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وطريقة عسوم توزيع  Hannanالمقارنة بين صـيغة 

نمـوذج توزيع الارتداد السمني في تقـدير مـعـلمات ا

 الارتـداد السمـني 

 
 



 المستخلص 
٠ؼذ أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اؽذ إٌّبرط اٌذ٠ٕب١ِى١خ راد الاعزخذاَ اٌٛاعغ فٟ ّٔزعخ اٌؼلالخ       

اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اٌظٛا٘ش فٟ ِخزٍف اٌّغبلاد, لاع١ّب الالزظبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ ٚاٌظؾ١خ . ٚٔمظذ ثبٌؼلالخ 
ػذد ِٓ اٌفزشاد اٌض١ِٕخ ػٍٝ ِذٜ  اٌذ٠ٕب١ِى١خ ٘ٛ اْ رؤص١ش اٌّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ ػٍٝ ِزغ١ش الاعزغبثخ ٠زٛصع

ٚثّٛعت ٘زا الأّٛرط ٠ّىٓ ٚطف اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ٚٚػغ اٌزمذ٠شاد لظ١شح الاِذ ٚؿ٠ٍٛخ  . اٌّشرذح 
 الاِذ ٌجؼغ اٌّزغ١شاد فٟ ػٛء ِزغ١شاد اخشٜ راد اٌؼلالخ . 

ٓ , الاٌٚٝ رزّضً ثفمذاْ ػذد رٛاعٗ ػ١ٍّخ رمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ِشىٍز١ٓ سئ١غز١      
ِٓ دسعبد اٌؾش٠خ ثمذس ػذد فزشاد الاسرذاد اٌضِٕٟ الاِش اٌزٞ ٠ذػٛ اٌٝ رؾذ٠ذ افؼً ؿٛي ٌلاسرذاد اٌضِٕٟ . 
ٚاٌّشىٍخ اٌضب١ٔخ رزؼٍك ثبٌزؼذد اٌخـٟ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ اٌّشرذح ص١ِٕب , الاِش اٌزٞ ٠ؤدٞ اٌٝ 

عبط هٙشد ػذح ِٕٙغ١بد رٙذ  اٌٝ ِؼبٌغخ ٘زٖ اٌّشبوً ٚثٕبء ّٔبرط رمذ٠شاد غ١ش دل١مخ . ٚػٍٝ ٘زا الا
رٛص٠غ اسرذاد صِٕٟ رّزبص ثبٌغٛدح ٚاٌّلائّخ . ِٚٓ ٘زٖ إٌّٙغ١بد , ِٕٙغ١خ اٌزٛط١ف اٌّخفغ , ِٚٓ 

, ٚاٌزٟ  1963فٟ ػبَ  Hannanاٌـشق اٌّؼزّذح ػّٓ ٘زٖ إٌّٙغ١خ اٌظ١غخ اٌّمزشؽخ ِٓ لجً اٌجبؽش 
فٟ رؾ١ًٍ ٔظُ رٛص٠غ  frequency domain approachخذاَ اعٍٛة ِغبي اٌزشدد اعزرؼزّذ ػٍٝ 

ٚداٌخ اٌـ١ف  xtٌٍّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ  spectrum functionالاسرذاد اٌضِٕٟ إر رغزخذَ داٌخ اٌـ١ف 
فٟ رمذ٠ش   xtٚاٌّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ    ytث١ٓ ِزغ١ش الاعزغبثخ   cross-spectrum functionاٌّشزشوخ 

ِٚٓ ٘زٖ إٌّٙغ١بد ا٠ؼب ِٕٙغ١خ اٌظ١غخ اٌؾشح ٌزٛص٠غ الاسرذاد  ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ,
ٚاٌزٟ  moments of lag distributionاٌضِٕٟ ٚاٌّزّضٍخ ثـش٠مخ رمذ٠ش ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ 

ثذلا ِٓ رمذ٠ش اٌزؤص١شاد ػٍٝ الاِذ اٌمظ١ش رغزٕذ ػٍٝ اعبط رمذ٠ش رشاو١ت خـ١خ ٌّؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ 
β's  ٌٝدْٚ اٌٍغٛء اٌٝ اعشاء ر١ّٙذ اٌٟٚ اٚ فشع ل١ٛد ػٍٝ ِؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ , ٠ٙذ  اٌجؾش ا ِٓٚ

ٚؿش٠مخ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٚرٌه ِٓ خلاي رمذ٠ش ِؼٍّبد  Hannanاعشاء ِمبسٔخ ث١ٓ ط١غخ 
 Intelٌزٞ ٠ظف اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي ٌششوخ أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ا
Corporation   INTC )   ّٓاؽذٜ اٌششوبد اٌؼب١ٌّخ اٌّغغٍخ فٟ عٛق ٔبعذان ٌلاٚساق اٌّب١ٌخ ػ ,)

 لـبع اٌظٕبػبد اٌزىٌٕٛٛع١خ , ِٚٓ صُ الاػزّبد ػٍٝ ِؼب١٠ش عٛدح اٌزمذ٠ش ِٚلائّخ إٌّٛرط , ٌٚمذ ساػ١ٕب
اػزّبد ث١بٔبد اؽذٜ اٌششوبد اٌؼب١ٌّخ ١ٌٚغذ اٌّؾ١ٍخ ٚرٌه ٌزّزؼٙب ثظشٚ  الزظبد٠خ ِغزمشح ِٚلائّخ فؼلا 
ػٓ دلخ رٛص١ك ٚرٛفش اٌج١بٔبد اٌزبس٠خ١خ ٌغلاعً ص١ِٕخ ؿ٠ٍٛخ . ٌمذ رُ رؾ١ًٍ ث١بٔبد اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ 

 , MINITABظبئ١خ اٌغب٘ضح اٌزذاٚي ا١ِٛ١ٌخ ٌٚضلاس ؽغَٛ ِٓ اٌؼ١ٕبد ثبعزخذاَ اٌجشاِظ الاؽ
STATISTICA , gretl  فؼلا ػٓ رٌه رـٍت اٌزؾ١ًٍ اٌٝ وزبثخ ثشاِظ خبطخ ٚثٍغخ ,Matlab . 

