
 

1 

 

 یو علوم اقتصاد یفصلنامه پژوهش در حسابدار

 1041بهار (، 22 یاپی)پ 2ه ، شمارهشتم سال

 

 :گرید یو رمز ارزها نیکو تیب یتعاملات بازار یبررس

 کیآکادم لیتحل کی

     

 2یسجاد ملاباقر، *1یخلف دهیسپ

 81/20/8021تاریخ دریافت:  
 88/21/8021تاریخ پذیرش: 

 

 80120کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

رمایه و همچنین افزایش قیمت ها بوجود و بازار س یالملل نیدر معاملات و مبادلات ب یتحول شگرف تالیجید یارزها
و کاردانو با استفاده از روش  ومیاتر یآورده، هدف اصلی پژوهش حاضر بررسی ضریب همبستگی بیت کوین به رمز ارزها

 یمورد نظر در دوره زمان یارزها یمتیروزانه ق یهادهمی باشد، لذا در این راستا پژوهشگر، دا یرگرسیون خط
دهد رمزارزهای بیت را مورد بحث و بررسی قرار داده است. نتایج این مطالعه نشان می 01/88/8020 -28/28/8022

یك رابطه علیت میان سری  نیکوین، اتریوم و کاردانو رابطه همبستگی شرطی در کوتاه مدت و بلندمدت داشته و همچن
سنجش  یارهایبر اساس مع گرید یل هابدست آمده با مد جیزمانی که عمدتا رابطه علیت گرنجری وجود دارد. نتا یها

رمزارز  یبازده یها ینیب شیو دقت پ یی( کارایخط ونیشده )رگرس یلذا استفاده از مدل معرف ده،یگرد سهیمقا ییکارا
 گردد. یم شنهادیحوزه پ نیدر ا ینیب شین مدل به منظور پیاساس کاربرد ا نیداده است. بر هم شیرا افزا نیکو تیب
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 مقدمه -1
ارز دیجیتال یا ارز رمزگذاری شده که پول دیجیتال می باشد ، کمتر از یك دهه بوجود آمده و بازارهای پولی و مالی را 

شخص یا مجموعه ای ناشناخته به نام  توسط 022٢دگرگون کرده است. نخستین پول دیجیتال دنیا بیت کوین است که در سال 
ساکوشی ناکاموتو به بازار معرفی شد. طی سال های گذشته بعد از بیت کوین ارزهای دیجیتال بسیاری به بازار معرفی و سرمایه 

ت و داد و ستدهای گذاران متعددی در دنیا از این موضوع و استارت آپ های وابسته به آن استفاده نمودند. با فراگیر شدن معاملا
ارزهای دیجیتال و حضور صرافی های مجازی در این بازار، به تدریج ارزش ارزهای دیجیتال با وجود انتقاد صاحب نظران حوزه 

 1222به بیش از  0281ها افزایش یافته است. ارزش بیت کوین در نیمه اول سال اقتصاد و محققان مبنی بر بدون پشتوانه بودن آن
هزار د لار معادل یك میلیارد تومان رسیده است. ارزش بیت کوین از پول های رایج سنتی تاحدی 00به  0208ال دلار و درس

بالارفته که فعالان اقتصادی را جهت ورود و کسب سود آوری بیشتر به این بازار تشویق می نماید و همین امر موجب جذب 
 .(81٢1صفرزاده،  نقدینگی بیشتر در این بازار گردیده است )علی زاده و

پول مجازی یا پول رمزگذاری شده برای نخستین بار به عنوان ابتكار جدیدی از پول رمزگذاری شده کامپیوتری برای هدایت 
معرفی و بیت کوین از طریق الگوریتم ریاضی تولید می گردد. قابلیت 8٢٢1تولید پول و انجام دادوستدهای بدون واسطه در سال 

ل حقیقی با پول مجازی از جمله ذخیره ارزش و قابلیت اندازه گیری وجود دارد ولی مهمترین قابلیت پول های مشابهی بین پو
مجازی انتقال در کوتاهترین زمان ممكن، عدم نیاز به وجود بانكها و کارمزدهای کم وهمچنین استفاده از تكنولوژی رمزنگاری در 

 .(8002 ،8ایجاد و تبادل یك واحد پولی می باشد )هادسن
دارایی ها هیچ بهایی برای . این استفاده قرار می گیرد مورد برای حفظ ارزش دارایی ابزاریبه عنوان  ارزهای دیجیتالاز 

محافظت ندارند و انتقال آنها ساده و با امنیت بالایی صورت می پذیرد. این ارزها تحت نظارت هیچ حكومت یا نهاد دولتی نبوده و 
ارزهای معتبر مانند بیت کوین دارای امكاناتی هستند که هیچ پول دیگری نمی تواند با آنها رقابت کند. این قابل تنظیم نیستند. رمز

ارزها قابلیت تبدیل شدن به معادن طلای الكترونیكی را دارند و به عنوان ابزاری برای حفظ بهای دارایی بسیار مفید هستند. یكی از 
ویژه ای است که به طرفداران خود ارائه می دهند. این امكانات شامل قابلیت انتقال سریع  عوامل اصلی محبوبیت رمزارزها، امكانات

 مزایای راستایدر و امن، عدم وابستگی به نهادهای قدرتمند، وامكانات بیشتری برای حفظ و ارزش افزایی دارایی ها می شود. 
ازجمله متفاوتی داشته باشند.  رویكرددر قبال آن  كومت هاح موجب شدهکه  به همراه دارد را مخاطراتی، این نوع ارز  هحومطر

رمزنگاری  ساختارکه به دلیل  نموداشاره  مالیات عدم پرداختو  تروریستی فعالیت هایبه پولشویی، استفاده در  می شود مخاطرات
 (.0281، 0است )دابروفسكی بدیهیشده این نوع ارزها ، بسیار 

سنجش در آن  مورد سنجش قرار می دهند. (فیات)های سنّتی  را با پول ارزهای دیجیتال ارزش گوناگونهای  مردم به بهانه
 طرفداراندرواقع،  د.کنن می حمایتها از آنها  اعتماد به ارزهایی است که دولتعدم هم  ماند و آن از ذهن دور می مسئلهها، یك 

 انسانرا برای  پایداریامنیت و  ازقبیل، گوناگونهای بخش در  لازم اطمینان هیچ وقتسنّتی  پول های معتقدند ارزهای دیجیتال
 نسبت به پول رمز ارزهاکردن پول یا بدست آوردن پول هستند.  هزینهیا در حال  مردمدولت ها، شرکت و  نمی آورند. به ارمغان

و  می پذیردطرف سومی، انجام  هب نیازها بدون  پرداخت منتقل می گردند و بالاییسرعت  با (، یورو، پوند و...)دلار متداولهای 
 آنلایندر بانكداری  همانند آن چیزی کهنظیر به نظیر مرور شده،  شیوه های رمزنگاری که به الگوریتم روشسیستم از  تمام

از  بیانگر این است که به این رمزارزها نمی شود خیلی اعتماد کرد.کاسپراسكای  تحقیقات گردد. می می پذیرد نگهداری صورت
هكرها  بوسیلهامكان سرقت آنها  همچنینو آنها استفاده از  مشكلاتبا ارزهای سنتی و  رمزارزهامكرر نرخ برابری  تغییرات طرفی
 بهرهو  مصرفدر بازار،  رمزارزیك  توسعهو  رشدعوامل  اساسی ترینکمتر شود. یكی از  رمزارزهااستفاده عمومی از  گردیده موجب

