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   ملخص:

الدراسة   اليومية   محاولة نمذجة  إلىهدفت هذه  السلسلة  المشروطة    لأسعارتقلبات  الذاتي  نفط برنت، و ذلك باستخدام نماذج الانحدار 
الفترات التي    أكثر ، و التي تعتبر من  26/01/2022غاية    إلى  02/12/2019و تحديدا من   covid-19بعدم ثبات التباين، خلال فترة جائحة  

 نفط برنت، و ذلك نظرا للظروف القاهرة التي شهدها سوق النفط.   أسعار عرفت تغير كبير  في 

  إليهالمتوصل    الأمثلالنموذج    أننفط برنت تميزت بالتذبذب الكبير و عدم الاستقرار طيلة فترة الدراسة، و    أسعارسلسلة    أن  إلى و توصلت الدراسة  
   AR(1)-PARCH(1,1).لتمثيل بيانات السلسلة و كذلك تقلبات تباين البواقي هو نموذج 

 نفط برنت، سلاسل زمنية، نماذج الانحدار الذاتي المشروطة بعدم ثبات التباين، تقلبات. أسعار  :ية المفتاحلكلمات ا

 JEL: Q47 ،Q41  ،Q430 ،C53تصنيف 

 

Abstract:   

 This study aimed to try to model the fluctuations of the daily series of Brent oil prices, using 

autoregressive models conditioned by the instability of the variance, during the period of the covid-

19 pandemic, specifically from 12/12/2019 to 26/01/2022, which is considered one of the Most of 

the periods that witnessed a significant change in Brent oil prices, due to the force majeure 

conditions witnessed by the oil market. 

The study concluded that the Brent oil price series was characterized by great fluctuation and 

instability throughout the study period, and that the optimal model reached to represent the series 

data, as well as fluctuations in the residual variance is the AR(1)-PARCH(1,1) model. 

Keywords: Brent oil prices; time series  ; Auto-Regressive Conditionnal Heteroscedasticity Models  

; fluctuations. 

Jel Classification Codes: Q47،Q41  ،Q430 ،C53 
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 مقدمة  . 1

تعرف أسعار النفط تذبذبات و تقلبات بشكل دائم، و ذلك نظرا إما لأزمات يعرفها السوق النفطي، أو نظرا لطبيعة و ما يميز السوق  
النفطي من تغير في كل من العرض و الطلب، مما جعل نموذج السلسلة الزمنية المعبر عن أسعار النفط يعاني من ظاهرة عدم تجانس التباين،  
  و كذلك ظاهرة التقلبات المتعنقدة، و تتأرجح هذه التقلبات من فترة إلى أخرى تبعا للمشاكل و الأحداث الغير متوقعة التي يعرفها السوق 

 في سلسلة أسعار النفط.   واضحةتبدو  (volatility)النفطي، مما جعل ميزة و خاصية التذبذب أو التقلب  
و   التقلبات  هذه  الاعتبار  بعين  تأخذ  الزمنية  للسلاسل  نماذج  توجد  مستقبلا  بها  التنبؤ  و  النفط  أسعار  في  التقلبات  توقع  و  لتقدير  و 

-Generalized Auto)(التذبذبات، و من بين هذه النماذج نجد نوعين: نماذج عدم ثبات التباين المشروط المتناظرة )ذو الأثر المتماثل 

Regressive Conditionnal Heteroscedasticity)     بـ اختصارا  له  يرمز  الذي  أداة  GARCHو  و  وسيلة  يعتبر  الذي  و   ،
الثاني من نماذج   النوع  أما  النفط.  التقلبات و الانحرافات التي تصيب أسعار  فتسمى بالنماذج المعدلة و التي    GARCHمناسبة لقياس 

، و كذلك  النفط و لقد ساهمت هذه النماذج في تقدير التقلبات في أسعار    .النفط تأخذ بالأثر اللاخطي أو غير المتماثل في تقلبات أسعار  
   التنبؤ بهذه التقلبات في المستقبل.

من   تبدأ  يومية  سلسلة  بأخذ  ذلك  و  البرنت  خام  نفط  أسعار  على  الدراسة  هذه  في  الاهتمام  تم  قد  غاية    02/12/2019و  إلى 
، أي أنه تم التركيز على أسعار النفط خلال فترة جائحة كورونا، و ذلك من أجل معرفة تأثير هذه الجائحة على أسعار  26/01/2022

 النفط. 
تتمحور إشكالية الدراسة في معالجة السؤال التالي: هل يمكن نمذجة تقلبات أسعار نفط خام البرنت باستعمال نماذج     الدراسة:   إشكالية 

 ؟ GARCHالانحدار الذاتي المشروط بعدم تجانس التباين 
 للإجابة عن إشكالية الدراسة قمنا بطرح الفرضيات التالية:  فرضيات الدراسة: 

 سلسلة أسعار نفط خام البرنت غير مستقرة؟ -
 ؟ ARCHيعاني نموذج سلسلة أسعار نفط خام البرنت من أثر عدم ثبات التباين -
 المتناظرة قادرة على تقدير و توقع تقلبات أسعار نفط خام البرنت ؟  GARCHنماذج -
 الغير متناظرة قادرة على تقدير و توقع تقلبات أسعار نفط خام البرنت ؟  GARCHنماذج -

 تهدف هذه الورقة البحثية إلى تحقيق الغايات الأساسية التالية:  أهداف الدراسة: 
 التعرف على نموذج السلاسل الزمنية التي تفسر سلوك سلسلة أسعار نفط خام البرنت ؟ -
 إجراء اختبار عدم تجانس التباين للنموذج المعبر عن سلسلة أسعار النفط خام البرنت ؟ -
 التعرف على شكل تذبذبات أو تقلبات سلسلة أسعار النفط خام البرنت ؟ -
 و الغير متناظرة. أالمتناظرة   GARCHنمذجة تقلبات أسعار نفط خام البرنت عن طريق نمذجة سلوك التباين المشروط باستخدام نماذج -

للإجابة عن إشكالية الدراسة و بلوغ أهدافها تم الاعتماد على المنهج الوصفي و التحليلي في الجزء النظري    منهجية و أدوات الدراسة: 
من الورقة البحثية، و ذلك من خلال عرض بعض المفاهيم النظرية المتعلقة بالسوق النفطية و أسعار النفط، و كذلك عرض الجزء النظري  

 ، و ذلك من خلال التطرق إلى أهم مميزاتها و كيفية حسابها. GARCH، و نماذج ARCHلنماذج 
الفترة   البرنت خلال  خام  نفط  بسعر  المتعلقة  البيانات  من خلال جمع  الاستنباطي  المنهج  على  الاعتماد  تم  فقد  التطبيقي  الجزء  أما في 

مشاهدة من الموقع الرسمي لوزارة البترول و الثروة المعدنية المصرية،    563، حيث تم الحصول على  2022/ 26/01إلى غاية    02/12/2019
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للمفاضلة بين   Akaike  ،Schwarz  ،Hannan-Quinn  و بالاعتماد على معايير المعلومات:  ARCHو تطبيق مجموعة من نماذج  
 تلك النماذج، ثم تم تطبيق اختبارات التشخيص للتأكد من صلاحية النموذج. 

