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ʝʳف  .ملʛلات أسعار صʙء لʺعʨاسي ؗفॽʀ ذجʨʺاءانʻالى ب ʘʴॼف الʙاقي يهʛار العʻيʙال
القادمة،  للفʛʱات   ʕʰʱال ǽعʙʺʱ علॽه في  العʛاقي   ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال مقابل الʙولار الأمȞȄʛي في 

تʦ بʻاء انʺʨذج ॽʀاسي لأسعار  ،)Box- JenkinsوȘʽʰʢʱȃ خʨʢات بʻاء الأنʺʨذج ȄʛʢǼقة (
) بʛنامج   على  وȃالأعʱʺاد  تEviews 9 ʦالʛʸف  الʱي  الʷهȄʛة  الॽʰانات  تʴلʽل  في   (

) للفʛʱة  العʛاقي   ȑʜ ʛؗʺال  ʥʻʰال  ʧم علʽها  ॽʀاس 2021:07-2004:01الʨʸʴل   ʙعȃو  (
)ʛللʨي فȞǽار دॼʱة اخʢاسʨة بॽʻمʜلة الʶلʶن الʨȞسADF) ونʛʽب ʝॼʽلʽار فॼʱواخ (PP( ،  

ʷف وجʨد مȞʷلة عʙم تʳانʝ الॼʱايʧ الʺʨجʨدة في الʶلاسل الʜمॽʻة الʺالॽة ʛʽʲؗة الʱقلॼات   وؗ
ال الأنʺʨذج  أخॼʱار   ʙعȃالأفʹل و الأنʺʨذج  قʨʰل   ʦت Ǽأخʢاء  AR)1ʺقʙر    (

GARCH(1,1)  (Generalized Autoregressive Conditionally 
Heteroscedastic Model)   اتʛʱللف   ʕʰʻʱال في  ʧȞʺǽ الأعʱʺاد علॽه  ʨʺʻؗذج ؗفʨء 

) ومعȄʨʻة الʺعلʺات   AIC, H-Q, SCHومʧ خلال معايʛʽ الʺفاضلة  (    .الʜمॽʻة القادمة
  . اذ انه حقȘ أقل ʦॽʀ للʺعايʛʽ الʺʨؗʚرة ،الʺقʙرة للأنʺʨذج

ʝ جʜʻؔʻʽ، انʺʨذجات :الؒلʸات الʸفʯاحॻة ʨؗة بॽʳهʻمARMA ،  ذجاتʨʺانGARCH .  
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Abstract. The research aims to build an efficient standard model for 
the exchange rates of the Iraqi dinar against the US dollar in the 
Central Bank of Iraq, which is reliable in forecasting the coming 
periods, and by applying the steps of building the model using the 
(Box-Jenkins) method, a standard model for exchange rates was built 
and based on the (Eviews 9) program in Analysis of the monthly data 
obtained from the Central Bank of Iraq for the period (2004:01-
2021:07) and after measuring the dormancy of the time series by the 
Dickie-Fuller test (ADF) and the Phillips-Peron test (PP), and 
revealed the existence of the problem of heterogeneity of variance in 
the time series Financial fluctuations abound, and after testing the 
estimated model, the best AR (1) model with GARCH (1,1) errors 
was accepted as an efficient model that could be relied upon in 
forecasting the coming time periods. And through the comparison 
criteria (AIC, H-Q, SCH) and the significance of the estimated 
parameters of the model, as it achieved the lowest values of the 
mentioned criteria. 

  المقدمة 
الاسʱقʛار الاقʸʱادǽ ȑعʙ سعʛ الʛʸف مʧ الʺʕشʛات الʺʕثʛة في الʷʻاȋ الأقʸʱادȑ وفي سॽاسات  

اذا تʶعى الॽʶاسات للʙʴ مʧ الʱقلॼات في الʷʻاȋ الʻقȑʙ وتعॽʢه اهʱʺاماً نʛʤاً لʱعʙد الازمات الʻقǽʙة  
والʺالॽة الʱي تʕثʛ في الاسʨاق الʻاشʯة في بلʙان العالʦ أجʺع وتعʛʰʱ سॽاسة الأسعار مʧ اهʦ الʺʕثʛات 

الॽʶاسة الʻقǽʙة وسॽاسة    ،خȐʛ مʲل الॽʶاسة الʺالॽةعلى الॽʶاسة الاقʸʱادǽة الى جانʖ الॽʶاسات الا
ȑادʸʱالاق  ȋاʷʻال  Ȑʨʱʶعلى م وتأثʛʽها  الʘʴॼ .الاجʨر  لʺʻهॽʳة  الأول   ʘاحॼم ارȃع   ʘʴॼال  ʧʺʹت

ان الʺʘʴॼ الʲالʘ للʳانʖ العʺلي والʛاǼع تʹʺʧ الأسʱʻʱاجات والʨʱصॽات   .والʲاني للʳانʖ الȑʛʤʻ وؗ

  مشكلة البحث: .  1.1

تʙʴʱد مȞʷلة الʘʴॼ بʨجʨد تقلॼات في الʶلاسل الʜمॽʻة لأسعارصʛف الʙيʻار العʛاقي مقابل الʙولار 
  ) للفʛʱة  للʨʺʻذج 2021:07-2004:01الأمȞȄʛي  العʨʷائॽة  الॼʱايʧ للأخʢاء   ʝانʳم تʙعǼ  ʗʰʰʶت (

