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 المستخلص :
من الاسالٌب الاكثر شٌوعا فً اطار نمذجة التملبات والتنبؤ فً التباٌن الشرطً هً انموذج الانحدار الذاتً      

( او Autoregressive Conditional Heteroscedasticityالمشروط بعدم تجانس التباٌن )
(ARCH وانموذج )المعمم ) الانحدار الذاتً المشروط بعدم تجانس التباٌنAutoregressive 

Conditional Heteroscedasticity Generalized( او )GARCH ) .  وان كل من الانموذجٌن
 ٌمثلان دالة خطٌة  للمٌم السابمة التربٌعٌة.

  تباٌن )ان دالة ال (8) (Rabemananjara and Zakoian، 1993)ولد لاحظ كل من      
ختلف ( ت 

ان اسعار الاصول تتحرن بسرعة اكبر خلال بعض و ،اعتمادًا على ما إذا كانت المٌم السابمة موجبة أو سالبة
( و ARCHفً نماذج ) (System Switching) الامر الذي ٌجعل  ادخــال اطــار تبدٌل النظام   ، الفترات

(GARCH امرا ضرورٌا لنمذجة التملبات. وكان اكثرها ملائمة هو انموذج العتبة للعملٌة )GARCH  وٌكتب
 (.TGARCHاختصارا )

الانموذج باستخدام  Nikkie 225اما بحثنا هذا الى التنبؤ بالتملبات المستمبلٌة لسلسلة اسعار المؤشر        
لٌة الخطأ العشوائً توزٌعا ملتوٌا و غٌر عندما تتبع عم  TGARCH (1,1)  ARIMA (p,0,q)-الهجٌن

 ملتوي. 

التوزٌع الاحتمالً  ، ARIMA(p,0,q)انموذج  ، TGARCH  (1,1) انموذج الكلمات المفتاحٌة :

 .  المستمر الملتوي وغٌر الملتوي
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 المقدمة :  1.
ان نمذجة التملبات والتنبؤ فً التباٌن الشرطً كان موضع اهتمام العدٌد من الالتصادٌٌن والمحللٌن           

المشروط بعدم تجانس التباٌن المالٌٌن . ومن الاسالٌب الاكثر شٌوعا فً هذا الاطار هً انموذج الانحدار الذاتً 
(Autoregressive Conditional Heteroscedasticity( او )ARCH الذي لدمه )
(Engle،1982)(1) المعمم ) وانموذج الانحدار الذاتً المشروط بعدم تجانس التباٌنAutoregressive 

Conditional Heteroscedasticity Generalized( او )GARCH الممدم من لبل )
(Bollerslev،1986) (3). 

  ان دالة التباٌن ) (8) (Rabemananjara and Zakoian، 1993)ولد لاحظ كل من      
ختلف ( ت 

غٌر المتماثلة عبر  GARCHاعتمادًا على ما إذا كانت المٌم السابمة موجبة أو سالبة. ولد حظٌت نماذج 
 "العتبة" مؤخرًا باهتمام كبٌر فً الأدبٌات.

ً اٌض لهماكما تأكد    ادخــال  الامر الذي ٌجعل   ، ان اسعار الاصول تتحرن بسرعة اكبر خلال بعض الفترات ا
امرا ضرورٌا لنمذجة ( GARCH( و )ARCHفً نماذج ) (System Switching) اطــار تبدٌل النظام 

انموذج ماركوف المخفً ان فئة نماذج تبدٌل النظام المستخدمة على نطاق واسع هو  ،من ناحٌة اخرى. التملبات
(Hidden Markov Model الذي غالبا ما ٌفشل فً تولٌد تنبؤات دلٌمة بسبب الحالة غٌر المعروفة )

كما انه غٌر كاف لاعطاء صورة عن موائمة نتائج التنبؤ مع المٌم الحمٌمٌة للسلاسل المالٌة  ،للتملبات المستمبلٌة 
فكان اكثرها ملائمة هو انموذج العتبة للعملٌة  ،ماذج تبدٌل النظام . لذا ٌنبغً العثور على انموذج مختلف من ن

GARCH ( وٌكتب اختصاراTGARCH.) 

 .  مشكلة البحث :2
الناتجة عن  اتان التنبؤ ،لمد ثبت للباحثٌن فً مجال التنبؤ خارج العٌنه فً السلاسل الزمنٌة المالٌة خاصة      

نماذج  عن طرٌك المنتظمة وتبدٌل النظام عبر فترات زمنٌة مختلفة  نمذجة السلاسل التً تمتاز بالتملبات غٌر
ولا تجسد التنبؤات  التملباتمزاٌا هذه  رتفسٌ لادرة علىتكون بعض الاحٌان غٌر ( GARCH)التملب 

هذه سلون مع متوافمة بنماذج تكون  المواصفاتمطابمة هذا النوع من  اصبح من الضروري. وبذلن  المستمبلٌة 
 او النماذج الهجٌنة .( TGARCHومنها انموذج العتبة ) لتملباتا

 .  هدف البحث :3
الانموذج باستخدام  Nikkie 225التنبؤ بالتملبات المستمبلٌة لسلسلة اسعار المؤشر ٌهدف البحث الى        

التوزٌع الملائم سواء عندما تتبع عملٌة الخطأ العشوائً   - TGARCH (1,1 ARIMA (p,0,q))الهجٌن 
 . اوملتويكان توزٌعا ملتوٌا 

 . الجانب النظري :4

  (   ،   ، )   TGARCHنماذج   1.4
عل جً السلاسل الزمنٌة المالٌة مما ٌٌعد تغٌٌر التملبات بمرور الولت وعدم التماثل فً التملب سمة مهمة ف     

لوصف التغٌرات فً عملٌة التملب  ًعلى تفسٌر التملبات المفاجئة وغٌر كاف اً غٌر لادر GARCHالانموذج 
ملائمة فً استمطاب المواصفات المذكورة اضافة الى كونها مفٌدة فً  TGARCHالمستمبلٌة . فٌما تعد نماذج 