 الدراسات السابقة: 
دراسة مدى    : (Lee, Ni, & Ratti, 1995)دراسة  -1 و  مناقشة  الورقة  هذه  المحلي    أسعار تقلبات    تأثير تم في  الناتج  على  النفط 

بيئتين: في    الإجمالي الثانية    إماالنفط مستقرة،    أسعار  الأولى الحقيقي، و ذلك في  بعد  أ   إلى النفط غير مستقرة، و توصلت    أسعارفي  نه 
  النفطجل قياس تطاير سلسلة سعر  أذات طبيعية تطايرية، و من    أصبحت  أنها   أيتتميز بتقلباتها المستمرة    النفط   أسعار   أصبحت   1986

وجود علاقة ارتباط سلبية    إلىجل استخراج التباين الشرطي الذي يعتبر مقياس للتطاير، و توصلوا  أ  من  GARCHفقد استخدموا نماذج  
السلبية لم يكن لديها ارتباط مع نمو الناتج الداخلي    النفط   أسعارالموجبة و نمو الناتج الداخلي الخام، بينما صدمات    أسعار بين صدمات  

 الخام. 
للتنبؤ    :(GRICI & MEDJANI, 2017)دراسة  -2 نموذج  ببناء  الدراسة  ظل    الأوبكخام    بأسعار اهتمت  النفطية    الأزمة في 
 TGARCHهو نموذج    النفط  بأسعارللتنبؤ   الأمثل النموذج    أن   إلى ، و توصلت الدراسة GARCHباستخدام نموذج    (2014-2016)

 كبر معقولية عظمى. أحيث يحقق (2,2)
من   ARCHو نماذج    ARMAتم في هذه الورقة البحثية فحص نموذج هجين يربط بين كل من نماذج   :(Chaido, 2018)دراسة  -3
لتمهيد البيانات بغرض ثبات التباين و تقليل التغايرية. و ذلك    Box-Coxالنفط، كما تم استخدام تحويل    أسعار جل التنبؤ بتقلبات  أ

مشاهدة . و    4980  بإجمال أي،  2017ماي   31غاية    إلى   1997 أكتوبر  20النفط اليومية خلال الفترة    أسعار بالاعتماد على معطيات  
 اليومية للنفط.  بالأسعارنسب نموذج للتنبؤ  أهو ARIMA(33,0,14)-GARCH(1,2) النموذج   إلىتوصلت الدراسة 

، و ذلك باستخدام نماذج السلاسل  2018النفط الجزائري لسنة    بأسعارالتنبؤ    إلىهدفت هذه الدراسة    :( 2019)جاب الله،    دراسة  -4
الممتدة   الفترة  الجزائري خلال  بلند  الصحاري  لمتوسط سعر خام  السنوية  البيانات  و  2017غاية    إلى  1957الزمنية و بالاعتماد على   ،

النفط ستبقى    أسعار   أن   إلىالنفط، و كذلك    بأسعار في التنبؤ    ARCHمن نماذج    أفضل   ARIMAنماذج    أن   إلى توصلت هذه الدراسة  
 النفط بالعوامل الجيوسياسية.   أسعار  لتأثرالاقتصادية العالمية  الأزماتمرتفعة رغم استمرار 

الدراسة    : (2020)غزازي،    دراسة  -5 هذه  تقلبات    إلى هدفت  نمذجة  نماذج    أسعار محاولة  بين  المفاضلة  باستخدام  ذلك  و  النفط، 
غاية شهر جويلية    إلى  1990الانحدار الذاتي المشروطة بعدم ثبات التباين لسلسلة شهرية نفط برنت خلال الفترة الممتدة من شهر جانفي  

نفط برنت تميزت بالتذبذب    أسعار سلسلة    أن  إلى . و توصلت الدراسة  2019المتبقية لسنة    للأشهر  بأسعارهالتنبؤ     إلى  بالإضافة ،  2019
و   الدراسة،  فترة  طيلة  الاستقرار  عدم  و  نوع    إليهالمتوصل    الأمثل النموذج    أن الكبير  من  هو  السلسلة  -ARIMA(1,1,0)لتمثيل 

ARCH(1)  المتوق   أسعارمتوسط    أن ، كما برنت  دولار  63.83ستكون شبه ثابتة في حدود    2019من سنة    الأخيرة  للأشهر عة  نفط 
 . للبرميل 

 النفط:   لأسعارالنظري   الإطار. 2
،  حيويا للتنمية الاقتصادية للدول المنتجة له   عنصرا  و لايزال  بين جميع مصادر الطاقة، حيث كان   الأهميةمن حيث    الأول يحتل النفط المركز  

   و كذلك بالنسبة للدول المستهلكة.



  

 

 

                          .2023  ديسمبر  .02العدد  ،  08لمجلد  ا  دي. الجزائر.يد حمة لخضر. الواهمعة الش جا "   لمتقدمةتصادية االاقلبحوث  مجلة ا "
 

173 

 نفط البرنت خلال فترة جائحة  أسعار نمذجة تقلبات 
Covid-19  باستخدام نماذج26/01/2022 إلى  02/12/2019"من "  ARCH 

 
النفط   أسعار مقدار و مستوى  أن و السلعة معبرا عنها بالنقود، حيث  أنه: "قيمة المادة  أ و يعرف سعر النفط على سعر النفط: .1.2

)حمزة و    ثنين".الإ أو في طلبه   أوطبيعة السوق السائدة في عرضه  أو  بصورة متباينة لقوى فعل العوامل الاقتصادية، السياسية يتأثريخضع و  
 . (90-85، الصفحات2016قرونة، 

ن العلاقة  أنه: "قيمة السلعة النفطية معبرا عنها بوحدة نقدية في زمان و مكان معينين و معلومين، و  أكما يعرف سعر النفط الخام على  
النفط و قيمته ليست متساوية و ثابتة دائما، بل في كثير من   نتيجة ارتباط السعر بعوامل متعلقة    الأحيان بين سعر  علاقة غير متكافئة 

بالدولار  عنه  معبرا  الخام  النفط  لبرميل  النقدية  القيمة  الخام  النفط  سعر  يمثل  بذلك  و  استهلاكها.  و  استغلالها  و كيفية  السلعة    بطبيعة 
 . (137، الصفحة2013)فوزية،   عبر فترات تطور الصناعة النفطية. الأمريكي 

 استخدما:  أهمها سنقتصر على ذكر  أننا   إلاالنفط،   أسعار كثيرة من   أنواعتوجد  النفط:  أسعار   أنواع. 2.2
 النفط المعلنة رسميا من قبل الشركات النفطية في السوق النفطية،   أسعار السعر المعلن: يقصد به -
التي يمنحها  - المختلفة  التسهيلات  منه الحسومات و  السوق مطروح  المتفق عليه فيه  السوق(: هو عبارة عن سعر  المتحقق )سعر  السعر 

