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رؼل الأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌٛعٗ اٌؾل٠ش لالزظبك٠بد اٌجٍلاْ ٚرملِٙب، فمل اهرجؾ 

رطٛه  الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ثبٌزطٛه الالزظبكٞ ٚاٌظٕبػٟ اٌزٟ ِود ثٗ ِؼظُ ثٍلاْ 

ً ٚشواءً فٍمذ اٌؼبٌُ ٌٚغوع رٕظ١ُ ػ١ٍّخ رلاٚي الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌمبثٍخ ٌٍ زلاٚي ث١ؼب

الأٍٛاق الاٍزضّبه٠خ اٌلاىِخ ٌٙنٖ اٌؼ١ٍّخ، ٚأكٜ أزشبه اٌشووبد اٌَّبّ٘خ ٚئلجبي 

اٌؾىِٛبد ػٍٝ الالزواع ئٌٝ فٍك ؽووخ ل٠ٛخ ٌٍزؼبًِ ثبٌظىٛن اٌّب١ٌخ ِّب أٍُٙ 

فٟ ظٙٛه ثٛهطبد الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚاٌزٟ ١ٍّذ ف١ّب ثؼل )ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ(, 

الأٍٛاق اٌّب١ٌخ رُ رقظ١ض ٘نٖ اٌلهاٍخ ٌلهاٍخ ٚرزجغ اٌزطٛه اٌؾبطً فٟ  ٚلأ١ّ٘خ

 ( .5332-5310ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌٍّلح )

ئْ رٍٛغ إٌشبؽ الالزظبكٞ ٚاٌزؾٛي ٔؾٛ ٔظبَ أطٍك اٌجؾش ِٓ أ١ّ٘خ ِفبك٘ب 

ِؼوفخ الزظبك اٌَٛق ٠زطٍت رٕش١ؾ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ٚاٍزقلاَ أكٚاد اٌزؾ١ًٍ ِٓ اعً 

 للهح الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌزفبػً ِغ اٌّزغ١واد الالزظبك٠خ.

٠َزٕل اٌجؾش ئٌٝ فوػ١خ ِفبك٘ب اْ اكٚاد اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ رىشف ػٓ رطٛه فٟ 

ِإشواد ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ِّب ِىٕٕب ِٓ اٌزٕجإ ثبٌلٚه اٌنٞ رٍؼجٗ اٌَٛق 

 ه فلاي ِلح اٌلهاٍخ.ِٓ فلاي رٍه اٌّإشواد ٔز١غخ لارَبِٙب ثبلاٍزموا

٠ٙلف اٌجؾش ئٌٝ اٌزؼوف ثَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚرؾ١ًٍ ٚظبئفٙب الالزظبك٠خ 

ِٓ فلاي رٌٍّ و١ف١خ اٌزؼبًِ ِغ أكٚاد اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ فظٛطب ل١بً ِقبؽو 

 الأٚهاق اٌّب١ٌخ ئٌٝ عبٔت فُٙ اٌزطٛهاد اٌؾبطٍخ فٟ ِإشوارٙب.

ٚي الأٚي ِٕٙب الإؽبه إٌظوٞ ٌلأٍٛاق اٌّب١ٌخ ، ٚعبء اٌجؾش ثضلاصخ ِجبؽش هئ١َخ رٕب

أِب اٌضبٟٔ فمل رٕبٚي ل١بً اٌّقبؽو ِٚإشواد الأكاء ٌَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ، 
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أِب اٌضبٌش رٕبٚي اٌغبٔت اٌزؾ١ٍٍٟ أٞ ل١بً ٚرؾ١ًٍ ِزغ١واد ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق 

 اٌّب١ٌخ، ٚلل فوعذ اٌلهاٍخ ثغٍّخ ِٓ اٌزٛط١بد ٚالاٍزٕزبعبد.
ABSTRACT
Financial markets are the modern face of the economies of countries 
and provided, has been associated with the development of financial 
markets, economic and industrial development, which passed by 
most countries of the world for the purpose of regulating trading in 
securities negotiable buying and selling process created necessary 
for the operation of investment markets, and resulted in the 
proliferation of joint-stock companies and the enthusiasm of 
governments to borrow to create a strong movement to handle 
financial instruments, which contributed to the emergence of stock 
exchanges and later renamed (stock market), and the importance of 
financial markets has been allocated this study to study and track 

progress in Iraq Stock Exchange for the period (  - ) 

And launched search of the importance that the expansion of 
economic activity and the shift towards a market economy requires a 
pattern to activate the financial markets and the use of analysis tools 
in order to know the financial markets the ability to interact with the 
economic variables. 
The research is based on the premise that the financial analysis 
tools reveal the evolution of the Iraq Stock Exchange indices, which 
enabled us to predict the role played by the market through such 
indicators as a result of that they involved stability during the period 
of the study. 
The research aims to identify market Iraq Securities and analysis of 
economic functions through touch how to deal with the financial 
analysis tools and the risks as well as understanding of the 
developments taking place. 
The search major classes three first intake of which the theoretical 
framework for financial markets and eat three Investigation, while the 
second dealt risk and performance indicators of the Iraqi market for 
securities measure, third chapter dealt with the analytical side of any 
measure and analyze the Iraq Stock Exchange variables, the study 
came out a set of recommendations and conclusions. 
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ً ِٓ أهوبْ ٘      ً أٍب١ٍب ١ىً إٌظبَ اٌز٠ٍّٟٛ فٟ رشىً ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ هوٕب

إٌظُ الالزظبك٠خ اٌّؼبطوح ٌّب رمَٛ ثٗ ٘نٖ الأٍٛاق ِٓ كٚه ٘بَ فٟ ؽشل اٌّلفواد 

ٚرٛع١ٙٙب فٟ لٕٛاد اٍزضّبه٠خ رؼًّ ػٍٝ كػُ الالزظبك اٌمِٟٛ ٚري٠ل ِٓ ِؼللاد 

اٌوفبٖ الالزظبكٞ لأفواكٖ فؼلاً ػٓ وٛٔٙب ِوآح ػبوَخ ٌٍٛػغ الالزظبكٞ اٌؼبَ 

 ٌٍلٌٚخ .

ً ِزيا٠لاً ثأٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ اٌلٚي      ٚلل شٙلد إٌَٛاد الأف١وح ا٘زّبِب

إٌب١ِخ ٚاٌلٚي اٌّزملِخ ػٍٝ ؽل ٍٛاء، ٔظواً ٌٍلٚه اٌٙبَ اٌنٞ رإك٠ٗ فٟ ١ِلاْ اٌؾ١بح 

الالزظبك٠خ، فبٌغيء الأوجو ِٓ ِٛاهك اٌجلاك رزغٗ ئٌٝ ٘نٖ الأٍٛاق ثبػزجبه٘ب اٌٛػبء 

ُ رٛع١ٗ ٘نٖ اٌّٛاهك ٔؾٛ الأٔشطخ الالزظبك٠خ، ٚ٘نا ٠َزٍيَ اٌزأول ٠ز ٗاٌنٞ ػٓ ؽو٠م

ِٓ ئْ أػّبي ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚأٔشطزٙب رٍزيَ ثبٌّؼب١٠و ٚاٌؼٛاثؾ فبْ ٌُ رىٓ 

ونٌه، فأٙب لل رزؾٛي ئٌٝ َِوػ ٌٍؼجش ثضوٚح اٌجلاك، ٚٔز١غخ ٌٍوٚاثؾ اٌم٠ٛخ ث١ٓ ٍٛق 

ً ٌّلٜ ٔغبػ  الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚالالزظبك ػل اٍزمواه ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ِم١بٍب

ا١ٌَبٍبد الالزظبك٠خ اٌؼبِخ ٌٍلٌٚخ، ٚػلد ِإشواد أكاء ٘نٖ الأٍٛاق ِٓ 

 اٌّإشواد الالزظبك٠خ اٌّف١لح فٟ رؾل٠ل ارغب٘بد إٌشبؽ الالزظبكٞ .

 اهًيح انثحث

رٕطٍك أ١ّ٘خ اٌجؾش ِٓ ئْ رٍٛغ إٌشبؽ الالزظبكٞ ٚاٌزؾٛي ٔؾٛ ّٔؾ الزظبك     

ٌَٛق ٠زطٍت رٕش١ؾ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ وّب أْ اٍزقلاَ أكٚاد اٌزؾ١ًٍ ٠ّىٕٕب ِٓ ِؼوفخ ا

 للهح الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌزفبػً ِغ اٌّزغ١واد الالزظبك٠خ .

 

 اهذاف انثحث

٠ٙلف اٌجؾش ئٌٝ اٌزؼوف ثَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚرؾ١ًٍ ٚظبئفٙب     

ِغ أكٚاد اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ ئٌٝ عبٔت فُٙ  الالزظبك٠خ ِٓ فلاي رٌٍّ و١ف١خ اٌزؼبًِ

 اٌزطٛهاد اٌؾبطٍخ ف١ٙب .

 

 يشكهح انثحث

رىّٓ ِشىٍخ اٌجؾش ثبلإعبثخ ػٓ اٌزَبؤي اٌزبٌٟ ً٘ اْ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق     

اٌّب١ٌخ ٠ّزٍه اكٚاد ِب١ٌخ وفٛءح ٌزٌٍّ كٚهٖ فٟ إٌشبؽ الالزظبكٞ اٌؼوالٟ 

ٚفٍك عٛ ِٕبٍت ٌزشغ١غ الاٍزضّبهاد فظٛطبً فٟ ر٠ًّٛ اٌّشوٚػبد الالزظبك٠خ 

 ٚرٛع١ٙٙب طٛة إٌشبؽ الالزظبكٞ.
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اْ اكٚاد اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ رىشف ػٓ رطٛه فٟ ِإشواد ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق    

اٌّب١ٌخ ِّب ِىٕٕب ِٓ اٌزٕجإ ثبٌلٚه اٌنٞ رٍؼجٗ اٌَٛق ِٓ فلاي رٍه اٌّإشواد ٔز١غخ 

 لهاٍخ.لارَبِٙب ثبلاٍزمواه فلاي ِلح اٌ

رُ الاػزّبك فٟ أٍٍٛة اٌجؾش ػٍٝ اٌغّغ ث١ٓ إٌّٙغ١ٓ، إٌّٙظ الاٍزٕجبؽٟ ٠ٚظٙو 

٘نا الأٍٍٛة فٟ اٌغبٔت إٌظوٞ ٌٍجؾش ٚإٌّٙظ الاٍزموائٟ ٚاٌنٞ رُ اٍزقلاِٗ فٟ 

 اٌغبٔت اٌزطج١مٟ ِٓ اٌلهاٍخ ٚمٌه ثبٍزقلاَ إٌّبمط الإؽظبئ١خ ٚاٌم١ب١ٍخ .

 ٌؾلٚك اٌّىب١ٔخا -أ

 رُ الاػزّبك ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌقبطخ ثَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ .

 اٌؾلٚك اٌي١ِٕخ -ة

رّضٍذ اٌؾلٚك اٌي١ِٕخ ٌلهاٍخ ث١بٔبد ػلك الأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ٚؽغُ اٌزلاٚي ٚاٌزطٛه فٟ 

ػلك اٌشووبد اٌّلهعخ ٚاٌّزلاٌٚخ ثبلإػبفخ ئٌٝ ِإشواد الأكاء ٌٍَٛق ِٕٚٙب 

َ ٌلأٍؼبه )ِإشو اٌَٛق( ِٚإشو اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ئٌٝ إٌبرظ اٌّؾٍٟ اٌّإشو اٌؼب

الإعّبٌٟ ِٚؼلي كٚهاْ اٌَُٙ ٚاٌم١ّخ اٌى١ٍخ اٌّزجبكٌخ ئٌٝ إٌبرظ اٌّؾٍٟ ٌٍّلح 

(5310-5332. ) 

ػٕٛاْ اٌلهاٍخ رأص١و ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ فٟ  -كهاٍخ ا٠ّبْ ػجل اٌّطٍت ؽَٓ اٌٌّٛٝ: -1

( ٚ٘لفذ 5331-1992اٌّبي فٟ ِغّٛػخ ِٓ اٌلٚي اٌؼوث١خ ٌٍّلح ) اٍٛاق هاً

اٌلهاٍخ اٌٝ اٌىشف ػٓ الأصبه اٌزٟ رزووٙب ِإشواد ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ ػٍٝ الاكاء فٟ 

اٍٛاق هاً اٌّبي ثبٌّلٜ اٌنٞ ٠ؾلكٖ كٚه ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ فٟ الالزظبك ٚرشق١ض 

اء الاٍٛاق اٌؼوث١خ، ٚارجؼذ اُ٘ ِزغ١واد ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ ٚرؾل٠ل اُ٘ ِإشواد اك

اٌزؾ١ٍٍٟ, الاٍٍٛة اٌىّٟ اٌم١بٍٟ، اٍزٕزغذ اٌلهاٍخ اْ  -اٌلهاٍخ الاٍٍٛة اٌٛطفٟ

رأص١و ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ ٠زجب٠ٓ فٟ اكاء اٍٛاق هاً اٌّبي اٌؼوث١خ رجؼب ٌٍزجب٠ٓ فٟ ا١ٌَبٍخ 

ّو٠ٓ إٌمل٠خ اٌزٟ رزجؼٙب اٌلٚي. فؼلا ػٓ ؽج١ؼخ وً ٍٛق ٚكهعخ اٍزغبثخ اٌَّزض

١ٌٍَبٍخ إٌمل٠خ. ونٌه ٚعٛك ػلالبد اؽظبئ١خ ٚالزظبك٠خ ث١ٓ ثؼغ اٌّزغ١واد 

 إٌمل٠خ ِٚإشواد الاكاء فٟ اٌلٚي اٌّقزبهح.

ػٕٛاْ اٌلهاٍخ اٍزقلاَ  -ٔبظُ ػجل الله ػجل اٌّؾّلٞ ٍٚؼل٠خ ػجل اٌىو٠ُ ؽؼّخ: -5

خ فٟ ِل٠ٕخ اٌفٍٛعخ ّٔبمط اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ا١ٌٍّّٛخ ٌٍزٕجإ ثبٍزٙلان اٌطبلخ اٌىٙوثبئ١

ٚ٘لفذ اٌلهاٍخ اٌٝ رؾل٠ل إٌّٛمط الافؼً ٚالاوفأ ٌلهاٍخ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ 

ا١ٌٍّّٛخ ٚاٍزقلاِٗ ٌٍزٕجإ ثبٍزٙلان اٌطبلخ اٌىٙوثبئ١خ فٟ ِل٠ٕخ اٌفٍٛعخ ٌٍفزوح ِٓ 

، ٚارجؼذ اٌلهاٍخ الاٍٍٛة اٌٛطفٟ 5315ٌٚغب٠خ وبْٔٛ الاٚي  5311وبْٔٛ اٌضبٟٔ 
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كهاٍخ اٌؾبٌخ، ٚاٍزٕزغذ اٌلهاٍخ اْ إٌّٛمط اٌّلائُ ٚاٌىفٛء ٌزّض١ً  اٌزؾ١ٍٍٟ ِٕٚٙظ

 ث١بٔبد اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ٘ٛ إٌّٛمط اٌٍّّٟٛ اٌّؼبػف.

