
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المستخلص :

٠رٕاٚي اٌثؽس أؼذٜ ّٔارض الأؽذاس اٌزاذٟ اٌّوّّح اٌّششٚؿح توذَ ذعأظ اٌرثا٠ٓ تٛظٛد هٕظش 

اٌّٛع١ّح، ٌغشع ذـث١مٙا هٍٝ اٌث١أاخ اٌّا١ٌح ا١ِٛ١ٌح ها١ٌح اٌرشدد اٌرٟ ذر١ّض تٛظٛد هذَ اٌرعأظ 

رض الأؽذاس اٌزاذٟ اٌّووُ اٌّششٚؽ توذَ ذعأظ اٌّٛعّٟ اٌّششٚؽ ، فمذ ذُ الاهرّاد هٍٝ ِا ٠غّٝ تأّٛ

(  ٚاٌزٞ  أشثد فاه١ٍرٗ تاٌروث١ش هٓ كا٘شج اٌّٛع١ّح SGARCHاٌرثا٠ٓ اٌّٛعّٟ اٌزٞ ٠شِض ٌٗ أخرظاسا )

الاهر١اد٠ح . ٚلذ ذٍخض هًّ اٌثؽس تذساعح اٌث١أاخ ا١ِٛ١ٌح ٌغوش طشف   GARCHهٍٝ اٌوىظ  ِٓ ّٔارض 

ذ ذُ أعرخذاَ داٌح الاسذثاؽ اٌزاذٟ ٌٍىشف هٓ ٚظٛد اٌّٛع١ّح أٚلا، توذ رٌه ذُ ٌذ٠ٕاس ِماتً اٌذٚلاس ، فم

ذشخ١ض ٚظٛد ِشىٍح هذَ اٌرعأظ ، ِشٚسا تّشؼٍح اٌرمذ٠ش تاعرخذاَ ؿش٠مح الاِىاْ الاهلُ اٌششؿ١ح ٚهٍٝ 

ٟ ، شُ ذؽذ٠ذ أفرشاع أْ اٌخـأ اٌوشٛائٟ ٠رٛصم ذٛص٠وا ؿث١و١ا ِن اٌرـث١ك هٍٝ أوصش ِٓ سذثح ٌٍّٕٛرض اٌّٛعّ

سذثح الأّٛرض اٌّلائُ تاعرخذاَ اٌوذ٠ذ ِٓ اٌّوا١٠ش اٌخاطح ٚطٛلا اٌٝ ِشؼٍح اٌرٕثؤ ، ٚلذ ذث١ٓ ِٓ خلاي 

 . SGARCH (1,0)(1,0ِشاؼً اٌرـث١ك هٍٝ ت١أاخ اٌذساعح أْ أفؼً أّٔٛرض ٌٍرٕثؤ تاٌرمٍثاخ ٘ٛ ) 

  

 ، اٌّٛع١ّح .هذَ اٌرعأظ اٌّٛعّٟ اٌّششٚؽ المصطلحات الرئيسة للبحث /
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 المقذمة 
شغٍد اٌغلاعً اٌض١ِٕح ٔـاق ٚاعن فٟ اٌوذ٠ذ ِٓ ِعالاخ اٌؽ١اج اٌو١ٍّح ٌٚوً أُ٘ ٘زٖ اٌّعالاخ ٟ٘ 

ٕا ٘زٖ عوش طشف اٌذ٠ٕاس اٌّعالاخ الالرظاد٠ح تشىً هاَ ِٚعاي اٌّاي تشىً خاص ٚاٌرٟ ذشرًّ فٟ دساعر

اٌوشالٟ ِماتً اٌذٚلاس الاِش٠ىٟ ، ٚلذ ٌٛؼق هٍٝ ٔـاق ٚاعن أْ الأّاؽ اٌّٛع١ّح ٠ّىٓ أْ ذٛظذ فٟ ١٘ى١ٍح 

( اٌرٟ ذوشع اٌوذ٠ذ ِٓ  seasonal GARCHاٌرثا٠ٓ اٌّششٚؽ ، ِٓ ٕ٘ا كٙش الا٘رّاَ تذساعح ّٔارض   ) 

 اٌم١اع١ح . GARCH ا١ٌّضاخ اٌّشاتٙح ٌّٕارض 

 مشكلة البحث 
ذلٙش ِشىٍح هذَ ذعأظ اٌرثا٠ٓ فٟ اٌغلاعً اٌض١ِٕح ٚاٌرٟ ذؤدٞ اٌٝ خًٍ فٟ ذمذ٠ش ِوٍّاخ إٌّٛرض  

ٚذوأٟ اٌغلاعً اٌض١ِٕح اٌّٛع١ّح ِٓ ٔفظ اٌّشىٍح ٟٚ٘ هذَ ذعأظ اٌرثا٠ٓ ٌزٌه وأد ِشىٍح اٌثؽس ٟ٘ 

ّٛعّٟ ٚاٌزٞ ٠لٙش تشىً ظٍٟ فٟ اٌلٛا٘ش دساعح  اٌغلاعً اٌض١ِٕح اٌرٟ ذوأٟ ِٓ هذَ ذعأظ اٌرثا٠ٓ اٌ

 الالرظاد٠ح ِٕٚٙا أعواس طشف اٌذ٠ٕاس اٌوشالٟ ِماتً اٌذٚلاس الاِش٠ىٟ . 

 هذف البحث 
أْ اٌلٛا٘ش الالرظاد٠ح ذوأٟ تشىً وث١ش ِٓ هذَ ذعأظ اٌرثا٠ٓ ٚأْ ٚظٛد علاعً ص١ِٕح ِٛع١ّح          

ذواٌط ٘زٖ اٌّشاوً ِن توؼٙا ، ٌزٌه فأْ ٘ذف اٌثؽس واْ ٌٍلٛا٘ش الالرظاد٠ح  أٚظة ه١ٍٕا أ٠عاد ّٔارض 

ٚرٌه هٍٝ   SGARCHذـث١ك ّٔارض الأؽذاس اٌزاذٟ اٌّوّّح اٌّششٚؿح توذَ ذعأظ اٌرثا٠ٓ اٌّٛع١ّح 

 ت١أاخ ١ِٛ٠ح لاعواس طشف اٌذ٠ٕاس اٌوشالٟ ِماتً اٌذٚلاس الاِش٠ىٟ . 

 الجانب النظري 
ٌض١ِٕح فٟ اٌرٕثؤ تاٌغلاعً اٌض١ِٕح اٌّا١ٌح ، ِٕٚٙا ّٔارض   ذغرخذَ اٌوذ٠ذ ِٓ ّٔارض اٌغلاعً ا 

(BOX-JENKINS اٌرٟ ذشذىض هٍٝ فشع شثاخ ذثا٠ٓ اٌخـأ اٌوشٛائٟ . ٚهٍٝ اٌشغُ ِٓ رٌه ذٛظذ اٌوذ٠ذ )

ِٓ اٌغلاعً اٌض١ِٕح اٌرٟ ذلٙش طٛسا ِٓ اٌغىْٛ إٌغثٟ ِرثٛها تفرشاخ ِٓ اٌرمٍثاخ اٌشذ٠ذج ، أٞ أْ ٕ٘ان 

 ػ ٌوذَ شثاخ اٌرثا٠ٓ ، ٚ٘زا ِا دهٝ إٌٝ إ٠عاد ّٔارض ذأخز تٕلش اٌوٕا٠ح هذَ ذؽمك ٘زا اٌفشع .ػٙٛسا ٚاػ

 ّٔاااارض الأؽاااذاس اٌااازاذٟ اٌّوّّاااح اٌّشاااشٚؿح تواااذَ ذعاااأظ اٌرثاااا٠ٓ اٌّٛعااا١ّح اٌّؼااااهفح   
 

  : 

Multiplicative seasonal Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedastic 

Models 

ذضا٠ذ الا٘رّاَ تاعرخذاَ ّٔارض اٌرمٍثاخ اٌّٛع١ّح
]18[

أر  ذغرخذَ ٘زٖ إٌّارض ٌرٛط١ف الأّاؽ  

اٌّٛع١ّح تشىً أفؼً ٚاٌزٞ  ٠ىْٛ ٚاػؽا ٚتشىً ٠ص١ش الا٘رّاَ فٟ وص١ش ِٓ اٌغلاعً اٌض١ِٕح اٌّا١ٌح اٌرٟ 

اٌشئ١ظ ٌرمٍثاخ اٌغلاعً اٌض١ِٕح ٚرٌه فٟ ذغٍه اٌغٍٛن اٌّٛعّٟ ، أر أْ الأّاؽ اٌّٛع١ّح ذوذ اٌّظذس 

اٌث١أاخ اٌرٟ ذرغُ تاٌرشدداخ اٌوا١ٌح
]13[

 Baillieاٌرٟ ذّراص توذَ شثاخ اٌرثا٠ٓ ، ٌٚمذ ؿٛس وً ِٓ اٌثاؼص١ٓ  ) 

&Bollerslev( َها )٘زٖ إٌّارض ٌرٛط١ف ه١ٍّاخ اٌرمٍة اٌّٛع١ّح اٌّورّذج هٍٝ اٌضِٓ أر ٚظذ أْ 1990 )