 البائع للمشتري، 
  نه سعر متوسط بينهما، أ  أيالخام، و الذي يقل عن سعر المعلن و يزيد عن السعر المتحقق،    النفط: هو عبارة عن سعر  الإشارةسعر  -

 . (23، الصفحة2000)الرومي، 
 ية الحرة. النفط فوريا في السوق  أو  آنيا العارضة و المشترية  الأطرافية المتبادلة بين النفطالفوري: و هو سعر الوحدة  أو  الآنيالسعر -
و    ، هو قيمة الوحدة النفطية الخام في زمن معلوم  أيسعر مكوناته،    أساسالسعر المرجعي: يقصد به سعر البرميل من النفط الخام على  -

المتفق عليها  أسعار متوسط    أساس بوحدات نقدية معلومة و محددة على   النفطية  النفطية    ، المنتجات  للوحدة  التكرير  منها كلفة  مطروحا 
ميناء البائع، و الصافي من ذلك هو مقدار السعر المرجعي    إلى و كذلك كلفة نقل النفط من ميناء المشتري    ، المعلومة و هامش ربح التكرير

 للنفط الخام. 
يتم   أساسها محددة تكون بمثابة معيار للجودة، و على   أنواعمختلفة من النفط فقد تم الاتفاق بين المتعاملين على اختيار  أنواعو نظرا لوجود 

،  2013)اضاءات،    . ية، و على مستوى العالم تم اختيار خام مزيج برنت ليكون مرجعا عالميا للتسعيرالنفط خفض قيمة السلع    أو زيادة  
 .( 02الصفحة

برنت  .3.2 مزيج  من    :(Brent)خام  نفطي  مزيج  من  )الممكلة    15يتكون  الشمال  بحر  نينيان في  و  برنت  منطقتي  مختلفا في  حقلا 
تنتجان نحو   و  ثلثي    ألف  500المتحدة(،  لتسعير  برنت كمعيار  يستخدم خام  و  يوميا.  العالمي خاصة في    إنتاج برميل    الأسواق النفط 

 البنزين و وقود التدفئة.  لإنتاج كما يعتبر من النفوط الخفيفة المثالية   الإفريقيةو  الأوروبية
نوعا من النفوط المختلفة، و يتم تسعير هذه الخامات بناءا    160للمساعدة في تسعير    Brentو تستخدم الخامات القياسية مثل برنت  

 على مدى اختلافها عن الخامات القياسية. 
  ذلك لا يعني  أنالنفط اقتصاديا وفقا لقوى العرض و الطلب في السوق العالمية، غير    أسعارتتحدد    النفط:  أسعارمحددات تقلبات  . 4.2

العوامل المؤثرة على    لأهم. و فيما يلي عرض  أخرىبعوامل غير اقتصادية    الأخيرة هذه    تتأثر النفط، فقد    سعار لأ  ة أنها هي الوحيدة المحدد
 : (09، الصفحة2011، )زغب  النفط  أسعار 

ارتفاع سعر    أو حدهما يؤثر في انخفاض  أاختلاف التوازن بين العرض و الطلب لصالح    إناختلال التوازن بين العرض و الطلب العالميين:  -
 النفط، فانخفاض المعروض في ظل تزايد الطلب يرفع من السعر. 
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حجم الطلب فقد   أمامليون برميل يوميا،   85.5ن حجم عرض النفط الخام في العالم بلغ في مجمله إ الهيئات العالمية، ف إحصائياتو بحسب 
)بوعوينة و هاشم،    .  الأسعارمليون برميل يوميا، مما يوضح صعوبة الموازنة بين العرض و الطلب، و بالتالي الضغط على    88  إلىيصل  

الصفحة2017 الصناعي،  (124،  التقدم  درجة  العالمي،  الاقتصادي  النمو  معدل  على  اعتمادا كبيرا  النفطي  الطلب  يعتمد  . في حين 
 ية المكررة، الاستقرار السياسي في العالم. النفط المنتجات  أسعار 

للنفط: حيث ترتب عن ارتفاع التعاقدات في السوق النفطية لغرض تحقيق عوائد مرتفعة نسبيا    الآجلة  الأسواق زيادة نشاط المضاربة في  -
 . الأسعارالفعلي و الاستهلاك العالمي من النفط مما تسبب في الضغط على  الإنتاج زيادة في كميات  أخرى  إلىمن سنة 

العالمية: تعد    الأزمات- المثال    الأسواقالاقتصادية  العالمي، و على سبيل  التي تحدث في الاقتصاد  النفطية حساسة للازمات الاقتصادية 
ثر ذلك على تراجع معدلات  إ ، و  الأمريكيةالرهون العقارية    أزمة نتيجة لتداعيات    2008المالية العالمية لسنة    بالأزمة النفط    أسعار   تأثرت

 . أسعارهضعف من قوة الاستثمار العالمي، و بالتالي انخفاض الطلب على النفط و تراجع  أالنمو في كل اقتصاديات العالم، مما  
الظروف الجيوسياسية و المناخية: تؤدي الاضطرابات السياسية في الدول المنتجة للنفط الى ارتفاع الاسعار من خلال انخفاض العرض،  -

النفط، الامر الذي ينعكس في ارتفاع الاسعار  النفطية، مما يؤثر على عرض    كما تؤدي الكوارث الطبيعية الى اثار سلبية على المنشآت 
 . (47-40، الصفحات2008)بودرامة، 

 : ARCHالجانب النظري لنماذج  . 3
بعين الاعتبار تحقق بعض الشروط، و من   الأخذ من الظواهر، مع  يراستخداما و ملائمة لكث   الأكثر تعتبر النماذج الخطية للسلاسل الزمنية  

نه من الصعب تحقيق تلك الشروط خاصة في السلاسل الزمنية  أثبات تباين البواقي العشوائية عبر الزمن، لكن في الواقع التجريب نجد    أهمها
تحاكي هذا النوع من    أخرى نماذج    بإيجاد لذلك تم التفكير    -السلع و الخدمات، و التي تتميز بتقلبات كبيرة  أسواقمختلف    بأسعارالمتعلقة  

البيانات من قبل الباحثين، و ظهرت بهذا الاتجاه نماذج عديدة تدخل ضمن نماذج الانحدار الذاتي المشروط بعدم تجانس التباين. و على  
الغير    الأثرذات    ARCHنماذج  -2المتماثل،    الأثر ذات    ARCHنماذج  -1نوعين رئيسين هما:    إلىالعموم يمكن تقسيم تلك النماذج  

 . (280-261، الصفحات2019)الأحمد و سلمان،   متماثل
المشروط    المتماثل:   الأثرذات    ARCHنماذج  . 1.3 التباين  مربع  بتحديد  النماذج  هذه  عنقودية    للأخطاءتتميز  لالتقاء  العشوائية 