ً طرٌمة مهمة وه ،الحالات التً ٌكون فٌها للصدمات الإٌجابٌة والسلبٌة السابمة تاثٌرات مختلفة على العائدات 
تكون البٌانات غٌر  الكلاسٌكٌة )الخطٌة( عندما لا GARCHلالتماط هذه التاثٌرات مع الحفاظ على بساطة 

  .تملبملائم للٌعد انموذج TGARCH خطٌة . لذلن فان انموذج 

 ،مختلفا الى حد ما  اسلوبا ( ) (   Rabemananjara and Zakoianالباحثان )فمد تبنى الباحثون      

( حول تمدٌر دالة التباٌن. حٌث 1987عام ) ( )  ( Davidian and Carrollاضافة الى ما لدمه الباحثان )
ن لٌم البوالً المطلمة تعطً تمدٌرات تباٌن اكثر كفاءة فأتوصل الباحثان انه فً حالة التوزٌعات غٌر الطبٌعٌة 

الانحراف المعٌاري الشرطً بدلا  (  )  (Zakoian،1994استخدم ) ،من المٌم التربٌعٌة للبوالً . وبناءً علٌه
     .مما ٌسمح بتفاعلات مختلفة من التملبات  من التباٌن الشرطً

  
     ∑(  

 

 

   

    
    

     
 )                                         ( ) 

 (  ،  )  q,p)) Threshold GARCH  :  TGARCH نموذجا  2.4 
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وان  ،  (11) (Zakoian،1991a) غٌر الخطٌة على نطاق واسع من لبل(TGARCH)   تحلٌل نماذجتم      
المٌزة الرئٌسة للنمذجة هً مراعاة عدم التماثل فً التملب. ومن الناحٌة النظرٌة ان هذه النماذج تنتمً الى فئة 

(ARCH :الخطٌة. وباستخدام شروط عدم السالبٌة ٌكون ) 

  
       

                      
       

                                            ( ) 
 ( سوف ٌكون على النحو الاتً:TGARCHومن ثم فان انموذج )

                                                                                            ( ) 
  

     ∑ (  
  

       
    

     
 )  ∑    

  
       

                       (  ) 

(  )i.i.d،،      ،     (  )     ،                            ( ) 

 .TARCH(q) فان الانموذج ٌتملص ال الانموذج   (   وعندما تكون )

 (  )  TGARCH  (1,1) الانموذج  3.4
وٌمكن  (.Threshold GARCH)ٌعد هذا الانموذج الاكثرشٌوعا واستخداما ضمن مجموعة نماذج    

 كتابة صٌغته على النحو الاتً : 

                               
  

       
     

    
     

        
                            ( ) 

 ان : اذ

      ،  
    ،  

    ،     

 وفك TGARCH (1,1) للانموذج( Strict Stationarity)ٌمكن كتابة شرط الاستمرارٌة التامة كما 
 :ةالاتٌ الصٌغة 

 [  (  
   

    
   

    )]                                               ( ) 

 

 ( )  TGARCHمراحل بناء الانموذج  4.4
  ARCH ، GARCHتشابه مراحل بناء نماذج الانحدار الذاتً  TGARCHان مراحل بناء الانموذج      

 باستثناء عملٌات التمدٌر وذلن باتباع ما ٌأتً : 

 التشخٌص  1.4.4
تعتمد مرحلة التشخٌص على فحص الاستمرارٌة للسلسلة الزمنٌة ، وٌتم ذلن عن طرٌك رسم المخطط البٌانً  

(. ولاجل الحصول على استمرارٌة المتوسط ٌتم ACFللسلسلة ومن ثم رسم معاملات دالة الارتبـاط الذاتً)
 تحوٌل السلسلة الى سلسلة العودة باستخدام الصٌغة الاتٌة :

                                                          ( ) 
من خلال اختبار  GARCHاو  ARCHكما ٌمكن تشخٌص السلسلة الزمنٌة على انها تتبع العملٌتٌن 

(         ) .  

 ( )    Test of normalityاختبار الحالة الطبٌعٌة 2.4.4 

حٌث ان هذا الصنف من السلاسل ٌمتاز كونه ٌمتلن  ،تعد صفة التملب مٌزة اغلب السلاسل الزمنٌة المالٌة     
عند ممارنتها مع اطراف التوزٌع الطبٌعً . الامر الذي ٌجعل معامل التفلطح  (Fat-Tails) اطراف سمٌكة

(Kurtosis) فضلا عن ذلن ٌنبغً  ( 3بالمٌمة ) ٌختلف كلٌا عن معامل التفلطح للتوزٌع الطبٌعً الموصوف
ومن خلال  ،وتأسٌسا على ذلن .لسلسلة العودة (Skewness)التحري اٌضا عن اختلاف معامل الالتواء 
 الذي ٌحسب وفك العلالة الاتٌة:  (Jarque-Bera)معاملً التفلطح والالتواء ٌتم استخدام اختبار 

    ( 
  

 
 

(   ) 

  
 )                                          ( )  

 : ٌمثل معامل الالتواء للعٌنة.  S ،: ٌمثل معامل التفلطح للعٌنة       اذ ان :

    ARCH  ( Ljung-Box test )اختبار وجود تاثٌر 3.4.4

وهو طرٌمة تستخدم لاختبار غٌاب  ( )  (Box and Pierce، 1970الترح هذا الاختبار من لبل )      
 : كما ٌأتًالارتباط الذاتً المتسلسل  عند ازاحات محددة . وٌمكن تعرٌف الفرضٌة الاحصائٌة  

    𝝆 
 𝝆

 
   𝝆

 
 𝝆

 
    ،    ، ،  ،  
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    𝝆 
 𝝆

 
   𝝆

 
 𝝆

 
   

 -وان احصاءة الاختبار تكون  وفك الصٌغة :

 ( )   (   ) ∑
 ̂ ( )

 

   
          

                       (  ) 

 

   

 

 ̂  
∑ ( ̂ 

    ̂ 
 )( ̂   

    ̂ 
 ) 