ٌّشتواخ اٌثٛالٟ ٠ىْٛ ِوٕٛٞ هٕذ الاصاؼاخ اٌّٛع١ّح ِصً ) الاعثٛم أٚ اٌشٙش أٚ اٌفظً ( الاسذثاؽ اٌزاذٟ 

ِٚن رٌه ٠عة هذَ أّ٘اي الاسذثاؿاخ اٌزاذ١ح هٕذ الاصاؼاخ غ١ش اٌّٛع١ّح ، أر أْ ِا١ّ٠ض ّٔارض اٌرمٍثاخ 

اذٟ ِوٕٛٞ هٕذ وً ِٓ اٌّٛع١ّح اٌّؼاهفح  أٔٙا ذىْٛ ِٕاعثح ٌٍغلاعً  اٌض١ِٕح أ٠ّٕا ٚظذ الاسذثاؽ  اٌز

– adjacent non ( ٚالاصاؼاخ غ١ش اٌّٛع١ّح اٌّراخّح )  seasonal lagsالاصاؼاخ اٌّٛع١ّح ) 

seasonal lags  )
]5

 
[

٠ىْٛ ِم١ذ تششؽ أْ اٌرثا٠ٓ اٌششؿٟ ٠عة أْ ٠غرخذَ   SGARCH، فأْ أّٔٛرض 

(  (SGARCHٌّضاؼح ، وّا أْ أّٔٛرض اٌّوٍِٛاخ ٌىً ِٓ اٌثٛالٟ اٌرشت١و١ح اٌّاػ١ح ٚاٌرثا٠ٕاخ اٌششؿ١ح ا

( اٌزٞ ٠رؼّٓ فمؾ اٌثٛالٟ اٌرشت١و١ح اٌّاػ١ح(SARCH ٠ّىٓ أْ ٠خرضي اٌٝ أّٔٛرض  
]15[

 . 
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 -٠ّىٓ أْ ذوشف تاٌشىً الاذٟ  : ّٔارض 

         ………                                                                                           

                

 N(0,1)                                                                                                  

 

( ٚذرثن اٌرٛص٠ن   Identically Independent distributionعٍغٍح ِغرمٍح ِٚرّاشٍح اٌرٛص٠ن )     

 اٌـث١وٟ اٌم١اعٟ تّرٛعؾ طفش ٚذثا٠ٓ ٚاؼذ . 

اٌّٛعّٟ اٌّؼاهف ذوـٝ تاٌشىً الاذٟ   GARCHاْ ِوادٌح اٌرثا٠ٓ اٌّششٚؽ لإّٔٛرض  
[15]
 : 

………                                            

                      أر اْ                  

         

                                                        

 (Seasonal periodذّصً   اٌفرشج اٌّٛع١ّح )   sٚأْ 

تشىً اخش  ٠SGARCHّىٓ أْ ذىرة ِوادٌح اٌرثا٠ٓ اٌششؿٟ لإّٔٛرض 
]1[

 : 

                                                       ٔفشع                         

 عٍغٍح غ١ش ِشذثـح تالأػافح اٌٝ أٙا غ١ش ِرّاشٍح اٌرٛص٠ن .  ؼ١س  أْ  

 E =    0ٚأْ                                                                                       

For all  j  > 0                     0    =(   ، Cov ( 

                   
 ٚتأهادج ذشذ١ة اٌؽذٚد ٔؽظً هٍٝ                                            

 ٔؽظً هٍٝ  P,Q)s×)SGARCH(p,q)ٚتاٌرو٠ٛغ فٟ ِوادٌح اٌرثا٠ٓ لإّٔٛرض  

 

               

** 
]1[

 . الاشرماق ِٓ لثً اٌثاؼس 

            

                           

  

 

                                         

 ؼ١س اْ                                                                

 

 ، هٍّا اْ    ٠M , Q)s (   ×Seasonal ARMA (m ,q)ّىٓ هذ٘ا   اْ اٌّوادٌح 

m= max(p,q)   ،M= max(P,Q)    : ٠ٚرؽمك ٘زا اٌرّص١ً ِٓ خلاي اٌّوادٌح الاذ١ح ، 
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          Seasonal Back Shift Operatorفٟ اٌّٛعّٟ  ذّصً هاًِ الاصاؼح اٌخٍ   ؼ١س اْ 

   ( ِشج اخشٜ ٚترو٠ٛؼٙا فٟ   ٚتاعرخذاَ )  

                               

              

 ؼ١س اْ :

                              ،          

                                               ، 

 ٚتاهادج ذشذ١ة اٌؽذٚد

                        

 اٌّٛعّٟ اٌّؼاهف GARCHٔؽظً هٍٝ إّٔٛرض 

                                                     

                                                                            ؼ١س اْ    

 

                                                      

اٌراااااااااااااااٟ ذّصاااااااااااااااً إّٔاااااااااااااااٛرض     ٚاْ فاااااااااااااااشٚع الاعااااااااااااااارمشاس٠ح ٌّشتوااااااااااااااااخ اٌثاااااااااااااااٛالٟ )  

M,Q)s×)ARMA(m,q)  Seasonal  ٟذرّصً تالاذ
[9]
 :- 

 outside unitذمن خاسض دائشج اٌٛؼذج )وً ِروذداخ اٌؽذٚد  -1

circle ) 

 ِرغٍغٍح ِٓ اٌصٛاتد ذُ اٌؽظٛي ه١ٍٙا ِٓ اٌولالح :  أر اْ    -2

                                                    

 ؼ١س اْ     

                                                                                  

                    

 -الكشف عن الموسمية :

٠رُ  اٌراوذ ِٓ ٚظٛد هٕظش اٌّٛع١ّح تاعرخذاَ اٌرؽ١ًٍ اٌث١أٟ ٌٍغٍغٍح اٌض١ِٕح ٚاٌزٞ ٠رؼػ ِٓ 

خ ص١ِٕح شاترح ٚاٌّوشفح اٌّغثمح تغٍٛن اٌغٍغٍح اٌض١ِٕح ، خلاي اٌرمٍثاخ اٌّرىشسج هٍٝ ٔفظ اٌٛذ١شج تفرشا

 وزٌه ٠رُ اٌىشف هٓ إٌّؾ اٌّٛعّٟ تاعرخذاَ الاخرثاساخ الإؼظائ١ح ِٕٚٙا :

        Kruskall - wallis Test                                                          -:اخرثاس وشٚعىاي ٚا١ٌظ 

( ،تاعرصٕاء اعرخذاِٗ لاخرثاس اٌفشٚق هٕذ ٚظٛد Mann-Whitneyوذ اِرذاد لاخرثاس )ٚ٘ٛ اخرثاس لاِوٍّٟ ٠

هذد أوثش ِٓ اٌّعّٛهاخ  )أٞ أوصش ِٓ ِعّٛهر١ٓ (
]  [11

  -٠ٚرّصً شىً ٘زا الاخرثاس تّا ٠أذٟ : 

  : ٍح اٌض١ِٕح لاذٛظذ ِٛع١ّح فٟ اٌغٍغ                                                                     

ذٛظذ ِٛع١ّح فٟ اٌغٍغٍح اٌض١ِٕح                  

 :  
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أْ لثٛي اٌفشػ١ح اٌظفش٠ح ٠وٕٟ هذَ ٚظٛد ذأش١ش ِٛعّٟ فٟ ت١أاخ اٌغٍغٍح اٌض١ِٕح ، أِا إرا ذُ 

أاخ اٌغٍغٍح اٌض١ِٕح سفغ اٌفشػ١ح اٌظفش٠ح ٚلثٛي اٌفشػ١ح اٌثذ٠ٍح ديَ رٌه هٍٝ ٚظٛد اٌّٛع١ّح فٟ ت١
[11]
. 

أْ ِو١اس الاخرثاس ٠وـٝ تاٌشىً الأذٟ 
] [4 :

 

                                      

 

 أر اْ :

  i ذّصً ِعّٛم سذة اٌّشا٘ذاخ اٌّماتٍح ٌٍفظً  : 

 iذّصً هذد اٌّشا٘ذاخ اٌّماتٍح ٌٍفظً  : 

K  ( اٌذٚسج :period  ٞٚاٌرٟ ذغا )فٟ اٌّشا٘ذاخ ا١ِٛ١ٌح  5فٟ اٌّشا٘ذاخ اٌفظ١ٍح  ،  4 

 فٟ اٌّشا٘ذاخ اٌشٙش٠ح ٚ٘ىزا . 12                                          

N  ْهذد اٌّشا٘ذاخ ، ٚا : 

تّوٕٝ أْ   <  KW ( أرا وأد   ٠ٚNull hypothesisرُ اذخار اٌمشاس تشفغ اٌفشػ١ح اٌظفش٠ح )

 ( . Null hypothesisاٌغٍغٍح اٌض١ِٕح ذؽرٛٞ هٍٝ اٌّٛع١ّح ، ٚتخلافٗ ذمثً اٌفشػ١ح اٌظفش٠ح )

 -التشخيص :
ذوذ ِشؼٍح اٌرشخ١ض اٌّشؼٍح الأُ٘ ِٓ ِشاؼً تٕاء ّٔارض اٌغلاعً اٌض١ِٕح ففٟ ٘زٖ اٌّشؼٍح ٠رُ ذشخ١ض     