ج الॽʢʵة على  الʺقʙر مʺا يʱʻج عʻه عʙم ؗفاءة الʨʺʻذج Ǽالʱقʙيʛ والʕʰʻʱ. ذلǽ ʥعʻي عʙم قʙرة الʻʺاذ
  ). ARCHكʷف الأنʺʨذج الأكفأ،لʚا نلʳأ الى أنʺʨذجات الʶلاسل الʜمॽʻة العʨʷائॽة غʛʽالॽʢʵة (ِ 

  هدف البحث :  .  1.2
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يهʙف الʘʴॼ الى  بʻاء انʺʨذج ॽʀاسي ؗفʨء لأسعار صʛف الʙيʻار العʛاقي مقابل الʙولار الأمȞȄʛي  
) Ǽعʙ الʵʱلʟ مʧ عʙم الأسʱقʛارȄة الʱي تʛافǼ2004:01-2021:07  Șاسʙʵʱام الॽʰانات الʷهȄʛة للفʛʱة ( 

مʧ خلال الʺقارنة بʧʽ مʨʺʳعة مʧ الأنʺʨذجات وحʖʶ معايʛʽ الʺفاضلة (    ،الʶلاسل الʜمॽʻة الʺالॽة
AIC, H-Q, SCH ( .  

  فرضية البحث :  .  1.3

للفʛʱة  الʷهȄʛة  للॽʰانات  ؗفʨء  الʛʸف  لأسعار  ॽʀاسي  انʺʨذج  بʻاء   ʧȞʺǽ  ʘʴॼال ǽفʛʱض 
    .) ʧȞʺǽ اسʙʵʱامه للǼ ʕʰʻʱأسعارالʛʸف في الفʛʱات القادمة2004:01-2021:07(

  أهمية  البحث : .  1.4

تؔʺʧ أهʺॽة الǼ ʘʴॼعʙ تʟॽʵʷ الأنʺʨذج الॽʁاسي الأفʹل هʨ أسʙʵʱامه للǼ ʕʰʻʱأسعار صʛف 
مʺا ʙʵǽم أصʴاب القʛار في الʨصʨل الى القʛارات الʸائॼة في    ،الʙيʻار العʛاقي مقابل الʙولار الأمȞȄʛي

  .ʣل تقلʖ الأسعار

  الجانب النظري 
للفʛʱة   الأمȞȄʛي  الʙولار  صʛف  لأسعار  ؗفʨء  انʺʨذج  بʻاء  خʨʢات  الʲاني   ʘʴॼʺال  ʧʺʹت

)(2004:01-2021:07 .  

 بناء انموذج معدلات أسعار الصرف.  2.1

ॽʁǼʺها لأنʺʨذجات    ʕʰʻʱوال الاقʸʱادǽة   ʛاهʨʤال نʺʚجة  في   ʛʽʰؗ ة  دورॽʢʵال الʜمॽʻة  للʶلاسل 
 ʧم ʙيʙاك العʻة وهॽلʰقʱʶʺذج : الʨʺاء الأنʻʰات لʨʢʵذج والʨʺاء الأنʻʰاءات لʛالأج 

  اختبارات الأستقرارية :.  2.1.1
1 -  ِ: والʜʳئي  الʚاتي   ȋاॼالأرت    Autocorrelation function and partialدالة 

Autocorrelation  
الارتॼاȋ الʚاتي والارتॼاȋ الʚاتي الʜʳئي مʧ الاخॼʱارات الʢॽʶॼة لاخॼʱار سʨȞن الʶلاسل الʜمॽʻة 

ଵوذلǼ ʥفʟʴ معاملات الارتॼاȋ الʱي تʨʱزع تʨزȄعا ॽɻॽʰʡاً (بʨسȌ صفʛ وانʛʴاف ॽʀاسي  

√௡
 ʗفاذا ؗان (

Ǽ (ିଵ.ଽ଺عʙ الإزاحة الʲانॽة أو الʲالʲة تقع ضʺʧ حʙود الʲقة ( pرتॼة الانʙʴار الʚاتي (

√௡
، ଵ.ଽ଺

√௡
 ȐʨʱʶʺǼ (
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) (  ،)6، صفʴة  2016(الʢائي،    .)0.05معȄʨʻة  الأحʸاءة  (*Ǽ𝒬أسʱعʺال  قʰل   ʧم الʺقʛʱحه   ( 
Price,1970&( Box :ل الأتيȞʷالǼ و  

m ----k=1,2                 ⩝=0             𝜌௠=----𝜌௞----= 𝜌ଶ=  𝜌ଵ:  0H 
: at least one of them not equal zero1H 

  ǽعʛʰ عʧ الأحʸاءة  Ǽالʺعادلة الآتॽة :
𝒬* = T∑ 𝜌ො௞

ଶ௞
௞ୀଵ  ……(1) 

:ʘʽح  𝝆  اتيʚال ȋاॼمعامل الارت، T  ةॽʻمʜة الʛʱالف، K   اءʢǼة الإʙم  
*)𝒬(  ) ȑع ؗاȃʛع مȄزʨت ʚ2تأخχ  (  ȑاوʶة تȄʛرجات حʙبK    ةʺॽʀ ماʙʻع)*𝒬(   نʨؔة تȃʨʶʴʺال

أما اذا الʺȃʨʶʴة أقل مʧ الʙʳولॽة لانʛفʠ فʛضॽة العʙم ذلʥ   ،أكʛʰ مʧ الʙʳولॽة نʛفʠ فʛضॽة العʙم
 .معاملات الارتॼاȋ الʚاتي تقل  ؗلʺا زادت مʙد الإʢǼاء حʱى تʸل إلى الʸفǽ،  ʛعʻي  الʶلʶلة مʱʶقʛة  