 رمزارزبه یك زیاد به دلیل اعتماد  استفادهموارد، این  اکثرباشد. در  می رمزارزهادنیای  طرفداران هبوسیل رمزارزهر چه بیشتر این 
برنامه و  رمزارز، نسبت به یك رمزارزهادر بازار  موجود فعالان اقتصادیو  مردمکه هر چقدر که  به این معنی. می پذیردصورت 

. رفتار خواهدکرد پرتلاش تر رمز ارزو خرید آن  فعالیت اقتصادینیز در  زهانداداشته باشند، همان  اطمینانبه آن  مرتبطهای 
است که در  مسئله ایاین  و. هستیم رمزارزهاآن ارز در بازار  مبلغافزایش ارزش سهام و  ناظر، رمزارزبا افزایش خرید آن  بنابراین

حجم  بتوانندد سرمایه گذاران نسبت به خود هستند تا برای بدست آوردن اعتماموجود در بازار،  رمزارزهای بسیاری ازحال حاضر 
شاخص تجارت الكترونیكی که در  حسببر  سوی دیگراز خرید و تراکنش مالی انجام گرفته در مورد خود در بازار را افزایش دهند. 

کشورهای اسیا  در بینرا  82 مورد ارزیابی و رتبه کشور 817 در بینرا  77شده، ایران رتبه  اندازه گیریآنكتاد  طرفاز  0282سال 
 (.0282نهاد تجارت و توسعه سازمان ملل، اقیانوسیه بدست آورده است ) و
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ضریب همبستگی یك موضوع مهم درتحلیل رابطه بین دو مولفه است که در مورد بیت کوین، این ضریب می تواند بیانگر 
ر طرفدارترین ارزهای دیجیتال است که در حوزه ی فناوری بلاک ارتباط آن با سایر رمزارزها باشد. بیت کوین یكی از مهمترین و پ

چین فعالیت می کند. بعضی ها براین باورند که ضریب همبستگی بیت کوین با سایر ارزهای دیجیتال می تواند مبین تغییرات و 
یب همبستگی می تواند ما را حرکت قیمتی این ارزها باشد. باتوجه به نوسانات بالای قیمت های رمز ارزها، تحلیل آکادمیك ضر

 یاری کند تا بهتر متوجه شویم این ارزها با هم مرتبط هستند و چگونه تغییرات در یكی از آن ها می تواند بر دیگری اثرگذار باشد.
ضریب همبستگی ارزهای و همچنین اهمیت  محاسبه همبستگیهای  مدلروشها و  تنوعو  توسعهعلیرغم  اوصاف با این 

 اطمینانعوامل موثر بر  در مورد تحقیقاتی، ضریب همبستگی بیت کوین به سایر رمزارزها )اتریوم، کاردانو(صوصا خ دیجیتال 
یا در  نگرفتهانجام  محققتخصصی و تجربی و علمی و براساس تجارب  به شكلارز رمز خرید  جهت فعالان اقتصادی و طرفداران

می  آشكارموضوع را  مختلف ابعاد شفافیت برای پژوهشیانجام چنین  و لزومت اس انجام گرفتهکلی  به شكلعوامل دیگر  برخی از
اطمینان میتواند در  مولفه هاییپاسخ به این سوال است که چه  به دنبالضمن بررسی ادبیات موجود،  تحقیقسازد. لذا این 

بررسی  حوزهدر  موجود مقالات سیون خطی ورگراز مدل  مولفه ها برای یافتن این اثربخش باشند. خرید  جهت طرفداران رمز ارزها
در بخش نمونه گیری، ابزار اندازه  پزوهش هااز  برخیو همچنین کیفیت پایین استفاده گردیده رمز ارزها ضریب همبستگی تاثیر 

 ات متنوعتحقیقو نتایج متناقض یافته های  رویه هاها و  شیوه همسان نبودنو همچنین  مولفه هاگیری داده ها و بحث پایایی 
سایر  بیت کوین را بر بازده ضریب همبستگیبازده  اثرگذاریحجت را بر علم تمام نموده و  پژوهشگرمزید بر علت شده است تا 

  .نماید )اتریوم و کاردانو( اثبات رمزارزهای دیگر
بخش سوم به  در شده است و در بخش دوم به مطالعات پیشین پرداخته کهبخش شكل گرفته  هفتحاضر در  پژوهشساختار 

و در بخش پنجم نتایج )یافته ها( و  مدلسازی )مدل ریاضی( پژوهشاختصاص داده شده و در بخش چهارم  بیان مسئله اصلی
نیز به نتیجه گیری پرداخته  آخر راهكار مدیریتی مطرح گردیده و در بخش ششم در بخشارزیابی عملكرد مدل رگرسیون ارائه و 

 .شده است

 

 یقپیشینه تحق -2

یادگیری   ای اززیرمجموعهکه   (deep learning)عمیق یادگیری  محاسباتی به ویژه های مدل بالایبسیار  توانایی باوجود
 و ریزی مستقیم استها، بدون برنامهها به وسیله دادههدف آن آموزش دادن ماشین بوده و مصنوعی هوش از ایشاخه و ماشینی

در این بخش با استفاده از   ی، محققمال حوزه هایهای  بینی پیش دنیای امروز جهتها در  دلاین م استفاده ازافزایش  همچنین
روش رگرسیون خطی در سه بخش به ترتیب به بررسی عوامل موثر بر ریسك، بازده قیمت و همبستگی رمز ارزها و شكاف 

 تحقیقاتی می پردازد.
 

 عوامل موثر بر ریسک های رمزارزها -2-1
به بررسی انتشار ریسك در بازار ارزهای دیجیتال بر اساس تجزیه و تحلیل شبكه پرداختند.  (؛ 0200) 8همكارانیوآن و -مینگ

بررسی میكند. با مقایسه  0208تا  0281این مطالعه بر اساس تجزیه و تحلیل شبكه، انتشار ریسك در بازاررمزارزها را طی دوره 
جای  های ارز خارجی، مشخص گردید که ریسكها ممكن است به ، سهام و شبكه های رمزارزها وضعیت مكانی و جغرافیایی شبكه

 تر در بازار رمزارزها پخش شوند. انها همچنین وسعت و عمق انتشار ریسك را برای رمزارزها اندازه بازارهای مالی سنتی، راحت
های انها نشان  نقش دارند، ارایه کردند. یافتهگیری کردند و مدلهای رگرسیون پانل را برای شناسایی عواملی که در انتشار ریسك 

داد که رمزارزها با ارزش بازار بزرگ و سایر رمزارزها که کاهش قیمت یا گردش مالی کم را تجربه میكنند نیز در انتشار ریسك 
 .نقش دارند

انجام داده اند. این  "ر تأثیر ریسك سیاسی بر ارزهای بازارهای نوظهو"تحقیقی با عنوان (؛ 0208) 0بیتنكورت و همكاران
مطالعه اثرات خطر سیاسی بر بازده نرخ ارز برزیل، شیلی، مكزیك و روسیه را بررسی میكند. نتایج نشان دهنده وجود حق بیمه 
ریسك برای همه ارزها است. ریسك سیاسی برای تأثیر منفی بازده تجاری فقط برای واقعی برزیل مشاهده شد که نتیجه آن 

 است. این اثر برای سایر کشورهای مورد بررسی مشاهده نشد. در برزیل ، نوسانات پرمیوم ریسك انتقالی با شاخص کاهش نرخ ارز