     

∑ ( ̂ 
    ̂ 

 )  
   

                        (  )  

 ̂ 
  

 

 
∑ ̂ 

 

 

   

                                                                  (  ) 

 حٌث ان 

 ̂ . وان  عدد المعلمات الممدرة للانموذج( ) ، عدد ازاحات الارتباط الذاتً  ( ) ، حجم العٌنة  (  )
   

البوالً وسلسلة مربعات   (       )مربعات ممدرات معاملات الارتباط الذاتً لسلسلة البوالً تمثل 

(  
.فعندما ٌكون  (m-p)الجدولٌة عند درجة الحرٌة     مع  ( ) . وعند الاختبارتتم ممارنة  ( 

    (   )
اي ان    لاترفض فرضٌة العدم  (𝛂        )او ان  (𝛂)بمستوى معنوٌة   

   . (ARCHلـ)تاثٌر عشوائٌة ولٌس هنان   (   )سلسلة البوالً 

 ( )   Lagrange Multipierاختبار مضاعف لاكرانج 4.4.4 
تأثٌرات الانحدار الذاتً وجود من المهم اختبار  ٌكونسلسلة البوالً ، ل GARCHطبٌك نماذج عند ت    

 LM( )Lagrange)اختبار مضاعف لاكرانج وذلن باستخدام  ،فً بوالً الانموذج (ARCH)الشرطً 

Multiplier)  الذي الترح من لبل(Engle، 2001)  ( ) حٌث ٌطبك هذا الاختبار لبل البدء بتمدٌر .
 ،وذلن من خلال تمدٌر المعادلة تحت الدراسة باستخدام أسلوب المربعات الصغرى  ARCHالانموذج باعتبار 

  :  اي بتمدٌر المعادلة الاتٌة

        
           

        
           

             (  ) 
 . وٌمكن تعرٌف الفرضٌة الاحصائٌة  على النحو الاتً :         حٌث 

      ARCH عدم وجود تأثٌر

      ARCH وجود تأثٌر

 -وان احصاءة الاختبار تكون  وفك الصٌغة :

          (  )              ( )
                           (  ) 

                          ̂  
   

   
             

    ∑   
  

          

    ∑ (  
   ) 

 

     

 

            
 اذ ان:

:   T ،: هً مجموع المربعات الكلً SST ،: هً مجموع مربعات الانحدار SSR ،: معامل التحدٌد    

    : تمثل متوسط السلسلة   : عدد معلمات للنموذج و    ،عدد المشاهدات الكلً 
  . 

. فاذا  ( )( وبمستوى معنوٌة  ممارنة المٌمة المحسوبة مع المٌمة الجدولٌة عند درجة الحرٌة ) ومن ثم       
أي عدم وجود  ARCHكانت المٌمة الجدولٌة اكبر من المحسوبة تمبل فرضٌة العدم وبهذا لاٌوجد تاثٌر لـــ 
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مشكلة عدم تجانس التباٌن للخطأ وترفض فرضٌة العدم عندما تكون المٌمة الجدولٌة الل من المحسوبة وهذا ٌدل 
 .ARCHعلى وجود تاثٌر لــ

 تقدٌر معلمات الانموذج: 5.4.4

  : (  ، ) العامة الكاوسٌة طرٌقة المربعات الصغرى اولا:
وعلى فرض ان السلسلة  TGARCHلتبسٌط فكرة طرٌمة المربعات الصغرى لتمدٌر الانموذج العام      

 طبما للصٌغة الاتٌة :  AR(1)الزمنٌة المدروسة كانت تخضع للعملٌة 

                                                     (  ) 
فعند عملٌة تخضع للتوزٌع الطبٌعً.  (  ان )( مع افتراض 5( و)4)،(3معطى فً المعادلات ) (   )وان 

  وسلسلة البوالً ̂ ٌتم الحصول على الممدر  ،(15للمعادلة )  ( OLS)تطبٌك طرٌمة 

فسوف ٌتم تطبٌك  ،(1فضلا عن تحمك الخاصٌة الخطٌة الموضحة فً المعادلة ) ،     ̂        .

 : ومن ثم ان.  TARCH للانموذج المملص ( Two-step method)طرٌمة الخطوتٌن 

  
   [   ∑(  

 

 

   

    
    

     
 )] [   

  ]    [  
     

 ] 

  
   [   ∑(  

 

 

   

    
    

     
 )] [   

  ]    [  
     

 ]    (  )    

 ̂ وعن طرٌك انحدار )     
  ، ̂ 

( على الٌامها السابمة ومتجه الواحد ٌمكن الحصول على ممدرات متسمة   

(. وفً الخطوة الثانٌة ٌمكن تحسٌن معلمة المتوسط مع الاخذ بنظر الاعتبار  لمعلمات التباٌن ) (   ̃ )ولتكن 

 . وان الصٌغة التمرٌبٌة لهذا التباٌن تكون : (  )عنصر الخطأ لشكل التباٌن 

 ̃ 
  [�̃�   ∑( ̃  

 

 

   

 ̃   
   ̃  

  ̃   
 )]                     (  ) 

 ( كما ٌأتً : الصغرى للمعلمة )وبذلن ٌكون ممدر المربعات 

  ̂̃  [∑
      

 ̃ 
 

 

   

] [∑
    

 

 ̃ 
 

 

   

]

  

                          (  ) 

 بتباٌن تماربً :

    [√  ( ̂̃   )  [  *
 

  
 (

   

  
)
 

+]

  

            (  ) 

 (  ، )  Maximum Likelihood Methodطرٌقة الامكان الاعظم   ثانٌا:
تمثل متسلسلة الخطأ العشوائً فً انموذج  (  )وعلى فرض ان ،( 1لتمدٌر الانموذج المعرف بالمعدلة )     

 الانحدار الاتً : 

        
                                             (  ) 

 متجه المعلمات المجهولة.   :       : المتغٌرات التوضٌحٌة و     ،المتغٌر المعتمد  :   اذ ان :   