 )ِٓ خلاي رؾ١ًٍ ث١بٔبد اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي ٌٍششوخ ل١ذ اٌجؾش ٚثؤػزّبد صلاصخ ؽغَٛ ػ١ٕبد        
n1 = 252  ,  n2 = 200  ,  n3 = 150 )  ٟرٛطٍٕب اٌٝ عٍّخ ِٓ الاعزٕزبعبد اّ٘ٙب , ارفبق ؿش٠مز

اٌزمذ٠ش ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ د٠ٕب١ِى١خ راد رؤص١شاً ِؼ٠ٕٛبً ِٛعجبً ػٍٝ الاِذ اٌمظ١ش ٚالاِذ اٌـ٠ًٛ , ٌىٕٙب اخزٍفذ 
, ٚلذ  فٟ ل١ّخ ٘زا اٌزؤص١ش, إر اِزذ رؤص١ش اٌزغ١ش فٟ ؽغُ اٌزذاٚي ػٍٝ اٌزغ١ش فٟ اعؼبس الاعُٙ اٌٝ خّغخ ا٠بَ

                                                
  . اٌغبِؼخ اٌّغزٕظش٠خ / و١ٍخ الاداسح ٚالالزظبد 

  . اٌغبِؼخ اٌّغزٕظش٠خ / و١ٍخ الاداسح ٚالالزظبد 
 ثؾش ِغزً ِٓ اؿشٚؽخ دوزٛساح      

9/9/2013ثزؤس٠خ ِمجٛي ٌٍٕشش                                    
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وبٔذ ٔزبئظ رمذ٠ش ؿش٠مخ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ افؼً ِٓ ٔزبئظ اٌزمذ٠ش اٌّغزؾظً ػ١ٍٙب ثّٛعت 
 ِٓ ؽ١ش عٛدح اٌزمذ٠ش ِٚلائّخ الأّٛرط ٚلذسرٗ ػٍٝ رفغ١ش اٌؼلالخ ِٛػٛع اٌجؾش .  Hannanط١غخ 

Abstract 
     Distributing  lag model is one of the dynamic models which has a wide uses in 
modeling the dynamic relationships between various phenomena, especially, 
economic, environmental, and health phenomena. We mean by dynamic 
relationship is that the effect of the explanatory variable on the response variable 
is not contemporaneous but it distributed over a period of time. By this kind of 
models we can modeling the dynamic relationships and estimated the short–run 
and long–run effects for some variables over others.  
    The problems with the direct least–squares estimation of the lag distributing 
lag parameters are: first we lose a number of degrees of freedom which equal to 
the number of lags, so we must be careful in choosing the number of lag times. 
Second, often there is high multicollinearity among the lagged explanatory 
variables, and this result in imprecise estimates for the distributed lag parameters. 
there have therefore been many suggestion in the literature to put some structure 
on the lag parameters, so we have the strong parametric specification, weak 
parametric specification, and form – free distributed lag. One of the weak 
parametric methods is the method which suggested by Hannan in 1963 , which 
used the frequency domain approach in analysis the distributed lag systems , in 
this estimated formula Hannan used the spectrum function of the explanatory 
variable and the cross – spectrum function between the response function and the 
explanatory , in estimating the distributed lag parameters. Another method of 
estimating is the moments of lag distribution method which belong to the form-
free distributed lag methodology , this method based on estimating linear 
combinations of the lag parameters instead of estimating the short-run effects β's 
without doing prior smoothing or imposing any constraints on the lag 
parameters. The aim of this research is to use the Hannan formula and the 
moments of the lag distribution method in estimating the parameters of the 
distributed lag model, which represent the dynamic relationship between stock 
prices change and trading volume change, for an international company ( Intel 
corporation ) in Nasdaq stock market , and then make a comparison between these 
two methods based on goodness of fit criteria  .  
     From the analysis of the dynamic relationship between the stock prices and 
trading volume for the company under research, using three size of samples ( n1 
= 252  ,  n2 = 200  ,  n3 = 150 ) we get some conclusions, the most important of these 
conclusions is that , the two estimated methods agreed that there is a dynamic 
relationship between stock prices change and trading volume change, but they 
differ in the values of these effects , with positive significant short – run and 
long – run effects of the trading volume , and the estimated results gives by the 



 5102/ وأثنبن مئه العدد –والثلاثون الثبمنة السنة The Journal of  Administration & Economics/والاقتصبد الإدارة مجلة

 

)172

moments of the lag distribution method was more butter than the results gives by 
Hannan method  . 

 الجانب الاول -
 : اٌّمذِخ:1-1

الاػزّبد ػٍٝ إٌّبرط اٌذ٠ٕب١ِى١خ ػٕذ ّٔزعخ اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اٌظٛا٘ش فٟ ِخزٍف اٌّغبلاد ٠ّىٓ        
ثشىً ػبَ ّٚٔبرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ثشىً خبص , اٌزٟ رؼذ اؽذ اُ٘ اٌٛعبئً اٌّؼزّذح فٟ ٚطف رٍه 
اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ٚٚػغ اٌزمذ٠شاد لظ١شح الاِذ ٚؿ٠ٍٛخ الاِذ ٌجؼغ اٌّزغ١شاد فٟ ػٛء ِزغ١شاد اخشٜ 

ط ثشىً ٚاعغ فٟ اٌّغبلاد الالزظبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ ٚاٌظؾ١خ , الا اْ ٘زٖ راد اٌؼلالخ. ٠جشص رـج١ك ٘زٖ إٌّبر
إٌّبرط رٛاعٗ ػذداً ِٓ اٌّشبوً اثشص٘ب ِشىٍخ اٌزؼذد اٌخـٟ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ اٌّشرذح ص١ِٕب ٚرؾذ٠ذ 

ّٔبرط  دسعخ الاسرذاد اٌضِٕٟ , ٚػٍٝ ٘زا الاعبط هٙشد ػذح ِٕٙغ١بد رٙذ  اٌٝ ِؼبٌغخ ٘زٖ اٌّشبوً ٚثٕبء
, ٚرزّضً ٘زٖ إٌّٙغ١بد ثبٌّٕبرط اٌّم١ذح ٚشجٗ اٌّم١ذح ءِخ ص ثبٌغٛدح ٚاٌّلارٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌزٟ رّزب