VIX  و ریسك سیاسی ارتباط مثبتی داشت، که نشان میدهد ریسك سیاسی جهانی و محلی بیشتر باعث نوسان میشود. عالوه بر
 .یسك جهانی بر نوسانات حق بیمه ریسك داشتاین ، ریسك سیاسی محلی تأثیر قابل توجهی بیش از ر
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، وابستگی متقابل ریسك "سرریزهای ریسك در بازارهای رمزارزها "در تحقیقی با عنوان(؛ 0202) 8کایوهایو اکسو و همكاران
توسط فن که رویكرد پیشنهاد شده  TENET ارز دیجیتال را تحلیل میكنند و رمزارزهای مهم سیستمی را با استفاده از 01در بین 

درجه اتصال ( 0)اثر سرریز ریسك قابل توجه وجود دارد؛  (8)بود را شناسایی میكنند. نتایج آنها نشان داد که:  (؛0281) 0و همكاران
بیت کوین بزرگترین گیرنده ریسك  (1. )کل همه رمزارزهای نمونه برداری شده ، به طور پیوسته در طول زمان افزایش مییابد

 .سیستمی است تریوم بزرگترین منتشر کننده ریسكا (0)سیستمی است 
 

 عوامل موثر بر بازده قیمت و همبستگی رمزارزها -2-2
شبكه عصبی  مدلو سه  ARIMA مدل مجموعکوین از  پیش بینی قیمت بیت جهتبه  پژوهشیدر (؛ 8022)محمدشریفی 

های یادگیری  شیوه شخص کردن اثرم تحقیقاست. هدف اصلی این  گردیدهاستفاده  GRU و RNN ،LSTM عمیق شامل
پیشنهادی ابتدا اجزای خطی موجود در مجموعه داده ها با  شیوهبیت کوین است. در  آتیبینی قیمت  پیش کاراییعمیق بر روی 

می شود.  انتقال دادهبه هر یك از شبكه های عصبی  تفكیك شده به شكلبه دست آمده  مانده هایو  تفكیك ARIMA روش
 مدل های دیگرنسبت به  MAPE و RMSE برای معیار های GRU-ARIMA که مدل مشخص می کند وهشپژنتایج این 

 دارند.بهتری  کارآییدر پیش بینی،  ARIMA های ترکیبی نسبت به مدل سنتی مدل لذابهتری داشته است.  برآیند
های  بر مدل ضرورتکوین با  یتجهت پیش بینی بازده ب شیوه ایبه طراحی  پژوهشیدر  (؛8022)بختیاران و ذوالفقاری 

 تحقیقاین  ه است. نتایجپرداخت 81٢1-81٢0های با حافظه بلندمدت در دوره شیوه ترکیبی شبكه عصبی کانولوشنی و بازگشتی و 
و  مسمرثمر ترکوین  ینی بازده بیت استیودنت در پیشب -شبكه عصبی با توزیع تیFIEGARCH- که مدل ترکیبی می کند بیان

  رقبا دارد.  شیوه هایبینی کمتری نسبت به سایر  پیش باهاشتدارای 
ه های یادگیری ماشین پرداخت الگوریتم شیوهخود به پیش بینی قیمت بیت کوین با  پژوهشدر  (؛81٢٢)بشیری و پاریاب 

 ملحوظ نمودنبا  جدید، اطلاعاتقرار گرفت و یك مجموعه  بررسیمورد  ارز دیجیتالده  اب مرتبط اطلاعات، تحقیقدر این است. 
کوین را با استفاده از  جهت و صحت قیمت بیت معین کردن و  پژوهشهدف  بدست آوردنو برای  ارز دیجیتالقیمت نهایی هر 

، جنگل تصادفی، گرادیان حامیهای ماشین بردار  الگوریتم تحقیق. در این شكل گرفتبینی کرد،  داده کاوی پیش روش های
  .درصد را ثبت کردند 82/20صحت تقویتی و شبكه عصبی مقدار 

 22تا  8در تحقیق خود پیش بینی پذیری بازار بیت کوین را در افق های زمانی کوتاه مدت از  (؛ 0208)1جاکورت و همكاران
دقیقه تجزیه و تحلیل کردند. در این تحقیق از ساختارهای مختلف یادگیری عمیق و مجموعه ای از ویژگی های جامع، از جمله 

و ویژگی های مبتنی بر دارایی استفاده کردند. نتایج این تحقیق  علاقهچین، مبتنی بر احساسات/ بلاکهای فنی، مبتنی بر  ویژگی
و مبتنی بر  بلاک چیننشان میدهد که ویژگیهای فنی برای اکثر روشها معنادار هستند و به دنبال آن ویژگیهای انتخابی مبتنی بر 

 طولانی تربینی  بینی برای افقهای پیش بر این نتایج این تحقیق نشان می دهد که قابلیت پیش وهعلاقرار دارند.  علاقهاحساسات/
 .یابد افزایش می

کوین و تغییرات قیمت روز بعد آن، مدلی ترکیبی بر پایه  با در نظر گرفتن رابطه بین ویژگیهای بیت (؛ 0287) 0سین و وانگ
ژنتیك ارائه نمودند. آنها برای درک بهتر اثربخشی و کاربرد آن در دنیای واقعی، از مدل شبكه عصبی پرسپترون چند الیه و الگوریتم 

روز، یك استراتژی  22ترکیبی برای پیش بینی قیمت بیتكوین در روز بعد استفاده نمودند. نتایج آنها نشان داد، در بازه زمانی 
درصدی را نشان میدهد. این  12مبتنی برقیمت روز قبل، بازده  معامالتی مبتنی بر مدل ترکیبی در برابر یك استراتژی معامالتی

 درصد بازده ایجاد کردهاست 11درحالیاست که استراتژی معامالتی مبتنی برقیمت روز قبل تنها 
در تحقیقی با استفاده از تجزیه و تحلیل تجربی پیشبینی قیمت بیت کوین بر اساس روش  (؛0200) 2شنگااو و همكاران

 (SDAE)انباشته دگیری عمیق پرداختند. در این تحقیق با ادغام دو مدل روش یادگیری عمیق رمزگزاری نویز زدایی هیبریدی یا
روشی جدید و هیبریدی برای پیش بینی قیمت بیت کوین ارایه شد. نتایج این تحقیق نشان میدهد که  روش تجمیع بوت استرپ و 

برخوردار است و ویژگی غیر خطی بودن سری زمانی بیت کوین  بالاتریز دقت روش پیشنهادی در مقایسه با مدل های انفرادی ا
 به صورت بهتری توضیح می دهد

و ضریب همبستگی   GARCH -GJR  ،TGARCH های تك متغیره مدل به کاربردنبا  تحقیقیدر  (؛81٢1)صالحی فر 
قراردادهای طلا ، بورس و )دلار و یورو( ارز  مثل دیگرکوین در مقایسه با سایر بازارهای  بیت مبادلاتو ریسك  کاراآییاسپیرمن 

 کوین نسبت به می شود که بازده و ریسك بیت برداشت به این شكل تحقیقدر این  نهایتاًکرده اند.  تحلیلو سكه را آینده طلا 

                                                           
1 Kayohaiwaksu et al 
2 Fan et al 
3 Jaquart et al 
4 Sin and wang 
5 Shengao et al 
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های  ویژگی به خاطرست اما ا بالاتر توجهیبه طور قابل  ایران، سكه و بورس در طلاگذاری مانند ارز،  سرمایه موقعیت های دیگر
با  کارآییاز نظر ریسك و  ماهیت آن راها مقایسه نمود و  دارایی دیگرتوان با  کوین، نمی در بیت ویژهریسك و بازده  متفاوت 

