODWTو تورم را که بر مبناي TEDPIX وR-TEDIX موجک
وR-TEDIX هـاي  واريـانس بـه طـوري كـه   ،اسـت R-TEPIXآمده مشابه نتـايج مربـوط بـه    دست

TEDPIXكه مشـخص  همان طور.  مانديثابت مباًيتقر،سپس،ابدييش ميبا افزايش مقياس ابتدا افزا
.ثباتي تورم استخيلي بيشتر از بيمعمولاTEDPIXً وR-TEDIX ثباتي است  بي
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هاي متفاوتدر مقياسTEDPIXو -TEDIXRواريانس تورم، . ۵نمودار 
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ت ارتباطي هاي متفاودر مقياسTEDPIXشود که همبستگي متغيرهاي مشاهده مي،۶در نمودار
.دارديمنفيبا تورم ارتباطR-TEDIXمشاهده شود که،نيچنمثبت با تورم دارد، هم

هاي متفاوتدر مقياسTEDPIXو تورم باR-TEDIXهمبستگي بين تورم با . ۶نمودار 
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گيرينتيجه

بـه  ،انـد پيشين نتايج متفاوتي را در خصوص رابطه بين بازده سهام و تورم را گزارش نمـوده هايهشپژو
در برخي کشورها بيانگر رابطه مثبـت و در برخـي کشـورها بيـانگر رابطـه      هاپژوهشطوري که بعضي از 

بـين بـازده   بر اين اساس است کـه رابطـه  .استمنفي بوده و در برخي ديگر رابطه معناداري يافت نشده
با رويکرد موجک بـه   پژوهشاين . استاي معماگونه تعبير شدهسهام و تورم در بين پژوهشگران به رابطه

هـاي  وجک چند مقياسي قرار دارد که سـري رابطه پرداخته است، اين رويکرد بر پايه روش ماين بررسي 
سـيون در محـدوده موجـک و    نتـايج تحليـل رگر  .  کنـد هاي مقياس تجزيه مـي زماني معيني را در مبنا

مدت ضـعيف و در افـق   تورم و بازده سهام در افق کوتاهدهد که رابطه ميانهمبستگي موجک نشان مي
دهد که تجزيه مقياس زماني، آمده نشان مينتايج به دست،همچنين. مدت و بلندمدت مثبت استميان

تعدادي از مسـائل و  آورد، زيرا وجود ميه توجهي را به منظور آزمون نظريه فيشر بشناخت و آگاهي قابل
شده، توسط تجزيه و تحليل موجک حـل و  اين نوشته ذکرهاي سهام و تورم که بيشتر در معماهاي بازده

.شودتوضيح داده مي
از اين ديدگاه که بين تورم و بازده سهام رابطه ) ۱۳۸۳(با نتايج مطالعه عزيزي پژوهشهاي اين يافته
 ـبررسي مااما . دارد، سازگاري داردوجوديمعنادار صـورت  ه اين رابطه را با استفاده از رويکرد موجک ب

نتايج اين . هاي زماني متفاوت در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسي قرار داده استتر و در دورهدقيق
،اســتز ســازگار ي ـن) ۲۰۰۶(و رايــن )  ۲۰۰۰(، ونــگ و وو )۱۹۹۳(بــا بــودوخ و ريچاردسـون  پـژوهش 
کـه  ) ۲۰۰۷(١ج مطالعه کـيم و ايـن  يبا نتاياز فرضيه فيشر حمايت قوي نموده و به طور کل،همچنين

مـدت،  هـاي کوتـاه  ماهـه از دوره ۱۲۸در يـک دوره کلـي   رابطه بين تورم و بازده سـهام را در اسـتراليا   
راردادنـد، سـازگاري   مدت و بلندمدت با استفاده از رويکرد تجزيه و تحليل موجک مـورد مطالعـه ق  ميان
ن  تا حدي متفـاوت اسـت؛ بـدين ترتيـب کـه در      يم و ايج کيآمده با نتانتايج به دست،با اين حال. دارد