ٚاٌؾشح , ٚرؼذ ٘زٖ إٌّٙغ١بد ػّٓ اٌـشائك اٌّؼ١ٍّخ فٟ اٌزمذ٠ش , وّب هٙشد اٌٝ عبٔجٙب ا٠ؼب اٌـشائك 
١ف اٌّخفغ رٍه اٌظ١غخ اٌّمزشؽخ ِٓ لجً اٌجبؽش ك إٌّؼ٠ٛخ رؾذ ِٕٙغ١خ اٌزٛطائاٌلاِؼ١ٍّخ . ِٚٓ اٌـش

Hannan  َاعزخذاَ اعٍٛة ِغبي اٌزشدد [, ٚاٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ 6,] 1963فٟ ػبfrequency domain 
approach  فٟ رؾ١ًٍ ٔظُ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ إر رغزخذَ داٌخ اٌـ١فspectrum function 

  ytث١ٓ ِزغ١ش الاعزغبثخ   cross-spectrum functionٚداٌخ اٌـ١ف اٌّشزشوخ  xtٌٍّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ 
اِب ِٕٙغ١خ اٌظ١غخ اٌؾشح ٌزٛص٠غ  فٟ رمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ,  xtٚاٌّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ  

 .  moments of lag distributionالاسرذاد اٌضِٕٟ فزشًّ ؿش٠مخ رمذ٠ش ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ 
فٟ رمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌزٞ ٠ظف اٌؼلالخ  رٍه اٌـشلز١ٓد ػٍٝ ٌمذ رُ الاػزّب

اؽذٜ اٌششوبد   Intel Corporation  ( INTC )ٌششوخ  اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي
اٌّمبسٔخ ث١ٓ ِٓ صُ ٚ ػّٓ لـبع اٌظٕبػبد اٌزىٌٕٛٛع١خ اٌّغغٍخ فٟ عٛق ٔبعذان ٌلاٚساق اٌّب١ٌخاٌؼب١ٌّخ 

, ٌٚمذ (  MSE   ,R2 اٌزمذ٠ش ِٚلائّخ الأّٛرط ٟٚ٘ ) ٔزبئظ اٌزمذ٠ش ٌىً ِّٕٙب ثئلاػزّبد ػٍٝ ِؼب١٠ش عٛدح
ساػ١ٕب اػزّبد ث١بٔبد اؽذٜ اٌششوبد اٌؼب١ٌّخ ١ٌٚغذ اٌّؾ١ٍخ ٚرٌه ٌزّزؼٙب ثظشٚ  الزظبد٠خ ِغزمشح 

 .ٌغلاعً ص١ِٕخ ؿ٠ٍٛخ فش اٌج١بٔبد اٌزبس٠خ١خاِٚلائّخ فؼلا ػٓ دلخ رٛص١ك ٚرٛ

 : ٘ذ  اٌجؾش:1-2
ٌزمذ٠ش ِؼٍّبد ٚؿش٠مخ رمذ٠ش ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ  ٠Hannanٙذ  اٌجؾش اٌٝ اعزخذاَ ط١غخ       

ٚاعشاء  أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌزٞ ٠ظف اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي
ٌزمذ٠ش رؤص١ش اٌزغ١ش فٟ ؽغُ اٌزذاٚي ػٍٝ الاِذ اٌمظ١ش  ٌٍزٛطً اٌٝ افؼً ؿش٠مخ ِمبسٔخ ث١ٓ رٍه اٌـش٠مز١ٓ

 ٚالاِذ اٌـ٠ًٛ . 

 : اؿبس اٌجؾش :1-3
ذ  اٌجؾش ٚاؿبسٖ , ٚاٌضبٟٔ رؼّٓ اٌغبٔت سثغ عٛأت , الاٚي شًّ اٌّمذِخ ٌٚ٘مذ لغُ اٌجؾش اٌٝ ا       

 اٌزـج١مٟ , اِب اٌشاثغ فشًّ ػٍٝ اُ٘ الاعزٕزبعبد إٌظشٞ اٌّزؼٍك ثّٛػٛع اٌجؾش , ٚاٌضبٌش رّضً ثبٌغبٔت
   . ٚاٌزٛط١بد

 

 الجانب الثاني -
٠زٕبٚي ٘زا اٌغبٔت اُ٘ اٌّفب١ُ٘ إٌظش٠خ اٌّزؼٍمخ ثئّٔٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٚط١غخ اٌزمذ٠ش اٌّمزشؽخ     

 فؼلا ػٓ ّٔزعخ اٌؼلالخ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي. Hannanِٓ لجً اٌجبؽش 
 

      Distributed lag model: أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ :2-1
أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٘ٛ أّٛرط أؾذاس د٠ٕب١ِىٟ وٛٔٗ ٠ظف اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ ِزغ١ش     

اٌّشرذح ص١ِٕب , إر اْ ل١ّخ ِزغ١ش الاعزغبثخ ػٕذ فزشح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ الاعزغبثخ ِٚزغ١ش رٛػ١ؾٟ ٚاؽذ ٚل١ّٗ 
لارؼزّذ فمؾ ػٍٝ ل١ّخ اٌّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ ػٕذ رٍه اٌفزشح اٌض١ِٕخ ثً رؼزّذ ا٠ؼب ػٍٝ اٌم١ُ اٌّبػ١خ ٌزٌه 

ِٓ   qؼٕٝ اخش اْ رؤص١ش اٌّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ ػٍٝ ِزغ١ش الاعزغبثخ ٠زٛصع ػٍٝ ِذٜ  ّاٌّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ , ث
اٌفزشاد اٌض١ِٕخ اٌّشرذح. ٚاْ اٌظ١غخ اٌش٠بػ١خ لأّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٟ٘ ثبٌزؾذ٠ذ ٔفظ ط١غخ 

