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  ABSTRACT    

 

The aim of study was to modeling Syrian Pound exchange rate volatility against US Dollar 

by using Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity model (GARCH) 

during the period from January 2007 to December 2018. It also aimed to knowing impact 

of shock on Syrian Pound exchange rate, and effectiveness GARCH models in modeling 

exchange rate volatility, and proposal a standard model following GARCH (p, q) model. 

The main results of the study:  It was build GARCH (1,1) model, which can be used to 

model Syrian Pound exchange rate volatility against US Dollar, where there is a significant 

impact of ARCH and GARCH shock on exchange rate volatility. It was also found that the 

impact of shock on Syrian Pound exchange rate volatility against US Dollar is large and 

continues indefinitely, and the future variance of exchange rates will remain conditional 

with the current shock to indefinitely. 
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 باستخدام نماذج  مقابل الدولار الأمريكي نمذجة تقمبات سعر صرف الميرة السورية
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  ممخّص 
 

 الانحدار نموذج استخدام خلال من مقابل الدولار الأمريكي السورية سعر صرف الميرة تقمبات نمذجةل الدراسة ىدفت
كانون  إلى 7007كانون الثاني  من الفترة خلال (GARCH) الأخطاء تباينات تجانس عدمب المشروط المعمم الذاتي
   نماذج فعالية ومدى ,صرف الميرة السورية سعر تذبذب في الصدمة أثر ىعم متعرفلىدفت كما  ,7008 الأول

GARCH  نموذج تبعي قياسي نموذج واقتراح ,تقمبات سعر الصرف نمذجة في GARCH(p,q) . 

 

تقمبات نمذجة يمكن استخدامو في  GARCH(1,1)  قياسي ىو نموذجإلى : تم التوصل أنو أىم نتائج الدراسةكانت و 
عمى  GARCHو  ARCHحيث يوجد أثر لمعنوية صدمة  ,مقابل الدولار الأمريكي سعر صرف الميرة السورية

مقابل الدولار  الميرة السورية صرفسعر  تقمبات عمى الصدمة أثر أن كذلك تبين, الميرة السورية صرفتقمبات سعر 
 إلى الحالية لصدمةبا روطاً مش سيظل لأسعار الصرف المستقبمي التباين أنو  لانياية, ما ىإل ويستمر كبير ىو الأمريكي

  .لانياية ما
 
 .  GARCH نماذج الميرة السورية, . سعر الصرف,:مفتاحيةالكممات ال
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 :مقدمة
 بحاجة فيي لذا الأخرى, الدول مع تجارية علاقات إقامة من التي تمكنيا لمدولة الأدوات الاقتصادية أىم من العممة تعد

, حيث لعممتيا الشرائية القوة لمعرفة دورية بصورة الأخرى الدول عملات صرف سعر مقابل عممتيا صرف سعر لتقييم
 والخدمات السمع أسعار خلالو من تتحدد الذي المرتكز يمثل إذ المحمي, الاقتصاد في ميماً  دوراً  الصرف يمعب سعر

 الأسعار مستوى عمى سينعكس عميو يطرأ تغيير أي فإن لذلك الأجنبية, والخدمات السمع وكذلك الخارج في المحمية
 تمك كانت الدولية سواء الاقتصادية الأنشطة في ىاما   دوراً  الصرف سعر يمعب كذلك .المعني البمد في والتكاليف
 أو كأداة استخدامو بسببو  النقدية السياسة في محورياً  مركزاً  يحتل خدمية, حيث أو استثمارية أو تجارية الأنشطة
 بالتغيرات التأثر عن بمنأى يعيش مجتمع لا يوجد. باختصار يمكن القول بأنو الدولة اقتصاد تنافسية تقيس كمؤشر
  .العملات صرف سوق في الطارئة
 المالية وبالتحديد الاقتصادية المجالات الخصوص ووج مىوع حياتنا في واسعة مجالات الزمنية السلاسل موضوع دخل
 من زمنيةفترات  ناكى أن أي اللايقين أو الثبات عدم من بنوع يمتاز والذي, ةالمالي الزمنية السلاسل عنوان تحت ايمن
 -بوكس نماذج  تفشل شديدة ومنعطفات باتمتق ديتش امييجع الذي الأمر ,النسبي دوءيال من فترات تمييا باتمالتق

 بنماذجالتقمبات  تمك صياغة يمكنيا كمية تحميمية نماذج استخدام بميتط بدوره ذاىو  ,اىوتفسير  تحميميا في جينكز
 الأجنبية الصرف وأسواق المالية الأسواق معظم إن المعروف من ونأ حيث .المستقبمي التخطيط بإجراء تسمح رياضية
 تعني الخاصية وىذه, (Volatilityتتميز بخاصية التقمبات ) المتغيرات الاقتصادية كالتضخم بعض وحتى يةموالمح

لأنيا تخمق نوعاً من عدم , المألوف وغير محبذة من قبل المستثمرين ورجال الأعمال عن خارجة كبيرة اتمبتق حصول
, لذلك لا متوقعة غير خسائر أو متوقعة غير أرباح ذلك نتيجة تحصل وقد ,والاقتصادية المالية التعاملاتفي  اليقين

بد من استخدام نماذج إحصائية تأخذ بعين الاعتبار التقمبات التي تحدث في أسعار صرف العملات, ونحاول تفسير 
نمذجة تقمبات سعر صرف الميرة السورية مقابل الدولار الأمريكي  حيث سيتم .GARCHىذه التقمبات من خلال نماذج 

  .المناسب  GARCHباستخدام نموذج  7008-7007لمفترة من 
 :مشكمة البحث

 المتعمقة الصرف والسياسات سعر نظام في استقرار وعدمة مستمر  تقمبات الدراسة فترة خلال الوطنية العممة قيمة شيدت
 والاقتصادية المالية المؤسسات من العديد تعانيو  .مستوى الاقتصاد الوطني عمى سمبية ثارآ إلى حدوث أدى مما بو,

 أسعار صرف في المتوقعة غير التقمبات من منيا كبير جزء في ناشئة عمميا في الدولية مشاكل الأنشطة ذات السورية
 مشكمة البحث طرح يمكن ىنا ومن المؤسسات, نشاط تمك في خسائر حدوث إلى يؤدي الذي الأجنبية الأمر العملات

 ؟عمى تقمبات )تباينات( سعر صرف الميرة السورية ما أثر الصدمة والمعمومات القريبة والبعيدة :ينالتالي ينالتساؤل في
 ؟مقابل الدولار الأمريكي صرف الميرة السورية سعر نمذجة تقمبات في  GARCH نماذج فاعمية مدىما و 

 

 

 :وأهدافه أهمية البحث
 العناصر أىم يمثل كونو الدولية, الاقتصادية العلاقات في وصل حمقةك الصرف سعر أىمية تكمن أىمية البحث من

 أن حيث ,وداخمياً  خارجياً  دولة لأية الاقتصادي الوضع يعكس فيو لمدول, الخارجية المعاملات كل توجيو في الأساسية
 عمى وقدرتيا ,المتبعة والنقدية المالية والسياسات الاقتصادية الأسس سلامة مدى يعكس الصرف سعر ستقرارا

التقمبات في سعر  من أن موضوع وتنبع الأىمية أيضاً . أي بمد اقتصاد ليا يتعرض التي الخارجية لمصدمات الاستجابة
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 ىذه نمذجة عمى صحيح وبشكل قادرة نماذج قياسية توظيف خلال من وتحميل دراسة الى يحتاج صرف الميرة السورية
تقمبات سعر صرف الميرة  في اليقين وعدم المخاطرة في تقميل , وبالتالي يساعد ذلك GARCHالتقمبات كنماذج 

 لسعر صرف الميرة السورية مقابل الدولار الأمريكي. يمالمستقب وكمبالس التنبؤ في المستثمر ويساعدالسورية, 
 :وييدف البحث إلى