،ٚٔلشا ٌوذَ أعرمشاس٠ح ِولُ اٌغلاعً اٌض١ِٕح الالرظاد٠ح ٚتالاخض  الإّٔٛرض أعرٕادا اٌٝ اٌث١أاخ اٌّراؼح

اٌّا١ٌح ٌزٌه ٠رُ ذؽ٠ًٛ عٍغٍح الاعواس اٌٝ عٍغٍح اٌوٛائذ اٌرٟ ذر١ّض تاعرمشاس٠رٙا ٚذزتزتٙا ؼٛي اٌٛعؾ ،  ٚ 

 أْ عٍغٍح اٌوٛائذ  ذغرٕذ اٌٝ اٌروش٠ف اٌش٠اػٟ الاذٟ 
[12]

:- 

  …(7)                                                                           

٠رُ اعرخذاَ وً ِٓ الاخرثاس٠ٓ الاذ١١ٓ ١ٌرُ اٌروشف ِٓ خلاٌّٙا هٓ ٚظٛد   SGARCH ٌٚرشخ١ض ّٔارض 

 ( .Heteroscedasticityِشىٍح هذَ ذعأظ ذثا٠ٓ اٌخـأ اٌوشٛائٟ )

 

 -(: Box Test-Ljung (اختبار  -أولا 
( ٘زا الاخرثاس ٚاٌزٞ ٠غرخذَ هٍٝ ٔـاق  Ljung & Boxاعرؽذز وً ِٓ اٌثاؼص١ٓ ) 1978هاَ 

ٚاعن لإخرثاس هشٛائ١ح أخـاء اٌغٍغٍح اٌض١ِٕح هٓ ؿش٠ك ؼغاب ِواِلاخ الاسذثاؽ اٌزاذٟ ٌٍثٛالٟ ٌّعّٛهح 

ِٓ الإصاؼاخ ، ٚأْ فشػ١ح الاخرثاس ذىرة تاٌظ١غح الاذ١ح
] 
 

 [7
: 

 :     

:                                          

                                                                                                  

ٚاْ إؼظاءٖ الاخرثاس ذوـٝ تاٌولالح ا٢ذ١ح 
]
 

8[ 
: 

   

 إر إْ :

n  اٌو١ٕح .ذّصً ؼع ُ 

m . ٟهذد الإصاؼاخ ٌلاسذثاؽ اٌزاذ 

P . هذد اٌّوٍّاخ اٌّمذسج فٟ إٌّٛرض 
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 ٚ ٌّشتن عٍغٍح اٌثٛالٟ  ذّصً ِمذساخ ِواِلاخ الاسذثاؽ اٌزاذٟ ٌغٍغٍح اٌثٛالٟ    

، فأرا  αٌّٚغرٜٛ دلاٌح   م١ّح اٌعذ١ٌٚح لاخرثاس ِن اٌ  ِماسٔح ل١ّح أؼظاءج الاخرثاس  شُ  ٠رُ

دي رٌه هٍٝ سفغ فشػ١ح اٌوذَ ٚلثٛي اٌفشػ١ح اٌثذ٠ٍح تّوٕٝ ٚظٛد ِشىٍح هذَ   واْ 

(  Heteroscedasticityذعأظ اٌرثا٠ٓ )
[17] 
. 

 الاخـاء   دي رٌه هٍٝ هذَ سفغ فشػ١ح اٌوذَ أٞ اْ   أِا ارا واْ 

 ( Heteroscedasticity)ٚلا ذٛظذ ِشىٍح هذَ ذعأظ اٌرثا٠ٓ أٞ لا ٠ٛظذ  ذأش١ش    هشٛائ١ح
[17]
 

 

                 -:    ARCH Testأختبار  –ثانيا 
أخرثاس ٠غرخذَ ٌث١اْ ٚظٛد ِشىٍح هذَ ذعأظ ذثا٠ٓ اٌخـأ اٌوشٛائٟ  (Angle)ألرشغ  1982هاَ 

Heteroscedasticity    هذِٗ ، ٠ٚغرٕذ ٘زا الاخرثاس هٍٝ ِؼاهف لاوشأط ِٓ 

(Lagrange Multiplier ٗاٌزٞ ٠ر١ّض تثغاؿح ؼغاتٗ ٚاٌغٌٙٛح إٌغث١ح لاشرمال ،)
[6]

،  فوٍٝ عث١ً اٌّصاي   

تاعرخذاَ ؿش٠مح اٌّشتواخ اٌظغشٜ ِن  ٠رُ ذـث١ك الاخرثاس ترمذ٠ش (ARCH)   لاخرثاس ّٔارض 

ؼرفاف تاٌثٛالٟ إٌاذعح ِٓ اٌرمذ٠ش، شُ توذ رٌه ٠رُ ؼغاب ِشتواخ اٌثٛالٟ شُ اٌم١اَ ترمذ٠ش أٔؽذاس ِشتواخ الا

هٍٝ ِشتواخ اٌثٛالٟ ٌٍفرشاخ اٌغاتمح  اٌثٛالٟ 
]6، [ 

 ، أٞ 

                                                           

( اٌزٞ ٌٍّوادٌح اهلاٖ ، شُ توذ رٌه ؼغاب اؼظاءج ِؼاهف لاوشأط ) واًِ اٌرؽذ٠ذ إر ٠رُ ؼغاب ِ

 . ٚأْ فشػ١ح الاخرثاس ذوـٝ والأذٟ :  α( ِٚغرٜٛ ِو٠ٕٛح  pتذسظح ؼش٠ح )  ٠خؼن ٌرٛص٠ن 

    

   

 ذوـٝ تاٌولالح ا٢ذ١ح :ٚأْ أؼظاءج ِؼاهف لاوشأط  

                                                                                 

       

  .( Sample size:  ذّصً ؼعُ اٌو١ٕح  ) T هٍّا أْ 

: P        . هذد اٌّوٍّاخ اٌّمذسج فٟ إٌّٛرض             

ٔشفغ فشػ١ح اٌوذَ   ٟ أْ الأخـاء ِرعأغح إرا واْ ٚذؽد فشػ١ح اٌوذَ اٌّرّصٍح ف

( ٚتخلافٗ ٔمثً  ARCH( ٚٚظٛد ذأش١ش ي ) Heteroscedasticityأٞ ذٛظذ ِشىٍح هذَ ذعأظ ذثا٠ٓ اٌخـأ )

(  ARCHفشػ١ح اٌوذَ أٞ لاذٛظذ ِشىٍح هذَ ذعأظ ذثا٠ٓ اٌخـأ ٚتاٌراٌٟ لا ٠ٛظذ ذأش١ش ي )
]1[

. 

 -التقذير :
ؿش٠مح الإِىاْ الأهلُ اٌششؿ١ح ِٓ أوصش الأعا١ٌة ش١ٛها ٌٍرمذ٠ش ، إر ٠رُ اعرخذاِٙا فٟ ذمذ٠ش  ذوذ

 ّٔارض اٌرمٍة اٌّششٚؿح اٌرٟ ذٕـٍك ِٓ فشػ١ح أْ ٌلأخـاء ذٛص٠ن ِو١ٓ ٚاٌزٞ هادج ِا ٠ىْٛ ذٛص٠ن ؿث١وٟ .

          تالاعرٕاد اٌٝ فشػ١ح أْ الأخـاء ذرثن اٌرٛص٠ن اٌـث١وٟ  

   

والأذٟ  ٠P,Q)s       × )SGARCH (p,q)رُ ذمذ٠ش إّٔٛرض
]2[

:-  
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 إْ ِرعٗ اٌّوٍّاخ ٠وـٝ تاٌشىً الأذٟ : 

                                                            

               

، ٚتزٌه ٠ىْٛ ِرعٗ  اٞ       p=1 , q=1 , P=1 ,Q=1, S=5هٕذِا  

 . اٌّوٍّاخ 

 

 ذىرة تاٌشىً الأذٟ : nٚاْ داٌح اٌٍٛغاس٠رُ اٌـث١وٟ ٌٚؽعُ 

    

 أر أْ                                          

        ٚاْ                         

 

 

 

 ئ١ح ٌٍٛغاس٠رُ اٌـث١وٟ ٌّرعٗ اٌّوٍّاخ أٞ  ٚتئ٠عاد اٌّشرمح اٌعض

                               

  

                                 

  

 

   

 

 **
]2[ 

 الاشرماق ِٓ لثً اٌثاؼس                            

   

                             

   

 (Lٚاْ اٌّشرمح اٌعضئ١ح ي )

  

 

 ار اْ 
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 ( ٠ّىٓ إ٠عاد٘ا والأذٟ : Fisher Information Matrixإْ هٕاطش ِظفٛفح فشش )

                                          

 

 (Hessianهٕاطش ِظفٛفح )٠رُ اٌؽظٛي أٚلا هٍٝ 
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 تاٌراٌٟ فأْ هٕاطش ِظفٛفح اٌّوٍِٛاخ ذىْٛ والأذٟ :

                                     

  

  

                                                   

   

  

  

  

       …(16)                                                                                               

  

  

 

  

    

 

  

                                           

  

 

  

                                                            

  

 شُ ٠رُ اٌرو٠ٛغ تاٌظ١غح ا٢ذ١ح لإ٠عاد اٌّمذساخ                           

 (24  ...)        
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                                معايير اختيار رتبة النمورج
ئط ذٕثؤ إْ اخر١اس الإّٔٛرض الأٔغة ) الأفؼً ( ٘ٛ ظٛ٘ش ذؽ١ًٍ اٌث١أاخ لاْ رٌه ٠وٛد فٟ ٔٙا٠ح اٌّـاف تٕرا

 ظ١ذج . 