(TSAY, 2002, p. 25)    
  ، والارتॼاȋ الʜʳئي يʵʻفʹان بȌॼء ومʧȄʛʺʱʶ في الʻʱاقʟوȂذا تʧʽʰ مʧ الʛسʦ أن الارتॼاȋ الʚاتي 

ǽ  نʨȞ  ذجʨʺع  انʨن ʧة مॽʻمʜال  ARMA)(  Autoregressive and Moving Averageالʶلʶلة 
models،  رجاتʙال ʙيʙʴʱول(p,q) ) هاʙʻن عʨؔي تʱذجات الʨʺر ؗل الأنʙتقp,q  ʧا عȄʨʻلف معʱʵت (

   .بʻاءاً على معايʛʽ مʱʵلفة ARMA(p,q)الʸفʛ وʦʱȄ اخॽʱار الأنʺʨذج 
  Unit Root Tests اخॼʱارات جʚر الʨحʙة - 2

    Ȍسʨʱʺاه إلى الأعلى أو إلى الأسفل في الʳاك أتʻه ʧȞǽ ʦة إذا لʛقʱʶة مॽʻمʜلة الʶلʶن الʨؔت
ʧمʜال ʛʰة(  ،عʙحʨر الʚارات جॼʱخلال اخ ʧم ʥوذلUnit Root Tests(،   اراتॼʱاخ ʧم ʙيʙاك العʻه

، PP)) واخॼʱار فʽلʝॼ بʛʽن (ADFجʚر الʨحʙة سʨف نʙʵʱʶم الأخॼʱارʧȄ: اخॼʱار دȞǽي فʨللʛ الʺʨسع(
  لأخॼʱار الفʛضॽة الʱالॽة:  

  .فʛضॽة العʙم : وجʨد جʚر الʨحʙة (عʙم الاسʱقʛار)
  .الفʛضॽة الʙʰيلة : عʙم وجʨد جʚر الʨحʙة (اسʱقʛار)

اخॼʱار(  ʙʺʱعǽADF لةʶلʶال الʻʺاذج ȄʛʢǼقة (  𝑋௧) في دراسة اسʱقʛارȄه   ʛيʙلا على تقʲمOLS (
  ) 206، صفʴة 2012(شʵॽي،   الʱالॽة:

𝑚𝑜𝑑𝑒𝑙(𝑖): ∆𝑥𝑡 = 𝜆. 𝑥௧ିଵ +  ෍ ɸ𝑗 𝛥𝑥𝑡 − 𝑗 + ɛ𝑡 … … . (2)

௣

௝ୀଶ
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𝑚𝑜𝑑𝑒𝑙(𝑖𝑖): ∆𝑥𝑡 = 𝜆. 𝑥௧ିଵ +  ෍ ɸ𝑗 𝛥𝑥𝑡 − 𝑗 + 𝑐 + ɛ𝑡 … … (3)

௣

௝ୀଶ

 

𝑚𝑜𝑑𝑒𝑙(𝑖𝑖𝑖): ∆𝑥𝑡 = 𝜆. 𝑥௧ିଵ + ෍ ɸ𝑗 𝛥𝑥𝑡 − 𝑗 + 𝑐 + 𝑏𝑡 + ɛ𝑡 … . . (4)

௣

௝ୀଶ

 

    )ʗابʲال  ʙʴال على  احʨʱائه  في  الʲاني  الأنʺʨذج    ʧع الأول  الأنʺʨذج  وʱʵȄلف ʱʵǽCلف   ،(
)ʗثاب ʙائه على حʨʱاني في احʲالأول وال ʧʽذجʨʺʻال ʧع ʘالʲذج الʨʺالأنC ) يʻاه زمʳأت ʛʽغʱوم (bt ،(

)، فاذا تʴققʗ فʛضॽة  H1:∅˂1) ضʙ الفʛضॽة (    ǼHo:∅=1عʙ تقʙيʛ الأنʺʨذج يʦʱ اخॼʱار الفʛضॽة (
(العʙʰلي،    و تʨؔن الʶلʶلة الʜمॽʻة لاتʴقȘ اسʱقʛارȄة والعʝȞ صॽʴح.   ، العʙم ǽعʻي وجʨد جʚر الʨحʙة

    )19، صفʴة 2007

  أنموذج الانحدار الذاتي والمتوسط المتحرك المتكامل .  2.1.2
Integrated Autoregressive and Moving Average models ARIMA (pdq)  

) Ǽأخʚ الفʛوق تʶʺى Ǽالانʙʴار الʚاتي والʺʨʱسȌ الʺʛʴʱك الʺʱؔامل يʛمǼtx ʜعʙ اسʱقʛار الʶلʶلة (
  وتʨصف رȄاضॽاً Ǽالʺعادلة الآتॽة:   ARIMA(p,d,q)هʚه الأنʺʨذجات  

𝑥௧
ௗ  = ∑ ∅௜

௣
௜ୀଵ 𝑥௧ି௜+∑ 𝜃௝

௤
௝ିଵ 𝜀௧ି௝……(5) 

 ) والʺʨʱسȌ الʺʛʴʱك مp  ʧمʧ الʙرجة ( ARعȘȄʛʡ ʧ دمج خʸائǽARIMA  ʟأتي الأنʺʨذج 
    d  .( (Wang, P.H.A.J.M, & Ma, 2005, pp. 55-66)) مع درجة الفʛوق( qالʙرجة (

(أمʻʽة .  Ǽالاعʱʺاد على سلʨك دالʱي الارتॼاȋ الʚاتي والʜʳئي (p,q)تʙʴد رتॼة الʺعلʺات للأنʺʨذج 
  ) 68، صفʴة  2014، 

  أنموذجات السلاسل الزمنية العشوائية غير الخطية :  .  2.1.3
1 - The Autoregressive Conditionally Heteroscedastic Model(ARCH)  