𝛚وعلى فرض ان 
 
 [   ،  

 ،  
 ،  ،  

 ،  
 ،  

 ،   
𝜃 و  [   * ،𝜔

 
+  𝛩  ،  ًوه

من  (T)لعٌنة مؤلفة من  فً حالة التوزٌع الطبٌعً . فان دالة الامكان         مجموعة جزئٌة من 

 بعض الثوابت : بصرف النظر عن( q)المشاهدات مشروطة على اول 
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     (   )   
 

 
   (  )  

 

 
∑       

 

 

     

 
 

 
 ∑ (

  
 

  
 )

 

     

 (  ) 

 
  Forecastingالتنبؤ  5.4

وٌمثل الهدف الرئٌس فً كل تطبٌك. وفٌما ٌلً  ،ٌعد التنبؤ من المراحل المهمة فً نمذجة السلاسل الزمنٌة     
عندما تتبع عملٌة الخطأ العشوائً  GJR-GARCH  (1,1) توضٌح مبسط لعملٌة التنبؤ فً حالة الانموذج

     ) و  ،( ، )        اي ان  ،التوزٌع الطبٌعً المٌاسً
 ) وبذلن ٌكون   ،   

 (     
 )       

  لـ ). ومن ثم فان التنبؤ   
Ωعندما تكون  ( 

   
معطاة فانه ٌمكن صٌاغة معادلة  

 التملب على النحو الاتً:

 (  
  Ω

   
 )     (     

    )    
  

Ωاذ ان : 
   

 . (   )تشٌر الى مجموعة المعلومات لجمٌع العوائد المرصودة حتى الزمن   
   ٌكون : (one-step aheadعلٌه فان التنبؤ للخطوة الواحدة للامام )   

    
    

 ( )    ̂  (  ̂   ̂ 
   ̂ )   

  

 ̂ ، ̂ ،  ̂  اذ ان
المعلمات الممدرة للانموذج بطرٌة الامكان الاعظم . وان التنبؤ لخطوتٌن للامام )     ̂ ، 

two-steps ahead)  : ٌكون 

    
    

 ( )    ̂  (  ̂   ̂ 
   ̂ )  

 ( ) 

   ̂  (  ̂   ̂ 
   ̂ )[ ̂  (  ̂   ̂ 

   ̂ )   
 ] 

 
  ̂ [  (  ̂   ̂ 

   ̂ )
 ]

  (  ̂   ̂ 
   ̂ )

 (  ̂   ̂ 
   ̂ )

    
  

 ( ٌكون :h-steps ahead( للامام )hوبذلن فان التنبؤ للخطوة )

    
  

  ̂ [  (  ̂   ̂ 
   ̂ )

 ]

  (  ̂   ̂ 
   ̂ )

 (  ̂   ̂ 
   ̂ )

    
       (  ) 

 :(  ) معاٌٌر التنبؤ 6.4 

 :جذر متوسط مربعات الخطأ 

     [
 

   
∑( ̂ 

    
 )

 
   

   

]

   

                               (  ) 

 : متوسط الخطأ المطلق 

      
 

   
∑ | ̂ 

    
 |                                     (  ) 

   

   

 

 : ًمتوسط مطلق الخطأ النسب 

      
 

   
∑ 

| ̂ 
    

 |

  
 

    

   

                                         (  ) 

 اذ ان :

 ̂  ،حجم العٌنة  :  ، عدد الخطوات الى الامام :   
  : تنبؤ التباٌن و  

 : التباٌن الحمٌمً.   
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 : الجانب التطبٌقً .5
 Nikkeiمؤشر )لالسلسلة الزمنٌة المالٌة  تخص ( مشاهدة1115)تتألف من عٌنة ٌتناول التطبٌك العملً      

225)  ( )  

       :Nikkei 225مؤشر  .51
هذا المؤشر على  وٌتم احتساب . ( TSEفً بورصة طوكٌو )  الٌابانٌة مؤشر سوق تداول الأسهم وهو     

وتعد من اكبر الشركات الٌابانٌة المملوكة للمطاع العام و (  Dow Jonesاساس ٌومً وهو شبٌه لمؤشر )
سعر مؤشر نٌكاي بالولاٌات المتحدة  ( . وٌعود ارتباط1878تنتمً الى المطاع الصناعً حٌث تأسست عام )

 ٌابان توجه الى الولاٌات المتحدة.الامرٌكٌة  الى ان معظم صادرات ال

 التطبٌق:2   5.
لمشاهدات السلسلة الزمنٌة الخاصة بالمؤشر  TGARCH  (1,1) ٌتضمن هذا التطبٌك استخدام الانموذج     

(Nikkei 225 ومن ثم اٌجاد التنبؤات المستمبلٌة لتملبات المؤشر. والشكل التالً ٌمثل رسم مشاهدات السلسلة )
 الزمنٌة: 

 
  (*) Nikkei 225( ٌمثل رسم مشاهدات السلسلة الزمنٌة الخاصة  بمؤشر 1شكل )ال            

                      www.investing.comمصدر: لا
كما ان سلوكها لا ٌتجسد فٌه  ،ٌتبٌن ان السلسلة تمتلن تملبات مختلفة بٌن الفترات الزمنٌة وومن خلال الشكل 

وبذلن ٌمكن المول مبدئٌا ان السلسلة مستمرة عموما . وفٌما ٌلً الاحصاءات الوصفٌة  ،وجود للاتجاه العام 
 .( Nikkei 225للسلسلة )

  Nikkei 225 مؤشر( ٌبٌن مجمل الاحصاء الوصفً لسلسلة 1جدول )ال
Minimum Maximum Mean Median Stand. 

dev. 
skewness Kurtosi 

-0.060800 0.090400 0.000382 0.000600 0.011627 - 
0.037349 

8.346626 

( وهذا ٌعنً التواء سالب بسٌط نحو جهة الٌسار. 0.037349-وٌلاحظ من الجدول ان لٌمة معامل الالتواء )   
ب فً شكل المنحنى وٌختلف عن معامل تفرطح  ذبذ( وهذا ٌعنً وجود ت8.346626وان لٌمة معامل تفرطح ) 