ػٕٛاْ اٌلهاٍخ رؾ١ًٍ ؽغُ رلاٚي الاٍُٙ فٟ لطبع  -ٔب٘لح ٍؼ١ل ؽ١َٓ ىػوة: -0

خ اٌجٕٛن اٌٛؽ١ٕخ اٌّلهعخ فٟ ثٛهطخ فٍَط١ٓ ثبٍزقلاَ ّٔٛمط اٌَلاًٍ اٌي١ِٕ

ٚ٘لفذ اٌلهاٍخ اٌٝ رؾ١ًٍ ٚالغ الارغبٖ اٌؼبَ ٌؾغُ رلاٚي الاٍُٙ فٟ ثٛهطخ فٍَط١ٓ 

ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚاٍزٕزغذ اٌلهاٍخ اْ ِؼلي كٚهاْ الاٍُٙ فٟ لطبع اٌجٕٛن اٌّلهعخ 

فٟ اٌجٛهطخ ٠زأصو ثبٌّزغ١واد اٌؼشٛائ١خ)غ١و إٌّزظّخ( اػبفخ اٌٝ رأص١و اٌّزغ١واد 

 بٖ اٌؼبَ ٚاٌّزغ١واد ا١ٌٍّّٛخ.الافوٜ اٌّزؼٍمخ ثبلارغ

ػٕٛاْ اٌلهاٍخ كهاٍخ ٚرؾ١ًٍ َِزٜٛ  -ا٠فبْ ػلاء ٔبظُ ٚلظٟ ػظبَ ؽ١ّل: -2

( ARIMAاٌزنثنة ٌٍزؼقُ فٟ الاهلبَ اٌم١ب١ٍخ ثبلاػزّبك ػٍٝ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ )

( ٚ٘لفذ اٌلهاٍخ اٌٝ ANNMِموٚٔخ ِغ ّٔبمط اٌشجىبد اٌؼظج١خ الاططٕبػ١خ )

ؽظبئٟ إٌّبٍت ٌٍزٕجإ ثَٕجخ رغ١و رؼقُ الاٍؼبه اٌشٙو٠خ ٚلل ا٠غبك إٌّٛمط الا

عٕى١ي ٌٍزؾ١ًٍ )اٌزشق١ض،  -اٍزؼٍّذ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ثبرجبع ِٕٙغ١خ ّٔٛمط ثٛوٌ

اٌزمل٠و، افزجبه ِلائّخ إٌّٛمط اٌّشقض، اٌزٕجإ اٌَّزمجٍٟ( ٚاٍزٕزغذ اٌلهاٍخ رفٛق 

عٕى١ي ؽ١ش ٠ظٙو ٘نا  -ٌؽو٠مخ اٌشجىخ اٌؼظج١خ الاططٕبػ١خ ػٍٝ ؽو٠مخ ثٛو

اٌزفٛق ِٓ فلاي اٌّمب١٠ٌ اٌَّزؼٍّخ، ٚاْ ّٔٛمط اٌشجىخ اٌؼظج١خ الاططٕبػ١خ ماد 

عٕى١ي ِٓ فلاي  -الأزشبه اٌؼىَٟ ٌٍقطأ اػطذ رّض١ً ٌٍج١بٔبد ِٓ ؽو٠مخ ثٛوٌ

 اٌّؼب١٠و الاؽظبئ١خ.

ثبٍزقلاَ ػٕٛاْ اٌلهاٍخ اٌزٕجإ ٚاٌز١ّٙل ٌٍَلاًٍ اٌي١ِٕخ  -فبػً ػجبً اٌطبئٟ: -2

اٌزؾ٠ٛلاد ِغ اٌزطج١ك ٚرٙلف اٌلهاٍخ اٌٝ كهاٍخ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ٚاِىب١ٔخ اٍزقلاَ 

اٌزؾ٠ٛلاد ٚمٌه ٌزؾ١َٓ اٍب١ٌت اٌزٕجإ ٚاٍزٕزغذ اٌلهاٍخ اْ إٌّٛمط اٌّلائُ ٌٍٍََخ 

ِؼللاد الاِطبه ٘ٛ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ ٚاٌّزٍٛطبد اٌّزؾووخ 

(2,3,5)ARIMA ٌٍّؼ١به٠ٓ  لاِزلاوٗ الً ل١ّخMSE,AIC(K) . 

ػٕٛاْ اٌلهاٍخ اٍزقلاَ رؾ١ًٍ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ٌٍزٕجإ  -ٍؼل٠خ ػجل اٌىو٠ُ ؽؼّخ: -6

ثأػلاك اٌّظبث١ٓ ثبلأٚهاَ اٌقج١ضخ فٟ ِؾبفظخ الأجبه ٚرٙلف اٌلهاٍخ اٌٝ رؾ١ًٍ 

( فٟ اٌزؾ١ًٍ )اٌزشق١ض، اٌزمل٠و، box-jenkinsاٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ثبٍزقلاَ ؽو٠مخ)

ه ِلائّخ إٌّٛمط اٌّشقض، اٌزٕجإ(، لا ٠غبك افؼً ّٔٛمط ٌٍزٕجإ ثأػلاك افزجب

اٌّظبث١ٓ ثبلأٚهاَ اٌقج١ضخ فٟ ِؾبفظخ الأجبه ٚمٌه ثبلاػزّبك ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌشٙو٠خ 

( ٚاٍزٕزغذ اٌلهاٍخ اْ إٌّٛمط اٌّلائُ ٌٙب ٘ٛ ّٔٛمط الأؾلاه 5336-5313ٌٍّلح )

ٚثبلاػزّبك ػٍٝ ٘نا إٌّٛمط   ARIMA(5,1,3) اٌنارٟ اٌّزىبًِ ِٓ اٌلهعخ اٌضب١ٔخ

ً ٌَٕٚز١ٓ لبكِز١ٓ ٚلل وبٔذ اٌم١ُ  رُ اٌزٕجإ ثأػلاك اٌّظبث١ٓ ثبلأٚهاَ اٌقج١ضخ شٙو٠ب

 اٌزٕجإ٠خ ِزٕبٍمخ ِغ ل١ُ اٌٍٍََخ الاط١ٍخ ِّب ٠لي ػٍٝ وفبءح إٌّٛمط.
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ٚاٌَٛق ِإٍَخ مار١خ اٌزٕظ١ُ  5332رأٌٍ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ػبَ     

َِٚزمً ئكاه٠ب ِٚب١ٌب ٚرؼٛك ٍِى١زٗ ٌلأػؼبء ٚ٘ٛ اٌّإٍَخ اٌٛؽ١لح ا٢ْ ثبٌؼواق 

اٌّوفض ٌٙب وجٛهطخ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ، ٚاٌزٟ رؾزىو رلاٚي الأٚهاق اٌّب١ٌخ، ٚػٍٝ 

لاٚي فبهط اٌّمظٛهح أما ِب أطلهد ١٘ئخ اٌوغُ ِٓ اْ اٌمبْٔٛ اٌؾبٌٟ ٠َّؼ ثبٌز

الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌؼوال١خ اٌٍٛائؼ إٌّبٍجخ، ِٚٓ اٌٛاػؼ ئْ ٘نٖ اٌٍٛائؼ ٌُ ٠زُ 

ئطلاه٘ب ؽزٝ ا٢ْ
(1)

. 

٠ٙلف ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ئٌٝ رؼي٠ي ِظبٌؼ اٌَّزضّو٠ٓ فٟ الأٍٛاق اٌىفإح     

ٕظُ فٟ إٌَلاد ٚئٔشبء ٚكػُ ٚونٌه ئٌٝ رٕظ١ُ ٚر١ًَٙ اٌزؼبًِ اٌؼبكي اٌىفء ٚاٌّ

الارظبلاد ِغ أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ الأٍٛاق اٌؼوث١خ ٚاٌؼب١ٌّخ ٚاٌّف١لح فٟ 

ر١ّٕخ أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚغ١و٘ب ِٓ ثبلأٍٛاق اٌّغبىح ٚأ٠ؼب عّغ ٚرؾ١ًٍ 

ٚٔشو ئؽظبئ١بد ِٚؼٍِٛبد ػوٚه٠خ ٌزؾم١ك الأ٘لاف إٌّظٛص ػ١ٍٙب فٟ ٘نا 

اٌمبْٔٛ
(5)

. 

 

لأعً اٌزؼوف ػٍٝ ِملاه الاٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ٚل١ّٗ رلاٌٚٙب فٟ ٍٛق اٌؼواق 

( اْ 1( اٌنٞ رلاؽع ِٓ ث١بٔبد علٚي)5332-5310ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ فلاي اٌّلح )

( ٚثٍغ ػلك 235ػلك الاٍُٙ اٌّزلاٌٚخ لل ٍغً ِؼلي ّٔٛ ٍٕٛٞ ِووت ِملاهٖ )

( ١ٍِْٛ ٍُٙ صُ اهرفغ 12090.646)5332 واق فٟ ػبَ الاٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ٌَٛق اٌؼ

 ( ٚ ثّؼلي رغ١و ٍٕٛٞ ِملاه5332،5336،5334ٖ) فلاي الاػٛاَ

%( ػٍٝ اٌزٛاٌٟ، ٚ٘نٖ اٌي٠بكح وج١وح رؼٛك اٌٝ ى٠بكح 55.6.22،52.19،160.9)

ػلك اٌشووبد اٌّلهعخ ٚ اٌّزلاٌٚخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ صُ أقفغ ػلك 

( ١ٍِْٛ ٍُٙ ٚ ثّؼلي ١ٌ123.20.13ظً اٌٝ ) .533ّزلاٌٚخ فٟ ػبَ الاٍُٙ اٌ

%( ٠ٚؼٛك ٍجت الأقفبع اٌٝ ظٙٛه الاىِخ اٌؼب١ٌّخ فٟ 1.2-رغ١و ٍٕٛٞ ِملاهٖ )

اٌؼبٌُ الاٚهثٟ ٚأؼىبً رأص١وارٙب ػٍٝ الالزظبك اٌؼوثٟ صُ اهرفبع ػلك الاٍُٙ 

١ْٛ ٍُٙ ٚثّؼلي رغ١و ( 411.5.13ٍِ.اٌٝ ) 5310ٌلأػٛاَ اٌزب١ٌخ ١ٌظً فٟ ػبَ 

%( ٚ٘نا ٠ؼٛك اٌٝ رؾ١َٓ إٌظوح ٔؾٛ الاٍزضّبه ثبلأٚهاق 09.52ٍٕٛٞ ِملاهٖ )

اٌّب١ٌخ ٚى٠بكح ٚػٟ اٌَّزضّو٠ٓ اػبفخ اٌٝ مٌه طلٚه أظّخ عل٠لح ثشبْ اٌزلاٚي 

 ِٓ لجً ٍٛق اٌؼواق ١٘ٚئخ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٍبػلد وض١وا ػٍٝ الأؼجبؽ.

( اْ ؽغُ اٌزلاٚي 1اٌزلاٚي ام ٠لاؽع ِٓ ث١بٔبد علٚي )ٚونٌه اٌؾبي ثبٌَٕجخ ٌؾغُ 

١ٌظً اٌٝ  .533, صُ أقفغ فٟ ػبَ 5332( ١ٍِْٛ ك٠ٕبه ػبَ 154923.42ثٍغ )
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5312َإٌَخ  –(  03اٌؼلك )  -(   11اٌّغٍل )             

( ٚاٍزّو ؽغُ اٌزلاٚي 59.2-( ١ٍِْٛ ك٠ٕبه ٚثّؼلي رغ١و ٍٕٛٞ )031023.02)

اٌٝ 5310ثبلاهرفبع ٚالأقفبع ؽزٝ ٚطً ؽغُ اٌزلاٚي فٟ ػبَ 

 %(.514.46ْٛ ك٠ٕبه ٚثّؼلي رغ١و ٍٕٛٞ ِملاهٖ )(5.23553.0١ٍِ)
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ػلك  إٌَٛاد

 اٌشووبد

 اٌّلهعخ

ػلك 

اٌشووبد 

 اٌّزلاٌٚخ

ػلك الاٍُٙ 

 اٌّزلاٌٚخ

)ٍُٙ ْٛ١ٍِ( 

اٌزغ١و 
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إٌّٛ 

 اٌّووت

  235  065  

بٔبد إٌشوح الاؽظبئ١خ ٌَٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ، اػلاك رُ اػلاكٖ ثبلاػزّبك ػٍٝ ث١ -اٌّظله :

 ِقزٍفخ.

-5310ٚاٌّزلاٌٚخ ثبٌزواٚػ ث١ٓ الاهرفبع ٚالأقفبع فلاي ِلح اٌلهاٍخ )

اٌشووبد اٌّلهعخ فٟ اٌَٛق فلاي  ( ثَجت رغ١و ػلك اٌشووبد, ام اىكاك ػلك5332

( شووخ فٟ ٍٕخ 3.رٍه اٌّلح فجؼل اْ وبْ ػلك اٌشووبد اٌّلهعخ فٟ اٌَٛق )

 5339صُ أقفغ ٘نا اٌؼلك ػبَ  5334     ( شووٗ ػب92َ( اطجؾذ )5332)

ثَجت شطت اهثغ شووبد ٌؼلَ اٌزياِٙب ثمبْٔٛ الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٚ اٍزّو ٘نا 



............................ل١بً اٌّقبؽو ٚ اٌزٕجإ ثّإشواد ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ

  

 ِغٍخ ٚاٍؾ ٌٍؼَٛ الإَٔب١ٔخ                                                                                         
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( شووخ ٚمٌه ٍجت ١ٌ.2ظً ػلك اٌشووبد اٌٝ ) 5313الأقفبع ١ٌظً فٟ ػبَ 

وضوح ِقبٌفبد اٌشووبد ٚػلَ اٌزياُِٙ ثزؼ١ٍّبد ا١ٌٙئخ )١٘ئٗ الاٚهاق اٌّب١ٌخ( ٚػلَ 

اهرفغ ػلك اٌشووبد ٌٚىٓ  5311اوّبٌُٙ ِزطٍجبد ِووي الا٠لاع اٌؼوالٟ ٚفٟ ػبَ 

ػلك  فمل أقفغ 5315ٚ5310%(. اِب فٟ ػب١ِٓ 5.02ثَٕجخ ل١ٍٍخ ٌزظً اٌٝ )

(شووخ 42اٌٝ ) 5310اٌشووبد اٌّلهعخ ِوح صب١ٔخ ١ٌظً ػلك اٌشووبد فٟ ػبَ 

 ِلهعخ .