بوده، مثبت) ماه۱۲۸(و بلندمدت ) ماه۱(مدت بين تورم و بازده سهام در کوتاهمطالعه کيم و اين رابطه
.مدت منفي استهاي مياناما در دوره

1. Kim and In
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ل موجک گسستهيو تبدياسيمقل چنديتحل: پيوست

ل موجک گسستهيتبد. ۱

موجـک بـر   ياض ـيسـاختار ر . يمپـرداز يات موجک م ـيو جزئياضيريهاهيبر پاين بخش به مروريادر 
ک کـه در  يکلاس ـيهامثال. بنا شده است) ياسيل چند مقيتحل(ياسيه چند مقياز تجزتوابع يفضا

ل چنـد  ي ـتحل. باشـد يم ـRL2)(٢لبرتيهيفضايه بر روياست، تجزان شدهيب) ١٩٩٧(١رييمقاله م
يعنــــي( توابــــع ياز فضـــا تودرتــــو يرفضـــاها يک دنبالــــه از زيــ ـشــــامل ياســ ـيمق

LL ÌÌÌ +1jj VV (ار چگال در يو بسيبا اشتراک ته)(RL2يهـا هي ـه در لاي ـتجز.است

:ر استيبه صورت زياسيک رابطه دو مقيازمند يدقت چندگانه، ن

12 -ÎÛÎ jj VtfVtf )()(

. استjساختن موجک پدر) موجک يه هايساختن پايو برا( ه يتجزينقطه شروع برا
)(حيلات صـح يت فشـرده و تبـد  يت حمايمزيد داراين تابع بايا kt -j کـه يدر حـالZk Î

.کنديد ميرا تولV·يتابع فضااينباشد،

)(وسيله  تبديلات صحيح از توابـع مقيـاس  ه ب ktj -2j   پالاينـده (فضـاي فيلتـر(jV  سـاخته

jVسـازد و فضـاهاي تودرتـو    مـي jVبراي فضاي يا، توابع پايهj2وسيلهه مقياس  دادن ب. شودمي

براي ساختن معادله مقياس  

)١(å
Î

-=
Zk

k ktat )()( 2jj

ka ،Zkتهفبا ضرايب اختصاص يا Î رودکار ميبه.
.شودهاي خطي تابع مقياس موجک پدر، موجک مادر ساخته ميبا استفاده از ترکيب

يکـي از شـرايط   ،ديگـر بيـان شده در ترکيبات خطي لازم است، بـه  حفظ تعامد براي ضرايب انتخاب
:هاي پدر و مادر داشتن تعامد استانتخاب موجک

)٢(Zkllk Î>=--< ,,)(),( ooo yj
ب موجک مـادر  ين ضرايد، اسازيفراهم مkbيباضريشرايطي را برا٢و شرط تعامد ١قياس معادله م

است،jپدر جک هايوموجک مادر ترکيب خطي از مقياس و م. کنندي ميرا شناساي
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}با ضرايبهاي موجک }kb وZk Îشوند، به طور يکتا محاسبه مي.
:تبا ضابطه زير اس٣يک مثال معروف براي موجک مادر، موجک هار

1. Meyer 2. Hilbert 3. Haar
2. Hilbert
3. Haar
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:ه دست آوردتوان موجک پدر را با ضابطه زير بکه مي

[ ]
[ ]î

í
ì

Î/

Î
=

1
11
,

,
)(

oo

o

t

t
tj

ه صورت توان باي که در اين حالت براي موجک پدر صادق است، اين است که معادله مقياس را مينکته
:زير نوشت

)()()( 122 -+= ttt jjj،صـورت ه ب ـ١چنين ضرايب در هم== 1aao وo=ka  بـراي
1,o¹kاست.