  .والشكل التالً ٌمثل المخطط التكراري للسلسلة(.3للتوزٌع الطبٌعً الذي ٌساوي )

 
 Nikkei 225( ٌمثل رسم المخطط التكراري للسلسلة الزمنٌة لمؤشر 2شكل )ال

   .(Dicky-Fullerفولر )-ٌمكن التحري عن استمرارٌة السلسلة من خلال تطبٌك اختبار دٌكًو

 اختبار الاستقرارٌة : 1.2.5 

-Augmented Dickeyللتحمك من استمرارٌة السلسلة تم تطبٌك اختبار جذر الوحدة المتمثل باختبار )      
Fuller . ) ( ( فً ادناه ٌتبٌن ان لٌمة )2ومن خلال لٌم الجدولP-valueللاختبار ) ( وهً 0.000تساوي )

𝛂الل مستوى المعنوٌة ) وبذلن ترفض فرضٌة العدم التً تنص على وجود جذر الوحدة وهذا  ،(      
 ٌؤكد استمرارٌة السلسلة الزمنٌة.

https://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%A4%D8%B4%D8%B1_%D8%B3%D9%88%D9%82_%D8%A3%D8%B3%D9%87%D9%85&action=edit&redlink=1
https://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%A4%D8%B4%D8%B1_%D8%B3%D9%88%D9%82_%D8%A3%D8%B3%D9%87%D9%85&action=edit&redlink=1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%8A%D8%A7%D8%A8%D8%A7%D9%86
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%8A%D8%A7%D8%A8%D8%A7%D9%86
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 فولرالموسع –ٌبٌن نتائج اختبار دٌكً  2)جدول )ال

                     :   The series  has a unit root   
t-Statistic                        Prob.                                                               

Augmented Dickey-Fuller test statistic      -33.73416                    0.0000 

Test critical values              1% level          -3.436084  
                                             5% level         -2.863960 
                                            10% level        -2.568109               

 ( ، ، )     بناء الانموذج  3.5
جٌنكنز وذلن لمطابمة مشاهدات السلسلة الزمنٌة لمؤشر -تم استخدام المراحل التً وضعت من لبل بوكس     

(Nikkei 225 )،  دلة الملائمة و مرحة التنبؤ. وبناءً علٌه تم حساب  ،التمدٌر  ،المتمثلة بمرحلة تحدٌد النموذج
ومن ثم تم رسم  ،( لمشاهدات السلسلة PACF( والارتباط الذاتً الجزئً )ACFدالتً الارتباط الذاتً )

 الدالتٌن كما فً الشكلٌن الاتٌٌن :

 
 (  للسلسلة الزمنٌة الاصلٌةPACF( و )ACFدالتً )( ٌمثل رسم معاملات 3شكل )ال          

(  تتنالصان اسٌا وبشكل دورات PACF( و )ACF( ٌتضح ان معاملات الدالتٌن )3ومن خلال الشكل ) 
( لبٌانات MA( و المتوسط التحرن )ARوهذا دلٌل على وجود مركبتً الانحدار الذاتً )  ،جٌبٌة نحو الصفر

 ،جٌنكنز عند تحدٌد الرتبة للمركبتٌن –السلسلة. ولكون سلون الدالتٌن لا ٌطابك السلون النظري لنماذج بوكس 
( والمذكورة فً MLEفمد تم توفٌك مجموعة من النماذج المستمرة وتمدٌر معلماتها باسلوب الامكان الاعظم )

 ٌمتلن الل المٌم للمعاٌٌر المذكورة ) ARIMA(1،0،2)( . ومن خلال الجدول ٌتضح ان الانموذج 3الجدول )
AIC ، AICc ، BIC   وبناءً علٌه فان الانموذج .)ARIMA(1،0،2) . ٌكون الانموذج الملائم مبدئٌا 

  ARMAمع بعض معاٌٌر اختٌار الانموذج الملائم  ( ٌبٌن توافٌك مجموعة من  النماذج3جدول )ال
Model LogL AIC* BIC HQ 

     ARIMA(1،0،2) 3633.474467 -6.074434 -6.057410 -6.068020 

ARIMA(1،0،3) 3633.482962 -6.072775 -6.051495 -6.064757 

ARIMA(0،0،2) 3630.484971 -6.071105 -6.058337 -6.066294 

ARIMA(0،0،3) 3630.870677 -6.070076 -6.053053 -6.063662 

ARIMA(0،0،0) 3627.237385 -6.069017 -6.064761 -6.067413 

ARIMA(1،0،0) 3627.588329 -6.067930 -6.059418 -6.064723 

ARIMA(1،0،1) 3628.552702 -6.067871 -6.055103 -6.063060 

 (.4وباستخدام طرٌمة الامكان الاعظم تم تمدٌر معلمات الانموذج والموضحة فً الجدول )
 ARIMA (1,0,2) لمعلمات الانموذج( ٌبٌن المٌم التمدٌرٌة 4جدول )ال

     Variable          Coefficient          Std.Error      t-Statistic           Prob. 