( اْ ػلك 1ٚٔفٌ اٌؾبٌخ ثبٌَٕجخ ٌٍشووبد اٌّزلاٌٚخ ؽ١ش ٔلاؽع ِٓ ث١بٔبد اٌغلٚي )

فجؼل اْ وبْ  5339اٌٝ ػبَ  5332اٌشووبد اٌّزلاٚي اٍّٙٙب افن ثبٌي٠بكح ِٓ ػبَ 

( ١ٌ.9ظً اٌٝ ) 5339( شووخ  اهرفغ ػبَ 29) 5332 ػلك اٌشووبد اٌّزلاٌٚخ ػبَ

 5313%( ٌىٓ ٘نٖ إٌَجخ ثلأد ثبلأقفبع ػبَ 5.5شووخ ٚثَٕجخ ى٠بكح ِملاه٘ب )

أقفغ ػلك  5315%( ٚفٟ ػبَ 6.4-( شووخ ٚ ثَٕجخ أقفبع )١ٌ.0ظً اٌٝ )

%( ٚاف١و ػبَ ِٓ ِلح 0.6-( شووخ ٚثَٕجخ أقفبع ِملاه٘ب )3.اٌشووبد اٌٝ )

 %(.15.2-( شووخ ٚثَٕجخ أقفبع )43اٍخ ثٍغ ػلك اٌشووبد )اٌله

( اْ الا١ّ٘خ إٌَج١خ ٌؼلك الاٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ثٍغذ اػٍٝ ٠5لاؽع ِٓ ث١بٔبد علٚي )

ّظبهف اما اْ ا١ّ٘خ ٘نا اٌمطبع ِورفؼخ علا ل١بٍب ثبٌمطبػبد َِزٜٛ ٌٙب فٟ لطبع اٌ

%( ِٓ إٌَجخ 93الافوٜ ِٓ ؽ١ش ػلك الاٍُٙ اٌّزلاٌٚخ ام رغبٚىد ٘نٖ إٌَجخ )

 الاعّب١ٌخ ٌٍمطبػبد الافوٜ.

 (2جدول )
الاهمية النسبية لعدد الاسهم المتداولة  وحجم التداول في سوق العراق المالية حسب القطاعات 

 (. 2112-2102دة )للم
 )نسب مئوية(

 انزساعح % انضياحح % انصناعح % انخذياخ % الاصتثًاس % انتايين % انًصاسف % انقطاع

*1 انضنىاخ  2*  1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 



............................ل١بً اٌّقبؽو ٚ اٌزٕجإ ثّإشواد ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ

  

 ِغٍخ ٚاٍؾ ٌٍؼَٛ الإَٔب١ٔخ                                                                                         
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2004 
2005 
2006 
2002 
2002 
2002 
2010 
2011 
2012 
2013 

268

3 
268

4 
258

1 
228

1 
228

3 
268

1 
248

6 
228

0 

428

2 
248

6 

218

2 
26.
3 

228

1 
258

3 
228

6 
228

5 
648

2 

248

2 

268

6 
338

5 

084 
082 
083 
081 
083 
084 
086 

082 
182 

081 

082 
081 
084 
080

5 
082 
082 
086 
082 
082 
080

4 

1 

086 
182 
082 
085 
182 
085 
086 
083 
081 

3.0 
3.2 
1.2 
3.0 
3.5 
3.. 
3.0 
3.0 
3.1 
3.3
2 

282 
482 
386 
181 
082 
182 
284 
280 
282 
082 

185 
4 

481 
082 
082 
385 
581 
582 
181 

082 

280 
1280 
1282 
585 
282 
284 

2082 
1280

2 
2582 
4825 

10.

6 
16.

4 
15.
2 

5.0 
2.2 
4.0 
16.
2 

10.

2 
13.

5 

5.2
4 

086 
082 
082 

081 
082 
082 
082 
083

5 
282

3 
082

2 

15.

2 
5.2 
5.5 
5.0 
2.2 
13.

2 
15.

2 
2.2 
3.5 

3.. 

1 
085 
183 
085 
086 
086 
081 
082

3 

482

4 
081

5 

3.1 
3.5 
3.2 
1.5 
3.5 
3.0 
3.0 

3.42 
1.02 
3.0 

 الاهًيح اننضثيح  نعذد الاصهى        -1*

 الاهًيح اننضثيح نحدى انتذاول -2  

انًصذس 

-

ب فٟ لطبع اٌّظبهف اٌٝ اِب الا١ّ٘خ إٌَج١خ ٌؾغُ اٌزلاٚي فَغٍذ اػٍٝ َٔجخ ٌٙ

( ئم رؾزً اٌّورجخ 5310_5332إٌَجخ الإعّب١ٌخ ٌلأٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فلاي اٌّلح )

الاٌٚٝ ِمبهٔخ ثَّبّ٘بد اٌمطبػبد الافوٜ اٌَّغٍخ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق 

اٌّب١ٌخ، ٚ٘نا ٠ؼٛك اٌٝ اٌي٠بكح اٌؾبطٍخ فٟ ػلك اٌّظبهف اٌؼوال١خ ٚاٌؼوث١خ 

ػٍٝ اعبىاد ٌٍؼًّ فٟ اٌَٛق اٌّظوفٟ اٌؼوالٟ، ٚاٌفٛائغ ٚالأعٕج١خ اٌزٟ ؽظٍذ 

إٌمل٠خ ٌٍّظبهف اٌزغبه٠خ إٌبعّخ ِٓ ى٠بكح هؤًٚ اِٛاٌٙب. فؼلا ػٓ اهرفبع ٚكائغ 

اٌمطبع اٌؾىِٟٛ اٌّٛكػخ ٌلٜ اٌّظبهف اٌزغبه٠خ ٚ لا١ٍّب اٌؾى١ِٛخ ٚاٌزٟ اطجؾذ 

به ثبلأٚهاق اٌّب١ٌخ فؼلا رلٚه ٠ٍٕٛب ٚ٘نا ِب كفغ اٌّظبهف اٌٝ اٍزغلاٌٙب فٟ الارغ

ػٓ أؾَبه اٌمطبع اٌظٕبػٟ اٌنٞ رؼوع ٌلإّ٘بي ٚ اٌٍَت ٚإٌٙت ثؼل اؽزلاي 

 اٌؼواق.

 

Stock prices Index  
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5312َإٌَخ  –(  03اٌؼلك )  -(   11اٌّغٍل )             

٘ٛ ِإشو اؽظبئٟ ٠َزقلَ ٌم١بً الأكاء اٌىٍٟ ٌٍَٛق اٌنٞ ٠زُ اؽزَبة 

اٌّإشو ٌٗ ٚثؼل ا٠ؼب وّم١بً ٌٍؾووخ اٌؼبِخ ٌَٛق اٌّبي ٠زأٌف ِٓ ِغّٛػخ 

ِٓ الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٠ؼزمل أٙب رؼىٌ ؽبٌخ اٌَٛق ثىبٍِخ ٚ ٠فزوع اْ ٘نا 

فبْ اٌَٛق وىً  اٌّإشو ػٕلِب ٠ورفغ فبْ اٌَٛق وىً ٠ورفغ ٚ ػٕلِب ٠ٕقفغ

٠ٕقفغ
(5)

. 

 

Market capitalization Index   

٠طٍك ػٍٝ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ثوٍٍّخ اٌَٛق اٌّب١ٌخ 
0

ٟٚ٘ رّضً ل١ّخ اٍُٙ اٌشووبد ف١ّب 

٠زؼٍك ثبٌَؼو اٌؾبٌٟ ٌٍَٛق , ٚرؼزجو ِإشوا ع١لا ٌم١بً ؽغُ اٌَٛق ٚ رَزقوط 

خ الار١خاٌم١ّخ اٌَٛل١خ ٚفمب ٌٍّؼبكٌ
(2)

. 

 

 هٍٍّخ اٌَٛق اٌّب١ٌخ =ػلك الاٍُٙ اٌّلهعخ فٟ اٌَٛق * ٍؼو اٌَُٙ اٌٛاؽل

 

٠ؼبكي ٘نا اٌّإشو َٔجخ اٌم١ّخ اٌى١ٍخ ٌلأٍُٙ اٌّؾ١ٍخ اٌزٟ ٠زُ رجبكٌٙب فٟ  .1

اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ فلاي ِلح ِؼ١ٕخ ) اٌَٛق اٌّبٌٟ اٌٝ إٌبرظ
2

.) 

 )Turnover Ratio (%

٠ّٚضً ل١ّخ الاٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فلاي ِلح ِؼ١ٕخ وَٕجخ ِئ٠ٛخ ِٓ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ٌزٍه 

 اٌّلح اٚ ٠ّضً َٔجخ ػلك الاٍُٙ اٌّزلاٌٚخ اٌٝ هاً اٌّبي اٞ اْ:

  133فزوح ِب/هاً اٌّبي ٌزٍه اٌفزوح * ِؼلي اٌلٚهاْ =ػلك الاٍُٙ اٌّزلاٌٚخ فلاي

٠ٚؼزجو ِؼلي اٌلٚهاْ ٘ٛ الاوضو ِلائّخ ٌم١بً ١ٌٍٛخ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ِٓ َٔجخ 

)اٌم١ّخ اٌَٛل١خ اٌٝ إٌبرظ اٌّؾٍٟ ( َٚٔجخ )اٌم١ّخ اٌى١ٍخ اٌّزجبكٌخ اٌٝ ؽغُ إٌبرظ 

ُ الالزظبك اٞ ث١بْ اٌّؾٍٟ ( لاْ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ ٚل١ّخ اٌزلاٚي رىْٛ َِٕٛثخ اٌٝ ؽغ

ا١ٌٌَٛخ اٌزٟ رٛفو٘ب ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ الالزظبك ث١ّٕب ِؼلي اٌلٚهاْ ٠ؼطٟ 

ل١ّخ اٌزلاٚي َِٕٛثخ اٌٝ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ اٚ ث١ٓ ػلك الاٍُٙ اٌّزلاٌٚخ َِٕٛثٗ اٌٝ هاً 

اٌّبي اٞ ث١بْ ا١ٌٌَٛخ اٌّٛعٛكح فٟ اٌَٛق ٔفَٗ)
6

)
 .

 

Defining and measuring 

risk
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اٌّقبؽوح ٟ٘ اٌؼبئل اٌنٞ ٠َزٍّٗ اٌَّزضّو ٠ٍٕٛب اٚ فلاي فزوح لبكِخ ٚلا ٠ّىٓ 

 رؾل٠لٖ ثللخ ٔظوا ٌٛعٛك اوضو ِٓ ِقوعبد اٚ ػٛائل ِؾزٍّخ ٌٙنا الاٍزضّبه 
(more than one out com )(.

4
 )

 
 -٠ّٚىٓ رمَُ اٌّقبؽو اٌٝ ٔٛػ١ٓ :

 

 Systematic risk 

ٟ٘ ِغّٛػخ اٌّقبؽو اٌزٟ رزؼٍك فٟ ث١ئخ الاٍزضّبه اٚ اٌّؾ١ؾ اٌقبص ثبلاٍزضّبه اٚ 

إٌظبَ اٌّبٌٟ اٌؼبَ فٟ اٌجٍل ١ٌٌٚ ٌٍّشوٚع الاٍزضّبهٞ اٚ اٌَّزضّو ٔفَخ اٞ كٚه 

ب لا هئ١ٌ ف١ٙب .ئم رإصو ػٍٝ وبفخ اٌَّزضّو٠ٓ كْٚ اٍزضٕبء ٚاٌزٕٛع الاٍزضّبهٞ ؽ١بٌٙ

٠ؼزجو ؽلا عنه٠ب ٌٙب ٚأّب ٠قفف ِٓ ؽلرٙب ٚرزّضً ٘نٖ اٌّقبؽو ثّب ٠ٍٟ)
.

)
 

.اٌزؼقُ 

 ٚاهرفبع الاٍؼبه ٚالا١ٙٔبهاد اٌّفبعئخ ٚاٌؼ١ٕفخ فٟ اٌَٛق ٚرغ١واد اٍؼبه اٌفبئلح.

Systematic risk = 

systematic risk=  

                                                     =  

   رجب٠ٓ ػبئل اٌَٛق                                                               

 

2- kUnsystematic ris   

ٟ٘ اٌّقبؽو إٌبرغخ ػٓ ػٛاًِ رزؼٍك ثشووخ ِؼ١ٕخ اٚ لطبع ِؼ١ٓ، ٚرىْٛ َِزمٍخ 

ػٓ اٌؼٛاًِ اٌّإصوح فٟ إٌشبؽ الالزظبكٞ وىً ِٚٓ ٘نٖ اٌؼٛاًِ ؽلٚس اػواة 

ػّبٌٟ فٟ شووخ ِؼ١ٕخ  اٚ لطبع ِؼ١ٓ، ٚالافطبء الاكاه٠خ، ٚظٙٛه افزواػبد 

عل٠لح ٚغ١و٘ب
(9)

. 

مبً اٌّقبؽو غ١و إٌّزظّخ  ثّمب١٠ٌ اؽظبئ١خ اّ٘ٙب الأؾواف اٌّؼ١بهٞ ٠ّٚىٓ ر

اٌؾظٛي ػ١ٍٙب ٚفك اٌظ١غخ الار١خ
(13)

: 
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 Masusring of riskيقاييش انًخاطشج  -ثانثاً:

فٟ ِزٍٛؾ اٌؼبئل ِٚمب١٠َٙب ٟ٘  variabilityاٌّقبؽوح ٟ٘ اٌزمٍت اٚ اٌزشزذ 

ؾ الأؾواف اٌّطٍك ٚاٌزجب٠ٓ ٚالأؾواف اٌّؼ١بهٞ ِٚؼبًِ الافزلافِزٍٛ
11
 . 

 

 

 :Standard deviation انًعياسي  الانحشاف -1
٠ؼوف الأؾواف اٌّؼ١بهٞ ثبٔخ كهعخ الافزلاف فٟ اٌزلفك إٌملٞ اٌّؾزًّ ؽلٚصخ 

ػٓ اٌزلفك إٌملٞ اٌّزٛلغ ٌٍقطو. ٚكهعخ الافزلاف ٟ٘ اٌزٟ رؾلك ثلٚه٘ب كهعخ 

َبع اٚ ػ١ك ِٕؾٕٝ اٌزٛى٠غ الاؽزّبٌٟار
(15)

. 