 المتماثل للصدمة، و من بين هذه النماذج نذكر:  الأثرتقوم تلك النماذج على خاصية   أيالتذبذب،  
حاولت عدة دراسات تقديم نماذج متعددة تمكن من الوقوف    :ARCHنموذج الانحدار الذاتي المشروط بعدم تجانس التباين  .1.1.3

في بحثه المنشور في مجلة    Robert Engle(1982)الذي قدمه    ARCHالبارزة للسلاسل الزمنية، و كان نموذج    أو على الحقائق النمطية  
Econometrica  استطاع الوقوف على خاصية عنقودية التذبذب  لأنه هذه النماذج  أهممنVolatility Clustering  حيث افترض ،

السابقة    الأخطاء الذي يمثل دالة خطية لمربعات    Conditionnal Varianceالتباين المشروط    أن و على عكس معظم النماذج التقليدية  
التجانس   بعدم  التغير  هذا  على  يطلق  و  الزمن،  عبر  ظاهرة    الأمر ،  Heteroscadasticيتغير  على  الوقوف  من  النموذج  يمكن  الذي 

 (Engle, 1982, pages987-1007)   عنقودية التذبذب.
لها    أثراالقيمة تترك    الأحداث   أن  أيو التي تعني الانحدار الذاتي    Auto-Regression (AR)  الأول من شقين،    ARCHيتكون نموذج  

التباين المشروط بالمعلومات المتوفرة    أن التي تعني    Heteroskedasticity Conditional (CH)لمدة زمنية محددة بعد حدوثها، و الثاني  
  (Tuyen, 2011, page1937) يتغير مع الزمن و يعتمد على القيم القديمة له، يكتب هذا النموذج بالصيغة التالية: 
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 حيث: 

2

t th   التباين الشرطي للخطأ العشوائي :t  أعلاه ، و الذي يمثل مؤشر قياس تطاير )تذبذب( السلسلة الزمنية، و حسب المعادلة  
للخطأ العشوائي  qيعتبر دالة خطية لمربع القيم الماضية    tلــ    tن التباين الشرطي في الزمن  إف

2

t i tكانت    إذانه  أ، و هذا يعني  − i مرتفعا    −
يتوقع   القيمة المطلقة  لـ    أن من حيث  التباين الشرطي )التطاير(  الكبيرة    أن هو كذلك مرتفع )القيمة المطلقة(. بمعنى  tيكون  الصدمات 

 سالبة.   أو )صغيرة( تتجه لتتبع بصدمات كبيرة )صغيرة( سواء كانت موجبة 
0, i   حيث المعلمات   :0 0  0وii   حالة في  و  الشرطي،  التباين  ايجابية  تضمن  المعاملات  على  المفروضة  القيود   ،

( )1,2,3,...,q 0ii =    يكون التباين الشرطي ثابت
2

0t =    و بالتالي تصبح سلسلة الخطأ العشوائيt  ثابتة التباين الشرطي 
(hans franses & van dijk, 2011, pages136-137) 

  ARCHنموذج    أنلاحظ العديد من الباحثين    :GARCHنموذج الانحدار الذاتي المعمم المشروط بعدم التجانس التباين  .2.1.3
ذلك ينتج عنه   أن ما سمي بذاكرة التباين، غير   أو للوقوف على خصائص تبعية التباين المشروط على قيمة السابقة  pيتطلب التوسع في قيم 

  ARCHتعميما لنموذج    Bollerlev(1986)و هذا يتناقض مع شروط استقرارية النموذج، و كحل لهذه المشكلة اقترح     αقيم سالبة لـ
نموذج    أطلق  لنموذج    GARCH (General Conditional Heteroskedasticity)عليه  اللانهائية  الدرجة  خاصية  على  يقوم 

ARCH  ثرأمعادلة التباين حد جديد هو    إلى، و يضيف النموذج المعمم  GARCH    وأ الذي يمثل المعلومات المتعلقة بالتباين عن الفترة  
 ,Knight, Satchel, & John)  :الفترات السابقة مع الاحتفاظ بالمتوسط و الخطأ العشوائي في المعادلات السابقة، و ذلك كما يلي

2007,page 107) 

2 2 2
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i j
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00                 حيث: , 1,...,p , 0 , 1,..., , 0i ji j q   =  = 
t  مركب عشوائي في النموذج غير مرتبط ذاتيا زمنيا و توقعه صفر، و افترض :Engle  نه يمكن تحليل مركب  أt    على شكل متغيرات

 نه يكتب كما يلي: أ  أي عشوائية مستقلة و متماثلة التوزيع، 
, (0,1)t t t t IID N   = → 

 تكون قيمة ثابتة مع مرور الزمن.   إلاو من المفترض  tالسوق في الفترة  إلى المعلومات الجديدة التي ترد   tو يعكس  
تكون قيم جميع المعاملات موجبة للحصول على    أننه يشترط  إتحقيق عدم السلبية في قيم المعاملات، لذلك فGARCHيشترط في نموذج  

القيمة الموجبة للتباين، و يتوقف مستوى استمرارية التذبذب على مجموع المعاملين   +  ،كبر من الواحد  أ  و أكان مجموع مساوي    فإذا
1ما لا نهاية، لذلك من الضروري تحقق شرط    إلى ثر التذبذب الناتج عن الصدمة سيستمر و يتزايد  أن  إف +  أنو ذلك لضمان  

مستقر،   المشروط  استمرارية    أن   أي التباين  يضمن وجود  الشرط  التب  لأثر تحقق هذا  و  الصدمات  و  التباين  االتذبذبات  السابقة في  ينات 
  إلى الطويل    الأمدتتجه قيمته على    أيمتناه،    أوالحالي و المستقبلي و لكن بشكل متناقص تدريجيا مع مرور الزمن بما يجعل التباين محدود  
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العودة    LVالقيمة   العملية  هذه  تدعى  غانم،    .nReversion to the Meaالمتوسط    إلى و  و  الحسين،  ،  2013)سام، 
   (142-127الصفحات

الوسط  .3.1.3 معادلة  في  التباين  التجانس  بعدم  المشروط  المعمم  الذاتي  الانحدار  من    :GARCH in Meanنموذج  قام كل 
Engle et Al(1987)    نماذج من  مطور  نموذج  نموذج  ARCHبتقديم  مع  بشكل كامل  يتشابه  الذي  و   ،GARCH    حيث من 

في هذا النوع من    أن  أي حد خاص بالتباين المشروط كمتغيرة مفسرة،    إليها   أضيفالمعادلات و الشروط، باستثناء معادلة المتوسط التي  
 التباين الشرطي في معادلة التوقع الشرطي، و تكون الصيغة الرياضية لهذه النماذج بالشكل التالي   إدخاليمكننا  GARCH-Mالنماذج  

