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 الله في عمرهما وأأمدهما بالصحة وإلعافية.

 إ لى زوجتي وأأبنائي باسل و روإن و ريماس.

 خوتي إلأعزإء.إ لى إ  

لى كل من مد لي يد إلعون ... لى جميع أأساتذتي وزملائي، وإ   وإ 

 .أأهدي هذإ إلعمل إلمتوإضع
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على تفضلهما بقبول مناقشة هذه إلرسالة  نإحلو جامعة  - إلتجارةإل حصاء بكلية 

ثرإئها بالملاحظات وإلتوجيهات إلقيمة.  وإ 
 

 متعكم الله بالصحة وإلعافية، وجزإكم عني كل خير.
 

وكل وختاماً ل يفوت إلباحث أأن يوجه خالص إلشكر وإلتقدير إ لى أأسرته إلكريمة 

 من ساعده وقدم له إلعون في إ نجاز هذه إلرسالة.
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الرياضة والتأمين، ، ، كلية التجارة، جامعة عين شمس، قسم الإحصاءالتطبيقي الإحصاء
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بتقلبات  والتنبؤ التقدير على قدرتها حيث من ،GARCH نماذج من مجموعة أداء الدراسة تقيم

 وفق بعض المعايير. في بعض أفق التنبؤ، وتحاول تحديد أفضل نموذج ،البورصة المصرية
 

اعتمدت الدراسةةةةةةة في الجانب التطبيقي على البيانات اليومية للمؤشةةةةةةر العا  لسةةةةةةو  المال 

. وتم تحديد 2019ابريل  30وحتى  2000يناير  2الفترة من  خلال، EGX30المصةةةةةري 

نقطة التحول المفترضةةةةة ل زمة المالية العالمية. تم فحث ت  ير  2008سةةةةبتمبر  15تاريخ 

إجراء الدراسة الإحصائية على من خلال  ،ية العالمية على البورصة المصريةالأزمة المال

  زمة.ل ةالسابقة واللاحقالسلسلة الزمنية بالكامل وكذلك الفترتين 

تبحث الدراسة في أداء ستة من نماذج التنبؤ بالتقلب من حيث كفاءتهم في توصيف البيانات 

النماذج المتما لة، والنماذج  نيمثلاو CGARCHو  GARCHوالتنبؤ. وهم؛ النموذجين 

PGARCH ،EGARCH ،TGARCH  وMS-GARCH  نمةةةاذج غير ل وتمثةةةل ا

ـات ) لا ة بالتعامل مع المتما لة،  ـ ملاحظة . مع (GEDو   Normal،Student's tتوزيع

بة  ماذج حتى الرت هذه الن نه تم دراسةةةةةةةة  ثة أ ثال ماذج المقترحة، أي ال  AR(3)لمعلمتي الن

 حيث تم الأخذ في الاعتبار الرتبة الأولى فقط. MS-GARCH. باستثناء نماذج MA(3)و
 

الانتقالي  GARCHماركوف  من الدراسةةة هو التحقق ما إذا كان نموذجالرئيسةةي الغرض 

يتفو  على نمةةةاذج  two-regime MS-GARCH model نةةةائي النظةةةا  )التحولي( 

GARCH   أحةةاديةةة النظةةاuni-regime GARCH modelsفي فترة زمنيةةة متقلبةةة ، 

 .ذجتلك النماتقييم الدقة التنبؤية ل من خلال ية خلال الأزمة المالية العالمية،للغا

عد  التما ل في التباين  ؛لمصادر المحتملة لتحسين التنبؤاتاتم بحث ومقارنة مختلف 

 ، ومنهجية تحول النظا .الذيل  خينةالتوزيعات الشرطي، 
 

وجود تغير هيكلي وتحول للسلسلة بعد انتهت الدراسة إلى مجموعة من النتائج أهمها؛ أولاً: 

بالأزمة.  انياً:  بت من   EGX 30وبالتالي، هناك دليل على ت  ر المؤشر .تاريخ الأزمة

أفضلية .  الثاً: (GEDتوزيع الخط  المعمم )أفضلية التوزيعين الطبيعي والنتائج التجريبية 