 .مرتبط دانست موازیبازارهای 
برخی از رمزارزهای منتخب به بررسی رابطه میان  0281تا  0281های سالهای  با استفاده از داده (؛0281) 8انگ و همكارانژ

اند. مطالعه آنها  پرداخته(DowJones Industrial Average) کوین، مونرو، ریپل، دش و ... با شاخص داوجوز  از جمله بیت
 .حاکی از وجود ارتباط معناداری میان این رمزارزها با این شاخص است

کوین، مونرو، دش و ریپل با  یان رمزارزها از جمله بیتبه بررسی رفتار همبستگی شرطی م (؛028٢) 0دیس و همكارانلانیآس
اند. نتایج مطالعه آنها که با استفاده از  پرداخته(SP500 )و شاخص سهام اس اند پی بورس نیویورک  طلاها از جمله  سایر دارایی

مزارزهای اصلی انجام شده حاکی از همبستگی بین ر(Dynamic Conditional Correlation) روش همبستگی شرطی پویا 
 .است

در مقاله خود به بررسی رفتار همبستگی میان متغیر رمزارزها با ارزهای متعارف از جمله فرانك (؛ 028٢) 1کریستجانپولر و بوری
کوین، مونرو و دش استفاده شده است لایت کوین،  اند. در مطالعه آنهاکه از داده رمزارزهایی از جمله بیت سوئیس و یورو پرداخته

  .دهد یك رابطه همبستگی میان متغیرهای مورد مطالعه وجود دارد ن مینشا
کوین، ریپل، لایت کوین،  به بررسی همبستگی میان متغیرهای بازار رمزارزها از جمله بیت(؛ 0202 -028٢) 0فریرا و همكاران

-Detrended cross) شده ییزدا اند. مطالعه آنها که با استفاده از روش همبستگی متقاطع روند مونرو و دش پرداخته

correlation analysis)دهد رفتار رمزارزها با بازارهای سهام بسیار متفاوت است انجام شده نشان می. 

به بررسی   (Stochastic volatility model)متغیره با استفاده از روش نوسانات تصادفی چند (؛0202)2شی و همكاران
 اند. نتایج مطالعه آنها نشان می ، ریپل و دش پرداختهاستلارکوین، اتریوم، لایت ین، کو رابطه همبستگی میان شش رمزارز بیت

 استلارداری وجود دارد؛ همچنین میان اتریوم و  کوین رابطه همبستگی مثبت و معنیلایت کوین و  دهد میان نوسانات قیمت بیت
 .و میان ریپل و دش نیز رابطه همبستگی مثبت وجود دارد

اند. در  با استفاده از روش پویایی همبستگی متقاطع به بررسی ساختار اجتماعی رمزارزها پرداخته (؛0202) 2رانیچودهاری و ک 
 .مطالعه آنها شواهدی از وجود رفتار اجتماعی را در رمزارزها وجود دارد

 ز موجود در بازار با پولبا استفاده از روش ماتریس همبستگی به مطالعه همبستگی هفت رمزار(؛ 0202) 7مناوی و همكاران 
دهد ارتباط معناداری میان رمزارزها  اند. نتایج مطالعه آنها نشان می پرداخته (Forex) های حقیقی و بازار ارزهای خارجی فارکس
 .با سایر ارزهای موجود در جهان وجود ندارد

کوین کش و  کوین، اتریوم، بیتیت لاکوین،  به بررسی رابطه علیت میان پنج رمزارز بیت (؛0208-0202)1موکنی و اجمی
 دلاراند. نتایج آنها که از روش علیت گرنجر انجام شده، حاکی از وجود رابطه علیت میان رمزارزها با  آمریكا پرداخته دلارریپل با 

ل توجهی پیدا نشان میدهد در دوره اخیر، روابط میان رمزارزها با سیستمهای مالی جایگاه قاب همچنین این مطالعه آمریكا است؛
 .کرده است

 

 شکاف تحقیقاتی -2-3 
دهنده کارایی و عملكرد بهتر مدلهای مبتنی بر یادگیری ماشین و  نتایج تحقیقات ارایه شده در این بخش به صورت کلی نشان

 دیگربا  لارزهای دیجیتارابطه میان  تحلیل، به و  همچنین تمرکز بیشتر تحقیقات بینی متغیرهای مالی هوش مصنوعی در پیش
بر این، نتایج ارایه شده  علاوه . خود رمزارزها نشده است بین روابط  به بیشتری دقتاقتصادی معطوف شده و  کلان مولفه های

 بخشبینی متغیرهای مالی را افزایش دهد. همچنین مهمترین  نشان میدهد که ادغام روشهای مختلف میتواند کارایی مدلهای پیش
ارزهای در  همبستگی ساختارهای آنها است. همبستگی ساختارهای، بررسی رابطه میان رمزارزها بر اساس شپژوهاین  ایده پردازی

و ریسك قیمت بازده در  ساختار همبستگیاخیر به نقش  تحقیقاترمزارزها بوده، ولی در  به وجود آمدن ابزارهاییكی از  دیجیتال
در مقایسه با مدلهای پیشین در این حوزه از  )رگرسیون خطی( رایه شدهاین جهت مدل ا. از کمتری شده است دقترمزارزها های 

 .ای برخوردار میباشد ملاحظهنوآوری قابل 

                                                           
1 Zhang et al 
2 Aslanidis et al 
3 Kristianpoler and Bury 
4 Ferreira et al 
5 Shi et al 
6 Choudhari and Karani 
7 Manavi 
8 Mokni and Ajmi 
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 بیان مسئله -3
متناقضی وجود دارد. از آنجایی که در  نتایجرمز ارز ها ضریب همبستگی تاثیر  درخصوصشد  مطرحکه در بخش قبل  همانطور
شده است. بنابر این می  بكارگرفتهمعیارهای متفاوتی از رمز ارز ها ضریب همبستگی ی تاثیر برای اندازه گیر موصوف پژوهش های

با  فرضیه راهمین منظور این معیارهای متفاوت باشد. به استفاده از تناقض در نتایج می تواند  دلایلاز  پیش بینی کرد یكیتوان 
به شرح زیر تدوین  یانی روزانه رمز ارزهای بیت کوین، اتریوم و کاردانوهدف فراوانی بالای جامعه آماری و با درنظر گرفتن قیمت پا

 .نمودیمآن را آزمون  رگرسیون خطیو با روش 
 

 داده های بیت کوین -1جدول شماره 
 بیت کوین

 میانگین

 تاریخ / شمسی تاریخ / میلادی
 پایانی بیشترین کمترین بازگشایی

میزان تغییر 
(-) 

میزان تغییر 
)+( 

تغییر درصد 
(-) 

درصد تغییر 
)+( 

020220 010210 020120 000٢71 8120800 8020118 182020% 012080% 
00/2٢/0208 – 

08/21/0208 

18/22/8022 – 
28/28/8022 

010201 070128 0٢0218 010200 8820821 82٢0082 0100٢٢% 010000% 
02/21/0200 – 

01/2٢/0208 

0٢/80/8022 – 
28/27/8022 

010007 070221 010121 010881 720012 280211 07٢02٢% 8٢10٢2% 
00/2٢/0200 – 

08/21/0200 

18/22/8028 – 
28/28/8028 

8٢0٢02 8٢022٢ 0200٢2 8٢0٢18 000٢08 100880 802012% 8270٢2% 
02/21/0201 – 

01/2٢/0200 

0٢/80/8028 – 
28/27/8028 

010812 070220 010078 010202 1٢00٢2 170820 801071% 812021% 
00/2٢/0201 – 

08/21/0201 

18/22/8020 – 
28/28/8020 

110817 170222 110102 110018 110201 220117 10012% 80٢028% 
87/20/0200 – 

01/2٢/0201 

01/88/8020 – 
28/27/8020 

 
 داده های اتریوم -2جدول شماره 

 اتریوم

 میانگین

 تاریخ / شمسی تاریخ / میلادی
 پایانی بیشترین کمترین بازگشایی

میزان 

 (-تغییر )