انʺʨذجات تʸف الʱغʛʽ في الॼʱايʛʺǼ ʧور الʨقʗ في الʶلاسل الʜمॽʻة العʨʷائॽة وتقʙر الʱقلॼات  
  ʦʱȄو الʶاǼقة  والʺعلʨمات  الʶاǼقة  الʱقلॼات  على ضʨء  الʜمॽʻة  للʶلʶلة   ARCH( p,q)تʙʴيʙالʴالॽة 

  :Ǽالॽʸغة
𝜎௧

ଶ = ∑ 𝛼௜
௣
௜ୀଵ 𝜀௧ି௜

ଶ  ……(6) 
 :ʘʽح) 𝜎௧

ଶN(0, ∼ t𝜀  
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  Ǽ= 1 , 2 , …., p                   𝑖        ≥  𝛼௜  ،   <1q𝛼+-----+2𝛼+1𝛼فʛض :
2 -  ʧايॼʱال ʝانʳم تʙعǼ ȋوʛʷʺال ʦʺاتي الʺعʚار الʙʴذج الأنʨʺوان: 

Generalized Autoregressive conditional Heteroscedastic GARCH(p,q)   
) Ȅʛʢؗقة للARCH  ʕʰʻʱغʛʽ الʺʱʺاثل () نʺʨذج الأنʙʴار الʚاتي الʡʛʷي Engle.1982قʙم (   

الʜمॽʻة الʶلʶلة   ʧايॼʱة  ،بॽالʱال الॽʸغة   ʚأخȄو للʢʵأ  الʶاǼقة  الفʛوق  على   ʙʺʱعǽ الʢʵأ   ʧايॼت : 
(Samaila, Kazeen, & Ahmed, 2022, pp. 65-81)        

  وȄعʛʰ عʱها Ǽالॽʸغة :  ARCHهي أمʙʱاد لأنʺʨذجات 
     𝜎௧

ଶ = 𝛼଴ + ∑ 𝛼௜ 
௣
௜ୀଵ 𝜀௧ି௜

ଶ +∑ 𝛽௝ 
௤
௝ୀଵ 𝜎௧ି௝

ଶ  ……(7) 

  خطوات بناء أنموذجات السلاسل الزمنية .  2.1.4
Ǽعʙ ان يʦʱ الʴʱقȘ مʧ اسʱقʛارȄة وتʙʴيʙ الأتʳاه للʶلʶلة الʜمॽʻة نʱʻقل إلى خʨʢات بʻاء أنʺʨذج 

تʙʵʱʶم هʚه الʺʻهॽʳة في بʻاء أنʺʨذجات الʶلاسل    .)ॽʀBox-Jenkinsاسي مʧ خلال تȘʽʰʢ مʻهॽʳة ( 
) Ȅʛʡقة حʙيʲة في تʴلʽل الʶلاسل الʜمॽʻة ʧȞʺǽ الʨʸʴل مʧ خلالها على  B-JتعȄʛʡ ʛʰʱقة (  ،الʜمॽʻة

وصف دقȘʽ لʺلامح العʺلॽة الʱي تʨʱلʙ مʻها الʶلʶلة الʜمॽʻة وȃالʱالي أنʷاء أنʺʨذج ǽفʛʶ وʛʷȄح سلʨك 
Ǽعʙ دراسة الʸʵائʟ الأساسॽة للʶلʶلة الʜمॽʻة   ) 93، صفʴة  2015(الʷعʛاني،  .  الʶلاسل الʜمॽʻة

) وPACF ʖʳȄ) والارتॼاʡات الʚاتॽة الʜʳئॽة (ACFعȘȄʛʡ ʧ الʛسʦ الॽʰاني لʦॽʁ الارتॼاʡات الʚاتॽة (
    (Din, 2015, p. 1846) تȘʽʰʢ هʚه الʺʻهॽʳة وحʖʶ  الʺʛاحل الآتॽة :

1 - )  ʙيʙʴʱأو ال ʟॽʵʷʱحلة الʛمIdentification(  
2 - ) ʛيʙقʱحلة الʛمEstimation(  
3 - ) ʟॽʵʷʱوال ʟʴحلة الفʛمDiagnostic checking(  
4 - ) ʕʰʻʱحلة الʛمForcasting(  

  الʺʛحلة الأولى (تʙʴيʙ الأنʺʨذج)  - 1
في    ʧȄʛʺʱʶوم بȌॼء  يʵʻفʹان  انهʺا   والʺلاحʤة  الʜʳئي   ȋاॼوالارت الʚاتي   ȋاॼالارت  ʦرس   ʙعǼ

ʟاقʻʱال،  ) أنʺʨذجات   ʧم الʜمॽʻة  الʶلʶلة  أنʺʨذج  الʙرجات    ،)ARMAأذن   ʙيʙʴʱل(p,q)   رʙتق
بʻاءاً   ARMA(p,q)) مʱʵلفة معȄʨʻا عʧ الʸفʙʴǽ ،ʛد الأنʺʨذج  p,qالأنʺʨذجات الʱي تʨؔن عʙʻها (

الʺفاضلة  ʛʽمعاي  Hannan-Quinncriterion (H-Q), Schwarz criterion ,(AIC)  على 
(SCH  Akaike criterion.  ) ؔاملʱدرجة الd Ȍسʨال ʙʻة عॽʻمʜلة الʶلʶة الȄارʛقʱاس ʟʴفǼ دʙʴت (
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واذا لʦ تʴقȘ الأسʱقʛارȄة ǽأخʚ الفʛق الʲاني وهʚȞا حʱى   ،إذا ؗانʗ غʛʽ مʱʶقʛة  يʦʱ أخʚ الفʛق الأول
عʙد الفʛوق ʲʺǽل درجة الʱؔامل الǽ ȑʚأخʚ أقل ॽʀʺة لʺॽɻار الʺعلʨمات   ،تॼʸح الʶلʶلة في حالة سʨȞن 