 AR(1)                       -0.769779           0.106176      -7.250038               0.0000 
 MA(1)             0.799069       0.108851         7.340941              0.0000 
 MA(2)             0.085021       0.017169       4.952042              0.0000 
 SIGMASQ             0.000134               3.16E-06       42.37736              0.0000 

 R-squared             0.009340     Mean dependent var  0.000382 
Adjusted R-squared    0.006845     S.D. dependent var              0.011627 
S.E. of regression     0.011587     Akaike info criterion -6.074434 
Sum squared resid 0.159912     Schwarz criterion     -6.057410 
Log likelihood   3633.474     Hannan-Quinn criter. -6.068020 
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Durbin-Watson stat 1.999383    

 .وللتحريعلمات الانموذج معنوٌة( فان م0.05( للمعلمات كافة كانت الل )p-valueن المٌم الاحتمالٌة )ولأ    
ومن ثم  ،جتم حساب معاملات دالة الارتباط الذاتً لبوالً الانموذARIMA(1،0،2 )عن ملائمة الانموذج

فضلا عن ذلن  ،. وٌتضح من خلال الشكل ان جمٌع المعاملات تمع داخل حدي الثمة (4)رسمها كما فً الشكل  
(  ) فان لٌمة الاحصاءة كانت مساوٌة الى ) ، اكبر  ً( وهp-value = 0.4069باحتمال ) (       

 .وبذلن فان سلسلة البوالً عشوائٌة مستملة  ،( 0.05من )

 
  ARIMA (1،0،2) ( ٌمثل رسم سلسلة البوالً الناتجة عن مطابمة الانموذج4شكل )ال

 ARIMA : (1،0،2) الناتجة عن مطابمة الانموذج الممدرللبوالً وفٌما ٌلً الاحصاءات الوصفٌة 
 ( ٌبٌن مجمل الاحصاء الوصفً لسلسلة البوال5ًجدول )ال

Minimum Maximum Mean Median Stand. 
dev. 

skewness Kurtosi 

-0.056485 0.076993 0.00036 0.000351 0.011567 0.014781  8.34631 

نحو بسٌط بمعنى ان هنان التواء  ،(0.014781وطبما لنتائج الجدول  ٌتبٌن ان لٌمة معامل الالتواء كانت )   
 ( مما ٌدل على ان التوزٌع ذو لمة مدببة. 8.34631طح فكانت لٌمته )راما معامل تف . مٌنجهة الٌ

 
  AR (1،0،2)( ٌمثل رسم المخطط التكراري  لسلسلة البوالً  الناتجة عن مطابمة الانموذج5شكل )ال       

 ،(Kolmogorov-Smirnovولاجل تحدٌد طبٌعة التوزٌع لمشاهدات سلسلة البوالً فمد تم تطبٌك اختبار) 
 وكانت نتائج الاختبار كما ٌأتً: .التوزٌعاتمجموعة من فمد تم استخدام 

 ( لسلسلة البوالKolmogorov-Smirnovً( اختبار )6جدول رلم )ال
p-value D Distributions 

2.2e-16 0.48113 Normal  

0.15650 0.03264  Student’s-t 

2.2e-16 0.47183 GED 

2.2e-16 0.52471 Skewed Normal 

0.25980 0.02921 Skewed  Student’s-t 

2.2e-16 0.52471 Skewed  GED 

( مساوٌة Skewed  Student’s-tومن خلال الجدول ٌتبٌن ان المٌم الاحتمالٌة لاحصاءة اختبار توزٌع ) 
اكبر من الاحتمال  ماوه( 0.15650( مساوٌة الى )Skewed  Student’s-tوتوزٌع )( 0.25980)الى 

وهذا ٌشٌرالى ان سلسلة البوالً تتبع  ،فٌما كانت المٌم الاحتمالٌة للتوزٌعات الاخرى على عكس ذلن  ،( 0.05)
 . (  Skewed  Student’s-tاو توزٌع )( Student’s-t) توزٌعاما 

 : ARCHاختبار  4 .5 

اختبار من عدمه من خلال تطبٌك AR (1،0،2)( لبوالً الانموذجARCHٌمكن التحري عن وجود تأثٌر )و
 لاكراج. وان نتائج هذا الاختبار كانت كما ٌأتً:

 AR (1،0،2)( لبوالً الانموذجARCH( نتائج اختبار تأثٌر )7جدول رلم )ال
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             :   There is no ARCH effect 
Heteroskedasticity Test: ARCH 

0.0000     Prob. F(1،1192) 289.66  F-statistic 

0.0000 Prob. Chi-Square(1) 1154.4 Obs*R-squared 

( وهذا ما ٌؤكد 0.05( اصغر من )LM( و )Fوٌتضح من خلال الجدول ان لٌم الاحتمال لكل من اختبار )

 (ARCH( وان سلسلة البوالً تمتلن تأثٌر )  رفض الفرضٌة )

 : Ljung-Boxاختبار  5.5
( ACFعشوائٌة سلسلة البوالً من خلال حساب دالة )( وذلن للكشف عن Ljung-Boxتم تطبٌك اختبار)     

 لسلسلة البوالً ومربعاتها . وكانت النتائج كما فً الجدول الاتً:
 AR (1،0،2) ( لبوالً الانموذجLjung-Box( نتائج اختبار )8جدول رلم )ال

             :   There is no Serial Correlation 
p-value  Q-Statistic Lag Series  

0.003 19.599 10  
Residuals 0.035 16.234 15 

0.015 42.609 20 

0.000 66.385 10  

Residual   
 

0.000 75.054 15 

0.000 82.471 20 

( لمٌم سلسلة البوالً Qمن خلال نتائج الاختبار الموضحة فً الجدول ٌتبٌن ان المٌم الاحتمالٌة للاحصاءة ) 
مما ٌعنً اٌضا وجود تملبات متزاٌدة  ،وان ذلن ٌشٌر الى وجود ارتباط ذاتً  ،( 0.05الل من )ومربعاتها هً 

 ومتنالصة وان سلسلة البوالً تمتاز بخاصٌة عدم التجانس. 