 -ٚأْ أوصش اٌّوا١٠ش اٌّغرخذِح :

أٚلا :  ِو١اس ِوٍِٛاخ أوا٠ىٟ
 

 (      :AIC                   ) Akaikes Information criterion 

( ِو١اسا ٠ـٍك ه١ٍٗ ِو١اس ِوٍِٛاخ اوا٠ىٟ اٌزٞ ٠شِض ٌٗ 1973(  هاَ )(Hirotugu Akaikiلذَ اٌثاؼس     

٠وذ ِٓ أوصش اٌّوا١٠ش ش١ٛها ٌّوشفح أفؼً إّٔٛرض ٠ّصً اٌث١أاخ  (، ٚاٌزٞ AICاخرظاسا )
]14[

ٚاْ ط١غح  

اٌّو١اس ذوـٝ  والأذٟ
]3[

 : 

AIC = -2 (Maximum likelihood )+2K …(25)                                                      

 ذّصً هذد ِوٍّاخ الإّٔٛرض    Kار اْ    

 . AICسذثح الإّٔٛرض اٌرٟ ذىْٛ ِماتٍح لألً ل١ّح ٌّو١اس  ٠ٚرُ اخر١اس            

                         Schwarz Information criterion (SIC)            شا١ٔا : ِو١اس ِوٍِٛاخ شٛاسذض

 Schwarz( ِو١اس ِوٍِٛاخ ظذ٠ذ ٠ـٍك ه١ٍٗ ِو١اس 1978( هاَ )Gideon Schwarzلذَ اٌثاؼس )    

(، ٚلذ ؿٛس ٘زا اٌّو١اس ٌّواٌعح ِشىٍح إٌمض فٟ الاذغاق اٌزٞ ٠وأٟ ِٕٗ  SICخرظاسا ) ٚاٌزٞ ٠شِض ٌٗ ا

 AICِو١اس 
]14[

k ln(n )ٚاٌّرّصً تاٌؽذ )) AICؼذ ظضاء أشذ ِٓ SIC إر ٠فشع  
]4[ 

ٚاْ ط١غح اٌّو١اس 

ذوـٝ  والأذٟ 
[15]
 : 

SIC=  -2 (Maximum likelihood )+k ln(n)  …(26)                                                         

          

 . ٠ٚSICرُ اخر١اس سذثح الإّٔٛرض اٌرٟ ذىْٛ ِماتٍح لألً ل١ّح ٌّو١اس 

 

و٠ٛٓ –ؼٕاْ شاٌصا : ِو١اس ِوٍِٛاخ 
 
:              (H-Q)                  Hannan-Quinn criterion   

أْ ط١غح اٌّو١اس ذىرة والأذٟ 
]1[

  : 
  

 .٠ٚرُ اخر١اس سذثح الإّٔٛرض اٌرٟ ذىْٛ ِماتٍح لألً ل١ّح ٌّو١اس

 

 

                              -:  فحص مذى ملائمة النمورج
ذوذ ه١ٍّح فؽض الإّٔٛرض اٌّمذس ِٓ الإظشاءاخ اٌّّٙح ٌث١اْ ف١ّا إرا واْ الإّٔٛرض اٌّمذس ِلائاُ ٌرفغا١ش   

ٔاخ تشىً ظ١ذ ، ؼرٝ ٠ّىٓ الأرماي توذ رٌه ٌّشؼٍح اٌرٕثؤ تاٌم١ُ اٌّغرمث١ٍح اٌرٟ ذوذ آخش اٌخـٛاخ ٚأّ٘ٙاا  اٌث١ا

 ، ٠ٚرُ رٌه توذ أشثاخ ٚظٛد ّٔٛرض ٠لائُ اٌث١أاخ تشىً ظ١ذ ١ٌرُ أعرخذاِٗ ٌؽغاب اٌرٕثؤاخ اٌّغرمث١ٍح .  

ٍغااااٍح اٌثااااٛالٟ اٌم١اعااااا١ح    فااااٟ ٘اااازا الإؿااااااس ٠اااارُ فؽااااض الإّٔاااااٛرض ٚذذل١مااااٗ تاعاااارخذاَ ذؽ١ٍاااااً ع      

(standardized  residualاٌرٟ ذغرخذَ ٌٍرؽمك ِٓ ِذٜ ِلائّح إّٔٛرض اٌرثا٠ٓ اٌّششٚؽ )
] 12. [

 

عٍغٍح اٌثٛالٟ اٌم١اع١ح ذوـٝ تاٌظ١غح ا٢ذ١اح 
]17[

:                                       

 إر إْ 

 ١اع١ح .ذّصً عٍغٍح اٌثٛالٟ اٌم    

 ذّصً عٍغٍح اٌثٛالٟ ، ٚاٌرٟ ٠رُ ؼغاتٙا ِٓ اٌظ١غح الاذ١ح          

 ذّصً عٍغٍح الأؽشاف اٌّو١اسٞ اٌّششٚؽ .  =  
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ٍّاخ ٌٍّٕارض ٠رُ ؼغاتٙا تأخز اٌعزس اٌرشت١وٟ توذ ذمذ٠ش اٌّو   إْ عٍغٍح الأؽشاف اٌّششٚؽ 

 اٌّذسٚعح .

( ذخؼن ٌٍرٛص٠ن اٌـث١وٟ فإٔٔا Standardized innovationsٌىٟ ٔرأوذ ِٓ أْ اٌثٛالٟ اٌم١اع١ح )

ٍٔعأ ٌذساعح اٌثٛالٟ ِٓ خلاي ؿش٠مر١ٓ ذغرخذِاْ ٌٍرأوذ ِٓ اٌرٛص٠ن اٌـث١وٟ ٌٍثٛالٟ ،ذرّصً الأٌٚٝ تاعرخذاَ 

 Normalٟ ٠ّصً ِٕؽٕٝ الاؼرّاي اٌـث١وٟ  )( ،أِا اٌصاHistogramٔسعُ اٌرٛص٠ن اٌرىشاسٞ )

Probability Plot ًخلاٌٗ أرا وأد اٌثٛالٟ ذرثن اٌرٛص٠ن اٌـث١وٟ فئٔٙا ذمن هٍٝ ؿٛي اٌخؾ اٌّائ ِٓ )

ذمش٠ثا 
]12[.

  

 ( هٍااااٝ ِشتاااان عٍغااااٍح اٌثااااٛالٟ اٌم١اعاااا١ح  Ljung-Boxواااازٌه  ٠اااارُ ذـث١ااااك وااااً ِاااآ اخرثاااااس) 

ح هاااذَ شثااااخ ذثاااا٠ٓ اٌخـاااأ ، اٞ ت١ااااْ ِاااذٜ اٌّلاءِاااح تإٌغاااثح ٌّوادٌاااح اٌرثاااا٠ٓ   ٚرٌاااه ٌٍرأواااذ ِااآ ؼاااً ِشاااىٍ 

(Volatility equation )
[15]،
( ٠اااارُ ذـث١مااااٗ أ٠ؼااااا هٍااااٝ ِشتاااان عٍغااااٍح  ARCH Testٚاخرثاااااس  ) 

اٌثٛالٟ اٌم١اع١ح ٚرٌه ٌث١اْ ِذٜ اٌّلائّح تإٌغثح ٌّوادٌح اٌرثا٠ٓ )اٌرمٍثاخ (
 ]1[.

 

اٌرٕثؤ
  
:-              Forecasting                                                              

٠وذ اٌرٕثؤ اؼذ أُ٘ أ٘ذاف ّٔزظح اٌغلاعً اٌض١ِٕح 
]12[

، ٚ٘ٛ ٠ّصً اٌّشؼٍح الأخ١شج ِٓ ِشاؼً ذؽ١ًٍ اٌغٍغٍح  

ٌرشخ١ظ١ح ٚرٌه اٌض١ِٕح اٌرٟ لا٠ّىٓ اٌٛطٛي ا١ٌٙا تذْٚ أْ ٠عراص الإّٔٛرض وافح اٌفؽٛص ٚالاخرثاساخ ا

 ٌٍرأوذ ِٓ طؽح الإّٔٛرض اٌّغرخذَ فٟ اٌرٕثؤ .