میزان 

 تغییر )+(

درصد 

 (-تغییر )

درصد 

 تغییر )+(

24602 24522 24252 24656 144025 114264 042451% 052411% 
22/42/2421 – 

21/41/2421 

11/46/1044 – 

41/41/1044 

14511 14122 14646 14542 144421 144411 142404% 222450% 
24/41/2422 – 

21/42/2421 

22/12/1044 – 

41/42/1044 

14262 14242 24412 14252 64520 04222 122424% 220424% 
22/42/2422 – 

21/41/2422 

11/46/1041 – 

41/41/1041 

14012 14122 14002 14021 24025 14410 122422% 211422% 
24/41/2421 – 

21/42/2422 

22/12/1041 – 

41/42/1041 

14212 14225 14201 14211 24216 24600 152412% 102461% 
22/42/2421 – 

21/41/2421 

11/46/1042 – 

41/41/1042 

24425 24451 24111 24421 24415 14142 26444% 156422% 
12/42/2420 – 

21/42/2421 

22/11/1042 – 

41/42/1042 

 

 داده های کاردانو -3جدول شماره 

 اردانوک

 میانگین

 تاریخ / شمسی تاریخ / میلادی
 پایانی بیشترین کمترین بازگشایی

میزان 

 (-تغییر )

میزان 

 تغییر )+(

درصد 

 (-تغییر )

درصد 

 تغییر )+(

14600 14552 14222 14651 2 2 011416% 022412% 
22/42/2421 – 

21/41/2421 

11/46/1044 – 

41/41/1044 

14024 14016 14512 14022 5 0 150446% 265412% 
24/41/2422 – 

21/42/2421 

22/12/1044 – 

41/42/1044 
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44626 44641 44606 44621 2 2 122441% 222412% 
22/42/2422 – 

21/41/2422 

11/46/1041 – 

41/41/1041 

44151 44101 44152 44154 1 1 221422% 244455% 
24/41/2421 – 

21/42/2422 

22/12/1041 – 

41/42/1041 

44120 44116 44114 44122 1 1 202406% 122424% 
22/42/2421 – 

21/41/2421 

11/46/1042 – 

41/41/1042 

44022 44016 44002 44022 1 1 105412% 204412% 
12/42/2420 – 

21/42/2421 

22/11/1042 – 

41/42/1042 

    

 

 
 نمودار همبستگی -1شکل شماره 

 

 
 درجه ضریب همبستگی -2شکل شماره 

 
 فرضیات مدل   -3-1

 با وجود دورمزارزها در بازارهای مالی جهان  همبستگیبرای نیل به هدف اصلی مبنی بر ارائه مدلی پویا برای تبیین چگونگی 
( و رگرسیون Rm بازده بیت کوین  VaRتقسیم بر Riو بازده اتریوم و کاردانو  Rmبازده بیت کوین  CoVaR) βمحاسبه  روش

ای ه جامعه اماری این پژوهش داده .قرارگرفته استاستفاده  می باشد مورد α2  +β Rm  +€2برابر با  Riکه )خط ویژگی(  خطی
پایگاه  از ههای مربوطه تحت عنوان شاخص است. در این پژوهش دادن، اتریوم و کاردانو )قیمت پایانی( تاریخی رمزارز بیت کوی
 .اده قرار گرفته استمورد استفو ستخراج گردیده داده کوین مارکت کپ ا

 



 

2 

 

ال
س

 
تم

هش
مار

 ش
،

اپی)پ 2ه 
 ی

22
 ،)

ار 
به

10
41

 

 پارامترها، متغیرهای مدل   -3-2
 پارامترها -4جدول شماره 

 r رگرسیون

 correlation همبستگی

 possitive مثبت

 negative منفی

 perfect کامل

 strong قوی

 weak ضعیف

 No correlation بدون همبستگی

 

 متغیرها -5جدول شماره 

 β XVariable1ریب همبستگی ض

 α interceptمقادیر ضرایب 

 

 مدلسازی )مدل ریاضی( -4
 از همدیگر می همبستگیگذاری اثرو  اثرپذیریای، یعنی به میزان  رابطه تحقیقاتاز نوع  "رویكرد"بر اساس  پژوهشاین 

 جهت حقیقتتصمیم گرا است. این نوع  جنساز نوع تحقیقات کاربردی از  "هدف"پردازد نه علت این تاثیرات. پژوهش بر اساس 
. این پژوهش صورت می پذیردمورد استفاده جوامع انسانی  مدل هایها، ابزارها، وسایل، تولیدات، ساختارها و  شیوهبهبود رفتارها، 

مدل  بیانطراحی و "خاص است که به  حوزهدانش کاربردی در یك  گسترشتحقیقات بنیادی کمك و هدف آن  یافته هایاز 
 پژوهشها از نوع  داده "نحوه گردآوری"پردازد. بر اساس  می سایر رمزارزها )اتریوم، کاردانو(ضریب همبستگی بیت کوین به 

از  پژوهشباشد. داده های این  از نوع همبستگی و از نوع تحقیقات پس رویدادی می( غیر آزمایشی)توصیفی 
آوری شده  گردبرخوردار است  دنیا در سطح بالایی اهمیتاز  دیجیتال وبا ارزهای  مرتبطکه   coinmarketcap.comسایت

 - 87/20/0200کوین به عنوان شاخص بازار رمز ارز در دوره زمانی  های روزانه رمزارز بیت از داده پژوهشاست. در این 
 .استفاده شده است 08/21/0208

توان بر  رد که میقرار میگی بحثپذیری مورد  اثرهمبستگی در دو جنبه ریسك سیستمی و ضریب های شیوه با  تحقیقاین 
 د:بصورت زیر باش تحقیق معیناساس اهداف 

 با وجود دورمزارزها در بازارهای مالی جهان  همبستگیبرای نیل به هدف اصلی مبنی بر ارائه مدلی پویا برای تبیین چگونگی 
( و رگرسیون Rm کوین بازده بیت  VaRتقسیم بر Riو بازده اتریوم و کاردانو  Rmبازده بیت کوین  CoVaR) βمحاسبه  روش

ای ه جامعه اماری این پژوهش داده .قرارگرفته استاستفاده  می باشد مورد α2  +β Rm  +€2برابر با  Ri)خط ویژگی( که  خطی
پایگاه  از ههای مربوطه تحت عنوان شاخص است. در این پژوهش دادن، اتریوم و کاردانو )قیمت پایانی( تاریخی رمزارز بیت کوی
فرمول های محاسبه ضریب ، محقق در ادامه این مقالهمورد استفاده قرار گرفته است. و ستخراج گردیده داده کوین مارکت کپ ا
 را به شرح زیر نشان داده است: رمزارزهای )اتریوم، کاردانو(همبستگی بیت کوین با 

(8) 𝛽 =
𝑐𝑜𝑣 𝑎𝑟𝐼,𝑀
𝜎2𝑀

 

(0) 𝑅𝐼 = 𝛼0 + 𝛽𝑅𝑀 + 𝜀0 
 
 (covar)( با استفاده از این فرمول حساسیت بین بازده بیت کوین با بازده اتریوم و کاردانو محاسبه می گردد. کوواریانس 8)

بازده بیت کوین تقسیم و حساسیت و همبستگی مورد   (var)  را بر واریانس (I)و بازده اتریوم و کاردانو (M)بین بازده بیت کوین 
 نظر بدست می آید. 