٠ٚؾَت الأؾواف اٌّؼ١بهٞ ثبٌظ١غخ الار١خ
  :- 

 
1

)(






N

XX
SE i  ٠ؼزجو

الأؾواف اٌّؼ١بهٞ وٛٔٗ ِم١بً ٌٍزشزذ ِٓ اٌّمب١٠ٌ اٌج١َطخ ٚاٌّمٕؼخ ٌم١بً 

ِقبؽو الاٚهاق اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠ّىٓ ٚػغ رٛى٠غ اؽزّبٌٟ ٌؼٛائل٘ب. ٚونٌه وّم١بً 

 ٌٍّمبهٔخ ث١ٓ ِقبؽو الأٚهاق اٌّب١ٌخ.

 

 :يؤشش شاسب نقياس انًخاطشج  -2

٘ٛ ِم١بً ٠َزفبك ِٕٗ ٌم١بً وفبءح اٌّؾبفع الاٍزضّبه٠خ ٚونٌه الاٍُٙ اػزّبكا ػٍٝ 

َٔجخ رمٍت اٌؼبئل اٌٝ ِقبؽو اٌَُٙ 
10

  (The reward to variability)  ًٚل١ب

 -اٌىفبءح ٠زُ ٚفك اٌّؼبكٌخ اٌزب١ٌخ :

                                                     SE

REPR
RV


 

PRَ  -ام أْ :

RE

SE

Beta coefficient

ِٓ اٌّمب١٠ٌ الافوٜ ٌٍّقبؽوح ٘ٛ ِؼبًِ ث١زب، ام ٠م١ٌ كهعخ رمٍت ِوكٚك ٍُٙ 

   ِؼ١ٓ فٟ ػلالزٗ ثّزٍٛؾ اٌّوكٚك فٟ اٌَٛق, ٚاٌّؼبكٌخ الار١خ رٛػؼ ِؼبًِ ث١زب لأٞ 

ٚهلخ ٟٚ٘ وبٌزبٌٟ
(12)

m

miPim
bi

2

))((





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Pim

i

m

m2

ِمب١٠ٌ اٌّقبؽوح َٔزؼ١ٓ  ٌّٚؼوفخ ِقبؽوح ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ؽَت

 ل١ّخ ٍغً لل ٌٍَٛق ث١زب ِؼبًِ  اْ  اٌغلٚي ث١بٔبد ِٓ ٠لاؽع( ام 0ثبٌغلٚي هلُ )

 اٌّظبهف ٌمطبع ث١زب ِؼبًِ ل١ّخ ِٓ الً ٌىٕٙب اٌٛاؽل ِٓ اوجو اٌم١ّخ ٚ٘نٖ( 1.63)

 اٌَٛق ِقبؽو ِٓ اوجو اٌضلاصخ اٌمطبػبد اٍُٙ ِقبؽو اْ اٞ ٚالاٍزضّبه ٚاٌزب١ِٓ

 اْ ػٍٝ ٠لي ٚ٘نا ٌٍَٛق ث١زب ِؼبًِ ل١ّخ ِٓ ل١ّخ الً فٟٙ الافوٜ ٌمطبػبدا اِب

 ِقبؽو ِٓ الً( اٌيهاػخ ا١ٌَبؽخ، اٌظٕبػخ، اٌقلِبد،) لطبػبد اٍُٙ ِقبؽو

 .اٌَٛق

 اِب( 3.66) ثٍغ ؽ١ش اٌيهاػخ ٌمطبع ٌٗ َِزٜٛ اػٍٝ ثٍغ لل اٌَُٙ ػبئل ِزٍٛؾ اِب

 ػبئل ِزٍٛؾ اِب ا١ٌَبؽخ ٌمطبع ٍغً فمل اٌّلح فلاي اٌَُٙ ٌؼبئل ٍغً َِزٜٛ الً

 علٚي فلاي ِٓ ف١لاؽع اٌّؼ١بهٞ ٌلأؾواف ثبٌَٕجخ اِب(..3.1) ثٍغ لل ٌٍَٛق اٌَُٙ

 ٌمطبع ٍغٍذ فمل ل١ّخ اػٍٝ اِب( 3.03) ثٍغ لل ٌٍَٛق اٌّؼ١بهٞ الأؾواف اْ( 0)

 اٌيهاػخ لطبع فٟ الاٍزضّبه ِقبؽو اْ ٠لاؽع ؽ١ش( 1.22) ثٍغذ ؽ١ش اٌيهاػخ

 ِؼلي فٟ اٌزمٍت َٔجٗ اِب. اٌمطبػبد ٚثم١خ اٌَٛق فٟ الاٍزضّبه ِقبؽو ِٓ اوجو

 ٚاػٍٝ( 2.26) وىً ٌٍَٛق ثٍغذ فمل شبهة ِم١بً ٚفك ِقبؽوح اٌٝ ثبٌَٕجخ اٌؼبئل

 ا١ٌَبؽخ ٌمطبع ٍغٍذ ل١ّٗ ٚالً( 3.222) ثٍغذ ام اٌقلِبد ٌمطبع ٍغٍذ ل١ّٗ

 (..3.12) ثٍغذ ؽ١ش

--

-

 2.26 3.03 .3.1 1.63 اٌَٛق

 3.264 ...3 3.21 5.49 اٌّظبهف

 3.254 3.23 3.51 5.25 اٌزب١ِٓ

 .3.52 1.53 3.01 0.52 الاٍزضّبه
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 3.222 3.29 3.56 1.12 اٌقلِبد

 .3.12 .3.0 3.36 3.14 اٌظٕبػخ

 .3.12 3.54 3.32 3.22 ا١ٌَبؽخ

 3.254 1.22 3.66 .3.5 اٌيهاػخ

 ػٓ اٌَُٙ ػبئل ِزٍٛؾ اٍزقواط رُ. *اٌّإشواد ٔزبئظ ػٍٝ ثبلاػزّبك اؽزَبثٗ رُ -: اٌّظله

 -:الار١خ اٌظ١غخ ؽو٠ك

 

 –[ اٌفزوح ثلا٠خ فٟ اٌَُٙ ٍؼو / اٌفزوح ٔٙب٠خ فٟ اٌَُٙ ٍؼو=]اٌَُٙ ػبئل ِزٍٛؾ

 

 خينكينز -انتحهيم انقياصي وينهديح تىكش -انًثحث انثانث

 ,Box - Jenkins) ع١ٕى١ٕي –٠زُ فٟ ٘نا اٌّجؾش اػزّبك ِٕٙغ١خ  ثٛوٌ 
1946)  (

12
( ٌٍَلاًٍ اٌي١ِٕخ  لأُ٘  اٌّؼب١٠و اٌزٟ ٠ّىٓ اػزّبك٘ب فٟ لواءاد 

. ٠ٚزُ ػجو  (i)ٚونٌه ِإشو اٌَٛق (X)رٛعٙبد اٌَٛق اٌّب١ٌخ ٟٚ٘ ؽغُ اٌزلاٚي 

 رطج١ك اٌزٕجإ ثم١ُ رٍه اٌّزغ١واد اػزّبكا ػٍٝ ث١بٔبد ربه٠ق١خ فظ١ٍخ

ٟٚ٘ ث١بٔبد ِزٛفوح ثشىً  5310ٌغب٠خ ٔٙب٠خ اٌؼبَ  5332) هثغ ٠ٍٕٛخ ( ِٕن اٌؼبَ  

 Autoregressive Moving Average Modelِإول. ٚثّب ئْ ِٕٙغ١خ 
(ARMA) رزطٍت اٌزمل٠و غ١و اٌقطٟ فمل رُ اٍزقلاَ اٌم١ُ اٌٍٛغبه٠ز١ّخ

16
ٌٍّزغ١واد  

اٌّلهٍٚخ فٟ ع١ّغ فطٛاد رٍه إٌّٙغ١خ . ِغ الأفن ثٕظو الاػزجبه ئىاٌخ ا٢صبه 

اٌَّزقلِخ ٟ٘ ث١بٔبد فظ١ٍخ وّب اشؤبا١ٌٍّّٛخ ٌىْٛ اٌج١بٔبد 
14

. ٚلل رُ اٍزقلاَ 

ٚونٌه ٌزؾ١ًٍ  (AR-P)ٌزؾ١ًٍ اٌَىْٛ ٚافزجبهاد  Gretlاٌجؤبِظ الإؽظبئٟ 

ٌٍزؾ٠ٛلاد اٌٍٛغبه٠ز١ّخ ٌٚزمل٠و  SPSSٚاٌجؤبِظ الإؽظبئٟ (ARIMA)ِٕٙغ١خ 

 (.(MA-qّٔبمط اٌزٕجإ 

 اٍزٕل اٌجؾش اٌم١بٍٟ ػٍٝ اٌفوػ١بد اٌزب١ٌخ 

ل١ُ اٌّزغ١واد اٌّلهٍٚخ رىْٛ ٍلاٍٍٙب اٌي١ِٕخ َِزموح ثلهعخ اوجو ػٕل أْ  -1

%  ٚثبٌم١ُ اٌٍٛغبه٠ز١ّخ أفؼً ِّب ٟ٘ ػ١ٍٗ 1اٌفوق الأٚي ٚثَّزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 ؽبٌخ اٌَىْٛ ٌٍج١بٔبد الأط١ٍخ.

 (AR-1)أْ اٌم١ُ اٌّملهح ِٓ فلاي ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ  -5
Autoregressive Model  اٌورجخ ِٓ(p=1)    ّٓٚاٌزٟ رمغ ػ

اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ اٌّلهٍٚخ )أٞ ٌٍج١بٔبد اٌزبه٠ق١خ(  رزّزغ ثبٌَىْٛ ٌٍّزغ١واد 

 اٌّلهٍٚخ.
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ٌنٌه ٠ّىٓ اٍزقلاَ رٍه اٌّزغ١واد ٌٍزٕجإ ثم١ّٙب َِزمجلا ِٓ إٌبؽ١خ  -0

الإؽظبئ١خ ِغ الأفن ثٕظو الاػزجبه اٌزغ١واد اٌظوف١خ اٌزٟ لل رؾوف رٍه 

 اٌم١ُ اٌزٕجإ٠خ.

Box- Jenkins

ػٍٝ اٌَلاًٍ BOX ٚ JENKINSٟٚ٘ رٍه إٌّٙغ١خ اٌزٟ ؽجمٙب وً ِٓ 

اٌَلاًٍ  ِشىلادٚرملَ ٘نٖ إٌّٙغ١خ ٔظوح ل٠ٛخ ٌؾً اٌىض١و ِٓ  1943اٌي١ِٕخ ػبَ 

ؽو٠مخ  ARIMAاٌي١ِٕخ، ٚرؼطٟ رٕجإاد كل١مخ ٌٍَلاًٍ اٌي١ِٕخ. ئم رؼل ّٔبمط 

إٌّبمط ٚمٌه لإ٠غبك )إٌّٛمط الأِضً( ِٓ ث١ٓ إٌّبمط اٌّج١ٕخ  ِٕظّخ ٌجٕبء ٚرؾ١ًٍ

ػٍٝ ث١بٔبد اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ، ٚإٌّٛمط الأِضً ٠زُ اٌؾظٛي ػ١ٍخ ثبٌؾل الأكٔٝ 

ٌلأفطبء ٠ٚؼل ّٔٛمعب اِضً ئما وبٔذ وً اٌّؼٍِٛبد ف١ٗ ٘بِخ ئؽظبئ١بً, ٚالأفطبء فٟ 

إٌّٛمط ِٛىػخ ثشىً َِزمً
(1)

٠مخ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ اٌَّزموح . رَزؼًّ ٘نٖ اٌطو

ً ّٔبمط  ٚغ١و اٌَّزموح ثؼل رؾ٠ٍٛٙب اٌٝ ٍٍٍَخ َِزموح ثأفن اٌفوٚق ٌٙب ٚرؼبٌظ ا٠ؼب

ِزؼلكح اٌّزغ١واد ٌٍٚللخ اٌىج١وح اٌزٟ رؾز٠ٛٙب ٘نٖ اٌطو٠مخ ٠زُ اٌزٛطً اٌٝ ّٔبمط 

قلاِٙب ٌٍزٕجإ ثم١ُ اٌّزغ١واد اٌّلهٍٚخ فلاٌٙب وّب رزؼيى اٌللخ ثٙنٖ اٌطو٠مخ لاٍز

ٍٚبئً اٌزؾ١ًٍ اٌّؼزّلح ػٍٝ ّٔبمط اٌؾبٍجخ الاٌىزو١ٔٚخ
(5)

  . 

 -ٚرزىْٛ ّٔبمط اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ٟٚ٘ وّب أٚػؾٙب ثٛوٌ ٚعٕى١ي وبٌزبٌٟ:

 

 Autoregressive model (AR)نًىرج الانحذاس انزاتي  - أ

( pٛ٘أْ اٌظ١غخ اٌو٠بػ١خ ٌّٕٛمط الأؾلاه اٌنارٟ ِٓ اٌورجخ )
(0)
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  -ؽ١ش ئْ:

Zt ِِٓزغ١واد ػشٛائ١خ ٌٍٍٍََخ اٌي١ِٕخ ػٕل اٌي =ti  ؽ١شi>3 

Atٌٍٓظفو ٚثزجب٠ ًٚ  .2= اٌقطأ اٌؼشٛائٟ اٌنٞ ٠زٛىع ؽج١ؼ١ب ثٍٛؾ ؽَبثٟ َِب

phiٍزمواه ٌٍّٕٛمط ػٕل رجبؽإاد اٌزٟ رؾمك ل١ّٙب طفخ الا = ِؼبٌُ إٌّٛمط

 (P)ػلك٘ب

 

          Moving Average modelنًىرج الأوصاط انًتحشكح  -ب

( ثبٌظ١غخ اٌو٠بػ١خ ػٍٝ إٌؾٛ ٠qّىٓ رّض١ً ّٔٛمط الأٍٚبؽ اٌّزؾووخ ِٓ اٌلهعخ )

الأرٟ
(1)

. 
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ّٛمط اٌنٞ رزلاشٝ =ِؼبًِ ّٔٛمط الأٍٚبؽ اٌّزؾووخ ٠ّٚضً هرجخ إٌ(q) ؽ١ش ئْ

 ,…,t=1,5,0ػٕلٖ ِؼبِلاد الاهرجبؽ اٌنارٟ اٌغيئٟ .ٚأْ  

theta  ِؼبًِ رجبؽإ ؽلٚك الأفطبء ٚرّضً ِؼبًِ الأؾلاه اٌّزٍٛؾ ٟ٘ٚ

)11(ٚرزواٚػ ل١ّزٙب ث١ٓ     
 الأٍٚبؽ اٌّزؾووخ( -إٌّٛمط اٌّقزٍؾ )الأؾلاه اٌنارٟ -ط

Mixed autoregressive moving average model (ARMA) 
ٚاٌظ١غخ اٌؼبِخ ٌٙنا إٌّٛمط وبٌزبٌٟ

(5)
.
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 خينكينز -يشاحم ينهديح تىكش -ثانثاً:

 

                 Identification model رشق١ض إٌّٛمط -1
مط أْ رشق١ض ّٔبمط اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ رؼل أُ٘ فطٛح ِٓ فطٛاد ثٕبء ّٔب  

اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ، ٚأٚي ِوؽٍخ ِٓ ِواؽً اٌقٛاهى١ِخ اٌزٟ ٚػغ أٍبٍٙب 

٠ٚغت ئْ رَجك ِوؽٍخ اٌزشق١ض  1946ػبَ  box  ٚJenkinsاٌجبؽضبْ 

ِوؽٍخ ر١ٙئخ اٌج١بٔبد فاما وبٔذ اٌج١بٔبد َِزموح ِٓ فلاي ِلاؽظخ هٍُ اٌج١بٔبد 

١ٙأح ٌٍزشق١ضالأط١ٍخ ٚالاهرجبؽبد اٌنار١خ ٚاٌغيئ١خ ٌٙب فبْ اٌج١بٔبد ِ
(0)

. أِب ئما 

وبٔذ اٌٍٍََخ غ١و ٍبوٕخ ٠ىْٛ ٌٙب ارغبٖ ػبَ ِزيا٠ل أٚ ِزٕبلض ف١زُ افن اٌفوٚق 

الأٚي أٚ الأٚي ٚاٌضبٟٔ ٚ٘ىنا ؽزٝ رظجؼ اٌٍٍََخ ٍبوٕخ، ٚاْ ػلك ٘نٖ اٌفوٚق 

( ٚ٘ٛ هرجخ رىبًِ اٌٍٍََخ dاٌزٟ رظجؼ اٌٍٍََخ َِزموح ػٕل٘ب ٠ّضً اٌوِي )

اٌي١ِٕخ 
(2)

. 