)AICذج الʺفʹلʨʺللأن ʦة الʺعالȄʨʻالأضافة الى معǼ  (.  ،رʨʷʻو خ ȑʛʹح)ة 2014ʴ94، صف(    
2 - (ʛيʙقʱال) ةॽانʲحلة الʛʺال: 

) Ǽأحʛʡ ʙق الʱقʙيʛ الʱي تʻاسʖ انʺʨذجات ʨȞǽn, …..,x 2, x 1xن الʱقʙيʛ للʺʷاهʙات الʜمॽʻة (  
ARIMA  ʘʴॼا الʚفي ه ʛيʙقʱلل ʧʽʱقȄʛʡ  امʙʵʱاس ʦوت،    Ȑʛغʸعات الȃʛʺقة الȄʛʡ  افʹل ʧم ʙنها تعʨؗ

   الʛʢق مʧ وجهة نʛʤ اقʸʱادǽة واحʸائॽة ʨؗنها تʳعل مʨʺʳع مȃʛعات الأخʢاء صغʛʽة الى حʙ ما 
  ʦʤالأع الأمȞان   ,Maximum Likelihood Estimators(MLE).  (Baillie & KimوȄʛʡقة 

2017, p. 6)    
 فʟʴ الأنʺʨذج - 3

  لأخॼʱار مȐʙ صلاحॽة الأنʺʨذج الʺقʙر وملائʺʱه تʨجʙ العʙيʙ مʧ الأخॼʱارات :  
) للʨʰاقي الʺقʙرة و مʧ خلال  ACFاخॼʱار الأسʱقلالॽة : وʨȞȄن Ǽʺلاحʤة  دالة الأرتॼاȋ الʚاتي ( - 1

  .الأخॼʱار الʺʨؗʚر ساǼقا
ॽʰʡعة الʨʰاقي : نʙʵʱʶم هʚا الاخॼʱار لॽʰان هل إن الʨʰاقي تʨʱزع تʨزȄعا ॽɻॽʰʡا أو لا؟   اخॼʱار - 2

 مʧ خلال الفʛضॽة الʱالॽة:  
Ho: Residual are normally distributed   

H1:  Residual are not normally distributed   
    )198، صفʴة 2016(عʛʰʻ،  .)Jarque-Beraوȃأحʸاءة الأخॼʱار (

مʧ داخل العʻʽة Ǽأسʱعʺال بॽانات   GARCH(p,q)الʺʛحلة الʛاǼعة (الʕʰʻʱ) : يʦʱ الǼ ʕʰʻʱأنʺʨذجات   
 سلʶلة العʨدة لʱقʙيʛ الʺعلʺات للأنʺʨذج Ǽأسʙʵام الॽʸغة : 

𝜎௛
ଶ = 𝛼଴ + ∑ 𝛼௜

௣
௜ୀଵ 𝜎௛ 

ଶ  (ℓ-i) + ∑ 𝐵௝
௤
௝ୀଵ 𝜎௛ 

ଶ  (ℓ-j) ……(8) 
ʘʽح ℓ > 1        

  الجانب العملي
) م الʵاصة  2004.01  -2021.07تʹʺʧ هʚا الʺʘʴॼ تʴلʽل الʶلʶلة الʜمॽʻة الʷهȄʛة للفʛʱة (

) بʛنامج  Ǽأسʱعʺال  الأمȞȄʛي  الʙولار  مقابل  العʛاقي  للʙيʻار  الʛʸف  وǼEviwes 9  ȘʽʰʢʱȄأسعار   (
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)  AIC, H-Q, SCHوȃاسʙʵʱام الʺعايʛʽ الإحʸائॽة (  ARCH-GARCHو  ARIMAانʺʨذجات 
  لʺعʛفة الأنʺʨذج الأفʹل  

تهʯʽة الॽʰانات لʺعʛفة خʸائʟ الʶلʶلة الʜمॽʻة تʙʰأ بʱهʯʽة الॽʰانات وهي الʺʛحلة الأولى لʻʰاء  - 1
الʜمॽʻة مʧ خلال رسʺها وفʟʴ اسʱقʛارʱȄها الʶلʶلة  الȄʨʴʱلات    ، الأنʺʨذج   ʠعǼ Șʽʰʢوت

) قʙʽ الʙراسة للʱعʛف على   EXتʦ في هʚا رسʦ مʷاهʙات الʶلʶلة (    ،اللازمة لʳعلها مʱʶقʛة
  . اسʱقʛارʱȄها والأتʳاه العام لها والȞʷل الʱالي ʲʺǽل سعʛ صʛف الʙولار مقابل الʙيʻار العʛاقي

) ʦل رقȞʷال ʛهʤǽ1 لةʶلʶفي ال ʛʽʰؗ بʚبʚد تʨوج ȎلاحȄف وʛʸلة اسعار الʶلʶاني لॽʰال ʦسʛال (
)م ثʦ هʛʽʰؗ ȋʨʰ 2021:07-2004:01حʘʽ هʻاك ارتفاع ॽʁǼʺة الʛʸف لأعلى مȐʨʱʶ في الفʛʱة  ( 