 .ااستخدامي مجالات مىأو  GARCH نماذج عمى التعرف -0
 في سعر صرف الميرة السورية مقابل الدولار الأمريكي. التقمبات سموك يفسر نموذج بناء -7
 .أثر الصدمة والمعمومات القريبة والبعيدة عمى تقمبات سعر صرف الميرة السوريةقياس  -3
 .والتنبؤ بيا سورية سعر الصرف في تقمبات نمذجة في GARCH نماذج فاعمية مدى بيان -4

 :فرضيات البحث
 اللٍرة السورٌت صرف( على حقلباث سعر لمربع الخطأ في الفترة السابقة)   ARCHلا يوجد أثر لمعنوية صدمة  -0

 .مقابل الدولار الأمرٌكً
( على حقلباث سعر صرف اللٍرة لمتباين الشرطي في الفترة السابقة)   GARCHلا يوجد أثر لمعنوية صدمة  -7

 .مقابل الدولار الأمرٌكً السورٌت
مقابل الدولار  لا يوجد استمرارية لأثر الصدمات والمعمومات القريبة والبعيدة عمى تقمبات سعر صرف الميرة السورية -3

 .الأمريكي
 الميرة السورية مقابل الدولار الأمريكي. صرفسعر  تقمبات نمذجة فيالمقترح   GARCH لنموذج فاعميةلا يوجد  -4
 

 :البحثمنهجية 
 GARCHأسموب  الذي يعتمد عمى وصف البيانات وتحميميا, وتم الاعتماد عمى تم استخدام المنيج الوصفي التحميمي

لميرة السورية مقابل الرسمي  صرفاللسعر  في تحميل السلاسل الزمنية, وتم الحصول عمى بيانات السمسمة الزمنية
 لتحميل البيانات. E-Views 9وتم استخدام برنامج , مصرف سورية المركزيمن بيانات  الأمريكي الدولار

 الحدود المكانية والزمانية لمبحث:
 .مقابل الدولار الأمريكي ميرة السوريةالرسمي ل صرفالسعر الأسعار اليومية لالحدود المكانية: 
 .7008 -07-30حتى  7007 -0-0الحدود الزمانية: 

 

 الدراسات السابقة:
 :  دراسة بعنوان  -1

Modelling Exchange Rate Volatility using GARCH Models: Empirical Evidence from 

Arab Countries 

 : أدلة  تجريبية من الدول العربية.GARCHنمذجة  تقمبات أسعار الصرف باستخدام نماذج 
,  3, العدد 4المجمة الدولية للاقتصاد والمالية, المجمد   ,  Zakaria, S, Abdalla, Sبحث منشور , إعداد:   

7007. 

                                                           
 من اختيار الفترة ىو أخذ سنوات قبل وبعد الأزمة, وتم إطالة الفترة لأن نماذج  اليدفGARCH .تحتاج لحجم عينة كبير 
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تقمبات العوائد اليومية  تباين لنمذجةالالمشروط بعدم تجانس  المعمم استخدام الانحدار الذاتيالبحث إلى:  اهدف هذ
 09إلى  7000يناير  0لسمسمة أسعار الصرف في تسعة عشر دولة عربية باستخدام المشاىدات اليومية لمفترة من 

تجسد  الخGARCHً من نماذج   المتناظرةوغير المتناظرة  النماذجكلًا من  لاستخدام . وىدف أيضاً  7000نوفمبر 
   .ئد سعر الصرفعوا لدراسة الأسموب الأكثر شيوعًا

, حيث  GARCH(1,1)ىو  المناسب لنمذجة تقمبات عوائد أسعار الصرف إن النموذجوكانت أهم نتائج البحث: 
مما يعني أن  ,الواحدتجاوز ليا ت مجموع المعاملات المقدرة, عشرة من أصل تسعة عشر عممة أن بينت نتائج النموذج
, مما يعني أن التقمب سبع عملاتلثابت مجموع المعاملات المقدرة في المقابل  ,مستمرة ليذه العملاتالتقمب ىو عممية 

تأثير لغالبية ال فعاليةعمى  المتناظرة غير EGARCH  (1,1)نتائج يزول مع الزمن ليذه العملات. كذلك بينت 
مما يدل عمى أن الصدمات السمبية تنطوي عمى تقمبات أعمى في الفترة القادمة باستثناء الدينار الأردني,  العملات

 [.1]الموجبة مقارنة بالصدمات 
في أنيا شممت عدة دول عربية  ياأسعار الصرف, وتختمف عن تناولتوتتشابو ىذه الدراسة مع الدراسة الحالية في أنيا 

 .غٍر المخناظرة  GARCHواستخدمت نماذج 
 دمشق سوق في تطبيقية دراسة الأسهم لأسعار العام المؤشر في الصرف أسعار تقمبات أثربعنوان:  دراسة  -7

العدد  -38المجمد  –البعثمجمة جامعة  ,طلال سميمان إعداد:, بحث منشور. 1115-1111المالية لممدة  للأوراق
60 - 2016 

 المدرجة الشركات ميأس لأسعار العام المؤشر في السورية يرةمال صرف سعر باتمتق أثر معرفة :إلى البحث اهدف هذ
 تم وقد م,يالأس لأسعار العام والمؤشر باتمالتق كمت بين العلاقة نوع توضيحو  ,المالية للأوراق دمشق سوق في

 العام والمؤشر الصرف سعر بين العلاقة لاختبار جرانجر وسببية والمتعدد البسيط الخطي الانحدار بنماذج الاستعانة
 7005-7000لأسعار الأسيم في سوق دمشق للأوراق المالية لمفترة 

 ارتباط وجود تبين الارتباط مصفوفة خلال ومن ,ينىالاتجا في سببية علاقة وجود عدموكانت أهم نتائج البحث: 
 سوق مؤشر بين كانت ول قيمة قلو, وأالجني شراءو  بيع وسعر دمشق سوق مؤشر بين ول قيمة أكبر غتمب ضعيف
 %5 بسيطة بنسبة دمشق سوق مؤشر تفسر الصرف أسعار أن , كما أظيرت النتائجاليورو شراءو  بيع وسعر دمشق
 وبشكل الاعتماد إمكانية عدم يعني ذاىو , المتعدد الخطي الانحدار نموذج بحسب % 70 إلى النسبةىذه  تحسنت وقد
 سوق راتمؤش في التأثير خلال من الاقتصادي النشاط عمى التأثير في الصرف سعر سياسة استخدام عمى كبير

 .[1] للأسعار العام المؤشر ايومن المالية الأوراق
في أنيا طبقت طريقة التكامل  عنياأسعار الصرف, وتختمف  تناولتوتتشابو ىذه الدراسة مع الدراسة الحالية في أنيا 

 المشترك.
 Modeling Exchange rates using ARCH family of Modelsدراسة بعنوان:         -3

 ARCHنماذج عائمة نمذجة أسعار الصرف باستعمال 
 .7006, جامعة بوخارست , رومانيا , Ciucu , S بحث منشور عمى الإنترنت, إعداد:

   لممدة من اليورو مقابل الروماني الرون عممة صرف سعر سموك لتفسير قياسي نموذج بناء البحث إلى : اهدف هذ
 ARCH . أسرة من متعددة نماذج توظيف وتم , 7005-7-5 لغاية 7005 -3-0
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 ARCH(2)بسعر صرف الرون مقابل اليورو, حيث تم اختيار نموذج  تم بناء نموذج لمتنبؤ وكانت أهم نتائج البحث:
كأفضل نموذج لتفسير تقمبات سعر صرف الرون بعد اجتياز بواقي النموذج لجميع الشروط المطموبة من تجانس تباين 

 .[3] الأخطاء وعدم وجود ارتباط ذاتي بين أخطاء النموذج
في أنيا استخدمت نماذج  يانمذجة أسعار الصرف, وتختمف عن تناولتوتتشابو ىذه الدراسة مع الدراسة الحالية في أنيا 

ARCH. 
  دراسة بعنوان:  -4

Modeling the Volatility of Exchange Rates: GARCH Models 

 .GARCHنمذجة تقمب أسعار الصرف: نماذج 
 .7007 , 0, العدد 3, المجمد يةالاقتصادالأكاديمية لمدراسات مجمة ال  ,  Charef , Fبحث منشور , إعداد:   

دراسة العلاقة بين تطور أسعار الصرف ومتغيرات الاقتصاد الكمي. حيث تم أخذ سمسمة لأسعار  :إلى البحث اهدف هذ
حجم التجارة ,  وأخذ المتغيرات الاقتصادية:,صرف الدينار التونسي مقابل ثلاث عملات رئيسية: الدولار واليورو والين. 