رگرسیون را  Data Analysisقسمت  Data( با استفاده از این فرمول )خط ویژگی( از طریق نرم افزار اکسل و از منو 0)
متعغیر مستقل )بازده قیمت بیت  In put xمتغیر وابسته )بازده قیمت اتریوم،کاردانو( و در قسمت   In put yو در قسمت  انتخاب

 درصد انتخاب نموده تا ضریب همبستگی بدست آید. ٢٢کوین( را وارد نموده  و فاصله اطمینان را 
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سبت به اتریوم و کاردانو بدست آمده که در جداول و باتوجه به مراتب فوق  در این پژوهش ضریب همبستگی بیت کوین ن
جداگانه و به تفكیك در بخش نتایج )یافته ها( منعكس گردیده، محاسبات و نمودار های مربوطه بیانگر منطبق بودن خطوط برهم 

 می باشد و دامنه تغییرات و نوسانات  ارزهای مورد نظر در ارتباط متقارن هستند.
 

 قیقتحمبانی نظری مدل  -4-1
 رابطه محاسبهآماری برای  مقولههای آماری، یك شیوه در  (regression analysis) :آنالیز رگرسیونیا  حلیل رگرسیونت
بر  متمرکز شده، با ویژهای خاص و مولفه ه تفسیرسازی و برای مدل بسیاریهای مهارت شامل  شیوهباشد. این ها میمولفه بین 

اینكه چگونه مقدار متغیر  کمك می کند به درکرگرسیون  تفسیرباشد. متغیر مستقل می تعدایا بین متغیر وابسته و یك ی روابط
رگرسیون  تفسیر تأثیرکند. بیشترین از متغیرهای مستقل و با ثابت بودن دیگر متغیرهای مستقل تغییر می هریكوابسته با تغییر 

مقدار متوسط متغیر وابسته است وقتی که  همانندمتغیر وابسته از متغیرهای مستقل معین است که  امید ریاضی شرطی برآورد 

متغیر  یا پارامتر مكانی توزیع شرطی متغیر وابسته از شاخصه های آن تمرکز رو اثرگذاریمتغیرهای مستقل ثابت هستند. کمترین 

 تفسیر. در نامگذاری شده است تابع وایازش است کهیك تابع از متغیرهای مستقل  برآورد نتیجهموارد  تمامیمعین است. در  مستقل

تشریح  توزیع احتمال یك بوسیلهند توااست که می نظرتابع رگرسیون مورد  حول متغیر وابسته پاشیدگی معین کردنرگرسیون 
 رابطه آگاهیرای رگرسیون همچنین ب تفسیر برآورد مورد استفاده قرار می گیرد.برای  کلیرگرسیون به صورت  تفسیر .شود

متغیرهای  میان ایده آل رابطه بدست آوردنتحلیل برای . این بكاررفته است رابطه هااین  مدلو  متغیر مستقل و وابسته بین
عمل کرد. احتیاط باید با بنابراین بكار گرفته شود. وهمچنین می تواند منجربه رابطه اشتباه یا باطل گردد. تواند می وابستهمستقل و 

و حداقل مربعات  رگرسیون خطی همچون متداولیای شیوه ه تعریف شده است ورگرسیون  تفسیربرای انجام  بسیاریهای مهارت 
رگرسیون برآورد شده اند.  اطلاعاتاز  آشنااز پارامترهای نا کمتریکه پارامتری هستند، در آن تابع رگرسیون تحت یك تعداد 

از توابع با احتمال پارامترهای  معین فرآینددهد تا در یك می این امكان را سیون که به توابع رگر استهایی شیوه  بیانگرناپارامتری 

متغیرها است. رگرسیون در  میان رابطه تصویرسازی و تحلیلآماری برای  شیوه ایو  مهارترگرسیونی  . تفسیرنامحدود قرار گیرند

مورد  برآوردو  تخمینبرای  علوم اجتماعی و بیولوژی ،علوم زیستی ،مدیریت ،اقتصاد ،فیزیك ،مهندسی از جملههای مختلفی  زمینه
 .قرار می گیرد استفاده

 موجب عملها وجود ندارد. این روی وزن بازدارنده ایقانون  وباشد،  می ایچندجمله ای تنظیم ضرایب یكدر رگرسیون خطی
 های وزنروبمحدودیت  اجرایشود. به منجر می train اطلاعاتبر روی  overfitting شود که بهمی روششدن  سخت تر

regularization  کردن مجموع کموظیفه ما  می گویند . و loss و regularization term می باشد . 

رمزارز در سه سال اخیر  رمزارز موجود در بازار پایانی سهقیمت توسط خود محقق از ، مقالهدر این  بكارگرفته شده اطلاعات
بیت کوین، آلت کوین ها )اتریوم(، شت . این رمزارزها در سه گروه باشدمی  ( و مطالعات و تجربیات شخصی8020لغایت  8022)

و این تحقیق براساس مدل معادلات ساختاری )رگرسیون( و محاسبات آن از طریق اکسل انجام  .قرار دارند کوین ها )کاردانو( 
 گرفته است.

 همبستگی  باشد استفاده گردیده است.ضریب روش دوم که تحلیل خط ویژگی )رگرسیون( میدر این پژوهش با استفاده از که 
)β(  که در این پژوهش بازده بیت کوین متغیر اثر گذار و بازده سایر یعنی حساسیت بازده  )بیت کوین به سایر ارزها )اتریوم، کاردانو

صفر ارز از مبداء که خود سیستم  متغیر اثر گذار و آلفا Rmمتغیر اثر پذیر و   Riارزها )اتریوم، کاردانو(  متغیر اثر پذیر می باشد. 
سری اعداد  داریم  0خروجی می دهد و ابسیلون صفر خطای رگرسیون است. برای استخراج ضریب همبستگی بیت کوین نیاز به 

که برای بدست آوردن این اعداد از داده های روزانه که مشاهدات و فراوانی بیشتری  نسبت به داده های هفتگی و ماهانه دارند و 
درصد استفاده می گردد. لازم به ذکراست درصورتی که بخواهیم داده ها را  ٢٢ه علت دقت بیشتر پژوهش و با فاصله اطمینان ب

 سال اخیر را مورد بررسی قراردهیم.   2بصورت هفتگی و ماهانه درنظربگیریم می بایست حداقل اطلاعات 
ارزهای بیت کوین، اتریوم و کاردانو را  8020لغایت  8022سالهای  انهو ریز معاملات روز تغییرات و نوساناتدامنه در گام اول 

استخراج می نماییم. ریز معاملات روزانه شامل قیمت بازگشایی، بیشترین و کمترین قیمت، قیمت پایانی، میزان و درصد تغییر و 
 تاریخ میلادی و شمسی می باشد. 