(Brooks, 2008, page140)  : 
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جاءت هذه النماذج لتأخذ بعين الاعتبار  :  (Asymmetric GARCH Models)غير المتماثلة    GARCHنماذج عائلة  . 2.3
عدم تجانس التباين يختلف حسب    تأثير أومفعول   أنسالبة( التي يكون عليها الخطأ السابق، حيث تنص هذه النماذج   أو)موجبة   الإشارة
 الخطأ العشوائي.  إشارة

المعمم  .1.2.3 الاسي  الشرطي  التباين  تجانس  عدم  ت  : Exponential GARCHنموذج  النموذج  هذا  لنماذج  كجاء  ملة 
GARCH  و لمعالجة التقلبات بالسالب في النموذج ،GARCH  اللوغاريتم الطبيعي على نموذج التقلبات، و    إدخال ، و ذلك عن طريق
سوف تصبح    GARCHالمعلمات التي تظهر بالسالب في نموذج    أنموذج من النماذج غير متماثلة، و من مزايا هذا النموذج  نيعد هذا ال 

الرافعة تعبر عن النماذج غير المتماثلة    تأثير  أنالرافعة، حيث    تأثير معلمة للنموذج و هي   إضافة موجبة عن طريق اللوغاريتم الطبيعي، كما تم  
يعني    أم سواء كانت سلبية   المالية، و هذا  السلاسل  التي تحصل في  لتقلبات    أنايجابية  السلبية  التقلبات    الأسعار الصدمات  يختلف عن 

هذا   و  الحجم،  بنفس  بـ    يأتي  التأثير الايجابية  النموذج  لهذا  يرمز  و  التقلبات،  في  التغير  و  السعر  في  التغير  بين  السلب  الارتباط  نتيجة 
EGARCHو يمكن تعريف النموذج وفق الصيغة الرياضية التالية ، (karanasos & Kim, 2003, Pages146-166)  : 

2 2 1
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1 1 1 1

log( ) log( ) log( )
p q r
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i j k t
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)tLog(h  للأخطاء : يمثل لوغاريتم التباين الشرطي و القيم السابقة 
( )0, , ,i j k    يمثلون معالم نموذج :EGARCH  للتقلبات 

 الرافعة، حيث:  تأثير: مقياس النموذج غير المتماثل و يمثل 
0  ماثل ت: النموذج م=
0 تكون جيدة   الأخبار أي: التقلبات ايجابية 
0  ئة ي تكون س الأخبار  أي: التقلبات سلبية 

النموذج   )، و المعالم هيEGARCHلا توجد هناك قيود على معالم  )0 , ,i k    ما عدا المعلمة  تكون اقل من    أن، و التي يجب
 الواحد و قيمتها موجبة. 
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من النماذج غير المتناظرة تسمى    الآخر الوجه    :Threshold GARCHنموذج عدم تجانس التباين الشرطي ذات العتبة  .  2.2.3
بنماذج    أو،  TARCHبنموذج   يعرف  اقترحها    ARCHما  التي  العتبة  من    (Engle and Bollersleve, 1986)ذات  و طورت 

  TARCH، و تعطى الصيغة العامة لنموذج  TARCHعليه    أطلقو    (Rabemananjara and Zokoian, 1991)طرف الباحثين  
 : (Saurabh Singh, 2016, Pages93-101) كما يلي 
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0حيث:   0, 0, 0, 0i i j      
tو لدينا:   iI  تأخذ قيمتين بالشكل التالي:   −
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به  Asymmetric Power GARCHنموذج  .3.2.3 جاء   :(Ding et al 1993)   التالي بالشكل  يكتب   ,Ding) و 

Granger, & Engle, 1993, Pages83-106)  : 
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 .الدراسة القياسية: 4

نفط خام البرنت، و ذلك خلال    لأسعار يمثل الشكل التالي منحنى تغيرات السلسلة اليومية  الدراسة التحليلية لبيانات السلسلة:  . 1.4
 . 2022جانفي  26غاية  إلى 2019ديسمبر   02الفترة الممتدة من 

 ( 26/01/2022 إلى 12/2019/ 02خلال الفترة)من  نفط خام البرنت أسعارتطور   : 01الشكل رقم
 الوحدة: دولار                                                                                                                                                                       

 
 
 
 
 
 

 وزارة البترول و الثروة المعدنية المصرية الباحث انطلاقا من معطيات  إعدادمن  المصدر:           
هذه السلسلة و خلال فترة الدراسة شهدت مرحلتين، مرحلة الانخفاض من    أن،  النفط  أسعارنلاحظ من خلال التمثيل البياني لسلسلة  

دولار، و   16.95قيمة له و هي     أدنى  إلىدولار    64.66من    النفطحيث انخفض سعر    2020مارس   18غاية    إلى 2019ديسمبر    02
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المستمر لمعظم دول العالم، و ازدياد التخوف من انتشار فيروس    الإغلاق جائحة كورونا على الاقتصاد العالمي و    تأثيرذلك نظرا لازدياد  
 خطورة )مع وجود بعض التذبذبات خلال فترات معينة(.  أكثركورونا نظرا لظهور متحورات جديدة 
، حيث  2022جانفي    26غاية نهاية فترة الدراسة    إلى   2020مارس    19الزيادة( هي تمتد من    أو و المرحلة الثانية هي مرحلة الارتفاع )

الاقتصادية    الأنشطةانتعاش معتبر و صعود مستمر مع وجود بعض التذبذبات، و ذلك نظرا لرفع بعض القيود على    النفط  أسعارشهدت  
بعض    إلى التباعد، و فرض جواز التلقيح مما ساعد على الرجوع    إجراءاتاحترام    إجبارية و سماح معظم دول العالم للمواطنين بالتنقل مع  

 دولار.  87حوالي  إلى دولار و وصل   20من  النفط الحركية الاقتصادية، و انتقل سعر 
قامت منظمة   اليوم "و هو    4.2  إلىالتخفيض    إجماليليصل    الإنتاجية على خفض الحصص    أوبككما  مستوى    أعلىمليون برميل في 

 النفط نتيجة لقرارات الخفض المطبقة.  أسعاربداية التحسن في   إلى  أدىمما  ،لإطلاق اللخفض على 
 الجدول التالي:  بإعدادالوصفية لبيانات السلسلة محل الدراسة، نقوم   الإحصائيةالمؤشرات  أهمو لمعرفة   الدراسة الوصفية: 

 الوصفية  الإحصائية المؤشرات  : 01الجدول رقم
N Obesr Prob Jarq-Ber Kurtosis Skewness Std. Dev Mini Maxi Median Mean 

563 0.000 30.37414 1.973246 -0.24524 17.07577 16.95000 88.39000 62.43000 58.51773 

 Eviews8الباحث باستخدام برنامج  إعدادمن   المصدر:  
الدراسة كان حوالي    النفط  راستعا متوسط    أنالوصفي    الإحصاء يتبين من مؤشرات   النتائج   58.51773خلال فترة  دولار، كما تظهر 