 SGARCHٚف١ّا ٠أذٟ ذٛػ١ػ اٌرٕثؤ  ٌّٕارض  

هٕذِا ذىْٛ اٌّوٍّاخ الاهر١اد٠ح ٚاٌّٛع١ّح ِغا٠ٚح  أْ اٌرٕثؤ لإّٔٛرض  

والاذٟ   ٌٍٛاؼذ ، اٞ 
[3]
: 

                                  

The 1 -step forecast 
                                            

   =  

    =  

                                     

 

 

 

The 2 -step forecast 

          

     =  

                                                      

 

 

  **
 [3]

 الاشرماق ِٓ لثً اٌثاؼس.
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The L -step forecast 
 

                            

                                                                                                    

 : والاذٟ  ٚتزٌه ذىْٛ اٌظ١غح اٌواِح ٌؽغاب اٌرٕثؤ ٌّٕارض 

 

   

– In( ذُ  تاعرخذاَ ؿش٠مح اٌرٕثؤ ػّٓ اٌو١ٕح  ) SGARCHٚأْ اٌرٕثؤ ٌّٕارض اٌرمٍثاخ اٌّغرخذِح )

Sample Forecast ٚأْ اٌغشع ِٓ ٘زٖ اٌـش٠مح ٘ٛ أخرثاس اٌمذسج اٌرٕثؤ٠ح ٌٍّٕٛرض ، )
]12[

. 

  -ٚلذ ذٛفشخ اٌوذ٠ذ ِٓ اٌّوا١٠ش ٌرم١١ُ دلح اٌرٕثؤ ػّٓ اٌو١ٕح ِٕٙا :

 MSE)                           )Mean Square Errorِرٛعؾ ِشتواخ اٌخـأ   -1

 ٚذمٍثااااخ اٌرٕثاااؤ   ٠واااشف ٘ااازا اٌّو١ااااس تأٔاااٗ ِواااذي اٌفاااشق اٌرشت١واااٟ تااا١ٓ واااً ِااآ اٌرثاااا٠ٓ اٌفوٍاااٟ)      
]12[

 . 

 -ذوـٝ والأذٟ : MSE)ٚتزٌه فأْ ط١غح )

  …(30) 

 إر إْ 

 ذّصً اٌرثا٠ٓ اٌّمذس .    

 ذّصً اٌرثا٠ٓ اٌفوٍٟ .  

 

       Root Mean Square Error       ( RMSE)اٌعزس اٌرشت١وٟ ٌّرٛعؾ ِشتواخ اٌخـأ  -2
[10]
 

 

  

 

 

Mean Absolute Error (MAE)اٌخـأ                                   ِرٛعؾ ِـٍك   -3
 ]12[

 

                                 

 

 

 

                       Mean Absolute Percentage Error (MAPE)ِرٛعؾ ِـٍك اٌخـأ إٌغثٟ  -4
[16]
 . 
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 -الجانب التطبيقي : 

 -وصف البيانات :

اٌث١أاخ اٌرٟ ٔؽآ تظاذد دساعارٙا ٚذؽ١ٍٍٙاا ،٘اٟ هثااسج هآ اٌث١أااخ ا١ِٛ١ٌاح لأعاواس اٌظاشف ٌٍاذ٠ٕاس             

ً  ( ٚذّصا 12/2014/ 31( إٌاٝ ) 4/1/2010اٌوشالٟ ِماتً اٌاذٚلاس الأِش٠ىاٟ ٚذّراذ ت١أااخ اٌذساعاح ٌٍّاذج  ِآ )       

 ( ِشا٘ذج . 1303)

 لثً اٌثذء ترؽ١ًٍ اٌغٍغٍح اٌض١ِٕح ٠عة أخز فىشج هاِح هٓ ت١أاخ اٌذساعح      

 ( توغ اٌّما١٠ظ الإؼظائ١ح ٌث١أاخ اٌغٍغٍح اٌض١ِٕح .1ظذٚي سلُ )

 اٌم١ّح  اٌّؤشش

Mean  1.214137 اٌّرٛعؾ 

Median  1.210000 اٌٛع١ؾ 

Maximum 1.295000 أوثش ل١ّح 

Minimum 1.185000 أطغش ل١ّح 

 ( .(Mat labاٌّظذس : ِخشظاخ تشٔاِط        

( أٌااااااف د٠ٕاااااااس  واااااااْ 1.295000( أْ أهٍااااااٝ عااااااوش طااااااشف تٍاااااا  ) ٠1رثاااااا١ٓ ِاااااآ اٌعااااااذٚي سلااااااُ )    

( 2014( أٌاااااااف د٠ٕااااااااس وااااااااْ فاااااااٟ عااااااإح )  1.185000( ٚأْ أدٔاااااااٝ عاااااااوش تٍااااااا  ) 2013فاااااااٟ عااااااإح ) 

، 1.214137ٍاااااااٝ اٌراااااااٛاٌٟ  ) وااااااازٌه ٠ٛػاااااااػ اٌعاااااااذٚي اٌّرٛعاااااااؾ ٚاٌٛعااااااا١ؾ إر تٍااااااا  واااااااً ِااااااإُٙ ه     

1.210000. ) 

 ( .   2014-2010( سعُ اٌغٍغٍح اٌض١ِٕح لأعواس اٌظشف ٌٍّذج ِٓ ) 1اٌشىً )      

 
 (.Matlabاٌّظذس : ِخشظاخ تشٔاِط )

 (   أْ اٌغٍغٍح اٌض١ِٕح لأعواس اٌظشف غ١ش ِغرمشج فٟ اٌّرٛعؾ .٠1رؼػ ِٓ اٌشىً  )
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( إٌٝ price seriesغٍغٍح اٌض١ِٕح لاتذ ِٓ ذؽ٠ًٛ عٍغٍح الأعواس)توذ اٌرأوذ ِٓ هذَ اعرمشاس٠ح  اٌ

( ٌٍؽظٛي هٍٝ عٍغٍح ِغرمشج اٌرٟ ذّصً عٍغٍح اٌثؽس  ٠ٚرُ رٌه تاعرخذاَ Return seriesعٍغٍح اٌوٛائذ )

 اٌرؽ٠ًٛ اٌٍٛغاسذّٟ اٌزٞ ٠غرٕذ إٌٝ اٌروش٠ف اٌش٠اػٟ الأذٟ :

                                                       

 ( توغ اٌّما١٠ظ الإؼظائ١ح ٌغٍغٍح اٌوٛائذ .2ظذٚي سلُ )

0

200

400

600

800

1,000

-0.04 -0.03 -0.02 -0.01 0.00 0.01 0.02

Series: YT

Sample 1/04/2010 12/31/2014

Observations 1302

Mean       2.94e-05

Median   0.000817

Maximum  0.024390

Minimum -0.039683

Std. Dev.   0.003387

Skewness  -3.205870

Kurtosis   40.02061

Jarque-Bera  76581.25

Probability  0.000000

 .(Eviews .8)اٌّظذس : ِخشظاخ تشٔاِط 

ٌٍفرشج اٌّّرذج ِٓ  ( الإؼظاءاخ اٌٛطف١ح ٌغٍغٍح اٌض١ِٕح ٌٍوٛائذ ٠2ٛػػ اٌعذٚي سلُ ) 

. ٚلذ أشاسخ إٌرائط إْ عٍغٍح اٌوٛائذ ذلٙش اٌرٛاء عاٌثا  12/31/2014إٌٝ   1/04/2010

(3.205870skewness=-  ، ٠ذي هٍٝ هذَ ٚظٛد ذّاشً فٟ ذٛص٠ن اٌوٛائذ ٚتاٌراٌٟ اٌرٛائٙا ٔؽٛ ا١ٌغاس )

( 3وزٌه ٠رؼػ اْ عٍغٍح اٌوٛائذ  ذلٙش ذفٍـؽا ٠ىْٛ أوثش ِّا ٘ٛ ه١ٍٗ فٟ اٌرٛص٠ن اٌـث١وٟ )اوثش ِٓ 

(kurtosis = 40.02061. ِّٟا ٠ذي هٍٝ أْ عٍغٍح اٌوٛائذ لاذرثن اٌرٛص٠ن اٌـث١و ) 

 (  ( سعُ عٍغٍح اٌوٛائذ ) 2اٌشىً )                         

 
 (.Matlabاٌّظذس : ِخشظاخ تشٔاِط )

١ح ِغرمشج ؼٛي اٌّرٛعؾ ، اٌّؽٌٛح ِٓ اٌث١أاخ الاطٍ  ٠رؼػ ِٓ اٌرّص١ً اٌث١أٟ أْ عٍغٍح اٌوٛائذ 

٠ٚرّاشٝ ٘زا اٌغٍٛن ِن ِولُ إٌلش٠اخ اٌّا١ٌح ٚإٌّارض اٌرٟ ذفرشع ذؽ٠ًٛ عٍغٍح الأعواس إٌٝ اٌوٛائذ 

 ٌرٕرط عٍغٍح ِغرمشج .
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 -الكشف عن الموسمية :
 ئٟ .٠رُ اٌىشف هٓ إٌّؾ اٌّٛعّٟ تاعرخذاَ اٌشعُ اٌث١أٟ ٌذاٌح الاسذثاؽ اٌزاذٟ ٚالاسذثاؽ اٌزاذٟ اٌعض 

 رّص١ً اٌث١أٟ ٌذاٌرٟ الاسذثاؽ اٌزاذٟ ٚالاسذثاؽ اٌزاذٟ اٌعضئٟ(  ا3ٌاٌشىً )

 

 
 (.Matlabاٌّظذس : ِخشظاخ تشٔاِط )

 

ِٓ سعُ داٌح الاسذثاؽ اٌزاذٟ ٚداٌح الاسذثاؽ اٌزاذٟ اٌعضئٟ ٌٍغٍغٍح اٌّذسٚعح  ٠رث١ٓ ٚظٛد اشاس 

ٚاٌزاذٟ اٌعضئٟ ِشذثـح ٚ ذىْٛ راخ اسذثاؽ ذثاؽ اٌزاذٟ ( أ٠اَ .أر ٔلاؼق إْ ِواِلاخ الاس5ِٛع١ّح ِمذاس٘ا )

 أ٠اَ . 5أ٠اَ )اٌّشاس إ١ٌٗ تالإصاؼاخ ( ، ِّا ٠ش١ش إٌٝ ٚظٛد إٌّؾ اٌّٛعّٟ اٌزٞ ٠رىشس وً  5ألٜٛ ٠ؽذز وً 

 وزٌه ٠رُ أعرخذاَ اخرثاس وشٚعىاي ٚا١ٌظ ٌٍىشف هٓ إٌّؾ اٌّٛعّٟ .