اٌوئ١َ١خ فٟ ػلَ اٌؾظٛي  ىلادب فٟ ؽبٌخ ػلَ صجبد اٌزجب٠ٓ اٌنٞ ٠ؼزجو ِٓ اٌّشأِ

ػٍٝ ّٔٛمط كل١ك ٚاْ افن اٌزؾ٠ٛلاد )اٌٍٛغبه٠زُ أٚ افن اٌغنه اٌزوث١ؼٟ...اٌـ( 

 ٌج١بٔبد اٌٍٍََخ رؼبٌظ مٌه .

 

  Model Estimationرمل٠و إٌّٛمط                                           -5

( ِٓ اٌّؼبٌُ ٚمٌه ثؼل افز١به ل١ُ (١ٌp,i,qؼطٟ ػلك ARIMAُ رمل٠و ّٔٛمط ٠ز     

(p,d,q)  ٜ٠َٚزقلَ ؽو٠مخ رمل٠و غ١و فط١خ ثللا ِٓ ؽو٠مخ اٌّوثؼبد اٌظغو

الاػز١بك٠خ فبطخ فٟ ؽبي ٚعٛك ِٕٙغ١خ اٌّزٍٛؾ اٌّزؾون ٚاٌنٞ ٠ؾزٛٞ ػٍٝ ؽلٚك 

فطأ ١ٌَذ ِؼٍِٛخ
(1)

 . 

 

                                                Model checking فؾض إٌّٛمط -0
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٠زُ فٟ ٘نٖ اٌقطٛح اٌزؾمك ِٓ إٌّٛمط اٌّمله ٚاٌزأول ِٓ أٗ إٌّٛمط اٌّلائُ 

اٌقبٌٟ ِٓ روو١جخ الاهرجبؽ اٌنارٟ ٚروو١جخ اٌٍٛؾ اٌّزؾون. ٠ٚزُ مٌه ِٓ فلاي 

بِلاد الاهرجبؽ اٌنارٟ ِٚؼبِلاد الاهرجبؽ اٌغيئٟ ٌٍجٛالٟ فٟ إٌّٛمط فؾض ِؼ

١ٌٌٚ اٌٍٍََخ الاط١ٍخ فاما وبٔذ ع١ّغ ِؼبِلاد الاهرجبؽ اٌنارٟ ٌؼلك ِٓ 

( فبْ الاهرجبؽ اٌنارٟ ث١ٓ ؽلٚك اٌقطأ 925اٌفغٛاد رمغ كافً ِلٜ اٌضمخ )

اٌّلائُ ٌٍزمل٠و  اٌؼشٛائٟ غ١و ِؼٕٛٞ ٚفٟ ٘نٖ اٌؾبٌخ ٠ؼزجو ٘نا إٌّٛمط ٘ٛ

ٚاٌزٕجإ
(5)

 . 

 

                                                             Forecastingاٌزٕجإ -2

٠ؼل رؾل٠ل إٌّٛمط اٌّلائُ ِٓ فلاي ِواؽً اٌزشق١ض ٚاٌزمل٠و ٚفؾض   

ئٌٝ فزوٖ …,L=1,5,0)إٌّٛمط ٠زُ اٍزقلاِٗ فٟ اٌزٕجإ ثبٌم١ُ اٌَّزمج١ٍخ )ءِخِلا

( ٌٕؾظً ػٍٝ tٌه ثأفن اٌزٛلغ اٌشوؽٟ ػٕل اٌيِٓ )لبكِخ ٚم

ثّزٍٛؾ ِوثؼبد فطأ اٌزٕجإ الً ِب ٠ّىٓاٌزٕجإاد
(0)

 . 

( ٘ٛ                                  Lفبْ أفؼً رٕجإ ثؼلك فطٛاد ) AR(1)فاما وبْ إٌّٛمط 

  
 ( ٘ٛ    Lفؼً رٕجإ ثؼلك فطٛاد )فبْ أ AR(5أِب ئما وبْ إٌّٛمط )

 
 ( ٘ٛ Lفبْ أفؼً رٕجإ ثؼلك فطٛاد ) MA(Qٚفٟ ؽبٌخ الأٍٚبؽ اٌّزؾووخ )

  
 

 

 (lni( ويؤشش انضىق )lnxنتائح انتحهيم لأتداهاخ حدى انتذاول ) -ساتعاً:

 ١خ.( ثبٌم١ُ اٌٍٛغبه٠زّ(x,yافزجبه اٍزمواه اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ  ٌـ  -1

رج١ٓ ٔزبئظ رؾ١ًٍ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ِٛػغ اٌلهاٍخ لافزجبه ٍىْٛ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ 

ٚاٍزمواه٘ب ػجو اٌيِٓ ِٓ فلاي ئعواء افزجبهاد عنه اٌٛؽلح ٚرؾل٠ل كهعخ رىبٍِٙب 

 فٌٛو اٌٍّٛغ –ثبٍزقلاَ افزجبه كوٟ 

 Augmented Dickey Fuller Test (ADF)
1.

 

ٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ٌىً ِٓ اٌم١ُ اٌٍٛغبهر١ّ١خ ٌؾغُ ( اْ ا2ئم ٔلاؽع ِٓ اٌغلٚي هلُ )

( ظٙود َِزموح ثبٌفوق الاٚي ػٕل َِزٜٛ lni( ِٚإشو اٌَٛق )lnxاٌزلاٚي )

 -%:1ِؼ٠ٕٛخ 
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 (2جدول )
 ( للبٌانات بالمٌم اللوغارٌتمٌة ADFاختبار جذر الوحدة )

 الأول بالفرق

_First deference 
 المتغٌر Level_ بالمستوى

P-value T-ratio P-value T-ratio  

  لبؽغ ِغ 158505.- 0155.0 0..51.5- ***010000.0

LnX 

 ؽغُ

 اٌزلاٚي

 ىِٕٟ ٚارغبٖ 505..01- *0..0108 51850.5- ***010000.0

 Lni لبؽغ ِغ 05...1.- ..0100 51.855- ***010005008

 ِإشو

 اٌَٛق
 ىِٕٟ ٚارغبٖ .1000.- ..01.0 51.800- ***0100050.8

 

 تحذيذ ستة اننًىرج  -2

 

 تحذيذ ستة اننًىرج انخاص تحدى انتذاول -أ

  رؾل٠ل هرجخAR 

٠زُ فؾض هرجخ  ٚاٌزٟ ِٓ فلاٌٙب (PACF)ػٕل رؾ١ًٍ كاٌخ الاهرجبؽ اٌنارٟ اٌغيئٟ 

إٌّٛمط إٌّبٍت أٞ اٌنٞ ٠ىْٛ طبٌؾب ٌزّض١ً اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ. ٠ىْٛ اٌفؾض ِٓ 

فلاي رؾ١ًٍ كاٌخ الاهرجبؽ اٌنارٟ اٌغيئٟ ٌؼلح فوٚق
19

اٌفوق الاٚي ٚاٌضبٟٔ ) 

ٚاٌضبٌش....اٌـ( ٚرىْٛ اٌٍٍََخ فب١ٌخ ِٓ الاهرجبؽ اٌنارٟ ػٕل اٌفوق اٌنٞ رىْٛ ف١ٗ 

  -ِب ٠ّىٓ ٚ٘نٖ اٌّمب١٠ٌ وّب موؤب ٟ٘:اٌّمب١٠ٌ أكٔبٖ الً 

AIC=Akaike criterion 



............................ل١بً اٌّقبؽو ٚ اٌزٕجإ ثّإشواد ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ

  

 ِغٍخ ٚاٍؾ ٌٍؼَٛ الإَٔب١ٔخ                                                                                         
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BIC=Schwarz Bayesian criterion 
HQC=Hannan-Quinn criterion 
ٚػٕل ئعواء الافزجبه ٚفك اٌغلٚي أكٔبٖ ٔغل أْ اٌفوق الأٚي ٠ّضً أفؼً َِزٜٛ 

إٌّٛمط  أٞ ئْ هرجخARٌلأؾلاه اٌنارٟ  Pٌورجخ الأؾلاه اٌنارٟ اٌغيئٟ أٞ هرجخ 

 ٟ٘(AR1)  ٌّٓؼ١به ؽغُ اٌزلاٚي ٚفك رمل٠و كاٌخ الاهرجبؽ اٌنارٟ اٌغيئٟ ٚوّب ِج١

 (2فٟ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ فٟ اٌغلٚي هلُ)

 
 

 (5جدول )
 نتائج تحلٌل رتبة دالة الارتباط الجزئً لحجم التداول

            Coefficient  std.error  t- ratio  p-value      
Const    6.22449   1.2.053     2.125   3.3335*** 

Lnx-1   3.030052  3.166432   1..53   3.34.5* 
Time    3.30.2291  3.3102165  5..42  3.3341*** 
AIC= 1...04  BIC= 5.3143  HQC= 1.9594 

 GRETLنتائج تحلٌل البرنامج  -المصدر:
 

عام أي ان نموذج معنوٌة للمعلمة وللاتجاه ال (P-value)نلاحظ ان لٌمة       
الانحدار الذاتً الجزئً ٌخلو من الارتباط الذاتً اذا ما اخذنا السلسلة الزمنٌة عند 

 (.1الفرق الاول أي أن نموذج الانحدار الذاتً متكامل من الرتبة )

   تحدٌد رتبةq  للمتوسط المتحرنMA  ٌتم استخدام المماٌٌس الثلاث
(AIC,BIC and HQC)  وسط المتحرن عند عدد إذ تتحدد رتبة المت

( فان تلن المماٌٌس تكون 6التباطؤات المعنوٌة وكما ٌوضحا الجدول رلم)
معنوٌة عند الفرق )التباطؤ( الأول أي إن نموذج المتوسط المتحرن متكامل 

 .(MA1)من الرتبة الأولى

 (6جدول)

 (AIC,BIC and HQC)نتائج اختبار دالة الارتباط الذاتً 

lags        log-lik                            AIC                    BIC            HQC 

             -                    *    *    *

 

GRETL

ٚ٘نا ٠ؼٕٟ أ٠ؼب ئْ هرجخ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ ٌّإشو ؽغُ اٌزلاٚي ٟ٘          

 .(MA1)اٌفوق الأٚي     أٞ 
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    ث١بْ هرجخ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ اٌّزٍٛؾ)ARMA(p,d,q 
أٞ أٗ ّٔٛمط  (d=1)أْ اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ٌٍّٕٛمط ٍبوٕخ ثبٌفوق الأٚي أٞ 

 -زىبًِ ِٓ اٌورجخ الأٌٚٝ ػٍّب أٗ ٠زطٍت إٌّٛمط صلاس هرت ٟ٘ :ِ

 p=1ٚظٙود    (p)هرجخ الأؾلاه اٌنارٟ  - أ

ٟٚ٘ اٌورجخ اٌزٟ رَزمو ف١ٙب اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ  (d)هرجخ اٌفوق ٌٍزىبًِ  - ة

 (d=1)ِؾً اٌلهاٍخ ٚظٙود أ٠ؼب 
 (q=1)ٚظٙود ونٌه    (q)هرجخ اٌّزٍٛؾ اٌّزؾون  -ط 

أٞ  (ARIMA)ٛمط ئٌٝ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ اٌّزٍٛؾ اٌّزىبًِ ٌٙنا ٠زؾٛي إٌّ

Autoregressive Integrated Moving Average Model  ٠َٚزقلَ ٘نا

إٌّٛمط ثشىً شبئغ ٌٍزٕجإ ثم١ُ اٌّزغ١واد الالزظبك٠خ. ٕٚ٘ب ٠ىْٛ إٌّٛمط الأِضً 

 . (1,1,1)ِمبثٍخ  (p,d,q)ٌٍزٕجإ ثم١ُ ؽغُ اٌزلاٚي ٘ٛ هرجخ إٌّٛمط 

  رمل٠و ّٔٛمط(ARIMA 1,1,1) ثؼل اىاٌٗ الاصبه ا١ٌٍّّٛخ 
 (7جدول )

 مع إزالة الآثار الموسمٌة لحجم التداول  (ARIMA 1,1,1)نتائج تمدٌر نموذج 

Dependent variable: (.-L) lnx 

Standard errors based on Hessian 

                               coefficient          std. error              z                  p-value 

const                                    *** 

  phi_                                       ** 

  theta_         −              −      e-  *** 

GRETL 

 
 -ومعادله تمدٌر النموذج هً كالتالً:

 

 
 

( ٠زج١ٓ ِؼ٠ٕٛخ وً ِٓ ِملهاد إٌّٛمط فٟ اٌفوق الأٚي ٟٚ٘ 4ِٓ فلاي اٌغلٚي )

(phi-1)   ٜٛٚونٌه 2ِؼ٠ٕٛخ ػٕل َِز %(theta-1)  ٜٛن1ِؼ٠ٕٛخ ػٕل َِز%- 

 

 ش انضىقتحذيذ ستة اننًىرج انخاص تًؤش -ب

 اِب ثبٌَٕجخ ٌّإشو اٌَٛق فَٕزجغ ٔفٌ اٌقطٛاد اٌَبثمخ ٌّؼ١به ؽغُ اٌزلاٚي  
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 ( ُث١بْ هرجخ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ ٚػٕل ئعواء الافزجبه ٚفك اٌغلٚي هل.  )