تذبذبات كبيرة   المعياري    النفط  لأسعار وجود  للانحراف  المرتفعة  القيمة  تبرزه  ما  هذا  لمعامل  17.07577و  السالبة  القيمة  تشير  و   .
Skewness   أسعارمنخفضة لسوق    أسعار وجود احتمال كبير للحصول على    إلى نحو اليسار، مشيرا    النفط   أسعارالتواء شكل توزيع    إلى  

يلاحظ  النفط )  النفط   أسعار توزيع    أن   أيضا . كما  متطاولا  ليس  شكلا  لأأ  أي تتخذ  ذلك  و  الشيء(،  بعض  منخفض  معامل  نه  ن 
Kurtosis  عن التوزيع الطبيعي، و هو ما تؤكده    النفط   أسعار قل من ثلاثة التي تقابل التوزيع الطبيعي. و هو ما يعني انحراف سلسلة  أ

الكبيرة   لـ    Jarque-Bera  لإحصائيةالقيمة  المساوية  الاحتمالية  30.37414و  القيمة  من  أ  Jarque-Bera  لإحصائية، و كذلك  قل 
 (Prob=0.0000<0.05)مستوى المعنوية 

بدراسة استقراريتها،    الأمر نقوم في بداية    أن سلسلة زمنية يجب   أيجل القيام بعملية نمذجة  أمن   دراسة استقرارية السلسلة الزمنية: .2.4
 ذلك توجد عدة اختبارات يمكن استعمالها.  إجراءجل ألها، و من   الإحصائيةالخصائص  أهمدراسة مدى ثبات   أي

كانت معاملات دالة الارتباط الذاتي    إذا: تكون السلسلة الزمنية مستقرة  اختبار معنوية معاملات دالة الارتباط الذاتي للسلسلة .1.2.4
k  ،تقع داخل مجال الثقة، الجدول التالي يبين دالة الارتباط الذاتي البسيطة و الجزئية للسلسلة    أيمعدومةOil.   

 Oilللسلسلة  دالتي الارتباط الذاتي البسيط و الجزئي   : 02الجدول رقم
 
 
 
 
 
 

 . Eviews8الباحث بالاستعانة ببرنامج   إعدادمن   المصدر: 
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معاملات الارتباط الذاتي البسيط كلها معنوية تختلف عن الصفر، مما يدل على عدم استقرارية السلسلة، و هذا ما تؤكده    أنو نلاحظ  

كبر من القيمة المجدولة لتوزيع كاي تربيع ذو  أ  التأخيربالنسبة لجميع فترات     Q-Statإحصائيتها  جاءتالتي    Ljung-Boxنتائج اختبار  
 . %5، و ذلك عند مستوى معنوية للتأخيردرجة حرية الموافقة 

التأكد من استقرارية السلسلة الزمنية باستعمال اختبارات جذور الوحدة، و لعل  اختبار الجذر الوحدوي:  .2.2.4 اختبار    أهمها يمكننا 
دون ثابت و بدون اتجاه    الأول ، حيث اقترح ثلاثة نماذج لتوصيف السلسلة الزمنية المدروسة: النموذج  ADF Testفولر الموسع  -ديكي

بتطبيق اختبار  النتائج المتعلقة  الثالث مع ثابت و اتجاه عام. و في ما يلي  النموذج  الثاني مع ثابت و دون اتجاه عام، و  النموذج    عام، 
 : Oil النفط أسعارديكي فولر الموسع على سلسلة 

 نتائج اختبار ديكي فولر    : 03الجدول رقم
 الاحتمال  القيمة المقدرة  معلمات النموذج نموذج السلسلة 

 
 النموذج الثالث 

B 0.003498 0.0000 

C 0.858145 0.0034 

t -3.881259 0.1340 

 . Eviews8بالاستعانة ببرنامج    الباحث إعدادمن   المصدر: 
قل من مستوى  أو هو  0.0000احتمال معنوية معلمة الاتجاه العام يساوي  أننلاحظ بالنسبة للنموذج الثالث   أعلاه و من خلال الجدول 

ف% 5المعنوية   منه  و  الزمنية  إ ،  السلسلة  يصف  الذي  النموذج  العام    Oilن  الاتجاه  مركبة  على  نوع    أنها   أييحتوي   Trend) من 
Stationnary)TS  و لذلك يتم اتخاذ قرار استقرار السلسلة الزمنية ،Oil    على مستوى هذا النموذج، و عند ملاحظة احتمال المعنوية

ن السلسلة الزمنية غير  إ، لذلك ف %5عنوية المعتمد  كبر من مستوى المأ، و هي  0.1340ديكي فولر نجدها مساوية لـ     بإحصائية المتعلق  
 نجري العملية التالية:  أننا  أي، الأصليةمستقرة عند المستوى، و لجعلها مستقرة نقوم بنزع مركبة الاتجاه العام من قيم السلسلة الزمنية 

( )1 0oil b t b− + 
37t,...,1,2,3القيم التالية:   تأخذ  أنها أييعبر عن الفترات الزمنية  tحيث:  = 

 ية:  و بعد عملية تقدير معادلة خط الاتجاه العام باستعمال طريقة المربعات الصغرى، و بحساب بواقي عملية تقدير المعادلة الانحدارية التال
1 0 toil b t b e= + + 

  te، حيث نقوم بدراسة استقرارية السلسلة  teنتحصل على السلسلة الجديدة و هي سلسلة بواقي عملية التقدير، و التي نرمز لها بالرمز  
 فنتحصل على النتائج التالية:  ADFباستعمال اختبار 

 نتائج اختبار ديكي فولر    : 04الجدول رقم
 
 
 
 
 
 

 . Eviews8الباحث بالاستعانة ببرنامج   إعدادمن   : المصدر

 الاحتمال  القيمة المقدرة  معلمات النموذج نموذج السلسلة  
 

 النموذج الثالث 
 

B 0.000681 0.0972 
C -0.241359 0.0705 
t -3.881259 0.0134 

 النموذج الثاني
 

C -0.049633 0.4565 
t -3.877666 0.0024 

 t -3.878561 0.0001 النموذج الأول 
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ن النموذج الثالث لا يعبر عن توصيف السلسلة، و ذلك  أو  بالنسبة لنتائج دراسة الاستقرارية بعد عملية نزع مركبة الاتجاه العام، فنلاحظ 
، و كذلك بالنسبة النموذج الثاني فهو لا يوصف السلسلة  %5كبر من مستوى المعنوية  أ  (0.0972)ن احتمال معنوية معامل الاتجاه  لأ

ن النموذج المعبر عن السلسلة الزمنية هو النموذج  إ ، و منه ف%5كبر من  مستوى المعنوية  أ  (0.4565)ن احتمال معنوية الثابت  الزمنية لأ 
ديكي    إحصائيةاحتمال معنوية    أنبدون ثابت و بدون اتجاه العام، و يتم اتخاذ قرار الاستقرارية على مستوى هذا النموذج، و بما    الأول

مركبة الاتجاه العام، و لذلك    إزالةن السلسلة مستقرة و ذلك بعد  إ، و منه ف%5قل من مستوى المعنوية  أو هي    0.0001فولر  يساوي  
 سوف نتعامل السلسلة الزمنية المستقرة. 