لارخزٍف رّبِب ػٓ ثؼؼٙب اٌجؼغ ٌٚىٕٙب   x'sأّٛرط الأؾذاس اٌّزؼذد ثبعزضزبء اْ اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ  
إر أٙب رّضً اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ اٌّشرذح رّضً ِزغ١ش رٛػ١ؾٟ ٚاؽذ شٛ٘ذد ل١ّٗ ػٕذ فزشاد ص١ِٕخ ِخزٍفخ 

 [ :13[ ,]12ص١ِٕب. ٘زٖ اٌظ١غخ اٌش٠بػ١خ رىزت ثبٌشىً الارٟ,]

     ∑       
 
                                                              …………….(2-1) 
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  t= q+1 , ……. , q+n                                                           
رّضً اٌم١ّخ اٌّشب٘ذح فٟ   y   ٚxt-iٌّزغ١ش الاعزغبثخ    tرّضً اٌم١ُ اٌّشب٘ذح فٟ اٌضِٓ   ytإر اْ         

ٟ٘ ِؼٍّبد الاسرذاد  βi  , i= 0,1,…,qرّضً ِؼٍّخ اٌزمبؿغ ٚ  x  ,𝛼ٌٍّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ   t-iاٌضِٓ  
فٙٛ   utاٌضِٕٟ اٚ ؿٛي الاسرذاد اٌضِٕٟ. اِب   ػذد ِٛعت ٠ّضً دسعخ الاسرذاد  qاٌضِٕٟ غ١ش اٌّؼشٚفخ ٚ 

ٚاٌزٟ رّضً عٍغٍخ الاخـبء اٌؼشٛائ١خ. ػٍّب  σ2ِزغ١ش ػشٛائٟ ثّزٛعؾ ٠غبٚٞ طفشاً ٚرجب٠ٓ صبثذ ٠غبٚٞ 
 Short-runٚػٍٝ الاِذ اٌمظ١ش    ytػٍٝ    xt رّضً رؤص١ش اٌزغ١ش فٟ ص٠بدح ٚؽذح ٚاؽذح فٟ   β0اْ  

effect     اٌغذ٠ش ثبٌزوش ٕ٘بن لغّب ِٓ اٌجبؽض١ٓ ٠ؼذ وً ِٓ اٌّؼٍّبد ِٓٚβ's   ٍٝرّضً اٌزؤص١ش اٌّشرذ ػ
ٌٍزغ١ش فٟ اٌٛؽذح   Long-run effect[ , ث١ّٕب اٌزؤص١ش ػٍٝ الاِذ اٌـ٠ًٛ  17[,]10الاِذ اٌمظ١ش ,]

∑٘ٛ    ytػٍٝ   xtاٌٛاؽذح ٌـ     
 
( رّضً ط١غخ أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌّؾذٚد 1-2اٌظ١غخ ) .     

اعزخذاَ رٛص٠غ الاسرذاد   Koyck [. الزشػ اٌجبؽش 1[, ]13,] ٠qٕزٟٙ ػٕذ إٌمـخ لاْ الاسرذاد اٌضِٕٟ 
ٚاٌزٞ ٠زٕبلض ثؼذ فزشح وؾً ٌّشىٍزٟ اٌزؼذد اٌخـٟ   infinite lag distributionاٌضِٕٟ غ١ش اٌّؾذٚد 

ٟ رّضً ؿٛي الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌّؾذٚد ٚاٌزٟ ٠ؼبٟٔ ِٕٙب أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٚاٌز  qٚرؾذ٠ذ ل١ّخ 
( رىزت ثبٌشىً اٌزبٌٟ ٚاٌزٟ رّضً ط١غخ أّٛرط رٛص٠غ 1-2اٌّؾذٚد ٚفٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ فئْ ط١غخ الأّٛرط )

 [ :14الاسرذاد اٌضِٕٟ غ١ش اٌّؾذٚد ,]
     ∑       

 
                                                            …………….(2-2) 

 

 : رمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ:2-2
 ( ٠ّىٓ اػبدح وزبثزٙب ثبعزخذاَ اٌّظفٛفبد ٚوبلارٟ:1-2ط١غخ أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌّؾذٚد )      

                                                                            …………….(2-3) 
ٚاٌزٞ ٠ّضً اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ   n*1 ٘ٛ ِزغٗ رٚ عؼخ     Y = [ yq+1  yq+2  ..... yq+n ]Tإر اْ        

 =tؽ١ش      ytِٓ ِشب٘ذاد اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ   nٚاٌّزؼّٓ ػٍٝ اخش   Yٌّشب٘ذاد ِزغ١ش الاعزغبثخ  
1,2,…,q,q+1, …,q+n    ٚرٌه لإٔب ٔفمذq   . ِٟٕدسعبد اٌؾش٠خ ثغجت الاسرذاد اٌض ِٓβ= [ α ,β0 , 

β1 ,… ,βq ]T    ِزغٗ ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ رٚ اٌغؼخ ٛ٘(q+2)*1    . X   ِظفٛفخ
 ٚاٌّؼشفخ ثبلارٟ:  xt ٚاٌزٟ رّضً اٌم١ُ اٌؾب١ٌخ ٚاٌّشرذح ص١ِٕب ٌٍغٍغٍخ اٌض١ِٕخ   n*(q+2)راد عؼخ  

 

  

(

 

                                                             

                                                                

 
 
    

 
    

    
 

      
           

 
      

                     
 

  )

  

 
ٚاٌزٟ ٠فزشع أٙب عٍغٍخ ص١ِٕخ   n*1  فٙٛ ِزغٗ الاخـبء اٌؼشٛائ١خ رٚ اٌغؼخ  Uاِب اٌّزغٗ         

. اْ ط١غخ أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌّؾذٚد  σ 2ِغزمشح ثّزٛعؾ ٠غبٚٞ طفشاً ٚرجب٠ٕبً صبثزبً ٠غبٚٞ 
( ٠ـٍك ػ١ٍٙب ثبٌظ١غخ غ١ش اٌّم١ذح, ٚاْ ػ١ٍّخ رمذ٠ش ِؼٍّبرٙب ثبػزّبد ؿش٠مخ اٌّشثؼبد 3-2( اٚ )2-1)