ٚعلٔب أْ اٌفوق الأٚي ٠ّضً أفؼً َِزٜٛ ٌورجخ الأؾلاه اٌنارٟ اٌغيئٟ أٞ 

ٌّؼ١به ِإشو  (AR1)إٌّٛمط ٟ٘  أٞ ئْ هرجخARٌلأؾلاه اٌنارٟ  Pهرجخ 

اٌَٛق ٚفك رمل٠و كاٌخ الاهرجبؽ اٌنارٟ اٌغيئٟ ٚوّب ِج١ٓ فٟ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ 

 ( ..فٟ اٌغلٚي هلُ )

 

              coefficient   std. error         t-ratio   p-value  
  -------------------------------------------------------- 
const       3.953.12     3.093222      5.02.    3.3526   ** 
  lni_1       3.416299     3.110122      6.000    2.16e-34 *** 
time        3.3129346    3.3340256.    5.162    3.30.1   ** 
AIC= 3.2521  BIC= 3.22.2  HQC= 3.2411 

 GRETLاٌّظله ٔزبئظ رؾ١ًٍ اٌجؤبِظ 

ِؼ٠ٕٛخ ٌٍّؼٍّخ ٌٚلارغبٖ اٌؼبَ أٞ ئْ ّٔٛمط الأؾلاه  (P-value)ٔلاؽع ئْ ل١ّخ 

اٌنارٟ اٌغيئٟ ٠قٍٛ ِٓ الاهرجبؽ اٌنارٟ ئما ِب أفنٔب اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ػٕل اٌفوق 

 (.1الأٚي أٞ أْ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ ِزىبًِ ِٓ اٌورجخ )

   رؾل٠ل هرجخq  ٌٍّزٍٛؾ اٌّزؾونMA  ٠زُ اٍزقلاَ اٌّمب١٠ٌ اٌضلاس

(AIC,BIC and HQC)   ئم رزؾلك هرجخ اٌّزٍٛؾ اٌّزؾون ػٕل ػلك

( فبْ رٍه اٌّمب١٠ٌ رىْٛ 9اٌزجبؽإاد اٌّؼ٠ٕٛخ ٚوّب ٠ٛػؾٙب اٌغلٚي هلُ )

ِؼ٠ٕٛخ ػٕل اٌفوق )اٌزجبؽإ( الأٚي أٞ ئْ ّٔٛمط اٌّزٍٛؾ اٌّزؾون ِزىبًِ 

 (MA1)اٌورجخ الأٌٚٝ ِٓ

 (9جدول )
 (AIC,BIC and HQC)نتائج اختبار دالة الارتباط الذاتً لمؤشر السوق وفك ممٌاس 

VAR system, maximum lag order 2 
 
Lags    loglik               AIC          BIC          HQC  

اٌفوق الاٚي ٘ٛ اٌّؼٕٛٞ        *3.2435.4    *3.260.52    *3.252321             59..0.2-      1

         

GRETL

ٚ٘نا ٠ؼٕٟ أ٠ؼب أْ هرجخ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ ٌّإشو ؽغُ اٌزلاٚي ٟ٘ اٌفوق 

 .(MA1)الأٚي أٞ 
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    ث١بْ هرجخ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ اٌّزٍٛؾARMA(p,d,q) 

ٚي وبٔذ اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ٌّإشو اٌَٛق وّب ٘ٛ اٌؾبي ثبٌَٕجخ ٌّؼ١به ؽغُ اٌزلا

أٞ أٗ ّٔٛمط ِزىبًِ ِٓ اٌورجخ الأٌٚٝ. ٚأْ  (d=1)ٍبوٕخ ثبٌفوق الأٚي أٞ 

الأِضً ٠ىْٛ ِٓ اٌورجخ ARMAفبْ إٌّٛمط   MA=1ٚهرجخ  AR=1هرجخ 

(1,1,1) 

 (ARIMA)ٚأ٠ؼب ٠زؾٛي إٌّٛمط ئٌٝ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ اٌّزٍٛؾ اٌّزىبًِ 

.ٕٚ٘ب Autoregressive Integrated Moving Average Modelأٞ 

ِمبثٍخ  (p,d,q)٠ىْٛ إٌّٛمط الأِضً ٌٍزٕجإ ثم١ُ ِإشو اٌَٛق ٘ٛ هرجخ إٌّٛمط 

(1,1.1). 

  رمل٠و ّٔٛمط(ARIMA 1,1,1) ثؼل اىاٌٗ الاصبه ا١ٌٍّّٛخ 

 (11جدول )
 سوقمع إزالة الآثار الموسمٌة  لمؤشر ال  (ARIMA 1,1,1)نتائج تمدٌر نموذج 

Dependent variable: (.-L) lni 

Standard errors based on Hessian 

                    coefficient        std. error         z               p-value 

const                       

  phi_       −          −     e-  *** 

  theta_                      e-  *** 

 GRETLاٌّظله ٔزبئظ رؾ١ًٍ اٌجؤبِظ 

 

 -ِٚؼبكٌخ رمل٠و إٌّٛمط ٟ٘ وبٌزبٌٟ:

        
-phi)ِٓ فلا اٌغلٚي ٠زج١ٓ ِؼ٠ٕٛخ وً ِٓ ِملهاد إٌّٛمط فٟ اٌفوق الأٚي ٟٚ٘ 

1)  (theta- )

( ٌٍّزغ١واد ٔمَٛ ثزمل٠و ل١ُ اٌّزغ١واد ARIMAٌٍٚزأول ِٓ كلخ إٌّبمط اٌّملهح )

اٌّلهٍٚخ فلاي ِلح اٌٍََخ اٌي١ِٕخ مارٙب  صُ ٔغوٞ افزجبه اٌَىْٛ ٌٍم١ُ اٌّملهح فاما 

ل ٔفٌ اٌفوق لجً اٌزمل٠و أٞ رقٍٛ ِٓ عنه اٌٛؽلح ف١ىْٛ إٌّٛمط وبٔذ َِزموح ػٕ
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طبٌؾب ٌٍزٕجإ ثم١ُ اٌّزغ١واد ِؾً اٌلهاٍخ ٟٚ٘ ؽغُ اٌزلاٚي ِٚإشو اٌَٛق ٚثبٌزبٌٟ 

رىْٛ ِؼبكٌخ الأؾلاه اٌنارٟ ِؼجوح ػٓ ِؼبكٌخ الارغبٖ اٌؼبَ ٌٗ ٟٚ٘ طبٌؾخ ٌٍزٕجإ 

ٌزٕجإ ثم١ُ اٌّزغ١واد ِٓ فلاي ّٔبمط ثم١ُ اٌّزغ١و فٟ اٌّلٜ اٌمظ١و ٚػٕل اعواء ا

ً رُ رؾل٠ل اٌم١ُ اٌّزٕجأ ثٙب ٚثؼل مٌه رُ افزجبه اٌَىْٛ  اٌزٕجإاد اٌّشبه ا١ٌٙب ٍبثمب

( ٚاٌنٞ ٠زؼؼ ِٕٗ 11ٌَلاٍٍٙب اٌي١ِٕخ اٌزٟ ظٙود ٔزبئظ افزجبه٘ب فٟ اٌغلٚي هلُ )

( ARIMA)  اْ اٌم١ُ اٌّزٕجأ ثٙب َِزموح ػٕل اٌفوق الاٚي ِّب ٠ؼٕٟ اْ إٌّبمط

 ٌٍّزغ١واد طبٌؾخ ٌٍزٕجإ ثبٌَّزمجً اٌمو٠ت ثم١ّٙب.

 
 (11جدول )

( لاستمرار ADFاختبار)

First deference Level 

P-value T-ratioP-value T-ratio

***-***-  Lnxx 
 

*** --  Lnii 

 GRETLاٌّظله ٔزبئظ رؾ١ًٍ اٌجؤبِظ 

 

اكذخ فشضيح وّب اْ إٌزبئظ اٌزٟ رُ اٌؾظٛي ػ١ٍٙب ِٓ فلاي ِٕٙغ١خ ثٛوٌ عٕى١ي 

صتقشاس يؤشش انضىق وحدى انتذاول نًذج انذساصح يًا يىفش ايكانيح انثحث في ا

 .انتنثؤ تقيى هزه انًؤششاخ

 

 تقذيش يعادنح الاتداه انعاو وانتنثؤ تقيى انًتغيشاخ تانًضتقثم نلأخم انقصيش8 -ساتعا:

ثؼل اٌزأول ِٓ رمل٠و إٌّٛمط الأفؼً رّض١لا ٌىً ِٓ اٌّزغ١و٠ٓ اٌّله١ٍٚٓ ٚرغبٚى   

ٚاٌزأول ِٓ أْ اٌم١ُ اٌّملهح كافً  (ARIMA)اد ؽَت فطٛاد ِٕٙغ١خ الافزجبه

اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ٌٙب ٔفٌ ِٛاطفبد اٌٍٍََخ ِٓ ؽ١ش اٌَىْٛ ثبٌفوق الأٚي ٚثَّزٜٛ 

% ف١ّىٓ اػزّبك كٚاي الارغبٖ اٌؼبَ اٌّملهح ٌٍزٕجإ ثم١ُ اٌّزغ١واد اٌّلهٍٚخ 1ِؼ٠ٕٛخ 

 -ٌلأعً اٌمظ١و  اٌزب١ٌخ :

 

 انعاو نهتنثؤ تقيى حدى انتذاول دانح الاتداه  -1

BTeaXرُ اػزّبك اٌلاٌخ اٌّملهح ا١ٍ٢خ ٚاٌزٟ ط١غزٙب (
1

) 

 الأٍبً اٌطج١ؼٟ ٌٍٛغبه٠زُ الأػلاك اٌطج١ؼ١خ e=   -ؽ١ش أْ :
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=B                = ِِٓؼٍّخ رّضً ِؼبًِ الارغبٖ اٌؼبَ ٚ٘ٛ اٌيT.) 

ِغ الارغبٖ  (LnX)ِٓ فلاي ػلالخ اٌّزغ١و  فٟ رمل٠و٘ب (SPSS)ٚ ثبػزّبك ثؤبِظ 

 -اٌيِٕٟ ثؼلالخ آ١ٍخ ١ٌَٚذ فط١خ ئم وبٔذ اٌلاٌخ الأط١ٍخ اٌّملهح ٟ٘:

                      
TeX )051687.0(79533.13226  

ٌؾغُ اٌزلاٚي اٌنٞ رظٙوٖ اٌلاٌخ اٌّملهح ٚاٌنٞ (g)ٚمٌه ٌزؾل٠ل ِؼلي إٌّٛ إٌَٛٞ 

 ٠َبٚٞ

                      %3.5100)1(100)1( 051687.0  eeg B 

 -ٚػٕل ئعواء اٌزؾ٠ًٛ اٌقطٟ ٌٙب ٔؾظً ػٍٝ ِؼبكٌخ الارغبٖ اٌؼبَ اٌزب١ٌخ:

TXLn 052.0490.9ˆ     ُ٘نٖ اٌلاٌخ اٌّملهح ٠ّىٕٕب رمل٠و اٌم١ُ اٌزٕجإ٠خ ٌؾغ ِٓٚ

( اٌؼّٛك اٌضبٟٔ ِٓ 15اٌزلاٚي ٌّلح صلاس ٍٕٛاد. وّب ِٛػؼ فٟ اٌغلٚي هلُ )

 ا١ٌَبه.

 

 ح الاتداه انعاو نهتنثؤ تقيى يؤشش انضىقدان -2

ثارجبع ٔفٌ اٌقطٛاد اٌَبثمخ ٌزمل٠و اٌلاٌخ ا١ٍ٢خ ثبٌَٕجخ ٌّإشو اٌَٛق ؽظٍٕب ػٍٝ 

Tei -اٌزمل٠و اٌزبٌٟ: )047303.0(9641.29  

ٌؾغُ اٌزلاٚي اٌنٞ رظٙوٖ اٌلاٌخ اٌّملهح ٚاٌنٞ  (g)ٚمٌه ٌزؾل٠ل ِؼلي إٌّٛ إٌَٛٞ 

 ٠َبٚٞ

             %84.4100)1(100)1( 047303.0  eeg B 

 -ٚػٕل ئعواء اٌزؾ٠ًٛ اٌقطٟ ٌٙب ٔؾظً ػٍٝ ِؼبكٌخ الارغبٖ اٌؼبَ اٌزب١ٌخ:

TILn 047303.04.3ˆ     ٘نٖ اٌلاٌخ اٌّملهح ٠ّىٕٕب رمل٠و اٌم١ُ اٌزٕجإ٠خ ٌّإشو ِٓٚ

( اٌؼّٛك اٌواثغ ِٓ 15اٌَٛق ٌّلح صلاس ٍٕٛاد. وّب ِٛػؼ فٟ اٌغلٚي هلُ )

 ا١ٌَبه.
 (13جدول )

 لحجم التداول ومؤشر السوق فً سوق العراق للأوراق المالٌة 3116-3112المٌم التنبؤٌة للأعوام 

I LIN I X LIN X انضنح وانفصم 

12284622 58150211 2253280500 118402412 2014-1 

1208222 58122514 2422286200 118454106 2014-2 

12285211 58244212 2222282200 118505223 2014-3 

122826436 5824212 10455681225 11855242 2014-4 

2028322 58332423 11010284262 118602112 2015-1 

2128422 58326236 11524380035 118660254 2015-2 

2228020 58434022 12202383262 118212541 2015-3 

24081664 58421332 12256282444 118264222 2015-4 

25182222 58522625 13532080226 118215215 2016-1 

26382220 58525232 1425218200 118262602 2016-2 

2268225 58623241 1501348200 118212222 2016-3 
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22081223 38620544 15202282226 118220226 2016-4 

 

ٌزمل٠و اٌلٚاي  (SPSS)اٌّظله : رُ رمل٠و اٌم١ُ اٌزٕإ٠خ اػزّبكا ػٍٝ ٔزبئظ اٌجؤبِظ 

 ١ٍ٢خ ٌلارغبٖ اٌؼبَ .ا

 

 -ِغ ِلاؽظخ أٔٗ رُ اٌزٕجإ ثبٍزقلاَ اٌظ١غ اٌٍٛغبهر١ّ١خ ثبٌزٛافك ِغ ِٕٙغ١خ ثٛوٌ

ع١ٕى١ٕي اٌزٟ اػزّبكٔب ف١ٙب ػٍٝ اٌزؾ١ًٍ ثبٌم١ُ اٌٍٛغبهر١ّ١خ ثؼل مٌه رُ رؾ٠ًٛ اٌم١ُ 

١َُ اٌّلح اٌٍٛغبهر١ّ١خ اٌٝ اٌم١ُ الاط١ٍخ ٌٍّلح اٌّزٕجأ ثٙب ِغ الافن ثٕظو الاػزجبه رم

ػٍٝ اٍبً اٌفظٛي ٌىً ٍٕخ ٚا٠ؼبً ؽجمب ٌّٕؾ اٌج١بٔبد اٌفظ١ٍخ اٌزٟ رُ اػزّبك٘ب فٟ 

ثٕبء اٌزؾ١ًٍ ٌٍّزغ١واد اٌّلهٍٚخ .ٕٚ٘ب ٠زٛة اٌز٠ٕٛٗ أْ اٌم١ُ اٌّزجأ ثٙب رقؼغ 

 ٌشوٚؽ صجبد اٌؼٛاًِ الالزظبك٠خ الافوٜ اٌزٟ رإصو ػٍٝ ارغب٘بد اٌَٛق .