اتریوم قیمت پایانی ارزهای مورد اشاره را باتوجه به تاریخ روزانه  در گام دوم برای محاسبه ضریب همبستگی بیت کوین به
درکنارهم قرارداده سپس بازده هر کدام را محاسبه می نماییم. برای بدست آوردن بازده بیت کوین و سایر ارزها قیمت روز جاری را 

اسبه بازده های مورد نظر ضریب همبستگی از قیمت روز گذشته کسر و تقسیم بر قیمت روز گذشته کرده و بدین ترتیب پس از مح
را استخراج می کنیم. براساس روش های بدست آوردن ضریب همبستگی و باتوجه به فرمول روش اول با کمك نرم افزار اکسل و 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1_%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%82%D9%84
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1_%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%82%D9%84
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1_%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%82%D9%84
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1_%D9%88%D8%A7%D8%A8%D8%B3%D8%AA%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1_%D9%88%D8%A7%D8%A8%D8%B3%D8%AA%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D9%88%D8%B2%DB%8C%D8%B9_%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%84
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D9%88%D8%B2%DB%8C%D8%B9_%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%84
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1_%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%82%D9%84_%D9%88_%D9%88%D8%A7%D8%A8%D8%B3%D8%AA%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1_%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%82%D9%84_%D9%88_%D9%88%D8%A7%D8%A8%D8%B3%D8%AA%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%82%D9%84_%D9%88_%D9%88%D8%A7%D8%A8%D8%B3%D8%AA%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%82%D9%84_%D9%88_%D9%88%D8%A7%D8%A8%D8%B3%D8%AA%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%82%D9%84_%D9%88_%D9%88%D8%A7%D8%A8%D8%B3%D8%AA%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%DA%AF%D8%B1%D8%B3%DB%8C%D9%88%D9%86_%D8%AE%D8%B7%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%DA%AF%D8%B1%D8%B3%DB%8C%D9%88%D9%86_%D8%AE%D8%B7%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AF%D9%84%E2%80%8C%D8%B3%D8%A7%D8%B2%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AF%D9%84%E2%80%8C%D8%B3%D8%A7%D8%B2%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%87%D9%86%D8%AF%D8%B3%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%87%D9%86%D8%AF%D8%B3%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%81%DB%8C%D8%B2%DB%8C%DA%A9
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%81%DB%8C%D8%B2%DB%8C%DA%A9
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%84%D9%85_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%84%D9%85_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85_%D8%B2%DB%8C%D8%B3%D8%AA%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85_%D8%B2%DB%8C%D8%B3%D8%AA%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%DB%8C%D9%88%D9%84%D9%88%DA%98%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%DB%8C%D9%88%D9%84%D9%88%DA%98%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85_%D8%A7%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85_%D8%A7%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%DA%86%D9%86%D8%AF%D8%AC%D9%85%D9%84%D9%87%E2%80%8C%D8%A7%DB%8C
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نهایت بازده بیت کوین و اتریوم و همچنین بیت کوین و کاردانو را تقسیم بر واریانس بیت کوین کرده و در  covarتوابع موجود  
  ضریب همبستگی بدست می آید.

 

 ها(نتایج )یافته -5
را  مولفهمالی و سرمایه گذاری، آماری است که میزان حرکت دو  مباحث رمز ارزها و، در صنعت (correlation) همبستگی

مثبت( یا در )همبستگی  همدیگربا  رمزارزهااست که در آن قیمت  فرآیندی همبستگیمورد سنجش قرار می دهد.  همنسبت به 
معامله + باشد. برای 802و  -802عنوان ضریب همبستگی محاسبه و مقدار آن باید بین دارند و به )همبستگی منفی(  همدیگر مقابل

 قدم نخستینهمبستگی قیمت ضریب  محاسبه شده اند و بازارها و هوش مصنوعی وارد NFTشده، ارزهای رمزنگاری در و مبادله
رمز ارزها )اتریوم، حرکات قیمت بیت کوین و سایر  میانهمبستگی بیت کوین به رابطه ضریب  می باشد.ر بازا آگاهی دربرای 

سرمایه گذاران و طرفداران ارزهای دیجیتال بسیار  برایهمبستگی  فهم، بادلاتگذاری و مسرمایه حوزهاشاره دارد. در  کاردانو(
به . بسیار مهم می باشد تصمیم گیریارزیابی و  و یكدیگر بهنسبت  مختلف ارزهایت امیزان حرک ضروری است و برای تشخیص

با  خود راگذاری کمك کند تا سبد سرمایه علاقمندان و طرفداران ارزهای دیجیتالهمبستگی مثبت به ضریب درک  بیان ساده تر
همبستگی مثبت بالایی داشته باشند،  )اتریوم، کاردانو(کوین  اگر بیت کوین و یك آلتبالا و متنوع تر انتخاب کنند. رشد  ظرفیت

 ها در بازارهمبستگی نمایند. آگاهی ازخود استفاده  دادوستد مدل هایسازی  بهینه جهت داده هاتوانند ازاین می سرمایه گذاران

گی خط ویژ. موثراست خریداران این رمزارزها به موقع برای هدف گذاریپوشش ریسك سرمایه گذاران و درارزهای دیجیتال 
یابد، افزایش می رمز ارزوقتی ارزش یك  باهم قراردارند و سوکه در یك  به این موضوع می کنداشاره  رمزارزها درهمبستگی مثبت 

به ضریب  و کندمی تبعیتدیگر  و تغییرات رمز ارزاز نوسانات  حدیتا چه  رمز ارزاینكه یك  د ویابمی هم افزایش  دیگر رمز ارز
 مولفهکه دو  بیانگر اینست، 802همبستگی مثبت کامل ضریب  و  2از  بالاترضریب همبستگی در این حالت  د.ارتباط دارهمبستگی 

وقتی ارزش یك  وحرکت  عكساست که در جهت  رمز ارزهاییبین  ارتباطهمبستگی منفی  .کنندحرکت می سودر یك  مشخصاً
 حرکت یعنیباشد،  2کمتر از  رمزارزضریب همبستگی دو  درصورتی کهیابد. دیگر کاهش میرمز ارز یابد، ارزش افزایش می رمز ارز

تا  201بین  اگربسیار قوی است.  مولفهبین دو  ارتباطباشد،  8تا  202بین  معادلهر نتیجه گ. ااست همدیگرمخالف  رمز ارزقیمت دو 
 ارتباطکمتر از این هم  اعداد. می باشدتوسط م باشد ارتباط 200تا  202 می کند و اگر بین مشخصقوی را  ارتباط، گیرندقرار  202

ضریب همبستگی  در صورتی کهقیمتی وجود ندارد.  ارتباط مولفهکه بین دو  بیانگر این موضوع می باشدضریب صفر  وضعیف 
 یا و یشافزادیگر رو به  مولفهکاهش یابد، مقدار  مولفهکه مقدار یك  هنگامیمنفی باشد، به این معنا است که  مولفهبرای دو 

 س خواهد بود.برعك
با بازار  202٢و  2021روسیه و اوکراین، بیت کوین و اتر همبستگی  میان جنگ شدت گرفتن، با 0200تا ژوئیه  0200از فوریه 

کمك کرده  رمزارزهابه ایجاد همبستگی بین  سودپولی مالی مانند افزایش نرخ  ساختارهایهای اخیر ، در سالسوی دیگرداشتند. از 
نظارتی یا  تغییراتبازار،  موقعیت علت زمان به با گذر وثابت نیستند ارزهای دیجیتال  ها در بازارعلاوه بر این، همبستگی.ستا

رمز  سایر قیمت که است برای همین. دارند همبستگی مثبت همبا  رمز ارزهابه طور کلی، .کنندمی اقتصادی تغییر  مهمعوامل 
 رمزارزهاییاز می یابند. اتریوم و کاردانو ، کاهش می کندسقوط  زمانی کهدر  وافزایش  یت کوینب افزایش زمان در اغلب ارزها

( ضریب 2نتایج پژوهش حاضر در شكل های ). دارندهمبستگی را با بیت کوین  بالاترینهستند که در نمودار قیمتی خود 
اردانو را نشان می دهد که بیانگر همبستگی کامل ( ضریب همبستگی بیت کوین به ک2همبستگی بیت کوین به اتریوم و شكل )

 این رمز ارزها می باشد.
 