على  تفوقهو للتنبؤ على المدى القصير. الانتقالي )التحولي( GARCHنموذج ماركوف 

أحادية النظا  في التنبؤ بالتقلب عندما يحدث تحول مفاجئ في الاستجابة  GARCHنماذج 

ً  .ل زمة المالية  GARCHنماذج تتفو  إلى دقة التنبؤ،  اً النتائج إلى أنه استناد أشارت: رابعا

وفر أفضل تنبؤات معنوية لتقلب العينة تحيث  ،MRS-GARCHعلى نماذج أحادية النظا  

 ARIMA (2,1,1)-TGARCH (1,1)Nنموذج ال اختيارأخيراً: و خارج الدراسة.

 نموذج للتنبؤ.ك فضل 
 

 GARCHنموذج ماركوف ، أحادية النظا  GARCHنماذج ، التقلبات الكلمات المفتاحية:

المؤشر العا  ، الأزمة المالية، التوزيعات ذات الذيل الثخين،  نائي النظا الانتقالي )التحولي( 

EGX 30. 
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 163                      خطة العمل المستقبلية (5-3)

 167                         المراجع

 181                         الملاحق

                 الملخص العربي

                                    الملخص الإنجليزي

 

  



VI 
 

 قـائمة الجداول
 

 الصفحة عنوان الجدول م

 136 الإحصاءات الوصفية 1 -4

 ARIMA 141نتائج التقييم لنماذج  2 -4

 P-value 146وفقاً لقيمة  GARCHأفضل نماذج  3 -4

 147 وفق مقاييس التقييم GARCHأفضل نماذج  4 -4

 149 للتنبؤ GARCHأفضل نماذج  5 -4

 MS-GARCH 155 مقاييس التقييم للنموذج 6 -4

 
 قـائمة الأشكال

 

 الصفحة عنوان الشكل م

 138 والشكل الصندوقي للسلاسل الزمنية التوقيع البياني 1 -4

 140 الزمنية بعد حذف أثر الاتجاه العام السلاسل 2 -4

 140 التوقيع البياني لسلاسل العوائد 3 -4

 ARIMA 142التوقيع البياني لجذور معلمات النماذج  4 -4

 142 التوقيع البياني لسلاسل البواقي 5 -4

 150 التحول، ونقطة التوقيع البياني للفترتين السابقة واللاحقة للأزمة 6 -4

 150 التوقيع البياني للقيم التنبؤية مع حدود الثقة 7 -4

 GARCH 151 نماذج لأفضل الحقيقية القيم مع التنبؤية للقيم البياني التوقيع 8 -4

 MS-GARCH 154التقلب الشرطي للنموذج  9 -4

 MS-GARCH 155 للنموذج الحقيقية القيم مع التنبؤية للقيم البياني التوقيع 10 -4

 

  



VII 
 

 الملاحق
 

 الصفحة العنوان م

 (1)ملحق 
 

1- 1 
 

1-1-1 

 مخرجات الحاسب الآلي
 

 ملحق الجداول
 

 لسلاسل العوائد ARIMAالنتائج الخاصة لتقديرات أفضل نماذج 

 
 

 
 

181،182 

 GARCH 183-185النتائج الخاصة لتقديرات أفضل نماذج  2-1-1

3-1-1 
 ماركوف التحولي مع افتراض النموذجنتائج التقديرات الخاصة بنموذج 

TGARCH (1,1)GED .في كلا النظامين 
186 

4-1-1 
 النموذج بنموذج ماركوف التحولي مع افتراضنتائج التقديرات الخاصة 

TGARCH (1,1)N في كلا النظامين 
186 

5-1-1 
نتائج التقديرات الخاصة بنموذج ماركوف التحولي مع افتراض النموذج 

EGARCH (1,1)GED و الأول النظام في TGARCH (1,1)N الثاني في 
187 

1- 2 
 

 ملحق الرسومات البيانية
 

 
 

 187 البيانات لسلاسل PACF الجزئي الذاتي الارتباطو ACF الذاتي الارتباط دوال 1-2-1

 188 العوائد لسلاسل PACF الجزئي الذاتي والارتباط ACF الذاتي الارتباط دوال 2-2-1

3-2-1 
 الفروق أخذ بعد PACF الجزئي الذاتي والارتباط ACF الذاتي الارتباط دوال

 الأولى للبواقي
188 

 (2)ملحق 
 

 القيم التنبؤية
 

 
 