)()()(شده هاي پدر مقياسموجک هار به عنوان ترکيب خطي از موجک 122 --= ttt jjy
11وob=1سـت از اعبـارت ٣رابطـه  kbکـه مقـدار ضـرايب    شـود، در حـالي  تعريف مي -=b و

o¹kb براي سايرkضـريب  ٢بـا  ١از مرتبه ١توان به عنوان يک موجک دابشيزموجک هار را مي. ها
ه آيند، امـا ب ـ دست نميه به صورت تحليلي بNهاي دابشيز از مرتبه در حالت کلي، موجک. تعريف کرد

.شوندضريب توصيف مي2Nوسيله 
ه ي ـق ترکيب ايده تجزيشود،  از طرهاي متعامد ساخته ميافزايش تعداد پايهيموجک دابشيز بر مبنا

و kaهـاي  ها نسـبت بـه شـرايط فيلتر   ف شرايط براي تعامد پايههاي فيلتر توصيل فوريه و بانکيو تحل

kb توان نشان داد که تبديلات، از اين مياستمقدور ٣و ١هاي رابطهدرj متعامد هستند و از و

å=2توان ديد که در موجک هاراين تعامد مي
k

ka 2و=å
k

kbاين امـر در موجـک بـه    .است

وسـيله تـابع   ه هـاي ايـن موجـک بـ    يريد به طوري که پايهدر نظر بگيموجک. آيده دست ميآساني ب
:شودشده به صورت زير نشان داده ميبندي و تبديلمقياساند، نوع بندي شدهتبديل و مقياس

)٤()()(, ktt j
kj -= 222

1

yy
}، مجموعهبراي موجک متعامد  }Zkjkj Î,|,yموجک استيمتعامد براياپايه .

:ش دادير نمايتوان به صورت زيرا مfعک تابي
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kjcfبا ضابطهيمتناظر با نگاشت(DWT)ل موجک گسسته يتبد يسـاز وکـار  DWT.اسـت ®,

 ـfيزمـان يهـا يا سـر ي ـش داده ينمايسازد که برايفراهم م له يوس ـه ب کـه ب ـ ياز ضـرا يدر جملات

1. Daubechies



٤٢٧٣شماره/ هاي اقتصادي ايرانفصلنامه پژوهش

ق ي ـمتفـاوت از طر يهااسيبه مقfهيگنال باشد، تجزيک سيfاگر . خاص کاربرد دارديهااسيمق
.ديآيدست مه بfبه DWT دقت اعمال

پوشانيتبديل موجک گسسته حداکثر هم. ۲

و ١)DWT(و به طـور خـاص تبـديل گسسـته     شدهاي و اصلي موجک ارائههاي پايهدر اين بخش، روش
بـر اسـاس سـري    ،همچنـين . دشوميتشريح ٢)MODWT(تبديل موجک گسسته حداکثر هم پوشاني 

وش محاسبه واريانس، کوواريانس و همبستگي موجـک دو  ، رMODWTشده از طريق  هاي تجزيهداده
.دشويممتغيره ارائه

اي عبارتند از موجک  پدر و موجک مـادر  هاي موجک پايهتبديلشد،اشاره نيز شتر يکه پطورهمان 
) تـابع مقيـاس  (موجـک پـدر   . دهنـد شـان مـي  نty)(وtj)(هـاي که آنها را به ترتيب بـا علامـت  

تمـام در جهـت توضـيح   ) تـابع کوچـک  (که موجک مـادر  ، در حاليهاستروند اصلي دادهدهندهنشان
.شودها استفاده ميانحرافات از روند اصلي داده

 ـ. کنـيم هاي موجک گوناگون تجزيـه خواهيم آن را به مقياسرا در نظر بگيريد، ميt(f(سري زماني  ا ب
اين کار با اسـتفاده از تبـديل     . هاي اصلي را به فضاي کوچک تبديل کردتوان دادهميDWTاستفاده از 

)(tWfw ty)(توان با استفاده از توابـع هاي زماني را ميهاي مهم سريويژگي. شودانجام مي=
بـا  . دهنـد هاي بـين دو فضـاي مجـاور را پوشـش مـي     اين توابع تفاوت. دست آورده تر بموجک مادر، به