 .لتونس 7004إلى كانون الأول  7000ني معدل التضخم , سعر الفائدة لمبيانات الشيرية من كانون الثا
على بٍاناث  (ARCH  ,GARCH  ,EGARCH  ,TGARCH) تم تطبيق  نماذج  وكانت أهم نتائج البحث:

متغيرات الوجود علاقة جزئية بين تطور سعر صرف الدينار التونسي و  النماذج المذكورة نتائج , حيث بينتالدراست
وتتشابو ىذه الدراسة مع الدراسة الحالية في أنيا تناولت نمذجة أسعار الصرف,  .[4] الاقتصادية الثلاثة المدروسة

 ., وعلاقت سعر الصرف بالمخغٍراث الاقخصادٌتغٍر المخناظرة  GARCHوتختمف عنيا في أنيا استخدمت نماذج 
 الإطار النظري لمدراسة

  وأنواعه الصرف سعر مفهوم -1
 تقتضي الدولية المعاملات تسوية نوبالتالي فإ بأخرى, عممة مبادلة خلالو من يتم الذي السعر بأنو الصرف سعر يعرف
 الوحدات نسبة تحديد يتطمب بل المحمية, بالعممة قيمتيا دفع يتم لا ما دولة من معينة سمعة فاقتناء لمتسوية, أداة وجود

 وأداة مبادلة أداة الصرف سعر كون عمى ركز أنو التعريف ىذا من والملاحظ .الأجنبية العملات إلى المحمية بالعممة
 الواحدة الوحدة قيمة وأن عمى أيضاً  يعرف و .الدولية الاقتصاديات بين لمربط أداة كذلك الدولية, المبادلات بين لمتسوية

 من واحدة وحدة قيمة أنو عمى عكسية بطريقة ونعرف أن يمكن كما الوطنية, العممة بوحدات مقدرة الأجنبية العممة من
 ربط أداة يعتبر الصرف سعر أن للأول أضاف الثاني التعريف أن نلاحظ ,أجنبية عممة من وحدات مقابل وطنية عممة
 عناصر يشمل أنو الصرف سعر مفيوم من استنباطو يمكن وما. الدولية الاقتصاديات وباقي المحمي الاقتصاد بين
 :ىي ىامة
 . أخرى عممة إلى ما بمد عممة تحويل وىي العممية: -
 .الدولية المدفوعات تسوية وىو اليدف: -
 .[5]  المحمية العممة مقابل الأجنبية العممة عمى الحصول يمكن خلالو من الذي التحويل علاقة وىو السعر: -

 ينفرد إلا أنو والطمب, العرض قوى بتفاعل الاقتصاد في آخر سعر أي شأن شأنو يتحدد الصرف سعر أن نلاحظ
 الأسعار كل تغير السعر, ىذا تغير عمى يترتب إذ المحمي, الاقتصاد في الأسعار سائر عن تميزه خاصة بأىمية
 المعني لمبمد الأسعار تغيير أي الخارجي, العالم زاءإ والكمية منيا الجزئية الأخرى الاقتصادية راتالمتغي وكل  ,وروالأج
 :تيكالآ فعمي و واسمي حقيقي صرف سعر الى الصرف سعر يقسم. الدولي المستوى عمى
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 ةلوحد ثمناً  تدفع التي المحمية العممة من الوحدات عدد عن الاسمي الصرف سعر ويعبر :الاسمي الصرف سعر -
 بمد عممة بقيمة مبادلتيا يمكن والتي ما بمد عممة لقيمة المقياس يمثل الاسمي السعر وىذا, الأجنبية العممة من واحدة
 .البعض بعضيا بين )المعمنة( العملات ىذه أسعار حسب العملات بيع أولشراء ا عمميات أو العملات تبادل ويتم أخر,
 نظام وبدلالة, معينة زمنية لحظة في الصرف سوق في والطمب العرض لقوى تبعاً  الإسمي الصرف سعر تحديد يتم

 فيما بو المعمول السعر وىو الرسمي الصرف سعر إلى الإسمي الصرف سعر ينقسم و البمد, في المعتمد الصرف
 من أكثر يوجد أن يمكن أنو بمعنى الموازية, الأسواق في بو المعمول الصرف وسعر الرسمية, الجارية المبادلات يخص
   .[6] واحد بمد فيو   العممة لنفس الوقت نفس في إسمي صرف سعر
 يمنح الذي السعر ىو أي البمدان. بين النسبية للأسعار المعدل الاسمي الصرف سعر ىو الحقيقي: الصرف سعر -

 المحمية السمع من واحدة وحدة لشراء اللازمة الأجنبية من السمع الوحدات عن يعبر فيو الحقيقية, قيمتيا المحمية العممة
  .القرارات اتخاذ عممية يساىم في كما المنافسة عمى البمد قدرة يقيس إذ ,
 في التجاريين الشركاء من والعممة المحمية العممة بين الصرف لأسعار المرجح المتوسط ىو :الفعال الصرف سعر -

 من لسمة بالنسبة ما بمد عممة تطور أو تحسن مدى عمى الفعمي الصرف سعر يدل, حيث أىمية الأكثر التجارية البلاد
 .[7] . ونميز بين سعر الصرف الاسمي الفعال وسعر الصرف الحقيقي الفعالزمنية فترة خلال العملات

 :سعر الصرف أسباب تقمبات -1
منيا وذلك بسبب عدة عوامل  ,غمب الاحيان ارتفاعاً او انخفاضاً أن سعر الصرف يكون غير مستقر في أمن المعروف 

وكل يمارس تأثيره المباشر وغير المباشر عمى حالة الاقتصاد  ,خرى تجارية وغير ذلكأعوامل نقدية وعوامل مالية و 
 التقمبات إن .الوطني من خلال الاختلال الذي سيحصل في ميزان المدفوعات ذات الارتباط المباشر بأسعار الصرف

 أىم ىذه العوامل: الصرف, سعر عمى تؤثر عوامل عدة إلى عادة ترجع الصرف لسعر رةمالمست
سعار أوالذي يقابمو ارتفاع  ,ن ارتفاع التضخم في بمد معين يعني انخفاض قيمة العممة المحميةإ: التضخم معدل -أ
كبر من أ الوارداتختلال في ميزان المدفوعات حيث ستكون لاا يحددوىذا  ,خرىلسمع والخدمات مقارنةً بالدول الأا

وبزيادة الطمب  ,سعار منخفضةأبينما السمع الاجنبية ذات  ,سعار مرتفعةأات وذلك لكون السمع المحمية ذات الصادر 
خرى, وبالتالي لعممة المحمية في البمدان الأجنبية سيزداد الطمب عمى العممة الاجنبية وزيادة عرض اعمى السمع الأ

 .انخفاض قيمة العممة المحمية مقارنةً بالعممة الاجنبية
ارتفع سعر الفائدة يعتبر ذلك سبباً في قوة  ذا ماإف ,لفائدة وسعر العممة: ىنالك ارتباط وثيق بين سعر اسعر الفائدة -ب