 [ :4ِٓ خلاي رظغ١ش داٌخ اٌٙذ  الار١خ,]  βاٌظغشٜ رزؼّٓ رؾذ٠ذ ِزغٗ اٌّؼٍّبد 

 ( )  (    ) (    )                                    …………….(2-4)  
فبْ اٌزمذ٠ش غ١ش اٌّم١ذ  full rankراد سرجخ وبٍِخ    Xٚػٍٝ افزشاع اْ اٌّظفٛفخ         

unconstrained estimation  :ٌّٟزغٗ اٌّؼٍّبد ٠ىْٛ وبلار 

 ̂  (   )                                                                          …………….(2-5) 
 بْؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ ٌٗ ِشىٍزش ِاَ اٌّجبشش ٌـش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ ٌزمذ٠غ١ش اْ الاعزخذ          
ِٓ   n-q ِٓ دسعبد اٌؾش٠خ إر اْ ٘زٖ اٌظ١غخ رمذس فمؾ ِٓ   q , الاٌٚٝ رزّضً ثفمذاْ زبْ سئ١غ

ثغجت الاسرذاد اٌضِٕٟ   xt-iاٌّشب٘ذاد.اِب اٌّشىٍخ اٌضب١ٔخ فززؼٍك ثبٌزؼذد اٌخـٟ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ 
ٌٚزفبدٞ ٘بر١ٓ اٌّشىٍز١ٓ ٠زُ  imprecise estimationالاِش اٌزٞ ٠ؤدٞ اٌٝ رمذ٠شاد غ١ش دل١مخ 

 [ .13[ ,]4ٚػٍٝ ل١ّٙب,]  β'sاٌٍغٛء اٌٝ ٚػغ ل١ٛد ػٍٝ ١٘ئخ رٛص٠غ ِؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ 
ٚلغّب اخش اػزّذٚا ل١ٛدا    strong constraintsلغّب ِٓ اٌجبؽض١ٓ اػزّذٚا ل١ٛدا ل٠ٛخ           
فٟ ؽ١ٓ اػزّذ اخشْٚ ػٍٝ رمذ٠ش ِؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ ِٓ دْٚ ٚػغ   weak constraintsِخفؼخ 

ل١ٛد ػٍٝ ١٘ئزٙب, ٚػٍٝ ٘زا الاعبط هٙشد ػذح ِٕٙغ١بد رٙذ  اٌٝ اٌؾظٛي ػٍٝ رمذ٠شاد وفٛءح ٌّؼٍّبد 
فٟ رٍه إٌّٙغ١بد رؼذ ِٓ اٌـشق اٌّؼ١ٍّخ , ٘زٖ إٌّٙغ١بد  الاسرذاد اٌضِٕٟ , ػٍّب اْ ؿشق اٌزمذ٠ش اٌّؼزّذح

 [ :٠13ّىٓ رٍخ١ظٙب وبلارٟ ,]
ٚرؼُ ؿشق اٌزمذ٠ش    strong parametric specificationِٕٙغ١خ اٌزٛط١ف اٌمٛٞ ٌٍّؼٍّبد -أ

 .Iriving fisher   ٚKoyck   ٚ Almon ٚSolow  ٚJorgensonاٌّمزشؽخ ِٓ لجً 



 5102/ وأثنبن مئه العدد –والثلاثون الثبمنة السنة The Journal of  Administration & Economics/والاقتصبد الإدارة مجلة

 

)174

ٚرشًّ ط١غزٟ   weak parametric specificationِٕٙغ١خ اٌزٛط١ف اٌّخفغ ٌٍّؼٍّبد  -ة
 . Ridge  ٚShiller ٚوزٌه ؿش٠مزٟ اٌزمذ٠ش اٌؾش    Hannanاٌزمذ٠ش اٌّمزشؽخ ِٓ لجً 

ٚرشًّ ؿش٠مخ رمذ٠ش    Form-free distributed lagِٕٙغ١خ اٌظ١غخ اٌؾشح ٌزٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ  -ط
 moments of lag distribution  [,13. ]غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ػضَٚ رٛص٠

فؼلًا ػٓ رٌه رٍه إٌّٙغ١بد اٌزٟ رؼزّذ اٌـشق اٌّؼ١ٍّخ فٟ اٌزمذ٠ش ٠ّىٓ اػزّبد اٌـشق اٌلاِؼ١ٍّخ فٟ رمذ٠ش 
 .ِؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ 

     ٌزمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ: Hannanط١غخ : 2-3
ػٍٝ اعزخذاَ اعٍٛة ِغبي اٌزشدد  Hannanرغزٕذ اٌظ١غخ اٌّمزشؽخ ِٓ لجً اٌجبؽش           

frequency domain approach غزخذَ داٌخ لذسح اٌـ١ف ً ٔظُ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ إر رفٟ رؾ١ٍ
spectrum function  ٌٍّٟزغ١ش اٌزٛػ١ؾxt  ٚداٌخ اٌـ١ف اٌّشزشوخcross-spectrum 

function  ث١ٓ ِزغ١ش الاعزغبثخ yt    ٟٚاٌّزغ١ش اٌزٛػ١ؾxt   فٟ رمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد
 [ .15[,]6اٌضِٕٟ ,]

 ٌٙزٖ اٌـش٠مخ صلاس ١ِضاد سئ١غخ ٟ٘:
ػذَ فشع ل١ٛد ػٍٝ ِؼٍّبد رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ وّب ٘ٛ ِؼّٛي ثٗ فٟ ؿشق اٌزمذ٠ش اٌزم١ٍذ٠خ ) ؿشق  -أ

 ٌٍّؼٍّبد ( .اٌزٛط١ف اٌمٛٞ 
 . serially independentؽذٚد اٌخـؤ اٌؼشٛائٟ ١ٌظ ِٓ اٌؼشٚسٞ اْ رىْٛ ِغزمٍخ  -ة
 ١ٌظ ِٓ اٌؼشٚسٞ اْ ٠ىْٛ ؿٛي الاسرذاد اٌضِٕٟ ِؾذد ِغجمب. -ط