 م ) حʘʽ هʻاك ارتفاع2021الى ادنى مȐʨʱʶ بʨجʨد تغʛʽات بʧʽ الأرتفاع والأنʵفاض تʛʺʱʶ لغاǽة (
   .كʛʽʰ  جاء ذلʖʰʶǼ ʥ تغʛʽʽ سعʛ الʛʸف في هʚه الفʛʱة

) ʦل رقȞة (1شʛʱي للفȞȄʛولار الأمʙار، مقابل الʻيʙف الʛص ʛلات سعʙ2002:01) مع -
  )م 2021:07

  
  

  ) ʦل رقȞة (2شʛʱي للفȞȄʛولار الأمʙاقي مقابل الʛار العʻيʙف الʛص ʛلات سعʙ2021.07) مع-  
  ) م Ǽعʙ اخʚ الفʛق الأول2004.01
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  )  ʦرق  Șابʶال الȞʷل   ʧاء 2مʛاجǼ تقʨم  اسʱقʛارʱȄها   ʧم  ʙأكʱولل مʱʶقʛة  الʜمॽʻة  الʶلʶلة  تʙʰو   (
  الأسʱقʛارȄة.  اخॼʱارات

  اختيارات الاستقرارية.  3.1

  أولا : الأرتॼاȋ الʚاتي: 
) ʦل رقȞʷاني في الॽʰال ʦسʛال ʛʽʷǽ3  ) اتيʚال ȋاॼي الارتʱك دالʨالى سل (ACF    اتيʚال ȋاॼوالأرت (

) وȃعʙ أخʚ الفʛق الأول للʶلʶلة الʜمॽʻة فالʙالʧʽʱ تقȃʛʱان مʧ الʸفȞʷǼ ʛل تʙرʳȄي  PACFالʜʳئي ( 
  ) ʨلة هʶلʶذج الʨʺي ان انʻعǽ ʥة ذلʛأخʱʺاء الʢǼات الأʛʱلفARIMA ( p , d , q.  عةʨʺʳملائʺة م ʦت

 ,AICلأخॽʱار الأنʺʨذج الأفʹل الǽ ȑʚعʢي اقل ʦॽʀ للʺعايARIMA ( p , d , q  ) ʛʽمʧ نʺاذج (  
H-Q, SCH ( .  

) ʦل رقȞة3شॽʻمʜلة الʶلʶق الأول للʛالف ʙعǼ ئيʜʳاتي الʚال ȋاॼاتي والأرتʚال ȋاॼي الأرتʱدال (  

  
  

  ثانॽا : اخॼʱارات جʚر الʨحʙة :  
  ) ʧȄارॼʱخلال الأخ  ʧمADE , PP  ق الأولʛالف ʚأخ ʙعǼ لةʶلʶة الȄارʛقʱاس ʧم ʙأكʱال ʦة   ،) تʺॽʀ

P- Value  ) ʧول أدناه : 0.05أقل مʙʳفي ال ʥذل ʛهʤȄو (  
  

) ʦول رقʙ1ج ) ʧȄارॼʱائج الاخʱن (ADF , PP .ق الأولʛالف ʚأخ ʙعǼ فʛʸلة اسعار الʶلʶال (  
  الأختبار   القيمة الجدولية   القيمة المحسوبة  P-value  الحالة 

  فولر -ديكيADF 2.88- 9.42- 0.00  مستقرة
  بيرون -فيليبس P.P 2.88- 9.55- 0.00  مستقرة
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  ) نʱائج معايʛʽ الʺفاضلة لأنʺʨذجات 2جʙول (

ARIMA(p,I,q) Akaike 
criterion 

Hannan-
Quinncriterion 

Schwarz 
criterion 

(1,1,0) 8.331 * 8.352 * 8.381 * 
(0,1,1) 8.346 8.366 8.394 
(1,1,1) 8.333 8.359 8.397 
(0,1,2) 8.538 8.558 8.586 
(1,1,2) 8.338 8.364 8.402 

  Evies9الʙʳول مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بʛنامج 
  

) ʦول رقʙʳال ʧم Ȏالʺفاضلة ( (2تلاح ʛʽخلال معاي ʧوم (AIC , SCH , H - Q   ذجʨʺان الأن  
ARIMA )1,1,0 ʨلاثة.) هʲال ʛʽالʺعاي ʦॽʀ أقل ʥلʱʺǽ نهʨؗ الأفʹل  

  )   ARIMA )1,1.0تقدير النموذج  .  3.2

  ) لʶلʶلة Ǽعʙ اخʚ الفʛق الأول1(AR) نʱائج تقʙيʛ الأنʺʨذج  3جʙول (
Coefficient 𝜷෡ t-statistic Std.Error p-value 
AR(1) 0.4604 18.74958 19.1176 0.0000 
constant -0.2161 -0.183379 -0.1159 0.9078 

  Evies9الʙʳول مʧ اعʙاد الॼاحʲة Ǽالاعʱʺاد على بʛنامج 
 ) ʦول رقʙʳال ʧم ʧʽʰʱذج  3يʨʺʻة لʺعلʺة الॽة العالȄʨʻالʺع (AR)1 ةॽالʺʱة الأحʺॽʁال ʗؗان ʘʽح (

)0.0000=p-value  ) الʺعȄʨʻة   Ȑʨʱʶم  ʧم الʺقʙرة، 0.05(اقل  العلاقة  معȄʨʻة  على  يʙل   ʥذل  (
الʙʳولॽة)    t - statistic=  1.96)الʺȃʨʶʴة  نȐʛ أنها أكʛʰ مt-statistic=18.74958 ) ʧوȃʺقارنة (

 مʺا يʙل على معȄʨʻة معلʺة الʨʺʻذج وعلॽه ʧȞʺǽ تʺʽʲل الʨʺʻذج Ǽالʺعادلة الʱالॽة :  
Yt = -0.2161+ 0.4604 Yt-1 