، كما نقوم  ARMAفي هذه المرحلة نقوم باختيار  النموذج الملائم للسلسلة الزمنية المدروسة من بين نماذج    التعرف على النماذج: . 3.4
، و لتحقيق ذلك نستخدم خصائص كل من  MAو المتوسطات المتحركة    ARبتحديد درجة كثير الحدود المناظرة لنماذج الانحدار الذاتي  

سابقا، حيث سوف نعتمد على التمثيل البياني لدالتي الارتباط الذاتي و    إليهادالة الارتباط الذاتي و دالة الارتباط الذاتي الجزئي التي تطرقنا  
 ( التالي: te)في هذه الحالة لدينا السلسلة   النفط أسعارالارتباط الذاتي الجزئي للسلسلة المستقرة المعبرة عن بيانات سلسلة 

 teللسلسلة   دالتي الارتباط الذاتي البسيط و الجزئي  :05 الجدول رقم

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

   Eviews8الباحث بالاستعانة ببرنامج   إعدادمن   المصدر: 
الذاتي الجزئي المبين في الج الذاتي و الارتباط  البياني لدالتي الارتباط  التمثيل  ، نلاحظ أن معاملات دالة الارتباط  05رقم    دولمن خلال 

البسيط   بزيادة فترة    (ACF)الذاتي  تناقص مستمر كلما قمنا  الذاتي الجزئي    أما،  التأخير في  دالة الارتباط   (PACF)بالنسبة لمعاملات 
النموذج الذي تتبعه السلسلة هو    أن نقول    أن فهي غير معدومة، و هذا ما يجعلنا    الأولى   التأخير جميعها معدومة باستثناء فترة    أن فنلاحظ  

 AR(1).نموذج 
بعد معرفة نوع النموذج و رتبته سنقوم بتقدير معلمات النموذج المعبر عن السلسلة المستقرة، و الجدول التالي يبين   تقدير النموذج:. 4.4

 نتائج عملية التقدير: 
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 نتائج تقدير النموذج : 06الجدول رقم

 
 
 
 
 
 

 . Eviews8الباحث بالاستعانة ببرنامج   إعدادمن   المصدر: 
الاختبار الذي يبين وجود    بإجراءنقوم    أولاو لمعرفة نموذج الانحدار الذاتي الغير مشروط بثبات التباين يجب    :ARCHاختبار اثر  . 5.4

  .AR(1)و الذي طبق على البواقي الناتجة من تقدير نموذج    LM-ARCH Testمشكلة عدم ثبات تباين. و لذلك تم اختيار اختبار   
 . ARفي سلسلة بواقي نموذج الانحدار   ARCH ثر أ يتضمن الجدول التالي نتائج اختبار  

 ARCHثر أ نتائج اختبار     :07 الجدول رقم

 
 . Eviews8الباحث بالاستعانة ببرنامج   إعدادمن   المصدر: 

نجد   مربع أ  النفط   لأسعار  12.232392LM=Obs*R=  إحصائيةحيث  كاي  لتوزيع  الحرجة  القيمة  من  تماما  كبر 
( )2

0.05
1 3.84




=
نجد  = كذا  و  لـ    أن ،  المقابلة  الاحتمالية  مستوى  أ  0.0004المحسوبة    F-statisticالقيمة  من  قل 

0.05المعنوية  غير ثابت عبر    النفط  أسعار تباين سلسلة    أن  إلىفي سلسلة البواقي، ما يقودنا    ARCHثر  أ . و عليه نستنتج وجود  =
 على السلسلة محل الدراسة. GARCH الزمن، و يمكننا تطبيق نماذج 

من خلال مربع البواقي    ARCHرتبة نموذج الانحدار الذاتي المشروط بعدم ثبات التباين   أويتم تحديد درجة   :ARCHتقدير نماذج . 6.4
دالتي الارتباط الذاتي البسيط و   إلىو ذلك بالرجوع    نسب نموذج لبيانات السلسلة الزمنية محل الدراسة،أ   أو أفضلالناتجة عن عملية تقدير 

 الجزئي، و الموضحة في الشكل التالي: 
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 AR(1)النموذج لسلسلة   دالتي الارتباط الذاتي البسيط و الجزئي  :08الجدول رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 . Eviews8الباحث بالاستعانة ببرنامج   إعدادمن   المصدر: 
يتبين   البواقي،  المتعلقة بسلسلة مربعات  الذاتي الجزئي  البسيط و الارتباط  الذاتي  درجة    أو رتبة    أنو من خلال معاملات دالتي الارتباط 

دالة( عدم ثبات    أو و نظرا لعدم معرفة شكل )  .ARCH(1)بصدد التعامل مع نموذج    أننا  أي،  " 1"في هذه الحالة هي    ARCHنموذج  
 ، و في الجدول التالي قيم معايير المفاضلة بين النماذج المقدرة. ARCHالنماذج المتعلقة بأثر  أشهرسنقوم بتقدير  فإنناتباين البواقي 

 معايير المفاضلة بين النماذج المقدرة : 09الجدول رقم
 النماذج           

  المعايير 
ARCH(1) GARCH(1,1) GARCH-M(1,1) EGARCH(1,1) PARCH(1,1) 

AIC 7.694374 7.072216 3.453047 3.463105 3.454449 
SIC 7.709789 7.103045 3.499291 3.501642 3.500693 

HQC 7.700392 7.084252 3.471101 3.478150 3.472504 
R2 0.021766 0.011032 0.963527 0.963629 0.963615 

 . Eviews8الباحث بالاستعانة ببرنامج   إعدادمن   المصدر: 
معامل    أن، كما  الأخرىنسبيا مقارنة بالنماذج    منخفضة يتميز بمعايير معلومات    PARCH(1,1)النموذج    أن نلاحظ من خلال النتائج  
النموذج هو   التفسيرية  الأكبر التحديد لهذا  القوة  ذو  مما يجعله  و  الأفضل،  منه  و  النماذج  .  بين  المفاضلة  معايير  في    المأخوذةمن خلال 

  خلال فترة الدراسة   نفط خام برنت  لأسعارالسلسلة اليومية    تقلبات تباين بواقي نموذج  نسب نموذج للتعبير عنأو   أفضل  أن   أعلاه الجدول  
 ، و الذي يكتب كما يلي: PARCH(1,1)هو نموذج  
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2.354231 2.354231

2.354231

1 1 10.364241 0.326250 0.068304 0.529202t t t th h − − −= + − + 
النموذج  . 7.4 النموذج    للتأكد و    : الأمثلتشخيص  استعمال  صلاحية  نقوم    الأمثلمن  عليه  الاختبارات    بإجراء المتحصل  بعض 