  Kurskall – Wallisاخرثاس 

 لاخرثاس تاٌشىً الأذٟ :ذرّصً فشػ١ح ا

 : لا ذٛظذ ِٛع١ّح 

 : ذٛظذ ِٛع١ّح 

(Kruskal-Wallis Test )  (3ظذٚي سلُ ) ٠ٛػػ اخرثاس  

Test Statistics
a,b

 

 Yt 

Chi-Square 700.121 

Df 4 

Asymp. Sig. .000 

a. Kruskal Wallis Test 

b. Grouping Variable: DAY, period 5 

. (SPSS )            اٌّظذس : ِخشظاخ تشٔاِط  
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( ِّا ٠ذي هٍٝ اؼرٛاء  ٠0.05رؼػ ِٓ اٌعذٚي اٌّزوٛس أفا سفغ فشػ١ح اٌوذَ هٕذ ِغرٜٛ ِو٠ٕٛح ) 

 اٌغٍغٍح هٍٝ اٌّٛع١ّح .

 ٠رُ فٟ ٘زٖ اٌّشؼٍح اٌرأوذ ِٓ إْ ت١أاخ اٌذساعح ذوأٟ ِٓ ٚظٛد ِشىٍح هذَ ذعأظ ذثا٠ٓ -اٌرشخ١ض :

 )، Ljung-Box test( ، ٠ٚرُ رٌه تاعرخذاَ الاخرثاس٠ٓ )Heteroscedasticityاٌخـأ اٌوشٛائٟ )

ARCH test( ٟٚفٟ ولا الاخرثاس٠ٓ ٔلاؼق ٚظٛد اٌشلُ اٌصٕائ ،binary number( أٞ ٚظٛد )فارا 1، 0 )

 كٙش أْ :

H=0   . ٠ش١ش إٌٝ هذَ ٚظٛد اسذثاؽ ِوٕٛٞ ، أٞ ٚظٛد ِشىٍح هذَ اٌرعأظ : 

H=1    . ٠ش١ش إٌٝ ٚظٛد اسذثاؽ ِوٕٛٞ ، أٞ هذَ ٚظٛد ِشىٍح هذَ اٌرعأظ : 

 ( هٍٝ عٍغٍح اٌثٛالٟ . ( Ljung-Boxاٌرؽمك ِٓ هشٛائ١ح عٍغٍح اٌوٛائذ ٚاٌزٞ ٠رُ تاعرخذاَ أخرثاس   - أ

 %(.5( ٌّٚغرٜٛ ِو٠ٕٛح )155510515520525530ٚلذ ذُ ذـث١ك الاخرثاس هٕذ الإصاؼاخ )           

 ( ٌغٍغٍح اٌثٛالٟ .Ljung-Box(  اخرثاس )4سلُ )ظذٚي 

 Critical 

Value (>) 

Test statistics P-value H Lag 

3.8415 9.2252 0.0023 1 1 

11.07 168.52 0.000 1 5 

18.307 263.52 0.000 1 10 

24.996 419.81 0.000 1 15 

31.41 528.08 0.000 1 20 

37.652 592.15 0.000 1 25 

43.773 723 0.000 1 30 

 .Matlab)اٌّظذس : ِخشظاخ تشٔاِط )          

٠رؼػ ِٓ اٌعذٚي اٌّزوٛس أفا ٚظٛد أسذثاؽ ِرغٍغً ٌغٍغٍح اٌوٛائذ هٕذ الاصاؼاخ اٌّؽذدج ،  أر   

 - Null( ٚتاٌراٌٟ ٠رُ سفغ فشػ١ح اٌوذَ  )0.05( ل١ُ اؼرّاٌٙا ألً ِٓ )-٠value pرؼػ أْ )

hypothesisٍِّا ٠ذي ه )( ٓٚظٛد ِشىٍح هذَ ذعأظ اٌرثا٠ ٝHeteroscedasticity. ) 

 ( ARCH test( فٟ عٍغٍح اٌثٛالٟ اعرٕادا إٌٝ اخرثاس ) ( ARCHاٌرؽمك ِٓ ٚظٛد أشش -ب 

 ٌغٍغٍح اٌثٛالٟ ARCH test(  أخرثاس 5ظذٚي سلُ )

Critical Value 

(>) 

Test 

statistics 

P-value H Lag 

3.8415 38.71 e-010 4.9177 1 1 

11.07 47.902 3.7196e-009 1 5 

18.307 52.796 8.126e-008 1 10 

24.996 53.589 3.0768e-006 1 15 

31.41 59.439 8.6935e-006 1 20 

37.652 63.649 3.2255e-005 1 25 

43.773 66.577 0.00013733 1 30 

 (Matlabاٌّظذس : ِخشظاخ تشٔاِط )   

( ظ١ّن ل١ُ اؼرّاٌٙا الً p-value( ٚرٌه لاْ ) Null – hypothesis) ٠رث١ٓ ِّا عثك سفغ فشػ١ح اٌوذَ

 ( ِّا ٠ذي هٍٝ أْ عٍغٍح اٌوٛائذ ذوأٟ ِٓ ٚظٛد ِشىٍح هذَ اٌرعأظ .0.05ِٓ )
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 -تقذير النمارج :
٠رُ ذمذ٠ش ِوٍّاخ الإّٔٛرض اٌرٟ ذوذ اٌّشؼٍح اٌصا١ٔح اٌرٟ ذأذٟ توذ الأرٙاء ِٓ ِشؼٍح اٌرشخ١ض ، ٠ٚرُ 

 ٠ش ِوٍّاخ الإّٔٛرض  تاعرخذاَ ؿش٠مح الاِىاْ الاهلُ اٌششؿ١ح ٚهٍٝ أفرشاع اٌرٛص٠ن اٌـث١وٟ ٌلأخـاء .ذمذ

 (  ذمذ٠شاخ ِوٍّاخ إٌّارض اٌّٛع١ّح اٌّمرشؼح .6ظذٚي سلُ )

Models µ W α1 β1 α2 β2 

SGARCH(1,1)(1,1) -0.00054767 0.0020311 0.024172 0.22996 0.044217 0.26236 

SGARCH(1,1)(1,0) -0.00045132 0.0013495 0.023752 0.42669 0.040807 - 

SGARCH(1,1)(0,1) -0.00054825 0.0020779 0.02531 0.30157 - 0.29867 

SGARCH(0,1)(0,1) -0.00054863 0.0023377 - 0.34394 - 0.28237 

SGARCH(0,1)(1,0) -0.00046456 0.0026916 - 0.34392 0.042358 - 

SGARCH(0,0)(1,1) -0.00040299 0.0029921 - - 0.03 0.2 

SGARCH(1,0)(1,0) -0.00060771 0.0025019 0.021288 - 0.037702 - 

 

 -أختيار الإنمورج الملائم :
٠رُ ذؽذ٠ذ سذثح الإّٔٛرض الاِصً  ِٓ خلاي اٌوذ٠ذ ِٓ اٌّوا١٠ش اٌرٟ ذغرخذَ ٌرؽذ٠ذ الإّٔٛرض اٌّلائُ ، ٚٔرائط 

 ( .7ٕا٘ا فٟ اٌعذٚي سلُ )٘زٖ اٌّوا١٠ش ت١

 ٌٍّٕارض اٌّٛع١ّح اٌّمرشؼح .  AIC , SIC, H-Q( ِماسٔح ِو١اس  7ظذٚي سلُ )

H-Q SIC AIC Models    

5377.7-  5334.7-  5365.7-  SGARCH(1,1)(1,1) 

5902.1-  5866.3-  5892.1-  SGARCH(1,1)(1,0) 

5377.9-  5342.1-  5367.9-  SGARCH(1,1)(0,1) 

5378-  5349.4-  5370.1-  SGARCH(0,1)(0,1) 

5836-  5807.3-  5828-  SGARCH(0,1)(1,0) 

6227-  6198.4-  6219-  SGARCH(0,0)(1,1) 

6423.2-  6394.5-  6415.2-  SGARCH(1,0)(1,0) 

 

اٌعذٚي اٌّزوٛس أفا ٠لٙش إٌّارض اٌّمرشؼح  اٌّمذسج تاعرخذاَ ؿش٠مح الاِىاْ الاهلُ ٚأذؼػ أْ 

(  ٚرٌه لأٔٗ أهـٝ ألً ل١ّح ٌٍّوا١٠ش اٌّغرخذِح SGARCH(1,0)(1,0)ٌث١أاخ ٘ٛ  )أفؼً أّٔٛرض ٠ّصً ا

 ِٚٓ شُ  ٠وذ أفؼً ّٔٛرض ٠ّصً اٌث١أاخ . 