جنبي مال الأال لرأسالعممة, والعكس بالعكس, ففي حالة ارتفاع معدلات الفائدة الحقيقية سيكون ذلك عنصر جذب 
حصل العكس وكان ىناك ارتفاع في  ذاإما أ, جنبيةسواق الصرف الأارتفاع سعر الصرف في ألى إوالذي سيؤدي بدوره 

وىذا يعمل  ,رباحلى تمك البمدان لكسب الأإموال ى سيكون حافز عمى انتقال رؤوس الأخر سعار الفائدة في البمدان الأأ
سعار أثير غير مباشر عمى أسعار الفائدة ذات تأن أ, وبذلك يتبين دة الطمب عمى عملات البمد المعنيعمى زيا
لغرض استثمارىا وىذا  المحمية مواللى ارتفاع الطمب عمى رؤوس الأإيؤدي  المحمي ائدةسعر الف رتفاع, فاالصرف
 .[8] خرىالعممة المحمية تجاه العملات الأ ةلى زيادة الطمب عمى العممة المحمية وبالتالي تحسن في قو إيؤدي 

 في المؤثرة العوامل أىم من الاقتصادي النشاط عمى الحكومات تفرضيا التي الرقابة تمثل :الحكومية التدخلات -ت
 الأجنبي بالإضافة الصرف عمى القيود فرض خلال من الصرف سعر في تؤثر أن لمدولة يمكن حيث أسعار الصرف,

 الأجنبي, الصرف في سوق وشراء العملات بيع خلال من التدخل جانب إلى الخارجية, التجارة عمى قيود فرض إلى
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 صرف سعر تعديل المركزي محاولة البنك بعد وذلك صرفيا, سعر تعديل في التدخل عمى الحكومات بعض تعمل حيث
 الثابت الصرف نظام تطبيق حالة في ىذه التدخلات وتتم والاقتصادية, المالية لسياستو ملائماً  يكون لا عندما العممة
 ستتبع المدفوعات ميزان في اختلال حدوث حال ففي والطمب عمييا, العرض قوى لتفاعل العممة سعر يخضع لا حيث
 التي العممية ىذه العممة, سعر في الرفع أو التخفيض طريق عن لإعادة التوازن تضخمية أو انكماشية سياسة الدولة
الداخمي, وبالتالي تعمل  السوق في التضخمية القوى تنامي لتجنب المعروضة كمية النقود في التحكم في لمدولة تسمح

 . المحميةعمى استقرار العممة 
 تصريحات عبر أو والمالية الاقتصادية تار النشو  بالأنباء عادة العوامل ىذه ترتبط  ة:والعسكري السياسية العوامل -ج

 ىذه عمى بناءً  المالية قراراتيم يتخذون ما غالباً  الذين والأسيم العملات بأسواق المتعاممين عمى فتؤثر المسؤولين,
 والتي ,فييا تجري التي الدول في الصرف سعر عمى التأثير في خاصة أىمية يةالعسكر  ن الأحداثفإ كذلك ,الأخبار
 .الدول ىذه لمثل المحمية العملاتل مقاب الأمريكي الدولار وخاصة الرئيسية العملات صرف سعر في ارتفاع إلى تؤدي

 تعمل نياأ إذ, صحتيا درجة عن النظر بغض الصرف سعر عمى السريعة المؤثرات من تعد :والأخبار الإشاعات -د
 زوال بعد الطبيعي وضعيا إلى ةالعمم قيمة تعود أن تمبث ما ثم ,قصيرة لمدة العممة صرف سعر تخفيض أو رفع عمى
 تبعاً  السوق قوى تجاوب عمى يعتمدشاعات بتمك الإ الصرف سعر تأثر سرعة أن حيث, الخبر أو الاشاعة أثر

 .فيو ينالمتعامم تلاستجابا
وعمى الأجل القصير )الإنتاجية, تفضيلات المستيمك(  ويلوتوجد محددات أخرى لسعر الصرف منيا عمى الأجل الط 

 .  [9])أسعار الفائدة المحمية والأجنبية, سعر الصرف المستقبمي المتوقع(
 :GARCHمفهوم نماذج  -3

كثر استخداميا يكون في أ, و (Variance)  ىي نماذج اليدف منيا ىو نمذجة التباين GARCH وأ ARCH نماذج
المتوقعة من التنبؤ بالعوائد مستثمرين لا ينصب فقط عمى دراسة ن الاتجاه الحديث لدى النماذج البيانات المالية, لأ

بعنصر  يضاً أنما ييتمون ا  , و أو التغيرات في أسعار صرف العملات والذىب سواق المالأسيم والسندات في الأ
 لى نماذج خاصة تتعامل مع تقمبإنحن بحاجة كد أولدراسة عدم الت .(Uncertainty)   كدأالتو عدم أالمخاطرة 

(Volatility) ن نطمق عميو بتباين السمسمةأو ما يمكن أ ,عبر سمسمة زمنية أو العملات سيمقيم الأ . (Variance) 
  ARCH. سرة نماذجأب يمكن تسميتو لى ماإىذا النوع من التباين تنتمي  ماذج التي تتعامل معوالن

و ما يعرف أعبر الزمن  ن يكون ثابتاً أالعشوائي يفترض  الخطأن تباين أوم في التحميل القياسي التقميدي وكما ىو معم
لا يتحقق  غالباً  كالتضخم, خرىالبيانات الاقتصادية الأ بعض يضاً أاين, ولكن في البيانات المالية و بفرضية ثبات التب

حد خذنا عمى سبيل المثال أي سمسمة لأأ, ولو الزمنية ىذا الشرط حيث يظير تباين وتقمب مختمف في فترات السمسمة
عني تقمب منخفض عبر الفترات المختمفة لمسمسمة, وىذا ي حياناً أن ىناك تقمب عالي و أسواق المال لوجدنا أسيم في الأ
عرف المالي قل عبر الفترات المختمفة. وفترات التقمب في الأو أكبر أستكون  العشوائي الخطأن القيم المتوقعة لحد أ

و التباين أن فترات المخاطرة وىي التقمب الكبير أكد, ومعروف في التحميل المالي أو عدم التأتعني فترات المخاطرة 
وعمى ذلك يستنتجون , في فترات معينة تتركز يضاً أقل تباين( و أ) قل تقمباً أفترات  ويعقبيا ,تتركز في فترات معينة الكبير

سواق المال أليا. وىذا ما يعرف في تحميل  ةبمخرى مقاأيعقبيا تغيرات  والعملات سيمن التغيرات الكبيرة في عوائد الأأ
 .و تركز التقمبات في فترات معينةأ بتكدس



 أحمد                                           GARCH نمذجة تقمبات سعر صرف الميرة السورية مقابل الدولار الأمريكي باستخدام نماذج 
 

 

journal.tishreen.edu.sy                                                  Print ISSN: 2079-3073  , Online ISSN:2663-4295  
63 

فضل فحص نمط ىذا الحالة من الأ, وفي ىذه غير محققةن تحقق فرضية ثبات التباين في الغالب تكون إوعمى ذلك ف
دق: فحص التباين أخر أو الزمني, وبمصمح أالتقمب في التباين, ومعرفة لماذا التباين يعتمد عمى سموكو التاريخي 

  Unconditional)     لمنموذج تحت الدراسة, وليس التباين غير المشروط (Conditional variance) المشروط
variance   )نبؤ بالتباين عمى المدى البعيد لمسمسمة, وىذا النوع من التباين يعامل كتباين ثابتوالذي يمثل الت. 