 : AR )1أخॼʱار الʨʰاقي لأنʺʨذج(
  ʧم ʙيʙازه العॽʱاج ʙʻه، فعʱʺه وملائʺȄʨقʱارات لॼʱالاخ ʧم ʙيʙحلة للعʛʺه الʚذج في هʨʺʻع الʹʵǽ

 الاخॼʱارات ǽعʛʰʱ الʨʺʻذج ؗفʨه وصلح للاسʙʵʱام ومʧ هʚه الاخॼʱارات :
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) نلاحȎ سلʨك سلʶلة الʨʰاقي، هʻاك فʛʱات تأثʛʽ مʛتفعة تلʽها فʛʱات تأثʛʽ مʵʻفʹة 4مʧ الȞʷل (
  )  ʛʽتأث أخॼʱار وجʨد   ȑʛʳا نʚل  ʧايॼʱلل الʡʛʷي   ʝانʳʱال على وجʨد عʙم  يʙل   ʥذلARCH    في  (

 الʨʺʻذج.
) ʦل رقȞف 4شʛʸلات اسعار الʙمع ʦॽʁة لॽلة الأصلʶلʶاقي والʨʰلة الʶلʶاني الॽʰال ʦسʛال (  

 
  
2-  ʛار اثॼʱاخARCH 

Ho : There is no ARCH   
 HI : There is ARCH effect 

       chi2\  ~( TR2)وȂن احʸاءة الاخॼʱار 
) ʦول رقʙ4ج) ʧايॼʱال ʝانʳم تʙار عॼʱاخ (ARCH  (  

Heteroskedasticity Test: ARCH 
27.55250 F-statistic 0.0000  Prob. F(1,207) 
24.55089 Obs*R-squared 0.0000 Prob. Chi-Square(1) 

  
) ʦول رقʙʳائج الʱن ʧاءة (  4مʸة للأحॽالʺʱة الأحʺॽʁال .Ȏنلاح (Obs*R - squared   أقل (

) ʧ0.05مʧايॼʱال ʝانʳم تʙلع  ʛʽتأث ʙجʨيلة القائلة يʙʰة الॽضʛل الفʰم وتقʙة العॽضʛف ʠفʛه تॽوعل (  

  :  ARCHتشخيص تأثير عائلة .  3.3

 ʦة الʺعالȄʨʻمع ʛʽاذج غʺʻعاد الॼʱاس ʙعȃة وʛʣاʻʱʺة الॽʢاذج اللاخʺʻال ʧم ʙيʙالع ʧʽالʺفاضلة ب ʗʺت
) الʺفاضلة   ʛʽأساس معاي على  الʺॽʁॼʱة  الأنʺʨذجات  اخॽʱار   Q- AIC , Sch , Hومقارنة   ʦوت  (

  ) GARCH)1,1الʨʺʻذج الȑʚ حقȘ اقل ʦॽʀ للʺعايʛʽ الʲلاثة وهʨ الأنʺʨذج 

  )GARCH)1,1تقدير النموذج .  3.4
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  )1,1(GARCH) نتائج تقدير الأنموذج النهائي 5جدول (
Coefficient 𝜷෡ t-statistic Std.Error p-value 
AR(1) 0.99998 432602.5 0.000002 0.0000 
Constant 8.72536 9.03441 0.96579 0.0000 

𝜶 1.45167 9.49913 0.15282 0.0000 
𝜷 0.36211 11.2653 0.03214 0.0000 

  
الʱقʙيȄʛʢǼ  ʛقة الإمȞان الأع1,1 ʦʤ(  GARCH) مʛʵجات الأنʺʨذج   5يʧʽʰ الʙʳول (  ʦت ،(
 z%) وعʦॽʀ ȘȄʛʡ ʧ  5) معالʦ الأنʺʨذج ؗانʗ معȄʨʻة ȐʨʱʶʺǼ دلالة (Eviews 9وȃاسʱعʺال بʛنامج (

 الʺȃʨʶʴة ومȐʨʱʶ الʙلالة تʧʽʰ لʻا Ǽأن ذلʥ يʙل على ملائʺة الأنʺʨذج للॽʰانات. 
 ) ǼالȞʷل الآتي : وʱؗ ʧȞʺȄاǼة معادلة أنʺʨذج الॼʱايʧ الʡʛʷي Ǽالاعʱʺاد على الʺعادلة   7(  
=\  8.72536    +1.45167\varepsilon_{t-1}^2+\ 0.36211\sigma_{t-1}^2 

\sigma_t}^2\  { 

 :  GARCH) 1,1اختبار بواقي النموذج النهائي ( .  3.5

 اخॼʱار تʳانʝ الॼʱايʧ للأنʺʨذج  -ب
هʚا الاخॼʱارʱʶȄعʺل لʺعʛفة ॽɾʺا إذا ؗان الأنʺʨذج الʻهائي ǽعاني مʧ إثʛ عʙم تʳانʝ الॼʱايʧ في  

 سلʶلة الʨʰاقي وذلʥ مʧ الفʛضॽة الآتॽة:
Ho: There is no Heteroskedasticity 
H1: There is Heteroskedasticity 