 التشخيص العامة.  
 PARCH(1,1)نتائج تقدير النموذج    :10الجدول رقم 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 . Eviews8الباحث بالاستعانة ببرنامج   إعدادمن   المصدر: 
كل من معلمة نموذج السلسلة الزمنية محل الدراسة معنوي، و كذلك معلمات معادلة تباين    أن   PARCH يتبين من نتائج تقدير نموذج 
لا تبتعد عن مستوى المعنوية    أنها  إلا ،  %10معنوية عند    C(4)المعلمة    أن معنوية، مع ملاحظة    PARCHبواقي النموذج وفق صيغة  

عند    5% معنويتها  قبول  يمكن  لذلك  فنلاحظ    أما.  %5بكثير  للنموذج  الكلية  للمعنوية    أن بالنسبة 
( ) ( )2 562 * 0.963615 541,5516LM nR= = لدينا  = )و  )2

5%
1 3.8415




=
بما  = )  أنو  )2

5%
1LM




  فإننا =
و ذلك عند مستوى    الإحصائية مقبول من الناحية    أين النموذج المتحصل عليه معنوي بشكل كامل،  إو منه ف  0Hنرفض فرضية العدم  

%5المعنوية   = . 
  DW=2.143941داربن واتسون   إحصائيةن قيمة  النموذج لا يعاني من مشكلة الارتباط الذاتي للبواقي، و ذلك نظرا لأ  أن   إلى  بالإضافة

  F-statisticن القيمة الاحتمالية لاحصائيةالنموذج لا يعاني مشكلة عدم تجانس تباين البواقي، و ذلك لأ   أن. كما  2تقترب من القيمة  
%5كبر من مستوى المعنوية  أ  0.6364المحسوبة  =  . 

 02/12/2019من   نفط خام برنت، و خلال الفترة أسعارالنموذج المعبر عن تغيرات سلسلة    أن و منه و من خلال النتائج السابقة يتبين  

العام التي حذفت لجعل السلسلة مستقرة، نتوصل    الأخذ، و ذلك بعد  26/01/2022غاية    إلى   إلى بعين الاعتبار معادلة مركبة الاتجاه 
 الكتابة التالية للنموذج: 

1

2.354231 2.354231
2.354231

1 1 1

32.435073 0.991051 0.292875

0.364241 0.326250 0.068304 0.529202

t t t

t t t t

Oil Oil t

h h



 

−

− − −

= + + +


= + − +
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 الخاتمة: . 5
نفط البرنت    أسعارحاولنا من خلال هذه الدراسة معرفة مدى فعالية نماذج الانحدار الذاتي المشروطة بعدم تجانس التباين في قياس تقلبات  

الفترة هذا  26/01/2022غاية    إلى   2019/ 02/12من    اليومية خلال  تطلب  و  القياسية،    عتمادالا،  للدراسات  العلمية  المنهجية  على 
 مجموعة من النتائج، و المتمثلة فيما يلي:  إلى حيث توصلنا 

 نفط البرنت خلال فترة الدراسة تقلبات كبيرة، مما يفسر استعمال النموذج المقترح في الدراسة.   أسعارشهدت سلسلة  -
 تحتوي على مركبة الاتجاه العام، حيث بعد نزعها تحصلنا على سلسلة مستقرة.  لأنها نفط البرنت غير مستقرة    لأسعارالسلسلة الزمنية -
 ARCHيؤكد عدم ثبات تباين البواقي، و هذا يسمح لنا باستعمال نماذج   ARCHاختبار -
هو نموذج    أفضل- الدراسة  الزمنية محل  السلسلة  عن  يعبر  هو نموذج    أما ،   AR(1)نموذج  البواقي  تباين  تقلبات  يفسر  الذي  النموذج 

PARCH(1,1) :و الذي يكتب كما يلي ، 
تبين    إجراءبعد  - النموذج  جودة  تشخيص  اختبارات  المتوصل    أنمعظم  من    إليهالنموذج  القياسية، كما    أهميخلو  جميع    أنالمشاكل 

 المعلمات المرتبطة به معنوية، و منه يمكن استعمال النموذج في التحليل و التنبؤ. 
 بناءا على ما سبق تقترح ما يلي:  التوصيات: 

نتائج دقيقة لمتخذي    إعطاءالنفط، و ذلك لقدرتها على    أسعارتعزيز استخدام النماذج الحديثة في مختلف الدراسات التي تهتم بنمذجة  -
 على الاقتصاديات المختلفة.  آثارهاالنفط، و  أسعارالقرار و واضعي السياسات الاقتصادية لمواجهة تقلبات  

 النفط و وضع خطط و سياسات لمواجهة و التعامل مع هذه التقلبات.  أسعار مراقبة لتقلبات   آليةلابد من وضع -
 المراجع: 

- C Brooks (  .2008  .) Introductory econometrics for finance .  Cambridge England: Cambridge 

University Press . 

- Dritsaki Chaido (  .2018  .) The performance of hybrid ARIMA GARCH modeling and forcasting oil 

price .International journal of energy ecinomics and polic 3 (8،). , pages14-21. 

- J Knight ،S Satchel و ،k John ( .2007 .) Forecasting Volatility in the Financial Markets  .107 .  

- Kisek Lee  ،Shawn Ni  و  ،Ronald A Ratti  (  .1995  .) Oil Shocks and the Macroeconomy: The Role of 

Price Variability .The Energy Journal .56-39(، الصفحات 4) 16،    

- L T Saurabh Singh (  .2016  .) Modelling Stock Market Return Volatility: Evidence from India  .

Research Journal of Finance and Accounting,  7  (13 ) ,pages  101-93 . 

- M karanasos  و  ،J Kim (  .2003  .) Moment of the ARMA-EGARCH model  .Econometrics Journal     ،

146-166 .  

- philip hans franses  و  ،Dick van dijk (  .2011  .) Nonlinear Time Series Models in Empirical Finance  .

Cambridge university press   ،136-137.  

- Robert F Engle( .July, 1982  .)Autoregressive Conditional Heteroscedasticity With Estimates of the 

Variance of United Kingdom Inflation( .Econometric Society  )المحرر ،Econometrica (، الصفحات  4)  50،    

987-1007 .  

- T M Tuyen ( .2011  .) Modeling volatility using GARCH models: evidence from Vietnam  .Economics 

Bulletin . 1937، صفحة    

- YACINE GRICI  و  ،GHANIA MEDJANI ( النفطية  2017,  06  30.  الأزمة  ظل  في  الأوبك  خام  بأسعار  التنبؤ   .)

GARCH .Revue d 'économie et de statistique appliquéeباستخدام نموذج    .  

- Z Ding  ،C W J Granger و ،R F Engle  ( .1993  .) A long memory property of stock market returns and a 

new model  .Journal of Empirical Finance 1   ،83-106 .  

 الكويت: معهد الدراسات المصرفية.  اضاءات.(. 2013) -
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