ومن   (Conditional heteroskedasticity) خرىأوبعبارة  لذلك جاءت ىذه التقنية لنمذجة سموك التباين المشروط
التباين المشروط للانحدار  وبعدىا جاء مفيوم نمذجة (ARCH) في اسم النموذج (CH) خذت الحروفأالتسمية ىذه 
ول من قدم ىذه أو (ARCH)    ويرمز لو ( Autoregressive Conditional Heteroskedasticity) الذاتي

, وقد  0987في بحث حول تقدير تباين التضخم في المممكة المتحدة والمنشور عام  (Robert F. Engle) الفكرة كان
 اطار منينماذج مختمفة في ىذا الإ , وظيرتالاقتصاد القياسي التطبيقي ير فيتحول كبلدى ىذا النوع من النمذجة أ

 (GARCH).  واختصاراً  (Generalized ARCH) الارتش العام نموذج
 :GARCHصياغة نموذج  -4

 عدم درجةو الخصوص وج ىموع التأكد عدم حالة كون من القياسية التطبيقية يةممالع ىميتياأ ARCH نماذج تكتسب
 مرتفعة أخطاء شكل ىمع تتجمع ما عادة العشوائية والأخطاء الزمن, باختلاف فمتخت معين استثمار مع رافقةالمت التأكد
 بالزمن التباين يرتبط حيث ARCH لنموذج الرياضية الصيغة فإن وومن منخفضة, أو ضعيفة بأخطاء متبوعة

 وكبيرة موجبة النموذج معاملات جميع كانت حال وفي رة,ىالظا ذهى الاعتبار بعين بالأخذ تسمح السابقة والأخطاء
 متبوعة قوية بمتق راتفت واضح وبشكل لاحظت الحالة ذهى وفي بات,مالتق مستوى ىمع ستمراريةا حالة أمام نكون نسبياً,

 تأثير أن يعني ما , Symmetric Model المتناظرة النماذج أسرة إلى النموذج ذاى وينتمي كما .ضعيفة بمتق راتبفت
 يكون والموجبة السالبة الصدمات أن أي فقط, ايبسعت وانما ايبإشارت مرتبط غير النموذجيذا ل وفقاً  (بمالتق(  الصدمة

 الخطأ إشارة تأثير يخفي مما السابق, الخطأ تباين مربع ىمع يعتمد الحالي الخطأ حد تباين لأن نظراً  التأثير, نفس ايل
 :التالية بالصيغة النموذج عن رياضياً  التعبير ويتم ,[11] الصدمة أو
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0,0,00 حيث أن:   iaa i 
 فرضيات إحدى يناقض ما وىذا aـل سالبة قيم عنو ينتج قد p قيم في التوسع أن التطبيقية الأعمال في الملاحظ
 المعمم المشروط الذّاتي الانحدار بنموذج يعرف ما ( ( Bollerslev, 1986 اقترح ,المشكمة هىذ مواجيةول ,النموذج

 التداول ياتمعم في واسع نحو ىمع ويستخدم ية,مالعم الناحية من شمولاً  أكثروىو (GARCH) التباين  تجانس بعدم
 وذلك ,)ونفس التباين( ايباتمتق و الماضية التباينات ىمع اعتماداً  يةمالمستقب باتمبالتق التنبؤ دفيب وذلك والاستثمار,

  :[11] التالية الصيغ خلال من GARCH (p,q) النموذج تمثيل يتم إذ ,ARCH النموذج من أعم بشكل
  =+  

 

2تمثل معادلة المتوسط ,  : حيث 

t  :(ات)معادلة التقمب تمثل معادلة التباين الشرطي. 
 بالصيغة التالية: GARCH(1,1)نموذج ل التباين الشرطي ويمكن تمثيل
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)0,()0,0(حيث أن:   0  jiaa   
  . تمثل ثوابت النموذج

 التباين معادلة أن نلاحظ, ضروريين غير لكنيما موجباً  الشرطي التباين ليكون كافيان الأخيران الشرطان ىذان يعتبر
0a  المتوسط بدلالةمفسرة  الشرطي 2 المتوسط لمعادلة المتأخرة البواقي مربعات بدلالةو  

1t   بطرف تعرفو ARCH  
2 السابقة لمفترة التباين تنبؤ بدلالةو  ,السابقة راتالفت في بالتذبذب الخاصة المعمومات تمثل وىي

1t بطرف   ويعرف  
GARCH  ,كتابة إن GARCH(1,1) طرف ىناك أن تعني GARCH طرف و الأولى الدرجة من  ARCH من 

 GARCH [11.] طرف درجة عن عبارة ىي q و ARCH طرف درجة عن عبارة ىي p مع .الأولى الدرجة
أو أكبر من الواحد  j+ia= 4, أي تساوي الواحد الصحيح  GARCHنموذج  ثوابت مجموع قيم إذا كانت
 أثر أن الى يشير فيذا,  j+ia   1> في المستقبل, وإذا كان التذبذب صدمات استمرارية يعني هذا ,الصحيح
ذا كانت قيمة و , الزمن بمرور يتناقص الصدمة  أقل البعيدة والأخبار المعلومات أثر أن يعني هذا,jأقل من قيمة  iaا 

    .القريبة والأخبار المعلومات أثر من
 :GARCHبناء نموذج  مراحل -5

 :ييمر بناء النموذج بعدة مراحل ى
 البيانات إلى استناداً  النموذج تشخيص فييا يتم إذ التشخيص, بمرحمة الزمنية السلاسل تحميل بدأيالتشخيص:  -أ

 إذ ليا, البياني المخطط رسم طريق عن وذلك المدروسة, لمسمسمة الأساسية الخصائص فيم عمى يعتمد وىذا المتاحة,
 وبشكل, الزمنية السلاسل تحميل في عدميا منالاستقرارية  لتحديد المساعدة الخطوات من البياني المخطط رسم يعد

 إلى بالإضافة المالية الزمنية لمسلاسل الأحيان أغمب في ملازمة تكون والتي الوسط, في استقرارية  عدم مخصص
حيث  لمبيانات, الزمنية السلاسل استقرارية من التأكد من لابد ظاىرة أيلدراسة .  (Volatility) الثبات عدم خاصية
الذاتي  الارتباط معاملات معنوية اختبار منيا ,البيانات استقرار لمعرفة استخداميا يمكن واختبارات معايير عدة توجد

 . بيرون -بسفولمر, واختبار فيم -المتمثمة باختبار ديكي الوحدة رذج اتواختبار 
 أي التباين معادلة معالم لمعنوية اختبار عن عبارة يى GARCH نماذج اختبار: ARCHاختبار وجود تأثير  -ب

 Granger and إلى الفكرة ذهى وتعود الأخطاء مربعات اختبار أيضاً  ويجب للأخطاء, الذاتي الارتباط اختبار

Anderson  (0978 )راسةد في اينمذجت تم التي الزمنية السلاسل نأ لاحظا الذين Box and Jenkins  تبدوا لم 
 من Ljung- Box إحصائية وتعتبر .ذاتياً  مرتبطة كانت ايمربعات بينما ,الزمن عبر ذاتياً  مرتبطة الأخطاء ايفي

المجوء  يتم بل ,كافية غير الطريقة ذهى نأ لاإ ء,للأخطا الذاتي رتباطالا لدراسة ولىأ كخطوة اييمع المعتمد الوسائل
, حيث ايمربعات من بدلاً  يةمصالأ القيم في ذاتي ارتباط وجود مدى باختبار قاما ويموعرانج, لاج مضاعف لطريقة

, أي أخطاء الفترات السابقة لا تؤثر عمى الخطأ ARCHبأنو لا يوجد أثر  تنص الفرضية الصفرية لكلا الاختبارين
 [.13]الحالي