 :  TGARCH تقدٌر الانموذج  6.5
توزٌع ندما ٌتبع الخطأ العشوائً ع TGARCH-ARIMA (1,0,2)  (1،1) تم تطبٌك الانموذج     

(Student’s-t( وتوزٌع )Skewed Student’s-t. )  وتمدٌر معلمات الانموذجٌن باستخدام طرٌمة الامكان
والجدول التالً ٌوضح نتائج عملٌة تمدٌرمعلمات الانموذجٌن مع حساب بعض المعاٌٌر التً تمخضت  .الاعظم

 عنها مرحلة التمدٌر :
  Nikkie 225سلسلة لل   ARIMA(1,0,2) - TGARCH (1،1) ج التملبوذنما( ٌوضح نتائج 9جدول )ال

 
Model 

 
Par  

                 

          
value S.E p-

value 
value S.E p-

value 

  
ARIMA(1،0،2) - 

TGARCH(1،1) 

   0.0003 0.0003 0.001  0.00063 0.00019 .000 0 

   0.13341 0.02738 0.000 0.13567 0.02718  0.000 

  0.71766 0.12315 0.000 0.69610 0.12203 0.000 

   0.84784 0.03220 0.000 0.84617 0.03030 0.000 

  5.50574 0.92932 0.000 5.49108 0.91405 0.000 

  - - - 0.94542 0.03415 0.000 

كانت معنوٌة لكلا   ARIMA(1،0،2) - TGARCH(1،1) لنتائج الى ان معلمات الانموذجٌنتشٌر ا
فمد  ،(.وبغٌة الممارنة بٌن الانموذجٌن المذكورٌن Skewed Student’s-t( و )Student’s-t) التوزٌعٌن 

 :تم حساب معاٌٌر الممارنة الموضحة فً الجدول التالً 
 Nikkie 225لسلسلة المؤشر   ( ٌوضح معاٌٌر الممارنة لنماذج التملب01جدول )ال

H-Q BIC AIC Log L distribution Model 

-6.3833 -6.3701 -6.3913 3823.82           TGARCH 
 -6.3857 -6.3768 -6.3923 3825.42        

          

فً حالة التوزٌع   ARIMA(1،0،2) - TGARCH(1،1) ومن خلال الجدول ٌتضح ان الانموذج
(Skewed Student’s-t ) الاكان;ev lghzlm  لكونه اعطى ( اكبر لٌمة للمعٌارLog L واصغرلٌمة )

   (   ،   ،   )  للمعاٌٌر
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  فحص ملائمة الانموذج : 7.5
 (ARCH-Testتطبٌك الاختبارٌن ) خلال من بعد تمدٌر الانموذج ٌنبغً التحري عن دلته ومدى كفاءته  

لتحمك من معنوٌة لٌم الارتباط الذاتً لسلسلة او( Ljung-Box Test) ( وARCHللتحمك من اختفاء تأثٌر )
 البوالً ومربعاتها.

 : ARCHاولا: اختبار 
( لبوالً الانموذج من عدمه من خلال تطبٌك اختبار لاكراج . وان ARCHالتحري عن وجود تأثٌر ) تم    

 نتائج هذا الاختبار كانت كما ٌأتً:
 ( لبوالً الانموذج الممدرARCH) ( نتائج اختبار تأثٌر11جدول رلم )ال

Heteroskedasticity Test: ARCH 

0.5702 
 

Prob. F(1،1192) 
 

0.1198 
       

          
 

F-statistic 

 
0.5492 

 
Prob. Chi-Square(1) 

 
10.7641 

       

          
 

Obs*R-squared 

( وهذا ٌؤكد عدم 0.05( اكبر من )LM( و )Fالاحتمال لكل من اختبار )وٌتضح من خلال الجدول ان لٌم 

 (ARCH( وان سلسلة البوالً اصبحت خالٌة من تأثٌر )  رفض الفرضٌة )

 : Ljung-Boxثانٌاً: اختبار 
( وذلن من خلال حساب Ljung-Boxوفٌما ٌخص التحمك عن عشوائٌة سلسلة البوالً تم تطبٌك اختبار)     

 لسلسلة البوالً ومربعاتها . وكانت النتائج كما فً الجدول الاتً: (ACFدالة )
 ( لبوالً الانموذج الممدرLjung-Box( نتائج اختبار )12جدول رلم )ال

             :   There is no Serial Correlation 
p-value Q-Statistic Lag  Series 

0.1498 14.539 10 
 

Student-t 
 
 

Residuals 
 

0.2566 16.356 15 

0.5155 19.091 20 

0.1545 14.329 10  
Skewed 

Student-t 
0.3733 16.133 15 

0.5298 18.878 20 

0.8643 5.3811 10 
 

Student-t 

 
 
 

Residual   
 

0.8530 9.4480 15 

0.9654 10.1502 20 

0.8547 5.509 10 Skewed 
Student-t 0.8509 9.484 15 

0.9647 10.185 20   

سلسلة البوالً ومربعاتها اكبر من ل( Qظ ان المٌم الاحتمالٌة للاحصاءة )حمن خلال نتائج الجدول ٌلا     
ان  اي ،وبذلن فان معاملات الارتباط الذاتً غٌر معنوٌة ومتوزعة بشكل مستمل ،( 0.05مستوى المعنوٌة )

 .هذه المعاملات لد تم تعدٌلها وتصحٌحها فً معادلة التباٌن الممدرة 

 التنبؤ بالتقلبات المستقبلٌة: 8.5  
 Skewed)حالة التوزٌع فً  ARIMA(1,0,2)-TGARCH(1,1)تم حساب المٌم التنبؤٌة للانموذج     

Student’s-t)،  ومن ثم حساب المعاٌٌر ( التنبؤٌة RMSE ، MAE ، MAPE  على التوالً وكانت )
 النتائج كما فً الجدول الاتً:   

   المدروسٌن (  للانموذج RMSE ، MAE ، MAPE ( ٌبٌن المٌم التمدٌرٌة للمعاٌٌر )13جدول رلم )ال
(TGARCH(1,1- ARIMA(1,0,2)   

MAPE MAE RMSE distribution Model 

0.0689351 0.0125109 0.0108253           
-TGARCH(1،1( 
ARIMA(1،0،2) 0.0689024 0.0125064 0.0108235 

       
          

الانموذج الافضل والاكثر ملائمة لعٌنة البحث هو الانموذج الهجٌن ومن خلال الجدول ٌتبٌن ان 
(ARIMA(1،0،2) - TGARCH(1،1 ( عندما تتبع سلسلة الخطأ العشوائً للانموذج توزٌعt ) الملتوي
(Skewed Student’s-t)، والجدول التالً ٌبٌن المٌم التنبؤٌة للتملبات   اورد ذكره سابماً.وهذا ٌؤكد م