 

 الاصتنتاخاخ وانتىصياخ

 الاٍزٕزبعبد -لاً:اٚ

رؼزجو ِإشواد الأكاء ِٓ اؽل أُ٘ اٌٍٛبئً اٌزٟ ٠َزوشل ثٙب اٌَّزضّوْٚ فٟ  -1

 أٍٛاق اٌّبي اٌّؾ١ٍخ ٚاٌل١ٌٚخ ٌزٛل١ذ لواهارُٙ الاٍزضّبه٠خ ٚرٕف١ن٘ب.

٠ؼزجو ِإشو ٍٛق اٌؼواق ِٓ اٌّإشواد اٌّّٙخ فٟ اٌَٛق ٚلل ٍغً ِؼلي ّٔٛ  -5

( أِب ثبٌَٕجخ ٌٍم١ّخ اٌَٛل١خ ئٌٝ 5332-5310) %( فلاي اٌؼب9.2َِووت ِملاهٖ )

( ٠ٚؼٛك مٌه ئٌٝ 5310,5339إٌبرظ اٌّؾٍٟ فمل ٍغٍذ أػٍٝ َٔت ٌٙب فٟ ػبِٟ )

رؾ١َٓ ِإشواد الأٍؼبه ٌجؼغ اٌمطبػبد أِب ِؼلي كٚهاْ اٌَُٙ ف١لاؽع أٗ ٍغً 

( ٚ٘نا ٠ؼٛك أ٠ؼب ئٌٝ 50( ؽ١ش ثٍغ ِؼلي اٌلٚهاْ )5311أػٍٝ َٔجخ فٟ ػبَ )

َٓ َِز٠ٛبد الأٍؼبه فٟ ٘نا اٌؼبَ أِب ِإشو اٌم١ّخ اٌى١ٍخ اٌّزجبكٌخ فمل ٍغً ِؼلي رؾ

 %( ٚ٘نا ٠ؼٛك ئٌٝ ئْ ٍٛق اٌؼواق فٟ ؽٛه إٌّٛ ٚاٌزطٛه.06ّٔٛ ِووت ثٍغ )

أْ الأؾواف اٌّؼ١بهٞ ٌٍمطبػبد ثٍغ أػٍٝ ل١ّخ ٌٗ فٟ لطبع اٌيهاػخ ؽ١ش ثٍغ  -0

فٟ لطبع اٌيهاػخ اوجو ِٓ ِقبؽو  ( ٚ٘نا ٠ج١ٓ ئْ ِقبؽو الاٍزضّبه1.22)

الاٍزضّبه ٌجم١خ اٌمطبػبد ٚ٘نا ٠ؼٛك ئٌٝ اٌزنثنة اٌؾبطً فٟ اٌؼٛائل فلاي اٌفزوح 

(، أِب ثبٌَٕجخ ٌّؼبًِ ث١زب ف١لاؽع ئْ لطبع الاٍزضّبه ظٙو ثم١ّخ 5310,5332)

( ٚ٘نٖ اٌم١ّخ اوجو ِٓ ل١ّخ ِؼبًِ ث١زب ٌٍَٛق وىً ٚ٘نا ٠لي ػٍٝ ئْ ِقبؽو 0.52)

 ٍُٙ لطبع الاٍزضّبه اوجو ِٓ ِقبؽو اٌَٛق وىً.أ

عٕى١ي( اْ ِإشو اٌَٛق ٚؽغُ  -اظٙود ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ اٌم١بٍٟ )ِٕٙغ١خ ثٛوٌ  -2

 اٌزلاٚي َِزمو٠ٓ فلاي ِلح اٌلهاٍخ.

اِىب١ٔخ اٌزٕجإ ثم١ُ اٌّإشواد اٌّلهٍٚخ َِزمجلاً ٚاػزّبك كهعٗ صمخ ػب١ٌخ ثبٌم١ُ  -2

 اٌّزٕجأ ثٙب فٟ اٌَّزمجً.
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 انتىصياخ -نياً:ثا

رشغ١غ اٌّظبهف ٚاٌشووبد اٌّب١ٌخ غ١و اٌّظوف١خ ػٍٝ ئٔشبء طٕبك٠ك الاٍزضّبه  -1

اٌزٟ ٚافك اٌجٕه اٌّوويٞ اٌؼوالٟ ػٍٝ ئٔشبئٙب ٚاٌزٟ رَبػل فٟ رط٠ٛو ٚاٍزمواه 

 اٌمطبع اٌّبٌٟ ٚرشغ١غ اٌزؼبًِ ثبلأٍُٙ ٚاٌّٛعٛكاد اٌض١ّٕخ.
ِٓ فلاي ئٔشبء ٍٛق صب٠ٛٔخ ٌزلاٚي  رط٠ٛو ٔشبؽ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ  -5

 أٍُٙ اٌشووبد غ١و اٌّلهعخ ٚئلواه الإعواءاد إٌّبٍجخ اٌقبطخ ثؼٍّٙب.
رٛف١و اٌؾّب٠خ اٌمب١ٔٛٔخ اٌىبف١خ ٌىَت صمخ اٌَّزضّو٠ٓ اٌؼوال١١ٓ ٚالأعبٔت لإٔشبء   -0

 شووبد عل٠لح ٌٍؼًّ فٟ اٌَٛق اٌّب١ٌخ اٌؼوال١خ ٌغوع رىبٍِٙب.
اٌّلائُ ٌٕشبؽ اٌّإٍَبد اٌّب١ٌخ غ١و اٌّظوف١خ ِٓ فلاي  رٛف١و ِٕبؿ الاٍزضّبه -2

رشغ١غ ئٔشبء اٌشووبد طبٔؼخ اٌَٛق ٚشووبد ػّبْ الاٍزضّبه ٚشووبد اٌز٠ًّٛ 

 ثّب ف١ٙب شووبد اٌموٚع اٌظغ١وح ٚاٌّزٍٛطخ.
ٚاْ ػلاط مٌه ٠ؼٛك ئٌٝ ػلك ِٓ اٌق١بهاد ٚاٌزٟ أصجززٙب اٌزغبهة فٟ اٌلٚي اٌؼوث١خ 

ّإٍَبد اٌّب١ٌخ اٌّظوف١خ ٚشووبد اٌٍٛبئؾ الأعٕج١خ ٍؼ١ب ٌز١ٍٛغ وبٌَّبػ ثلفٛي اٌ

 اٌَٛق ٚرؼي٠ي ١ٌٍٛزٗ. 

 

 

 

 .125، ص 5339ثله غ١لاْ ُٚ٘، اٌَٛق إٌمل٠خ ٚاٌّب١ٌخ فٟ اٌؼواق، ثغلاك،  - 1

 .4., ص 5313كه٠ل وبًِ اي شج١ت, اكاهح اٌّؾبفع الاٍزضّبه٠خ, ػّبْ, كاه ا١ٌَّوح,  -5

، عبِؼخ spssعؼفو ثبلو ػٍُٛ، الالزظبك اٌم١بٍٟ ٚثؤبِظ اٌىّج١ٛرو الاؽظبئٟ  -0

 .5339، 1ٚاٍؾ، ؽ
 .5311 1عؼفو ثبلو ػٍُٛ, الزظبك٠بد الاٍزضّبه غٟ الاٍٛاق اٌّب١ٌخ, عبِؼخ ٚاٍؾ ؽ -2
ؽ١َٓ ػغلاْ ؽَٓ, رم١١ُ لواهاد الاٍزضّبه ِلفً ٔظوٞ ٚرطج١مٟ فٟ الاٍزضّبه اٌّبٌٟ   -2

 .5315ثغلاك, كاه اٌلوزٛه ٌٍؼٍَٛ, ٚاٌؾم١مٟ، 
فؼ١ً ك١ٌٛ, رم١ٕبد رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد فٟ اٌؼٍَٛ الاعزّبػ١خ ٚالاػلا١ِخ, اٌغيائو, كاه   -6

 .5313, 1اٌضمبفخ, ؽ
فلاػ ؽَٓ اٌؾ١َٕٟ ِٚإ٠ل اٌلٚهٞ, اكاهح اٌجٕٛن ِلفً وّٟ اٍزوار١غٟ ِؼبطو, كاه   -4

 .5333ٚائً ٌٍٕشو, ػّبْ, الاهكْ, 
 .5332، ١1ُ, اكاهح اٌّؾبفع الاٍزضّبه٠خ، ػّبْ، كاه ٚائً ٌٍٕشو، ؽمحمد ِطو ٚفب٠ي ر  -.
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ا٠ّبْ ػجل اٌّطٍت ؽَٓ اٌٌّٛٝ، رأص١و ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ فٟ اكاء ٍٛق هاً اٌّبي فٟ ِغّٛػخ  -

(، هٍبٌخ ِبعَز١و ِملِخ اٌٝ ِغٌٍ و١ٍخ الاكاهح 1992-5331ِٓ اٌلٚي اٌؼوث١خ ٌٍفزوح )

 .5332ٛطً، ٚالالزظبك، عبِؼخ اٌّ
ٕ٘ل ػ١بء ػجل اٌوٍٛي, ثٕبء ِؾفظخ الاٍُٙ اٌؼبك٠خ ثبٍزقلاَ اٍزوار١غ١خ الاكاهح إٌشطخ  -5

كهاٍخ رطج١م١خ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ, هٍبٌخ ِبعَز١و ِملِخ اٌٝ ِغٌٍ و١ٍخ  -ٚرم١١ّٙب

 .5311الاكاهح ٚالالزظبك عبِؼخ اٌمبك١ٍخ, 

 

 

ل اٌّطٍت ؽَٓ اٌٌّٛٝ, ِإشواد ل١بً ١ٌٍٛخ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٚأصو٘ب فٟ إٌّٛ ا٠ّبْ ػج -1

الالزظبكٞ, ِغٍخ رىو٠ذ ٌٍؼٍَٛ الاكاه٠خ ٚالالزظبك٠خ, عبِؼخ رىو٠ذ, و١ٍخ الاكاهح ٚالالزظبك, 

 ..5311, 50, اٌؼلك 4اٌّغٍل 

لبَ اٌم١ب١ٍخ ا٠فبْ ػلاء ٚلظٟ ػظبَ، كهاٍخ ٚرؾ١ًٍ َِزٜٛ اٌزنثنة ٌٍزؼقُ فٟ الاه -5

( ِموٚٔخ ِغ ّٔبمط اٌشجىبد اٌؼظج١خ ARIMAثبلاػزّبك ػٍٝ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ)

 5310، 01(، و١ٍخ اٌوافل٠ٓ، ِغٍخ و١ٍخ اٌوافل٠ٓ اٌغبِؼخ ٌٍؼٍَٛ، اٌؼلك ANNMالاططٕبػ١خ)

ا١ٌبً فؼ١و اٌؾّلٟٚٔ, رم١ُ اكاء اٌّؾبفع الاٍزضّبه٠خ/ ثبٌزطج١ك فٟ ٍٛق ػّبْ اٌّبٌٟ, عبِؼخ  -0

 .5311, 4, اٌؼلك 2ٌّٛطً, و١ٍخ الاكاهح ٚالالزظبك, ِغٍخ عبِؼخ الأجبه, اٌّغٍل ا
2

 عّٙٛه٠خ اٌؼواق اٌمطبع اٌّبٌٟ اٌؼوالٟ، اٌجٕه اٌّوويٞ.  –

ؽّل ػجل الله اٌغٕبَ، رؾ١ًٍ اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ٌّإشو اٍؼبه الاٍُٙ فٟ اٌٍّّىخ اٌؼوث١خ اٌَؼٛك٠خ  -2 

( ، ِغٍخ عبِؼخ اٌٍّه ػجل اٌؼي٠ي، box- Jenkins methodع١ىٕي) -ثبٍزقلاَ ِٕٙغ١خ ثٛوٌ

 5330ٌَٕخ  5، اٌؼلك .14الالزظبك ٚ الاكاهح، ِغٍل 

فٟ اٌزٕجإ ثؼوع  arimaف١وٞ ف١ًٍ ١ٍٍُ اٌَبؽٛهٞ، ثلاي محمد اٍؼل ا١ٌٙزٟ، اٍزقلاَ ّٔبمط  -6

زظبك، عبِؼخ إٌمل ٌلٌٚخ لطو، ثؾش َِزً ِٓ هٍبٌخ ِبعَز١و ِملِخ ئٌٝ و١ٍخ الإكاهح ٚالال

 ..533الأجبه،.

ٍؼل٠خ ػجل اٌىو٠ُ ؽؼّٗ، اٍزقلاَ رؾ١ًٍ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ثأػلاك اٌّظبث١ٓ ثبلأٚهاَ اٌقج١ضخ فٟ  -4

ِؾبفظخ الأٔجبه، عبِؼخ الأجبه، و١ٍخ الإكاهح ٚالالزظبك)فٍٛعٗ(، ِغٍخ عبِؼخ الأجبه ٌٍؼٍَٛ 

 .5315، .، اٌؼلك 2الالزظبك٠خ ٚالإكاه٠خ، اٌّغٍل 
ػجل اٌؾ١ٍُ ػٍٟ ١ٍٍّبْ، كهاٍخ اٌزغب٠واد اٌّىب١ٔخ ٌجؼغ اٌظفبد اٌف١ي٠بئ١خ ٚاٌى١ّ١بئ١خ ٌٍزوة  -.

اٌوٍٛث١خ ث١ٓ ٔٙوٞ كعٍخ ٚاٌفواد ثبٍزقلاَ رؾ١ًٍ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ، ِغٍخ ك٠بٌٝ ٌٍؼٍَٛ اٌيهاػ١خ، 

 .5312، 1، اٌؼلك 6اٌّغٍل 

ىفٛءح فٟ اٌّظبهف الاٍلا١ِخ ٌلٚي ِغٌٍ ػجل اٌوؽّٓ ػج١ل اٌىج١َٟ, اٌّؾفظخ الاٍزضّبه٠خ اٌ -9

 اٌزؼبْٚ اٌق١ٍغٟ, و١ٍخ الاكاهح ٚالالزظبك, عبِؼخ الأجبه, ِغٍخ عبِؼخ الأجبه.