 :يوى التباين تجانس عدم بخاصية تتميز التي الأخطاء ذات النماذج لتقدير طرق ثلاثة ىناك التقدير: -ج
 ى.العظم الإمكانية طريقة  1-
 .العظمى الزائفة الإمكانية طريقة  2-
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  تقدير المربعات الصغرى بمرحمتين. طريقة  3-
 قانون توزيع معين, للأخطاء أن فرضية من تنطمق والتي العظمى الإمكانية بطريقة نكتفي سوف الدراسة ىذه وفي
 لوحظ لقد, للأخطاء العام والتوزيع  ستودينت توزيع الطبيعي, التوزيع :التالية الأشكال إحدى ىذا التوزيع يأخذ ما غالباً 
 ,الطبيعي التوزيع من ذيل أضخم بذيل يتميز مشروط غير توزيع ليا المالية بالمعطيات الخاصة الزمنية السلاسل عمى

 البيانات لتوصيف مرشحة نماذج مجموعة من المناسب النموذج اختيار وى حصائيةالإ النمذجةأىداف  أحد نإ
من ىذه المعايير: معيار أكاكي لممعمومات, في ىذا الإطار,  مفيدة كأدوات النموذج اختيار معايير وتستعمل, الأساسية

 كوين, حيث يتم أخذ النموذج الذي يحقق أقل قيمة ليذه المعايير. -معيار شوارتز, معيار ىنان
 لحساب التنبؤات النموذج استخدام وقبل GARCH نموذج معممات تقدير بعدفحص مدى ملائمة النموذج:  -د

 وذلك المدروسة, الزمنية السمسمة بيانات لتمثيل وكفاءتو النموذج صلاحية أو ملائمة من لمتأكد  اختباره يتم المستقبمية
 إحصائية معنوية ذات GARCH(p,q) نموذج  معالم جميع تكون أن معنوية معممات النموذج, أي يجب خلال من
كذلك يتم فحص مدى ملائمة النموذج من خلال فحص سمسمة البواقي وسمسمة مربع  ر,الصف عن معنوياً  تختمف أي

 في بواقي السمسمة. ARCHلمكشف عن وجود أثر لاجرانج  مضاعفو   Ljung- Boxالبواقي من خلال اختباري 
 ستقراريةا تحقق مع التنبؤ وى GARCH نماذج باستخدام الزمنية السلاسل يلمتح من الأخير دفيالالتنبؤ:  -ه

 .الزمنية السلاسل يلمتح في الممكنة النتائج أفضل إلى وصولمل لمنموذج المشروط التباين
 
 :والمناقشة لنتائجا
لميرة السورية مقابل  اليومية الرسمية بأسعار الصرف الخاصة البيانات عمى اعتمادا التطبيقي الجانب في العمل تم 

حيث ييدف  يوم, 3988وبمغت عينة الدراسة   ,7008-07-30إلى  7007-0-0خلال الفترة  الدولار الأمريكي
 (1) رقم جدولال ويشير, GARCHباستخدام نماذج  الأمريكي سعر صرف الميرة السورية مقابل الدولار البحث لنمذجة

 .الدراسة لبيانات الأساسية الاختبارات لسعر صرف الميرة وكذلك  يةالوصف اتالإحصاء إلى
 مقاييس الإحصاء الوصفي والتوزيع الطبيعي لسعر صرف الميرة السورية(: 1الجدول )
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Series: EXCHANGE
Sample 1 3988
Observations 3988

Mean       192.9791
Median   99.94000
Maximum  574.0000
Minimum  45.50000
Std. Dev.   174.5299
Skewness   0.805122
Kurtosis   1.967014

Jarque-Bera  608.1607
Probability  0.000000

 .E-view 9المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد عمى مخرجات برنامج 
, ومتوسط سعر الصرف خلال  574, وأكبر قيمة  45.5بمغت  قيمة لسعر الصرف أصغر أن ( يتبين0من الجدول ) 

 توزيع أن عمى وتدل موجبة قيمة وىي 0.805, وقيمة معامل الإلتواء  99.94والوسيط  097.97فترة الدراسة بمغ 
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 الطبيعي لمتوزيع المميزة 3عن قيمة  التفرطح معامل يختمف كذلك ,)موجب التواء( اليمين بجية طويل ذيل لو الأخطاء
 تتبع لا البيانات أن إلى تشير التي  (Jarque-Bera)إحصائية  تؤكده ما وىذا , 0.967 السمسمة ىذه في يتراوح وىو

 .%5معنوية   مستوى عند الطبيعي التوزيع قانون
اختبار جذر الوحدة  من خلال )سعر الصرف (الدراسة  متغير استقرار وىمست بتحديد المرحمة ىذه تبدأ :البيانات اختبار

المحسوبة ليذا الاختبار أقل من القيم الجدولية عند جميع  حيث القيم ,ولأنواع معادلاتو الثلاثة)ديكي فولر الموسع( 
كما في الجدول  اتجاه, ثابت, بدون ثابت واتجاه( + ولجميع معادلاتو الثلاثة )ثابت %00%, 5%, 0مستويات الدلالة 

لذلك نقبل فرضية العدم ليذا الاختبار التي تنص عمى أن  0.05أكبر من  ليذا الاختبار .Sigقيمة (, حيث 7)رقم 
 .عند المستوى الأصمي لمبيانات ليا جذر وحدة وبالتالي غير مستقرة لسعر الصرف السمسمة الزمنية

  
 لمتغير سعر الصرف فولر الموسع –(: نتائج اختبار ديكي 2الجدول ) 

 .Sig القٍم الجدولٍت المحسوبت tقٍمت  نوع المعادلت الاخخبار

4% 5% 41% 

 

 دٌكً فولر الموسع

 0.801 3.12- 3.41- 3.96- -1.579 ثابج + احجاه

 0.978 2.56- 2.86- 3.43- 0.311 ثابج

 0.992 1.61- 1.94- 2.56- 2.101 بدون ثابج واحجاه

 .E-view 9المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد عمى مخرجات برنامج 

 
 أن( 3نتائج اختبار جذر الوحدة في الجدول ) بينت , حيثلسعر الصرف لذلك نقوم بأخذ الفروقات من الدرجة الأولى

ولجميع معادلاتو  %00%, 5%, 0من القيم الجدولية عند جميع مستويات الدلالة  أكبر المحسوبة ليذا الاختبار القيم
 ونقبل الفرضيةلذلك نرفض فرضية العدم ليذا الاختبار  ,0.05من  أصغر ليذا الاختبار .Sigقيمة , حيث الثلاثة
 وعميو .سعر الصرف مستقر عند الفرق الأولليا جذر وحدة وبالتالي  ليس التي تنص عمى أن السمسمة الزمنيةالبديمة 

من خلال ات الفروقتم حساب ىذه حيث  .لسعر الصرف الأولى ات من الدرجةالفروق باستخدام النموذج سيتم تقدير
 العلاقة:                                          

 .        سعر صرف اليوم السابق –     سعر صرف اليوم 
 

 لسعر الصرف لمفروقات من الدرجة الأولى فولر الموسع –(: نتائج اختبار ديكي 3الجدول )
 .Sig الجدولٍتالقٍم  المحسوبت tقٍمت  نوع المعادلت الاخخبار

4% 5% 41% 

 

 دٌكً فولر الموسع

 0.000 3.12- 3.41- 3.96- -17.23 ثابج + احجاه

 0.000 2.56- 2.86- 3.43- -17.19 ثابج

 0.00 1.61- 1.94- 2.56- -16.99 بدون ثابج واحجاه

0 

 .E-view 9المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد عمى مخرجات برنامج 
 

في البواقي من  ARCH  أثر وجود من التحقق يمكننا ARCH-LM (Lagrange Multiplier)اختبار  عمى بناء
 .(4) رقم خلال النتائج المعروضة في الجدول
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 لمبواقي ARCH(: نتائج اختبار 4الجدول )
Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 86.09246 Prob. F(1,3984) 0.0000 

Obs*R-squared 84.31370 Prob. Chi-Square(1) 0.0000 
     
 .E-view 9المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد عمى مخرجات برنامج       