:را به صورت زير تعريف کرد2Lتوان فضاي استفاده از تعامد مي

)٦(LÅÅÅ= · 21
2 WWVL

بـا فضـاي موجـک از طريـق    V·ارتبـاط بطـه ايـن را در . سـت بيانگر جمـع دو فضا ⊕رابطه بالا،در 

1-¥-· ÅÅ= WWV Lزير استصورتبه بر همين اساس موجک مادر . شودبيان مي:
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:شودت بسط سري موجک نوشته و بيان ميبه صورهر سري زماني ،٧رابطهاساسبر
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توانـايي ايجـاد ضـرايب موجـک را در     DWTشود، الگـوريتم  مي، مشاهده٨رابطه طور که در همان
يک سـري  ،بنابراين.کندرا ثبت مي) کم(هاي با تواتر بالا از اين رو داده. دارد) خش(ظريف هايمقياس
مـورد بررسـي قـرار نگرفتـه     پيشـتر آيد که به دست ميdj,kاز جزئياتSkعات هموارشده توسط از اطلا

تجزيـه و تحليـل   پژوهش،در اين .دهدکه اين اطلاعات سطوح دقت بيشتري را ارائه مياست، در حالي
MODWT  جانشينDWTشود، اين تجزيه و تحليل تمام عملکردهاي ميDWTکند که را ايجاد مي

1. Discret Wavelet Transform 2. Maximom Overlap Discret Wavelet Transform
[
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مفهـوم اصـلي واريـانس موجـک جانشـين مفهـوم       . نـام بـرد  MRAتوان از تجزيه و تحليل واريانس مي
شـود  مـي بـرآورد وسـيله واريـانس نمونـه    ه شود که مقيـاس کلـي بـ   هاي معين ميتغييرپذير بر مقياس

.)۲۰۰۰، ١پرسيوال و والدن(

12براي مقياسMODWTوسيله ضرايب ه واريانس موجک ب -º j
jl زيـر بيـان   رابطـه از طريق

:شودمي

 )٩ ([ ] yxld
N

N

Lt

l
tj

j

jl

j

,,
~

~)( , == å
-

-=

1

1

22 1ls

lکه
tjd ,

~
.استjlدر مقياس متغيرهاي MODWT ضريب موجک 
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ــه ــي    مجموع ــدوديت نم ــأثير مح ــت ت ــه تح ــت ک ــرايب اس ــد، و  اي از ض باش

1112 +--= ))(( LL j
jطول فيلتر موجک مقياسjlاست.

. هـاي زمـاني متفـاوت تجزيـه کنـد     تواند کوواريانس نمونـه را بـه مقيـاس   کوواريانس موجک هم مي

:شودبه صورت زير بيان ميjlموجک در مقياس کوواريانس
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هـاي محـدود زمـاني را داشـته     بايد توجه داشت که برآوردگر هيچ ضريبي را که کاربرد روشني از حالت
سـازي مجـدد،   متأثر از محدوديت و نرمالMODWTبااستفاده از ضرايب موجک .  بردباشد به کار نمي

.وجودآورده اي از کوواريانس نوسان را بتوان برآوردگر ويژهمي
تـوان مفهـوم همبسـتگي    هاي زماني را دخالت نـدهيم، مـي  در صورتي که در کوواريانس تغيير سري

}همبستگي موجک از کوواريانس موجک براي. کردموجک را تعريف }tt yx هـاي موجـک   و واريانس,

}براي  }tx و{ }ty٩روابط برآوردگر همبستگي نوساني به طريق زير با استفاده از شود،  تشکيل مي
:دشوبيان مي١٠و 
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شـود،  و داراي  بين دو متغيـر تصـادفي بيـان مـي    ينند ضريب همبستگي معمولهماينوسانيهمبستگ

)(>1مقدار jxy lr ٢٠٠٢جنچي و همکاران (است(.

1. Percival & Walden