 
 ضریب همبستگی بیت کوین به اتریوم -5شکل شماره 
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 خروجی خلاصه ضریب همبستگی بیت کوین به اتریوم -6جدول شماره 
Regression Statisitcs 

44210522501 Multiple R 

44626016221 R Square 

44626106220 Adjusted R Square 

44422224201 Standard Error 

1402 Observations 

ANOVA 

Significance F F MS SS df  

24622211110 20424422422 14262051251 
142620512

51 
1 Regressi

on 

  4444452266 
445520526

10 
1402 Residual 

   
142122122

25 
1402 Total 

 

99% 

Upper 

99% 

Lower 

99% 

Upp

er 

99% 

Lower 
P-Value T Stat 

Standard 

Error 

Coefficie

nts 
 

444426221

66 

(

4444422250

6) 

44442 

(

4444450222

2) 

442155601

25 

141262222

25 

444442422

20 
4444420121 Intercept 

141251262

15 

1441252112

2 
14112 

1442645565

2 

246222111

10 

024414022

51 

444212425

22 

1446220215

1 

X 

Variable1 

       
مقادیر ضرایب 

 )آلفا(
 

       
ضریب 

 (βهمبستگی )
 

 

 خروجی خلاصه ضریب همبستگی بیت کوین به کاردانو -7جدول شماره 
Regression Statisitcs 

44222122066 Multiple R 

44521222241 R Square 

44521122022 Adjusted R Square 

44412221211 Standard Error 

1402 Observations 

ANOVA 

   
Significa

nce F 
F MS SS df  

   64222041620 
11024520

121 

141242121

22 

14124212

122 
1 Regressi

on 

     
444414022

46 

14421122

162 
1402 Residual 

      
24222442

551 
1402 Total 

 

99% 

Upper 

99% 

Lower 

99% 

Upper 

99% 

Lower 
P-Value T Stat 

Standar

d Error 

Coefficie

nts 
 

44442501

411 

(

444426412

02) 

44441226

665 

(

44441225042

) 

44226542

115 

(

444220615

1) 

44444226

201 
(2421625) Intercept 

14115120

201 

442562122

62 

14426121

260 
44225224412 

642220416

20 

114242224

22 

44414602

266 

1441641244

2 

X 

Variable1 

       
مقادیر ضرایب 

 )آلفا(
 

       
ضریب 

 (βهمبستگی )
 



 

12 

 

ال
س

 
تم

هش
مار

 ش
،

اپی)پ 2ه 
 ی

22
 ،)

ار 
به

10
41

 

 

 
 ضریب همبستگی بیت کوین به کاردانو -6شکل شماره 

 

 پیشنهادهای پژوهش -6
باتوجه به پژوهش حاضر پژوهشگر به فعالان اقتصادی و طرفداران بازار ارزهای دیجیتال پیشنهاد می کند قبل از خرید رمز  -8

یسك های این بازار را شناسایی و سپس با محاسبه ضریب همبستگی ارزهای مورد نظر با بیت کوین که شاخص اصلی ارز ابتدا ر
 بازار ارزهای دیجیتال می باشد  اقدام به سرمایه گذاری و خرید نمایند. 

زارهای مالی و اقتصادی همچنین باتوجه به دقت بالا و کاربردی بودن روش مورد استفاده در این پژوهش برای ورود به با -0
 اعم از بازار سرمایه، طلا و... جهت شناسایی و کاهش ریسك های موجود در این بازارها این نوع روش توصیه می گردد.

 

 گیری نتیجه -7
های  از پولبرگرفته  ارزهای دیجیتال ساختارانواع پول به این موضوع اشاره میكند که  ساختاربعد از بررسی  تحقیق این
از  می باشد.  دنیای امروزدر  واقعی مشكلات پولی حلها، برای  پول دیگر ارزهای دیجیتال مثل بوجود آمدنو  می باشد مجازی

 لیبل، الكترونیكیامضای  قبیلاز  شیوه های گوناگونخود از  تكمیل کردندر مسیر  ارزهای دیجیتالدیگر در یك دهه اخیر،  طرف
های  با پول اساسی اختلاف های مسئلهکه این  کردهاستفاده  همبستگیهای  ها و پروتكل در قالب الگوریتم بلاک چینزمانی و 

بلندمدت و بررسی مستفیم، وجود رابطه  آگاهی و اطلاع از تحقیقهدف اصلی این  .آورده است به وجودالكترونیكی را برای آنها 
بر اساس نتایج به دست آمده و با  د اشاره می باشد.پایانی  ارزهای دیجیتال مورسری زمانی متغیر قیمت  بینهمبستگی ضریب 

خرید رمز برای  می شودتوصیه و طرفداران رمز ارزها گذاران  به سرمایهمورد نظر  ارزهای دیجیتال میان  لاتوجه به همبستگی با
تغییرات و اده نمایند. استفآلت کوین ها و شت کوین ها از سه ارز دیجیتال موصوف در این پژوهش   ،بیت کوین از سه گروه ارز

ات بیت کوین چه درجهت افزایش و کاهش اثر یكسان و مستقیمی بر اتریوم و کاردانو می گذارد. در نتیجه سود و زیان باتوجه نوسان
اثر یك معیار مشترک جهت به شاخص ساز بودن بیت کوین و ضریب همبستگی آن با اتریوم و کاردانو قابل پیش بینی می باشد. 

یاری نموده و  محاسباتی و آمارینرم افزارهای  را در انجام محاسبات با استفاده از را دقیق تر و محققپژوهش ها  ،نتایج استخراج
که  .اقدام نماید سازی اطلاعات بدست آمده استاندارد و یكسان ، نسبت بهنتایج استخراجبا فرمولی مناسب برای محقق می تواند 

نتایج استفاده گردیده است. آنالیز و  استخراججهت  گیری مشترکیك شاخص اندازه از  بدست آوردن ضریب همبستگی،برای 
می باشد. و با  بسیار تاثیر گذار اتریوم و کاردانونشان میدهد بیت کوین بر مربوط به رمز ارزهای مورد نظر   1و  0و  8ول اجد

درصد افزایش و کاهش می یابند و به عنوان 8021دانو درصد و کار8022افزایش و کاهش یك درصدی بیت کوین به ترتیب اتریوم 
 ارتباط متقارن مثبت و منفی معناداری پیدا می کند.
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Abstract 

 

Digital currencies have created a tremendous change in international transactions and exchanges 

and the capital markets, as well as increasing prices. The main goal of this research is to 

investigate the correlation coefficient between Bitcoin, Ethereum, and Cardano that were 

evaluated using the linear regression method. So, in this regard, the researcher has evaluated the 

daily price data of the desired currencies in the time period from 21 - 3 - 2021 to 17 - 2 - 2024. 

The results of this study show that Bitcoin, Ethereum and Cardano have a conditional correlation 

relationship in the short and long term, as well as a causality relationship between time series, 

which is mainly a Granger causality relationship. The results were compared with other models 

based on efficiency measurement criteria; therefore, the use of the introduced model (linear 

regression) has increased the efficiency and accuracy of Bitcoin cryptocurrency yield 

predictions. 
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