توذ اٌرؽمك ِٓ الإّٔٛرض اٌّلائُ ٌث١أاخ اٌذساعح  ، ٠رُ اٌرٕثؤ تاٌرمٍثاخ ٚفما ٌٍّوٍّاخ اٌّمذسج لإّٔٛرض              

(SGARCH(1,0)(1,0 . 

 ( هٍٝ اٌرٛاٌٟ ٔؽظً هٍٝ 2( ٚ)٠1غ ل١ُ اٌّوٍّاخ اٌّمذسج فٟ وً ِٓ ِوادٌرٟ اٌّرٛعؾ ٚاٌرمٍثاخ )٠رُ ذوٛ 

 

 
 

 
ذخرٍف ِو٠ٕٛا هٓ اٌظفش ٚل١ُ  SGARCH(1,0)(1,0)ِّا روش أفا ٔلاؼق أْ ِواِلاخ إّٔٛرض 

س  ِٓ ت١ٓ إٌّارض  اٌّوٍّاخ اٌّمذسج ذؽمك ششؽ الاعرمشاس٠ح ، ٚتاٌراٌٟ ٠وذ ٘زا إٌّٛرض أفؼً ّٔٛرض ِمذ

 اٌّششؽح .
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 very)ٌىٛٔٗ ٠ّرٍه ل١ُ ِوا١٠ش لش٠ثح ظذا) SGARCH(0,0)(1,1)شُ ٠رُ أخر١اس شأٟ أفؼً ّٔٛرض  

close  (إّٔٛرض  ِٓSGARCH(1,0)(1,0. ٠ٚرُ أعرخذاَ ٘زا الإّٔٛرض ٌغشع اٌّماسٔح فمؾ ، 

 -فحص ملائمة النمورج :
( لإّٔٛرض Standardized innovationsٌىٟ ٔرأوذ ِٓ أْ اٌثٛالٟ اٌم١اع١ح )

(SGARCH(1,0)(1,0 : ٟذخؼن ٌٍرٛص٠ن اٌـث١وٟ فإٔٔا ٍٔعأ ٌذساعح اٌثٛالٟ ِٓ خلاي  اٌشىً الأذ 

(  ٠ٛػاااااااػ اٌرٛص٠ااااااان اٌرىاااااااشاسٞ ِٕٚؽٕاااااااٝ الاؼرّااااااااي اٌـث١واااااااٟ ٌثاااااااٛالٟ إّٔاااااااٛرض     6اٌشاااااااىً سلاااااااُ  ) 

(SGARCH(1,0)(1,0 

 
الاؼرّاااااي اٌـث١وااااٟ ف١ااااٗ إٌماااااؽ ذٕـثااااك ذمش٠ثااااا  ٔلاؼااااق ِاااآ اٌشعاااا١ّٓ اٌّاااازوٛس٠ٓ أفااااا أْ ِٕؽٕااااٝ  

هٍااٝ اٌخااؾ اٌّائااً اٌاازٞ ٠ّصااً ِٕؽٕااٝ اٌرٛص٠اان اٌـث١وااٟ ، أِااا تإٌغااثح اٌااٝ ِٕؽٕااٝ اٌرٛص٠اان اٌرىااشاسٞ فٙااٛ              

، أٞ ٠شااااثٗ اٌااااٝ ؼااااذ وث١ااااش ِٕؽٕااااٝ ( (٠Asymmetric bell-shapedشاااثٗ شااااىً اٌعااااشط اٌّرّاشااااً  

 ْ اٌثااااااااااٛالٟ اٌم١اعاااااااااا١ح لإّٔااااااااااٛرض  اٌرٛص٠ااااااااان اٌـث١وااااااااااٟ ، ٌاااااااااازٌه ٔغاااااااااارٕرط ِّااااااااااا روااااااااااش أفااااااااااا أ

SGARCH(1,0)(1,0)  . ٟذرثن اٌرٛص٠ن اٌـث١و 

( اٌٍااااز٠ٓ ذاااااُ   Ljung –Box  ٚARCH Testواااازٌه ٠اااارُ ذـث١اااااك وااااً ِاااآ أخرثااااااسٞ )    

 أعرخذاِّٙا فٟ ِشؼٍح اٌرشخ١ض هٍٝ ِشتن عٍغٍح اٌثٛالٟ اٌم١اع١ح 

 .هٍٝ ِشتن عٍغٍح اٌثٛالٟ اٌم١اع١ح  Ljung –Box( أخرثاس 8ظذٚي سلُ )

Critical 

Value (<)      

Test 

statistics 

P-value H Lag 

3.8415 0.74997 0.38649 0 1 

11.07 2.9508 0.70758 0 5 

18.307 4.3205 0.93174 0 10 

24.996 10.838 0.76402 0 15 

31.41 14.745 0.79079 0 20 

37.652 26.83 0.36445 0 25 

43.773 28.885 0.52366 0 30 
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( هٕااذ الإصاؼاااخ   Null – hypothesisِاآ اٌعااذ١ٌٚٓ اٌّاازوٛس٠ٓ أفااا لثااٛي فشػاا١ح اٌوااذَ )   ٠رثاا١ٓ 

( ، ِّا ٠ذي هٍٝ هذَ ٚظٛد أسذثاؽ ِوٕاٛٞ  0.05( ظ١ّن ل١ُ اؼرّاٌٙا أوثش ِٓ )p-valueاٌّذسٚعح ٚرٌه لاْ )

 فٟ ِشتن عٍغٍح اٌثٛالٟ اٌم١اع١ح ، ٚاٌزٞ  ٠ؤوذ هٍٝ هشٛائ١ح عٍغٍح اٌثٛالٟ.

( هٍٝ ِشتن  عٍغٍح اٌثٛالٟ اٌم١اع١ح ٌٍراوذ ِٓ هذَ ٚظٛد أشش ARCH Testذـث١ك أخرثاس )وزٌه ٠رُ 

 ARCH)% . ٚاٌعذٚي الاذٟ ٠ٛػػ أخرثاس 5( ٌٕٚفظ الاصاؼاخ اٌّذسٚعح ٌّٚغرٜٛ ِو٠ٕٛح  ARCHي )

Test) . هٍٝ ِشتن عٍغٍح اٌثٛالٟ اٌم١اع١ح 

 اٌثٛالٟ اٌم١اع١ح .( هٍٝ ِشتن  عٍغٍح ARCH Test(  أخرثاس) 9ظذٚي سلُ )

Critical 

Value (<) 

Test 

statistics 

P-value H Lag 

3.8415 0.0033226 0.95403 0 1 

11.07 0.43693 0.99425 0 5 

18.307 5.142 0.88149 0 10 

24.996 8.1146 0.91911 0 15 

31.41 15.091 0.77118 0 20 

37.652 27.726 0.32064 0 25 

43.773 30.184 0.45626 0 30 

( أوثاااش ِااآ   P-valueِااآ اٌعاااذٚي اٌّااازوٛس أفاااا ٠ااارُ لثاااٛي فشػااا١ح اٌواااذَ ٚرٌاااه لاْ ظ١ّااان لااا١ُ )        

 ِّا ٠ؤوذ هٍٝ هذَ ٚظٛد أٞ أشش ٌّشىٍح هذَ ذعأظ اٌرثا٠ٓ .  0.05

ِّا عثك ٔغرٕرط أْ اٌثٛالٟ هشٛائ١ح ِٚغرمٍح ِٚرّاشٍح اٌرٛص٠ن  ، ٌزٌه ٔششم تاعرخذاَ الإّٔٛرض 

 ٌٍرٕثؤ ترمٍثاخ أعواس اٌظشف  .  SGARCH(1,0)(1,0اٌّفؼً )

توذ ذؽذ٠ذ الأّٛرض اٌّلائُ ٌٍرٕثؤ تالاعواس  ، ذُ أعرخذاَ ؿش٠ماح اٌرٕثاؤ ػآّ  اٌو١ٕاح ٌٍرٕثاؤ تالاعاواس         -اٌرٕثؤ :

ٚفٟ ٘زٖ اٌـش٠مح ذّد ه١ٍّح اٌرٕثؤ ٌلاعواس  تٕظف هذد اٌّشاا٘ذاخ ٚاٌراٟ    SGARCH(1,0)(1,0)ٌّٕٛرض 

 ٘ذج.ٚاٌشىً الاذٟ ٠ٛػػ اٌرثا٠ٓ اٌششؿٟ اٌّرٕثأ تٗ .( ِشا 651ذغاٚٞ )

 . SGARCH (1,0)(1,0)( ٠ث١ٓ اٌرثا٠ٓ اٌششؿٟ اٌّرٕثأ تٗ ػّٓ اٌو١ٕح ٌّٕٛرض 8اٌشىً سلُ )  

 
 ٔلاؼق ِٓ اٌشىً أهلاٖ أْ اٌرثا٠ٓ اٌششؿٟ لأعواس اٌظشف ٠غرمش فٟ ا٢ٚٔح الأٌٚٝ .