( ٠فزشع 1-2ثّٛعت ٘زٖ اٌـش٠مخ ٌٚزمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌّج١ٓ ثبٌظ١غخ )        
ٌٙب  xtرىٛٔبْ ِغزمٍز١ٓ, ٚاْ   xt   ٚutعٍغٍخ ص١ِٕخ ِغزمشح, ٚاْ    yt    ٚxt   ٚutٓ اْ رىْٛ وً ِ

 [.15[,]9[,]8[,]6[,]3ٌٙب ِزٛعؾ ٠غبٚٞ طفشاً,] μx ٚut ِزٛعؾ صبثذ ٠غبٚٞ 
ِٚٓ صُ اخز اٌزٛلغ ٌٍـشف١ٓ    xt-r( ثـ  1-2ثؼشة ؿشفٟ ط١غخ أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ )        

 ٔؾظً ػٍٝ :

   ( )  ∑   
 
      (   )                                                   ……………(2-6) 

ٚ  xtث١ٓ عٍغٍخ اٌّذخلاد   cross-covarianceرّضً داٌخ اٌزغب٠ش اٌّشزشوخ    γyx(r)اْ إر            
 اْ : إر  xtرّضً داٌخ اٌزغب٠ش ٌغٍغٍخ اٌّذخلاد    yt   ٚ ,γxx(r-s)عٍغٍخ اٌّخشعبد 

   ( )   (      ̅ )(        ̅ )                                          ..……………(2-7) 

   (   )   (        ̅ )(        ̅ )                                    ……………(2-8) 
( فبْ أّٛرط رٛص٠غ 6-2)ٌـشفٟ اٌؼلالخ  fourier transformationٚثؤخز رؾ٠ٍٛخ فٛس٠ش          

ث١ٓ  cross-spectrum functionالاسرذاد اٌضِٕٟ ٠ّىٓ اْ ٠ؼجش ػٕٗ ثبعزخذاَ داٌخ اٌـ١ف اٌّشزشوخ 
 ٚوبلارٟ:  xtٌٍغٍغٍخ   spectrum functionٚداٌخ اٌـ١ف   yt    ٚxtاٌغٍغٍز١ٓ 

   ( )  {∑   
 
        }   ( )                                                   ……………(2-9) 

 ٚاٌّؼشفخ ثبٌظ١غخ الار١خ:  yt    ٚxtرّضً داٌخ اٌـ١ف اٌّشزشوخ ث١ٓ    fyx(w)إر اْ 

   ( )  
 

  
∑    ( )

 
                                                          ……………(2-10) 

-π ≤ w ≤ π 
 ٚاٌّؼشفخ ثبٌظ١غخ الار١خ: xtفزّضً داٌخ اٌـ١ف ٌٍغٍغٍخ   fxx(w)اِب       

   ( )  
 

  
∑    (   ) 

        (   )                                          …………(2-11) 

-π ≤ w ≤ π 
 ( ٠ّىٓ اػبدح وزبثزٙب ثبٌشىً الارٟ:9-2اٌؼلالخ )

   ( )   ( )   ( )                                                           ……………(2-12) 

 اْ  إر

 ( )  ∑   
 
                                                                  ……………(2-13) 

ٚاٌزٟ رظف رشو١ت ِؼٍّبد  frequency response functionٚاٌزٟ رّضً داٌخ رشدد الاعزغبثخ 
٠ّىٓ اْ رؼذ ػٍٝ أٙب ِؼٍّخ فٛس٠ش ٌذاٌخ رشدد الاعزغبثخ     βsالاسرذاد اٌضِٕٟ فٟ ِغبي اٌزشدد ٚػ١ٍٗ فئْ 

H(w) [,11. ] 
 ثزمذ٠ش داٌزٟ اٌـ١ف ٚاٌـ١ف اٌّشزشن فئْ داٌخ رشدد الاعزغبثخ رمذس وبلارٟ:

 ̂(  )   
 ̂  (  )

 ̂  (  )
 ……………(2-14) 

 اْ إر    harmonic frequencies ( wj )ػٕذ اٌزشدداد اٌزٛافم١خ            
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                                                                           ……………(2-15) 

ٚاٌزٟ رؾذد ػشع اٌؾضِخ اٌزٟ ػٍٝ  truncation pointٌذٚاي اٌزغب٠ش رّضً ؿٛي الاسرذاد   Mٚاْ 
 [ .7[ ,]3اعبعٙب ٠ؤخز اٌّؼذي ,]

فبْ ِؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ ٔؾظً ػ١ٍٙب ػٍٝ أٙب اٌغضء اٌؾم١مٟ ٌّؼىٛط  رشدد الاعزغبثخ ثؼذ رمذ٠ش داٌخ

 ( اٞ اْ :  14-2) ٚاٌّج١ٕخ ثبٌظ١غخ    (  )̂ رؾ٠ٍٛخ فٛس٠ش ٌذاٌخ رشدد الاعزغبثخ اٌّمذسح   

 ̂  
 

 
 ∑  (   ) 

    ̂(    )  
                                                  ……………(2-16) 

s = 0,1,2, … ,q                                                                               
 اْ                          إر 

  (   )   {  
                                
                        
                                          

                                        

ٚاٌزٟ   band width parameterرّضً ِؼٍّخ ػشع اٌؾضِخ   m, ؽ١ش اْ   M = N/4mٚاْ        
 N  [,3[, ]11. ]رضداد ثظٛسح اثـؤ ِٓ ص٠بدح ؽغُ اٌؼ١ٕخ 

فٟ ػبَ  Hannan( اشزمذ ِٓ لجً اٌجبؽش 16-2ط١غخ اٌزمذ٠ش اٌّج١ٕخ ثبٌظ١غخ )           
  fuu(wj)اٌٝ اٌؼٛػبء  fxx(wj)[ , رٍه اٌـش٠مخ رغزٕذ ػٍٝ افزشاع اْ ٔغجخ الاشبسح 7[,]6,]1963

 اٞ اْ :  jرىْٛ صبثزخ ٌىً ل١ُ  
   (   )

   (  )
                                                                                   ……………(2-17) 