1-2 
مفردة العينة  30القيم الحقيقية، القيم التنبؤية والخطأ في التنبؤ، لعدد 

 المقدرة GARCHأفضل نماذج خارج الدراسة. 
190 

2-2 
مفردة العينة  90القيم الحقيقية، القيم التنبؤية والخطأ في التنبؤ، لعدد 

 المقدرة GARCHأفضل نماذج خارج الدراسة. 
190 

3-2 
العينة  مفردة 180 لعدد التنبؤ، في والخطأ التنبؤية القيم الحقيقية، القيم

 المقدرة GARCHأفضل نماذج خارج الدراسة. 
192 

4-2 
العينة  مفردة 365 لعدد التنبؤ، في والخطأ التنبؤية القيم الحقيقية، القيم

 المقدرة GARCHأفضل نماذج خارج الدراسة. 
194 

5-2 
مفردة العينة  30القيم الحقيقية، القيم التنبؤية والخطأ في التنبؤ، لعدد 

 المقدر MS-GARCHخارج الدراسة. نموذج 
200 

6-2 
مفردة العينة  90القيم الحقيقية، القيم التنبؤية والخطأ في التنبؤ، لعدد 

 المقدر MS-GARCHخارج الدراسة. نموذج 
200 

7-2 
العينة  مفردة 180 لعدد التنبؤ، في والخطأ التنبؤية القيم الحقيقية، القيم

 المقدر MS-GARCHخارج الدراسة. نموذج 
201 

8-2 
العينة  مفردة 365 لعدد التنبؤ، في والخطأ التنبؤية القيم الحقيقية، القيم

 المقدر MS-GARCHخارج الدراسة. نموذج 
203 

 

  



VIII 
 

 قـائمة المصطلحات
 

يوضح الجدول التالي بعض المصطلحات باللغة الإنجليزية المستخدمة في الدراسة 

  مصحوبة بالترجمة باللغة العربية والاختصار إن وجد.
 

 المصطلح بالإنجليزية بالعربيةالترجمة  الاختصار
CAPM نموذج تسعير الأصول الرأسمالية Capital Asset Pricing Model 

 Linear GARCH models النماذج الخطية للتباين الشرطي 

 Nonlinear GARCH models النماذج غير الخطية للتباين الشرطي 

AR ينموذج الانحدار الذات Autoregressive model  

ARMA المتوسطات  -ي نموذج الانحدار الذات

 المتحركة

Autoregressive Moving 

Average model 

ARIMA المتوسطات  -ي نموذج الانحدار الذات

 المتحركة التكاملي

Integrated Autoregressive 

Moving Average model 

ARCH  نموذج الانحدار الذاتي للتباينات

 الشرطية غير الثابتة

Autoregressive Conditionally 

Heteroscedastic model 

GARCH   نموذج الانحدار الذاتي العا

 للتباينات الشرطية غير الثابتة

Generalized Autoregressive 

Conditionally 

Heteroscedastic  model 

CGARCH  نموذجGARCH المركب Component GARCH model 

IGARCH  نموذجGARCH يالتكامل Integrated GARCH 

TGARCH  نموذجGARCH التحولي Threshold GARCH model 

EGARCH  نموذجGARCH الأسي Exponential GARCH model 

PGARCH  نموذجGARCH أسية بمعلمة قوة Power GARCH model 

MSM )نموذج ماركوف الانتقالي )التحولي Markov Regime-Switching 

Model 

MS-AR  نموذج ماركوفAR التحولي Markov-Switching 

Autoregressive model 

MS-

ARCH 

التحولي  ARCHنموذج ماركوف 

 )الانتقالي(

Markov-Switching ARCH 

model 

MS-

GARCH 

 GARCHنموذج ماركوف 

 التحولي )الانتقالي(

Markov-Switching GARCH 

model 

NIC منحنى ت  ير الأنباء News Impact Curve 

ML تقديرات الإمكان الأعظم Maximum Likelihood 

estimates 

WLS انحدار المربعات الصغرى المرجحة Weighted Least Squares 

regression 