 
 وقد 0.05( أقل من Observed R-Squaredو  (F-Statistic من كل احتمال قيمة أن (4نلاحظ من الجدول )

العدم القائمة بعدم وجود تأثير  فرضية رفض يتم نتائجلم ووفقاً ,  ARCHتأثير  دمج جلأ من  (1 )إبطاء فترة اخترنا
ARCH  ونقبل الفرضية البديمة القائمة بوجود تأثير ,ARCH  وىذه تعتبر دلالة عمى الأخطاء تباين, أي عدم ثبات ,

 (GARCH). نماذج  طريق عن تقديرىا إمكانية وبالتالي, في البواقي ARCHأثر وجود 
 وتتمثل متجانسة غير بأخطاء المشروطة الذاتي الانحدار نماذج ثوابت تقدير سيتم ةمالمرح ذهى في:  النموذج تقدير
 طريقة باستعمال وذلك الدراسة بيانات لتمثيل نموذج أفضل إلى وصولمل اىتقدير  سيتم التي GARCH بنماذج

 .طبيعياً  توزيعاً  تتوزع الأخطاء نأ افتراض مع معينة برتب نموذج من أكثر دراسة وسيتم ,العظمى الإمكانية
 

 GARCH(p,q) لنماذج(: تقديرات الإمكانية العظمى 5الجدول )
GARCH(2,2) GARCH(2,1) GARCH(1,2) GARCH(1,1) الثوابت 

0.015056 

(0.0000) 

0.015068 

(0.0000) 

0.015027 

(0.0000) 

0.015227 

(0.0000) 
 

0.001501 

(0.0000) 

0.002480 

(0.0000) 

0.001295 

(0.0000) 

0.002513 

(0.0000) 
0a 

0.052691 

(0.0000) 

0.068944 

(0.0000) 

0.138556 

(0.0000) 

0.274653 

(0.0000) 
1a 

1.295283 

(0.0000) 

0.893864 

(0.0000) 

1.381541 

(0.0000) 

0.893176 

(0.0000) 
1 

0.107669 

(0.0000) 

0.197722 

(0.0000) 

- - 
2a 

0.359744- 

(0.0000) 

- 0.436904- 

(0.0000) 

- 
2 

 .E-view 9المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد عمى مخرجات برنامج 

 
لجميع ثوابت النماذج الأربعة المقترحة, حيث  .Sig( نلاحظ أن القيم داخل الأقواس تدل عمى قيم 5) رقم من الجدول

إشارة ثوابت النموذج  لأنأفضل النماذج ىو  GARCH(1,1)نموذج نجد أن جميعيا معنوية, لكن من نتائج الجدول 
حيث جميعيا موجبة, بينما إشارة بعض ثوابت النماذج الأخرى سالبة وىذا يتناقض مع  GARCHموافقة لشروط 

, AIC أكاكي لممعمومات ولمتأكد من ذلك سنقارن النماذج الأربعة المقترحة من خلال قيم معايير .GARCHشروط 
 ., حيث يتم أخذ النموذج الذي يحقق أقل قيمة ليذه المعاييرH-Qكوين  -, معيار ىنانSIC شوارتزمعيار 
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 لنماذج المقترحةا(: مقارنة 6) جدولال

 H-Q معيار SICمعيار  AICمعيار  النموذج
GARCH(1,1) 0.611989 0.621200 0.614226 
GARCH(1,2) 0.615363 0.623252 0.618160 
GARCH(2,1) 0.617251 0.625140 0.620048 
GARCH(2,2) 0.612991 0.622458 0.616347 

 .E-view 9المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد عمى مخرجات برنامج 
 

 يتقدم عمى النماذج الأخرى لأنو يمتمك أقل قيمة لممعايير  GARCH(1,1)( نجد أن النموذج 6) رقم من الجدول
 .مقابل الدولار الأمريكي السابقة, وبذلك يعتبر النموذج المولد لتقمبات )تباينات( سعر صرف الميرة السورية الثلاثة

 : GARCH(1,1)( يمكن كتابة معادلة المتوسط والتباين الشرطي لنموذج 5) رقم من الجدول

  = 0.015227 +  
2

1

2

1

2 893176.0274653.0002513.0   ttt 
  

 

 GARCH(1,1) :  نموذج نتائج وتقييم فحص

 دلالة ذات وىي موجبة إشارة ذات 0.005777 تساوى المتوسط معادلة ثابت قيمة أن )5( نلاحظ من الجدول
  0.05 .من وىي أقل  Sig.= 0.0000الاحتمالية  بمغت القيمة حيث إحصائية

)  0 < 0.002513  الشرطي التباين معادلة ثابت 0a  بمغت حيث إحصائية دلالة وذات موجبة إشارة ذات   (0 <
) لمنموذج الضروري الشرط أن عمى دلالة وىي0.05 . من  وىي أقل  Sig.= 0.0000  الاحتمالية القيمة 0a > 0) 

 .تحقق قد
) ثابت قيمة بمغت 1a  = 0.274653) ARCH 5 % معنوية مستوى عند إحصائية دلالة وذات موجبة إشارة ذات 
نرفض الفرضية الرئيسية الأولى ونقبل  لذلك  0.05 .من وىي أقل  Sig.= 0.0000الاحتمالية  بمغت القيمة حيث

) لمربع الخطأ في الفترة السابقة( عمى تقمبات سعر  ARCHيوجد أثر لمعنوية صدمة البديمة ليا التي تنص بأنو 
 تعتبر ىذه فإن والواحد الصفر بين محصورة 1a قيمة الثابت أن وبما .مقابل الدولار الأمريكي صرف الميرة السورية

  .استقرار مربعات الخطأ في الفترة السابقة عمى دلالة
) ثابت قيمة بمغت 1  = 893176.0 ) GARCH 5 % معنوية مستوى عند إحصائية دلالة وذات موجبة إشارة ذات 
ونقبل  الثانيةنرفض الفرضية الرئيسية  لذلك  0.05 .من وىي أقل  Sig.= 0.0000الاحتمالية  بمغت القيمة حيث

( على حقلباث سعر لمتباين الشرطي في الفترة السابقة)   GARCHيوجد أثر لمعنوية صدمة  البديمة ليا التي تنص بأنو

 تعتبر ىذه, فأن دوالواح الصفر بين محصورة 1قيمة الثابت أن وبما .مقابل الدولار الأمريكي صرف اللٍرة السورٌت
   .في الفترة السابقة التباين الشرطياستقرار  عمى دلالة

بمجموع  تقاس وىي استمرارية التذبذب والتقمبات بحساب لنا يسمح أنوGARCH   نماذج استعمال مميزات من نإ
1 الثابتين   +1a , ثابت يأ ARCH  وثابتGARCH  إلى يشير ذلك فإن الواحد من المقدار ىذا اقترب , إن 

الواحد أو أكبر  مساوياً  التذبذب راريةاستم مقياس يكون وعندما ,كبيراً  يكون التقمبات تسبب التي الصدمات استمرار أثر
 مبواقيل الشرطي التوزيع تباين نوا   ,لانياية ما إلى الحاليةصدمة بال مشروطاً  سيظل المستقبمي التباين أن يعني فيذامنو 
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1 مجموع الثابتين كوني وعندما منتيي, غير   +1a بمرور يتناقص الصدمة أثر نأ إلى يشير فيذا الواحد من قلأ 
1  :( نجد أن5ومن الجدول ) .الزمن = 0.274653 + 893176.0 = 1.167829  +1a  وىو أكبر من الواحد

يوجد استمرارية لأثر الصدمات  , وبالتالي نرفض الفرضية الرئيسية الثالثة ونقبل البديمة ليا التي تنص بأنوالصحيح
 الصدمة ثرلذلك نجد أن أ .مقابل الدولار الأمريكي والمعمومات القريبة والبعيدة عمى تقمبات سعر صرف الميرة السورية