فب٠ك عياع ٠ب١ٍٓ، اٌزٕجإ الالزظبكٞ ثبٌَّبؽبد اٌّيهٚػخ ثّؾظٛي اٌؾٕطخ فٟ اٌؼواق  -13

ٔجبه، ِغٍخ الأجبه (، و١ٍخ اٌيهاػخ، عبِؼخ الا5312-.533ٌٍّلح ) ARIMAثبٍزقلاَ ّٔبمط 

 .5311، 5، اٌؼلك 9ٌٍؼٍَٛ اٌيهاػ١خ، اٌّغٍل 
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ٔبظُ ػجلالله اٌّؾّلٞ ٍٚؼل٠خ ػجل اٌىو٠ُ ؽؼّخ، اٍزقلاَ ّٔبمط اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ا١ٌٍّّٛخ  -11

ٌٍزٕجإ ثبٍزٙلان اٌطبلخ اٌىٙوثبئ١خ فٟ ِل٠ٕخ اٌفٍٛعخ، عبِؼخ الأجبه، و١ٍخ الاكاهح ٚالالزظبك، ِغٍخ 

 . 5311، 4، اٌؼلك 2جبه ٌٍؼٍَٛ الالزظبك٠خ ٚ الاكاه٠خ، اٌّغٍل عبِؼخ الأ
٘شبَ ؽٍؼذ ػجل اٌؾى١ُ ٚػّبك ػجل اٌؾ١َٓ كٌٛي, ٚالغ اكاء ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ  -15

ِٚمبهٔزٗ ِغ ثؼغ الاٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌؼوث١خ, كهاٍخ رؾ١ٍ١ٍخ, اٌغبِؼخ اٌَّزٕظو٠خ, ِغٍخ الاكاهح 

 .5311ؼخ ٚاٌضلاصْٛ, اٌؼلك اٌضبِٓ ٚاٌضّبْٔٛ,ٚالالزظبك, إٌَخ اٌواث

0- Ansari, M and Ahmed, S. (3111) "Time Series Analysis of 
Tea Prices: An Applicationof ARIMA Modelling and 
Cointegration Analysis" The Indian Economic Journal. 
Vol.24 

3- Box, G. and Jenkins, G., (1976) "Time Series Anolysis: 
Forecasting and Control", SanFrancisco. Calif, Holden Day. 

2- Donald E.. Fishcer & Ronald J. Jordan(1991).Security 
Analysis and Porfolio Management. New Jersy, -
HallInternational,Inc . 

2- Dickey, D. and Fuller, W., (1941) "Likelihood Ratio 
Statistical for Autoregressive Time Series with a Unit 
Root" Econometrica, 29. 

5-  Henderike S. Hotgakker &PeterJ. Williamson "The 
economics of financial markets",Oxford University 
press,1996 

6- James Hansen, James Mcdonald and Ray Nelson (1999)" 
Time seriesprediction with genetic-algorithm designed 
neural network : an empirical comparison with modern 
statistical models" Journal of Computational Intelligence, 
Vol. 15 No. 2 . 

7-  Regina Kaiser and Agustin Maravall " Notes on time series 
analysis 

           ARIMA models and Signal Extraction " Banco , Spanish , 
without   date.  

 

 

 

 

 

 

 

 

- 

- 

- 

- 



............................ل١بً اٌّقبؽو ٚ اٌزٕجإ ثّإشواد ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ

  

 ِغٍخ ٚاٍؾ ٌٍؼَٛ الإَٔب١ٔخ                                                                                         
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-

 

                                                 

 
1
 .20ؼوالٟ، اٌجٕه اٌّوويٞ، ص عّٙٛه٠خ اٌؼواق اٌمطبع اٌّبٌٟ اٌ  – 
5
 .125، ص 5339ثله غ١لاْ ُٚ٘، اٌَٛق إٌمل٠خ ٚاٌّب١ٌخ فٟ اٌؼواق، ثغلاك،  - 
5
ا٠ّبْ ػجل اٌّطٍت ؽَٓ اٌٌّٛٝ، رأص١و ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ فٟ اكاء ٍٛق هاً اٌّبي فٟ ِغّٛػخ  - 

١خ الاكاهح (، هٍبٌخ ِبعَز١و ِملِخ اٌٝ ِغٌٍ و1992ٍ-5331ِٓ اٌلٚي اٌؼوث١خ ٌٍفزوح )

 .12، ص 5332ٚالالزظبك، عبِؼخ اٌّٛطً، 
0
 -Donald E.. Fishcer & Ronald J. Jordan(1991).Security Analysis and 

Porfolio Management. New Jersy, -HallInternational,Inc , pp500 
2
٘ب فيٟ إٌّيٛ ا٠ّبْ ػجل اٌّطٍت ؽَٓ اٌٌّٛٝ, ِإشواد ل١بً ١ٌٍٛخ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ ٚأصو  - 

الالزظييبكٞ, ِغٍييخ رىو٠ييذ ٌٍؼٍييَٛ الاكاه٠ييخ ٚالالزظييبك٠خ, عبِؼييخ رىو٠ييذ, و١ٍييخ الاكاهح ٚالالزظييبك, 

 .153, ص 5311, 50, اٌؼلك 4اٌّغٍل 
2
٘شبَ ؽٍؼذ ػجل اٌؾى١ُ ٚػّبك ػجل اٌؾ١َٓ كٌٛي, ٚالغ اكاء ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ  - 

خ, كهاٍخ رؾ١ٍ١ٍخ, اٌغبِؼخ اٌَّزٕظو٠خ, ِغٍخ الاكاهح ِٚمبهٔزٗ ِغ ثؼغ الاٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌؼوث١

 132, ص  5311ٚالالزظبك, إٌَخ اٌواثؼخ ٚاٌضلاصْٛ, اٌؼلك اٌضبِٓ ٚاٌضّبْٔٛ,
6
 .155ا٠ّبْ ػجل اٌّطٍت ؽَٓ اٌٌّٛٝ, ِظله ٍبثك, ص  - 
4
 .4., ص 5313كه٠ل وبًِ اي شج١ت, اكاهح اٌّؾبفع الاٍزضّبه٠خ, ػّبْ, كاه ا١ٌَّوح,  
.
١َٓ ػغلاْ ؽَٓ, رم١١ُ لواهاد الاٍزضّبه ِلفً ٔظوٞ ٚرطج١مٟ فٟ الاٍزضّبه اٌّبٌٟ ؽ 

 .02, ص 5315ٚاٌؾم١مٟ، ثغلاك, كاه اٌلوزٛه ٌٍؼٍَٛ, 
9
 .25., ص  5332، 1محمد ِطو ٚفب٠ي ر١ُ, اكاهح اٌّؾبفع الاٍزضّبه٠خ، ػّبْ، كاه ٚائً ٌٍٕشو، ؽ 
13
ٌؼبك٠خ ثبٍزقلاَ اٍزوار١غ١خ الاكاهح إٌشطخ ٕ٘ل ػ١بء ػجل اٌوٍٛي, ثٕبء ِؾفظخ الاٍُٙ ا 

كهاٍخ رطج١م١خ فٟ ٍٛق اٌؼواق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ, هٍبٌخ ِبعَز١و ِملِخ اٌٝ ِغٌٍ و١ٍخ  -ٚرم١١ّٙب

 .55, ص 5311الاكاهح ٚالالزظبك عبِؼخ اٌمبك١ٍخ, 
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11

 - Henderike S. Hotgakker &PeterJ. Williamson "The economics of 
financial markets",Oxford University press,1996,p052. 

15
ا١ٌبً فؼ١و اٌؾّلٟٚٔ, رم١ُ اكاء اٌّؾبفع الاٍزضّبه٠خ/ ثبٌزطج١ك فٟ ٍٛق ػّبْ اٌّبٌٟ, عبِؼخ  -

 .01, ص5311, 4, اٌؼلك 2اٌّٛطً, و١ٍخ الاكاهح ٚالالزظبك, ِغٍخ عبِؼخ الأجبه, اٌّغٍل 
10
.  1الاٍٛاق اٌّب١ٌخ , ِٕشٛهاد عبِؼخ ٚاٍؾ .ؽ عؼفو ثبلو ػٍُٛ , الزظبك٠بد الاٍزضّبه فٟ  - 

 .104ص  5311
12
ػجل اٌوؽّٓ ػج١ل اٌىج١َٟ, اٌّؾفظخ الاٍزضّبه٠خ اٌىفٛءح فٟ اٌّظبهف الاٍلا١ِخ ٌلٚي ِغٌٍ - 

 .13اٌزؼبْٚ اٌق١ٍغٟ, و١ٍخ الاكاهح ٚالالزظبك, عبِؼخ الأجبه, ِغٍخ عبِؼخ الأجبه, ص
 

12
 - Box, G. and Jenkins, G., (1946) "Time Series Anolysis: Forecasting 

and Control", SanFrancisco. Calif, Holden Day. 
16

 - James Hansen, James Mcdonald and Ray Nelson (1999)" Time series 
prediction with genetic-algorithm designed neural network : an 
empirical comparison with modern statistical models" Journal of 
Computational Intelligence, Vol. 12 No. 0 , pp-141-1.2 
14

 - Regina Kaiser and Agustin Maravall " Notes on time series analysis 
ARIMA models and Signal Extraction " Banco , Spanish , without 
date. p 6 

فٟ اٌزٕجإ  ARIMAي محمد اٍؼل ا١ٌٙزٟ، اٍزقلاَ ّٔبمط ف١وٞ ف١ًٍ ١ٍٍُ اٌَبؽٛهٞ، ثلا –1

ثؼوع إٌمل ٌلٌٚخ لطو، ثؾش َِزً ِٓ هٍبٌخ ِبعَز١و ِملِخ ئٌٝ و١ٍخ الإكاهح ٚالالزظبك، عبِؼخ 

 .0الأجبه، ص 
ا٠فبْ ػلاء، لظٟ ػظبَ، ا٠فبْ ػلاء ٚلظٟ ػظبَ، كهاٍخ ٚرؾ١ًٍ َِزٜٛ اٌزنثنة ٌٍزؼقُ  –5

( ِموٚٔخ ِغ ّٔبمط اٌشجىبد ARIMAػزّبك ػٍٝ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ)فٟ الاهلبَ اٌم١ب١ٍخ ثبلا

، 01(، و١ٍخ اٌوافل٠ٓ، ِغٍخ و١ٍخ اٌوافل٠ٓ اٌغبِؼخ ٌٍؼٍَٛ، اٌؼلك ANNMاٌؼظج١خ الاططٕبػ١خ)

 ..4، ص 5310
0
ػجل اٌؾ١ٍُ ػٍٟ ١ٍٍّبْ، كهاٍخ اٌزغب٠واد اٌّىب١ٔخ ٌجؼغ اٌظفبد اٌف١ي٠بئ١خ ٚاٌى١ّ١بئ١خ ٌٍزوة  – 

خ ث١ٓ ٔٙوٞ كعٍخ ٚاٌفواد ثبٍزقلاَ رؾ١ًٍ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ، ِغٍخ ك٠بٌٝ ٌٍؼٍَٛ اٌيهاػ١خ، اٌوٍٛث١

 .163، ص 5312، 1، اٌؼلك 6اٌّغٍل 
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1
ٍؼل٠خ ػجل اٌىو٠ُ ؽؼّٗ، اٍزقلاَ رؾ١ًٍ اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ثأػلاك اٌّظبث١ٓ ثبلأٚهاَ اٌقج١ضخ فٟ  - 

لالزظبك)فٍٛعٗ(، ِغٍخ عبِؼخ الأجبه ٌٍؼٍَٛ ِؾبفظخ الأٔجبه، عبِؼخ الأجبه، و١ٍخ الإكاهح ٚا

 .04،  ص 5315، .، اٌؼلك 2الالزظبك٠خ ٚالإكاه٠خ، اٌّغٍل 
5

 ..04ٍؼل٠خ ػجل اٌىو٠ُ ؽؼّٗ، ِظله ٍبثك، ص  -
0
 .0.3ٍؼل٠خ ػجل اٌىو٠ُ ؽؼّٗ، ِظله ٍبثك، ص  - 
2
فٟ اٌؼواق فب٠ك عياع ٠ب١ٍٓ، اٌزٕجإ الالزظبكٞ ثبٌَّبؽبد اٌّيهٚػخ ثّؾظٛي اٌؾٕطخ  - 

(، و١ٍخ اٌيهاػخ، عبِؼخ الأجبه، ِغٍخ الأجبه 5312-.533ٌٍّلح ) ARIMAثبٍزقلاَ ّٔبمط 

 .6، ص 5311، 5، اٌؼلك 9ٌٍؼٍَٛ اٌيهاػ١خ، اٌّغٍل 
ؽّل ػجل الله اٌغٕبَ، رؾ١ًٍ اٌٍٍََخ اٌي١ِٕخ ٌّإشو اٍؼبه الاٍُٙ فٟ اٌٍّّىخ اٌؼوث١خ اٌَؼٛك٠خ  –1

( ، ِغٍخ عبِؼخ اٌٍّه ػجل اٌؼي٠ي، box- Jenkins methodىٕي)ع١ -ثبٍزقلاَ ِٕٙغ١خ ثٛوٌ

 .15.، ص  5330، 5، اٌؼلك 14الالزظبك ٚ الاكاهح، ِغٍل 
 . 6فب٠ك عياع ٠ب١ٍٓ، ِظله ٍبثك، ص  –5
0
ٔبظُ ػجلالله اٌّؾّلٞ ٍٚؼل٠خ ػجل اٌىو٠ُ ؽؼّخ، اٍزقلاَ ّٔبمط اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ا١ٌٍّّٛخ  - 

اٌىٙوثبئ١خ فٟ ِل٠ٕخ اٌفٍٛعخ، عبِؼخ الأجبه، و١ٍخ الاكاهح ٚالالزظبك، ِغٍخ ٌٍزٕجإ ثبٍزٙلان اٌطبلخ 

 . 03.، ص  5311، 4، اٌؼلك 2عبِؼخ الأجبه ٌٍؼٍَٛ الالزظبك٠خ ٚ الاكاه٠خ، اٌّغٍل 
1.

 - Dickey, D. and Fuller, W., (19.1) "Likelihood Ratio Statistical for 
Autoregressive 
Time Series with a Unit Root" Econometrica, 29, 1324-1345 
19

 - Ansari, M and Ahmed, S. (5331) "Time Series Analysis of Tea Prices: An 
Applicationof ARIMA Modelling and Cointegration Analysis" The Indian 
Economic Journal. Vol.2. (0): PP 29-22. 

1
، 1، عبِؼخ ٚاٍؾ، ؽ١spssبٍٟ ٚثؤبِظ اٌىّج١ٛرو الاؽظبئٟ عؼفو ثبلو ػٍُٛ، الالزظبك اٌم – 

 .152، ص 5339