  ) اخॼʱار عʙم تʳانʝ الॼʱايʧ 6جʙول (
Heteroskedasticity Test: ARCH 

0.00316 F-statistic 0.9552  Prob. F(1,208) 
0.00319 Obs*R-squared 0.9549 Prob. Chi-Square(1) 

  
 ) ʦول رقʙʳائج الʱة ل (6نॽالʺʱة الاحʺॽʁان الǼ ʧʽʰت (Obs*R-squared) ʗ0.9549) بلغ (

)،  0.05() ,لʚا يʦʱ عʙم رفʠ فʛضॽة العʙم عʙʻ مȐʨʱʶ معȄʨʻة  0.05وهي أكʛʰ مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة ( 
  ǽعʻي لايʨجʙ أثʛ لعʙم الʳʱانʝ في الأنʺʨذج، وذلʜʽʺǽ ʥ الأنʺʨذج Ǽالؔفاءة. 
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) الȞʷل   ʧم ʧʽʰه  5تʚله الاحʱʺالॽة   ʦॽʁال وان جʺॽع  الʲقة  داخل حʙود  الʚاتॽة  الارتॼاʡات  ) ؗل 
) لʚا تʦ عʙم رفʠ فʛضॽة العʙم اȑ عʙم وجʨد سلʶلة  α=0.05الارتॼاʡات أكʛʰ مʧ مȐʨʱʶ الʺعȄʨʻة (

  مʧ الارتॼاʡات الʚاتॽة لʨʰاقي الأنʺʨذج وهي صفة تʙعʨ الى تفʹʽله على غʛʽه مʧ الأنʺʨذجات. 
) ʦل رقȞاقي 5شʨʰعات الȃʛʺئي لʜʳاتي والʚال ȋاॼي الأرتʱدال (  

  
  

  التنبؤ :  .  3.6

 ) ʦل رقȞʷال ʧذج  6مʨʺعʺال الأنʱاسȃأ بها وॼʻʱʺلة الʶلʶة والॽلة الأصلʶلʶال ʧʽق بʛالف Ȏʴنل (
  الʻهائي الȑʚ تʦ اخॼʱاره في الʛسʦ، نȐʛ تقارȃاً ʛʽʰؗاً بʧʽ الʶلʶلة الأصلॽة والʺॼʻʱأ بها.
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) ʦل رقȞة 6شʛʱالف ʝفʻأ بها لॼʻʱʺال ʦॽʁلة الʶة مع سلॽالأصل ʦॽʁلة الʶمقارنة سل (  

  

  الأستنتاجات والتوصيات : 
وعʛض   العʺلي    ʖانʳال  ʧم علʽها  الʨʸʴل   ʦت الʱي  الأسʱʻʱاجات  على   ʘʴॼʺال هʚا   ʧʺʹʱي
 ʛفʨذجات ؗفاءة في حال تʨʺالأن ʛʲل الى أكʨصʨار للʛاب القʴوأص ʧʽʲاحॼال الʨʱصॽات الʱي تʙʵم 

  سلاسل زمॽʻة ʛʽʲؗة الʱقلॼات. 

  الأستنتاجات : .  4.1

  في ضʨء ماتʦ الʨصʨل الॽه في الʳانʖ الॽʰʢʱقي تʨصلʻا الى الأسʱʻʱاجات الʱالॽة :  
الʙولار   . 1 العʛاقي مقابل  الʙيʻار  الʜمॽʻة لʺعʙلات أسعار صʛف  الʶلʶلة  تقلॼات ʛʽʰؗة في  وجʨد 

  ʗققʴت الʜمॽʻة  للʶلʶلة  الأول  الفʛق   ʚأخ  ʙعȃو الʶلʶلة،  أسʱقʛارȄة  عʙم   ʖʰس مʺا  الأمȞȄʛي 
  أسʱقʛارȄة الʶلʶلة. 

 Q- AIC) لʽʲʺʱل سلʶلة أسعار الʛʸف Ǽأسʱعʺال معايʛʽ الʺفاضلة (AR)1أخॽʱار الأنʺʨذج   . 2
, Sch , H  ذجاتʨʺأن ʧد مʙلع (ARIMA .لاثةʲال ʛʽللʺعاي ʦॽʀ اقل Șنه حقʨؗ  

3 . ) ʛʽد تأثʨوج ʧف عʷؔال ʙعǼARCHذج الأوليʨʺʻاقي للʨʰلة الʶفي سل (AR)1  ءʨʳالل ʦا تʚل (
  الʱي تʱʶعʺل لʽʲʺʱل الʶلاسل الʜمॽʻة الʺالॽة.   ARCHالى أنʺʨذجات 

) حʨل الأنʺʨذج الأكʛʲ ؗفاءة وملائʺة Ǽ (GARCH)1,1أخʢاء  AR)1تʦ تʟॽʵʷ الأنʺʨذج   . 4
  ʧعة مʨʺʳم ʧʽالʺفاضلة ب ʙعǼ يȞȄʛولار الأمʙاقي مقابل الʛار العʻيʙف الʛجة أسعار صʚʺʻل
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(  ARCHانʺʨذجات مʛشʴة مʧ عائلة   اجʛاء  Q-AIC, Sch , Hوȃʺعايʛʽالʺفاضلة   ʙعȃو (
اخॼʱارات الʨʰاقي أثʗʰ الأنʺʨذج ؗفاءته وقʙرته على الǼ ʕʰʻʱأسعار صʛف الʙيʻار العʛاقي مقابل  

  الʙولار الأمȞȄʛي.

  التوصيات : .  4.2

) والȑʚ أثʗʰ ؗفاءته وملائʺʱه في تʴلʽل  1,1(GARCH) وȃأخʢاء  AR)1أسʱعʺال الأنʺʨذج   . 1
  أسعار الʛʸف. 

نʛʤا لʺلائʺʱها في نʺʚجة الʶلاسل الʜمॽʻة ذات الʱقلॼات   GARCHأجʛاء دراسات لأنʺʨذجات  . 2
  الʛʽʲؔة والʱي لها نʺȌ ديʻامȞॽي. 
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