 التباين نأ عمى وتدل ,لانياية ما إلى ويستمر عميقو  كبير ثرأ ىو سعر صرف الميرة السورية (تباينات( تقمبات عمى
 الشرطي التوزيع تباين نا  و  ,لانياية ما إلى الحاليةلصدمة با مشروطاً  سيظللسعر صرف الميرة السورية  المستقبمي

 ثرأ من قلأ البعيدة والأخبار المعمومات ثرأ نأ يعني ىذا 1أقل من  1aونلاحظ أن  لبواقي النموذج غير منتيي.
 الأخبار أخذوني والمضاربين الماليين والوسطاء المستثمرين بأن الانطباع يعطي مما القريبة, خباروالأ المعمومات
 .يال القديمة والمعمومات الأخبار من أكثر الميرة السورية صرفلأسعار  الجديدة والمعمومات

  اختبار إجراء خلال من الأخطاء تباينمشكمة عدم ثبات  من  GARCH(1,1)نموذج  خمو من التأكد ينبغي
ARCH  عمى بواقي النموذج. 

 GARCH(1,1)نموذج لبواقي  ARCH(: اختبار 7الجدول )
 

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 0.005945 Prob. F(1,3984) 0.9385 

Obs*R-squared 0.005948 Prob. Chi-Square(1) 0.9385 
     
المصدر: من     

إعداد الباحث 
بالاعتماد 

عمى 
مخرجات 
-Eبرنامج 

view 9. 

 

 .E-view 9المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد عمى مخرجات برنامج 

, 0.05من  أكبر( Observed R-Squaredو  (F-Statisticمن  كل احتمال قيمة أن (7نلاحظ من الجدول )  
 عدم , وىذه تعتبر دلالة عمىالأخطاء تباينلثبات  يوجد, أي  ARCHالعدم القائمة بعدم وجود تأثير  فرضية نقبل لذلك

 النموذج.    في بواقي ARCHوجود أثر 
 :يىو  التنبؤية القدرة معايير من الاستفادة يمكن المقترح نموذجمل التنبؤية القدرة من كدأالت جلأ من

Root Mean Squared Error (RMSE)   طأالخ مربع متوسط جذر.  
Mean Absolute Error (MAE)  متوسط الخطأ المطمق. 

Mean Abs. Percent Error (MAPE) متوسط نسبة الأخطاء المطمقة. 
Theil Inequality Coefficient(Theil U-Test) معامل ثايل لعدم التساوي. 

لمواحد أو أكبر منو,   مساوي كان إذا ماأ تنبؤ,مل العالية المقدرة ىمع يدل ذاى ,الصفر يساوي ثايل معاملإذا كانت قيمة 
 ,الزمن عبر متوقع تغير وجود عدم يعني ذاىو  ,واستخدام مكانيةإ عدم وأ التنبؤ ىمع النموذج قدرة ضعف يعكس عندىا

 .نموذجمل التنبؤية القدرة انخفضت الواحد عن ثايل معامل ازدادت قيمة مامفك
 GARCH(: معايير القدرة التنبؤية لنماذج 8) جدولال

 MAPE Theil U-Testمعٍار  MAEمعٍار  RMSEمعٍار  النموذج

GARCH(1,1) 195.9734 124.9144 43.57725 0.575198 

GARCH(1,2) 196.3694 125.1483 43.58521 0.577106 

GARCH(2,1) 196.2881 125.1002 43.60179 0.576713 

GARCH(2,2) 196.3125 125.1146 43.57981 0.576831 

 E-view 9المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد عمى مخرجات برنامج 
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حيث . الأخرىالمختار مع النماذج  GARCH(1,1) لنموذج التنبؤية القدرة معايير قيم أن (8) رقم الجدول يظير
وأقل قيمة ,  GARCH(1,1)  نموذج عند قيمال قلأ حققت (RMSE, MAE, MAPE) التنبؤية القدرة معايير جميع

وىو أقل من الواحد الصحيح, وىذا بدوره يشير إلى  0.575098حيث بمغ  GARCH(1,1)لمعامل ثايل كان لنموذج 
 مقارنة العالية و التنبؤيةقدرت بببس التنبؤ في النموذج ىذااستخدام  مكانيةإ يعني مماأن النموذج دقيق لحد كبير. 

 فاعميةيوجد وبالتالي نرفض الفرضية الرئيسية الرابعة ونقبل البديمة ليا التي تنص بأنو  ,الأخرى   GARCH  نماذجب
 .الميرة السورية مقابل الدولار الأمريكي سعر صرف تقمبات نمذجة فيالمقترح   GARCH لنموذج

 

 :الاستنتاجات والتوصيات
 :الاستنتاجات

 كانت أىم النتائج التي توصمنا إلييا:
 لسعر صرف الميرة السورية مقابل الدولار الأمريكي اليومية السمسمة قراراست الوحدة رذجرات اختبا نتائج أظيرت – 1

لسعر الصرف. وأثبتت الاختبارات  ىولالأ الفروق خلال من راسةالد نموذج تقدير ذلك عمى وترتب الأول, الفرق عند
التي أجريت عمى بيانات سعر صرف الميرة السورية أنيا تعاني من تأثير عدم التجانس في تباينات الأخطاء خلال 

 .عمييا GARCH نماذج تطبيق ةصلاحي وبالتاليفترتيا الزمنية 
أن نموذج  ,فرضية التوزيع الطبيعي للأخطاءالعظمى وتحت  يةالإمكان راتتقدي نتائج بين المفاضمة عممية سفرتأ – 2

GARCH(1,1)  مقابل الدولار الأمريكي ىو المناسب لنمذجة تقمبات سعر صرف الميرة السورية. 
مقابل  ) لمربع الخطأ في الفترة السابقة( عمى تقمبات سعر صرف الميرة السورية  ARCHيوجد أثر لمعنوية صدمة  -3

( على حقلباث سعر لمتباين الشرطي في الفترة السابقة)   GARCH, كما يوجد أثر لمعنوية صدمة الدولار الأمريكي

 .مقابل الدولار الأمريكي صرف اللٍرة السورٌت

 وتدل لانياية, ما إلى كبير وعميق ويستمر أثر ىو سعر صرف الميرة السورية تباينات((  تقمبات عمى الصدمة أثر – 4
 .لانياية ما إلى بالصدمة الحالية مشروطاً  لسعر صرف الميرة السورية سيظل المستقبمي التباين أن عمى

 التوصيات:
 .في الدراسات المستقبمية الميرة السورية صرف سعر باتمبتق التنبؤ في GARCH بنماذج تمامىالا – 1
 الخطية غير الصيغ مختمف من والاستفادة الاقتصادية لمظواىر القياسية النمذجة تعرفيا التي راتالتطو  مسايرة – 2

 .المالية الظواىر نمذجة في الأخطاء تباين تجانس بعدم المشروط الذاتي الانحدار نماذج عن المستحدثة
الابتعاد  وضرورة ,مقابل الدولار الأمريكي الميرة السورية صرف سعرلتحسين  ات محددةيستراتيجوا سياسات اتباع – 3

تباع سياسة صرف اوذلك لتجنب الصدمات المتوقعة و  ,بعممة واحدة كالدولار مثلاً  الميرة السوريةعن ربط سعر صرف 
 .جنبيةكثر مرونة من خلال ربط سعر صرف العممة المحمية بسمة من العملات الأأ

 الاقتصادية راتوالتطو  راتالتغي ليواكب المصرفي النظام وتطوير وتقوية والنقدي الاقتصادي الإصلاح تحقيق – 4
 تثبيت سعر صرف الميرة السورية. في والنقدية المالية السياسة فعالية وتعزيز الدولية,
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