ً ( ٌوم30المستمبلٌة للمدة )  .( مشاهدة ٌومٌة360فٌما تم رسم هذه المٌم بحدود ) ، ا
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عندما  ARIMA(1،0،2) - TGARCH(1،1للانموذج )ٌبٌن المٌم التنبؤٌة للتملبات المستمبلٌة  (14) جدولال
ً ( ٌوم30للمدة ) ،(Skewed Student’s-tتتبع سلسلة الخطأ العشوائً للانموذج توزٌع ) لادمة للسلسلة  ا

Nikkei 225 
Forecast Lower    Upper  Forecast Lower Upper 

[1،]   0.00076      -0.00584      0.00737 
[2،]   0.00164      -0.00496      0.00825 
[3،]   0.00205      -0.00455      0.00865 
[4،]   0.00317      -0.00343      0.00977 
[5،]   0.00410     -0.00251      0.01070 
[6،]  0.00900        0.00239      0.01560 
[7،]  0.00834        0.00174      0.01494 
[8،]  0.00807        0.00147      0.01467 
[9،]  0.00987        0.00327      0.01648 
[10،]  0.00988      0.00328      0.01649 
[11،]  0.00946      0.00286      0.01607 
[12،]  0.00867      0.00207      0.01527 
[13،]  0.00981      0.00321      0.01641 
[14،]  0.01079      0.00419      0.01740 
[15،]  0.00992      0.00331      0.01652 

[16،]  0.00903      0.00243      0.01563 
[17،]  0.01037      0.00376      0.01697 
[18،]  0.00951      0.00291      0.01612 
[19،]  0.01190      0.00530      0.01850 
[20،]  0.01085      0.00425      0.01745 
[21،]  0.01011      0.00351      0.01671 
[22،]  0.00921      0.00261      0.01581 
[23،]  0.00904      0.00244      0.01565 
[24،]  0.01068      0.00407      0.01728 
[25،]  0.01123      0.00463      0.01783 
[26،]  0.01126      0.00466      0.01786 
[27،]  0.01135      0.00475      0.01796 
[28،]  0.01050      0.00390      0.01710 
[29،]  0.00966      0.00306      0.01626 
[30،]  0.00883      0.00223      0.01543 

 

 
 TGARCH(1،1-)التنبؤٌة المستمبلٌة للتملبات مع حدي الثمة للانموذج  ( ٌمثل رسم المٌم6شكل )ال

ARIMA(1،0،2)   ( ٌوم360)لسنة لادمة ً  ا
وٌلاحظ من الشكل ان التملبات المستمبلٌة للسلسلة الزمنٌة تتناوب بالارتفاع والانخفاض بشكل بسٌط لاول 

ً ( ٌوم200) ثم تعود مرة اخرى  ،( 250-300( تلٌها تزاٌد مفاجىء بالمدة )200-250ثم تتزاٌد بالمدة ) ، ا
  سٌط. للثبات فً التملبات المتناوبة مابٌن انخفاض وارتفاع ب

 . الاستنتاجات: 6

وان سلسلة البوالً  ،( كانت مستمرة Nikkie 225ان سلسلة العودة  لمؤشر سوق تداول الاسهم المالٌة ) .1
( الملتوي Student’s-tكانت تتبع توزٌع )ARIMA(1،0،2) جة عن مطابمتها للانموذج الملائمالنات

( لها تبٌن LMوخلال تطبٌك اختبار مضاعف لاكرانج ) ،(Kolmogorov Smirnovطبما لاختبار )
 ( فً السلسلة .ARCHوجود تأثٌر )

بعد مطابمة انموذج العتبة لعملٌة الانحدار الذاتً المشروط بعدم التجانس البوالً تبٌن ان الانموذج الملائم  .2
 لتواء( الملتوي بمعلمة اStudent’s-tندما تتبع سلسلة البوالً توزٌع )عTGARCH(1،1 هو 

 .(       ( ومعلمة شكل )        )
ان التملبات المستمبلٌة تتراوح فً الثلث الاخٌر من الدورات  ( 6فً الشكل )تبٌن من خلال المٌم  التنبؤٌة  .3

 ،وهً على شكل امتدادات دٌنامٌكٌة متسارعة ومتزاٌدة  ،السنوٌة وهً تتطابك مع انماط سلسلة العودة الاصلٌة 
 ٌتبعها انخفاض متباطىء ومتنالص خلال الدورة الواحدة.

 التوصٌات:  .7
 نوصً باستخدام طرائك تمدٌر اخرى سواء كانت معلمٌة ام غٌر معلمٌة. .1

 نوصً بامكانٌة الممارنة بٌن الانموذجٌن لٌد البحث عندما تتبع سلسلة الخطأ العشوائً التوزٌعات المتمطعة . .2
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 الموسمً.    TGARCHنوصً بدراسة نظرٌة تطبٌمٌة للانموذج  .3
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Abstract: 
     One of the most common methods in the framework of modeling fluctuations 
and predicting conditional variance is the Autoregressive Conditional 
Heteroscedasticity (ARCH) model and the Autoregressive Conditional 
Heteroscedasticity Generalized (GARCH) model. And that each of the two models 
represents a linear function of the squared previous values. 
     (Rabemananjara and Zakoian, 1993) (8) noted that the variance function (σ_t^2) 
varies depending on whether the previous values are positive or negative and that 
asset prices move more quickly during some periods, which makes the introduction 
of a switching framework System Switching in (ARCH) and (GARCH) models is 
essential for modeling fluctuations. The most appropriate of these was the GARCH 
threshold model (TGARCH). 
       As for our research, this is to predict the future fluctuations of the Nikkie 225 
index price series using the hybrid model (TGARCH (1,1 ARIMA (p,0, q)) - when the 
random error process follows a skewed and untwisted distribution. 

Keywords: TGARCH (1,1) model , ARMA (p, q) model , skewed and untwisted 

continuous probability distribution . 
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