 ٚاٌزٟ ٠ّىٓ رمذ٠ش٘ب ٚفك اٌظ١غخ الار١خ: utرّضً داٌخ اٌـ١ف ٌغٍغٍخ الاخـبء     fuu(wj)اْ إر        

 ̂  (  )   ̂  (  )    ̂  (  )   ̂(  )                     ……                    ………(2-18) 

ٌّٙب   utٚعٍغٍخ الاخـبء    xtارا وبٔذ ٔغجخ الاشبسح اٌٝ اٌؼٛػبء صبثزخ رٌه ٠ؼٕٟ اْ عٍغٍخ اٌّذخلاد 
ٔفظ ا١ٌٙئخ اٚ اٌغٍٛن , ٚ٘زا ِب رزظف ثٗ اغٍت اٌج١بٔبد الالزظبد٠خ , ٚػ١ٍٗ فبْ اٌزؾ٠ٛلاد اٌزٟ رغؼً 

-2ِزؼبِذح رغؼً ا٠ؼب عٍغٍخ الاخـبء ِزؼبِذح ٚثبٌزبٌٟ فبْ رمذ٠شاد اٌّؼٍّبد ٚفك اٌظ١غخ )  xtاٌغٍغخ  
 asymptotically efficient [,3[, ]5 ][,13. ]( رىْٛ رمش٠جب وفؤح 16

 ٠ؾغت ٚفك اٌظ١غخ الار١خ:  sٚاٌزٞ ٠ىْٛ ِزغبٚٞ ٌىً ل١ُ      ̂ اٌزجب٠ٓ اٌزمش٠جٟ ٌٍزمذ٠شاد 

   ( ̂ )  
 

  
 ∑   (   ) 

    
 ̂  (  )

 ̂  (  )
                                       ……………(2-19) 

 [ :5ٌٙب اٌخظبئض اٌزمبسث١خ الار١خ,]    ̂  اٌّمذسح(  فبْ اٌّؼٍّبد 17-2ٚفٟ ؽبٌخ رؾمك اٌؼلالخ )      

 ٌٙب رٛص٠غ ؿج١ؼٟ.   ̂ اٌّؼٍّبد اٌّمذسح  -أ

 رىْٛ ِزؼبِذح .   ̂ وّب اْ ِظفٛفخ اٌزغب٠ش ٟ٘ ِظفٛفخ لـش٠خ فبْ اٌّؼٍّبد اٌّمذسح  -ة
 .  sرجب٠ٓ اٌّؼٍّبد اٌّمذسح ٠ىْٛ ِزغبٚٞ ٌىً ل١ُ  -ط

 رىْٛ وفؤح .   ̂ اٌّؼٍّبد اٌّمذسح  -د
 

 moments of lag distribution: :ؿش٠مخ رمذ٠ش ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌض2-4ِٟٕ
[, اعزٕذا ػٍٝ ؽم١مخ وْٛ ث١بٔبد اٌغلاعً اٌض١ِٕخ 15,] Hatanaka  ٚWallaceاٌجبؽضبْ      

, ٚرٌه فٟ رمذ٠ش رشاو١ت  positive serial correlationالالزظبد٠خ رؼبٟٔ ِٓ اسرجبؽ ِزغٍغً ِٛعت 
ِٚٓ دْٚ اٌٍغٛء اٌٝ اعشاء  β'sخـ١خ ٌّؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ ثذلا ِٓ رمذ٠ش اٌزؤص١شاد ػٍٝ الاِذ اٌمظ١ش 

ر١ّٙذ اٌٟٚ اٚ فشع ل١ٛد ػٍٝ ِؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ. ٘زٖ اٌزشاو١ت اٌخـ١خ ػجبسح ػٓ ػضَٚ رٛص٠غ 
ٓ اْ رمذس ثذلخ اوجش ِٓ اٌزؤص١شاد ػٍٝ الاِذ اٌمظ١ش اٌزٟ رىْٛ الاسرذاد اٌضِٕٟ راد اٌشرت اٌذ١ٔب ٚاٌزٟ ٠ّى

ثغجت الاسرجبؽ اٌّزغٍغً اٌّٛعت اٌزٞ رؼبٟٔ ِٕٗ اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ  inestimableغ١ش لبثٍخ ٌٍزمذ٠ش 
 ٚاٌزٞ ثذٚسٖ ٠ؤدٞ اٌٝ اٌزؼذد اٌخـٟ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ اٌّشرذح ص١ِٕب.  

( فبْ ؿش٠مخ 1-2ّٔٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌّؾذٚد ٚاٌّج١ٕخ ثبٌؼلالخ )ثبٌشعٛع اٌٝ ط١غخ ا        
رزٍخض ثبعشاء رؾ٠ًٛ ٌّؼٍّبد الاسرذاد   Hatanaka   ٚWallaceاٌزمذ٠ش اٌّمزشؽخ ِٓ لجً اٌجبؽض١ٓ 

 μ's  Lag momentsٚاٌزٟ رّضً اٌزؤص١شاد ػٍٝ الاِذ اٌمظ١ش اٌٝ ػضَٚ الاسرذاد اٌضِٕٟ   β'sاٌضِٕٟ 
 [ :17[ ,]15ٚوبلارٟ ,]
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   ……………(2-20)  

 اٚ ثشىً اثغؾ   

𝝁          ……………(2-21) 
 non-normalizedرّضً ِزغٗ اٌؼضَٚ غ١ش اٌّظؾؾخ ٌزٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌلاؿج١ؼٟ   μاْ  إر        

lag distribution   راد اٌغؼخ(q+1)*1   ٚاٌّمظٛد ثبٌلاؿج١ؼٟ ٘ٛ اْ ِغّٛع اٌّؼٍّبد ,β's   
٠ًٛ ٌٍزغ١ش ٠ّضً اٌزؤص١ش ػٍٝ الاِذ اٌـ  μ0لا٠غبٚٞ اٌٛاؽذ اٌظؾ١ؼ , ػٍّب اْ اٌؼضَ رٚ اٌشرجخ اٌظفش٠خ 

𝝁 اٞ اْ     ytػٍٝ ِزغ١ش الاعزغبثخ    xtاٌؾبطً فٟ اٌّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ 
 