ذااااُ أخر١اااااسٖ ٌاااا١ظ تاٌؼااااشٚسج أْ ٠وـااااٟ أفؼااااً  أْ اٌرٕثااااؤ ػاااآّ اٌو١ٕااااح ٌرّٔااااٛرض اٌّمااااذس اٌاااازٞ  

ذٕثااؤاخ ، ٌااازٌه ٚظااذخ اٌوذ٠اااذ ِااآ اٌّوااا١٠ش اٌراااٟ ذغاارخذَ ٌٍّماسٔاااح تااا١ٓ اٌرٕثااؤاخ ػااآّ اٌو١ٕااح  ٚفاااٟ ٘ااازا       

( اٌراااٟ ذغااارخذَ   RMSE, MAE,MSE MAPEالاؿااااس ذاااُ أعااارخذاَ ِواااا١٠ش دلاااح اٌرٕثاااؤ ا٢ذ١اااح  )     

وـااااٟ فواااالا أفؼاااً ذٕثااااؤ . ٚاٌعااااذٚي الاذااااٟ ٠ثاااا١ٓ  ٌث١ااااْ ِااااا ارا واااااْ إٌّااااٛرض اٌّمااااذس اٌااازٞ ذااااُ أخر١اااااسٖ ٠  

 أخرثاساخ دلح اٌرٕثؤ ٌٍّٕٛرض اٌّرٕثئ تٗ ٚشأٟ أفؼً ّٔٛرض .
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 اٌّمرشؼح . SGARCH ( أخرثاساخ دلح اٌرٕثؤ لأفؼً ّٔارض 10ظذٚي سلُ )

MAPE MAE RMSE MSE Model 

773.55 0.0025932 0.0040247 e-0051.6199 SGARCH(1,0)(1,0)       

22733 0.0033109 0.0043045 e-0051.8529 SGARCH(0,0)(1,1)  

 

٠لٙش ٔرائط أفؼً فٙٛ ٠وـٟ ل١ُ ألً ٌٍّوا١٠ش  SGARCH (1,0)(1,0)ِٓ اٌعذٚي اٌغاتك ٔلاؼق أْ ّٔٛرض 

 اٌّغرخذِح ، ٌزٌه  ٠وذ أفؼً إّٔٛرض  ٌٍرٕثؤ تالأعواس  .

 -الاستنتاجات  والتوصيات :
 الاستنتاجات :

اٌغٍغٍح اٌّا١ٌح اٌخاطح تغوش اٌظشف ذرظف توذَ الاعرمشاس٠ح فٟ اٌّرٛعؾ ٚأٔٗ لاتاذ ِآ    أشثرد إٌرائط أْ -1

 ذؽ٠ٍٛٙا اٌٝ عٍغٍح اٌوٛائذ اٌرٟ ذرظف تاعرمشاس٠رٙا  . 

ذٛطٍد اٌثاؼصح اٌٝ ٚظٛد اٌرمٍثاخ اٌّٛع١ّح الأعثٛه١ح  فٟ اٌث١أاخ اٌؽم١م١ح لأعاواس طاشف اٌاذ٠ٕاس ِماتاً      -2

 اٌذٚلاس.

( أذفماد هٍاٝ أْ إّٔاٛرض     AIC, SIC, H-Qؽاس أْ والا ِآ ِواا١٠ش ذؽذ٠اذ سذثاح إٌّاٛرض )       أشثرد ٔرائط اٌث -3

SGARCH (1,0)(1,0)           أفؼً إّٔٛرض ِلائاُ ٌٍرٕثاؤ تالاعاواس  هٕاذِا ذراٛصم اٌثاٛالٟ اٌوشاٛائ١ح ذٛص٠واا ٛ٘

 ؿث١و١ا .

ٗ    SGARCHأشثرد إٌرائط إٌاٝ أْ إّٔاٛرض    -4 ّ      أشثاد وفاءذا ا١ٌاح ها١ٌاح اٌراشدد    هٕاذ اٌرـث١اك هٍاٝ اٌث١أااخ اٌ

 اٌّرّصٍح تغوش طشف اٌذ٠ٕاس ِماتً اٌذٚلاس ٚاٌرٟ ذّراص تٛظٛد اٌرمٍثاخ الاهر١اد٠ح ٚاٌّٛع١ّح.

 التوصيات :

( هٍٝ علاعً ص١ِٕح ِٛع١ّح ذرّصً تغوش اٌز٘ة اٌوشالٟ ، أعواس SGARCHٔٛطٟ ترـث١ك إّٔٛرض ) - 1

 وشاق ٌلاٚساق اٌّا١ٌح .إٌفؾ اٌوشالٟ ، أعواس الاغلاق ا١ِٛ١ٌح ٌّؤشش عٛق اٌ

(  ٚأعرخذاِٙا  Periodic GARCHٔٛطٟ ترٛع١ن الا٘رّاَ تّٕارض اٌرمٍثاخ اٌّٛع١ّح وّٕارض  ) - 2 

 ٌٍّٕزظح ٌٍٚرٕثؤ تاٌرمٍثاخ ٌٍغلاعً اٌض١ِٕح اٌّا١ٌح .

 ٔٛطٟ تاعرخذاَ ؿشائك ذمذ٠ش أخشٜ ٌرمذ٠ش ِواٌُ إٌّٛرض اٌّٛعّٟ . -3

 -المصادر :
( ٌٍشذة  ARCH & GARCH" ذؽ١ًٍ ّٔارض اٌغلاعً اٌض١ِٕح اٌلا خـ١ح ِٓ ٔٛم )هثذالله ، ع١ًٙ ٔعُ  -1

 َ .2008اٌذ١ٔا تاعروّاي اٌّؽاواج " أؿشٚؼح دورٛساٖ ، ظاِوح تغذاد ، 

٘رٙاخ ، عو١ذ " دساعح ألرظاد٠ح ٚل١اع١ح ٌلا٘شج اٌرؼخُ فٟ اٌعضائش " سعاٌح ِاظغر١ش ، ظاِوح لاطذٞ  -2
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 ؟ 8فٟ طفؽح سلُ   SGARCH ٛرض اٌغؤاي هٓ ذو١ُّ الاخرثاس ٌّٕ -1

أهرّذخ اٌثؽٛز اٌغاتمح اٌرٟ ذُ الاعرٕاد  ه١ٍٙا فٟ تؽصٕا هٍٝ أخرثاس  اٌّٛع١ّح أٚلا شُ أظشاء أخرثاس أشش  

ARCH   ٚٔر١عح ٌراوذُ٘ ِٓ أْ ت١أاذُٙ ِٛع١ّح  ٚٚظٛد أششARCH    أٞ ؼذٚز ِشىٍح هذَ اٌرعأظ

ح  ٔلشا ٌّٛع١ّح اٌث١أاخ اٌّذسٚعح ، أٞ تذْٚ اٌؽاظح اٌٝ اٌرو١ُّ  هٕذ وً ِٓ الاصاؼاخ الاهر١اد٠ح ٚاٌّٛع١ّ

 ٌٍؽاٌح اٌّٛع١ّح ٔلشا ٌىْٛ اٌث١أاخ ذرظف تاٌّٛع١ّح ، ٌٚزٌه ٌُ ٠رُ اٌرو١ُّ .

 الاعرفغاس هٓ اٌشلُ اٌظؽ١ػ لاعواس اٌظشف ؟ -2

ّشوضٞ اٌوشالٟ . اٌشلُ ذّد وراترٗ تظٛسج طؽ١ؽح أعرٕادا اٌٝ اٌث١أاخ اٌّغرؽظً ه١ٍٙا ِٓ اٌثٕه اٌ
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Forecasting the use of Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedastic 
Models (GARCH) Seasonality  with practical application 

  

Abstract  
In this paper  has been one study of autoregressive generalized conditional 

heteroscedasticity models existence of the seasonal component, for the purpose 

applied to the daily financial data at high frequency is characterized by 

Heteroscedasticity seasonal conditional, it has been depending on Multiplicative 

seasonal Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedastic Models Which 

is symbolized by the Acronym (SGARCH) , which has proven effective 

expression of seasonal phenomenon as opposed to the usual GARCH models. The 

summarizing of the research work studying the daily data for the price of the 

dinar exchange rate against the dollar, has been used autocorrelation function to 

detect seasonal first, then was diagnosed with a problem of heteroscdastic , 

passing through the phase estimation using the method of Maximum Likelihood 

Conditional and on the assumption that the random error is distributed normal 

distribution with the application on more than one rank for seasonal model, then 

determine the appropriate rank of the specimen using a variety of standards 

down to the prediction phase, it has been shown through the application on the 

study data stages that the best model for predicting volatility is  SGARCH 

(1,0)(1,0).                  

 
Key words : Heteroscedasticity seasonal conditional  , Seasonality .   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