 ∑   
 
, ٚاٌؼضَ الاٚي     

∑   𝝁اْ  إر ٠ّضً ِزٛعؾ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌلاؿج١ؼٟ   μ1غ١ش اٌّظؾؼ    
 
         ٚ ,μ2   ٛ٘

 اٌؼضَ اٌضبٟٔ ؽٛي اٌظفش ٚ٘ىزا. 
Β           ِزغٗ ِؼٍّبد رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ رٚ اٌغؼخ ٛ٘(q+1)*1    ٚ ,V   ًرّضً ِظفٛفخ اٌزؾ٠ٛ

ث١ّٓ  .ٟٚ٘ ِظفٛفخ غ١ش ِفشدح vandermondeٟٚ٘ ػجبسح ػٓ ِظفٛفخ  (q+1)*(q+1)راد اٌغؼخ  
اْ ٚعٛد الاسرجبؽ اٌّزغٍغً اٌّٛعت ث١ٓ ل١ُ اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ   Hatanaka  ٚWallaceاٌجبؽضبْ 

٠ّىٓ اْ ٠غزخذَ فٟ اٌؾظٛي ػٍٝ ِمذساد ٌؼضَٚ اٌشرت اٌذ١ٔب راد رجب٠ٕبد الً ِٓ رجب٠ٕبد ِمذساد اٞ 
, ٚاْ رٍه اٌذلخ رىْٛ ِشرجخ رٕبص١ٌب ِٓ اٌؼضَ الادٔٝ اٌٝ  β'sرشاو١ت خـ١خ اخشٜ ٌّؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ  

اٌؼضَٚ الاػٍٝ سرجخ. اعزٕزبعُٙ ٘زا ِجٕٟ ػٍٝ اعبط اٌّفَٙٛ اٌؼبَ اٌزٞ ٠ٕض ػٍٝ اْ اٌزشاو١ت اٌخـ١خ 
ٌّزغ١شاد ػشٛائ١خ ِشرجـخ اسرجبؿب عبٌجب ٠ّىٓ اْ رّزٍه  positive linear combinationsاٌّٛعجخ 

 [.17[ ,]15رجب٠ٕبد الً ِٓ  رجب٠ٕبد اٌّزغ١شاد الاط١ٍخ, ]
ىضبفخ إٌّبعجخ فئْ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌلاؿج١ؼٟ ٠زُ رمغ١ّٙب ػٍٝ ِغّٛع ٌٍزؾٛي اٌٝ داٌخ اٌ

 ٌزؾٛي اٌٝ اٌؼضَٚ اٌّظؾؾخ ٚوبلارٟ:  μ0اٞ ػٍٝ اٌؼضَ اٌظفشٞ    β'sاٌّؼٍّبد  
M0 = μ0           M1 = μ1/μ0           M2 = ( μ2/μ0 ) – M1

2               
   M3 = ( μ3/μ0 ) – 3M1M2 – M1

3          ……….                                    
ػٍٝ ِزغ١ش   xtرّضً اٌزؤص١ش ػٍٝ الاِذ اٌـ٠ًٛ ٌٍزغ١ش اٌؾبطً فٟ اٌّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ    M0اْ إر          

رّضً اٌّزٛعؾ ٚاٌزجب٠ٓ ٚا١ًٌّ ٌزٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌـج١ؼٟ ػٍٝ اٌززبثغ    yt  ,M3 , M2 , M1الاعزغبثخ 
ٌٚىٓ ٘زٖ إٌز١غخ رىْٛ غ١ش ِزؾممخ   M1رؤدٞ اٌٝ اٌذلخ فٟ رمذ٠ش   μ0    ٚμ1, ػٍّب اْ اٌذلخ فٟ رمذ٠ش 

 [ .17[ ,]15ثبٌٕغجخ ٌٍؼضَٚ اٌّظؾؾخ راد اٌشرت اٌؼ١ٍب,]
( ثّؼىٛط 63-٠2زُ ػشة ؿشفٟ اٌؼلالخ )  μi   ,i = 0 ,1 ,…, qٟ ٌزمذ٠ش ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕ

 ٌٕؾظً ػٍٝ الارٟ:  V-1 ِظفٛفخ اٌزؾ٠ًٛ 

       𝝁                                                                          ……………(2-21) 
( ٔؾظً ػٍٝ الأّٛرط اٌمبثً 3-2فٟ ط١غخ أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ) βٚثبٌزؼ٠ٛغ ػٓ           

 ٌٍزمذ٠ش ٚفك اٌظ١غخ الار١خ:

       𝝁                                                                   ……………(2-22) 
( ثبؽذٜ ؿشق 22-2, ٚثزمذ٠ش ط١غخ الأّٛرط ) n*(q+1)ِظفٛفخ راد عؼخ    Z = X V-1اْ  إر         
ٚاٌزٞ ٠ؾزً الا٘زّبَ  μ0فبٕٔب ٔؾظً ػٍٝ رمذ٠ش اٌزؤص١ش ػٍٝ الاِذ اٌـ٠ًٛ    MLEاٚ   OLSاٌزمذ٠ش  

اٌّجبشش ٚوزٌه ػٍٝ ثم١خ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ِٚٓ خلاي اٌج١بٔبد ِجبششح اخز٠ٓ ثبلاػزجبس ؽم١مخ 
الاسرجبؽ اٌّزؼذد ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ اٌزٛػ١ؾ١خ اٌّشرذح ص١ِٕب, ٚثبلاػزّبد ػٍٝ رٍه اٌزمذ٠شاد ٠ّىٓ 

 [.2ٌضِٕٟ ٚالاخـبء اٌّؼ١بس٠خ ٌٙب,]رمذ٠ش اٌؼضَٚ اٌّظؾؾخ ٌزٛص٠غ الاسرذاد ا
 [ :٠2ؾغت ٚفك اٌظ١غخ الار١خ , ] μ0رجب٠ٓ رمذ٠ش اٌؼضَ اٌظفشٞ    qفٟ اٌؼ١ٕبد اٌىج١شح ٌٚم١ُ ِؾذٚدح ٌـ  

  (�̂� )                                                                        ……………(2-23) 
ِظفٛفخ  Cع١ّغ ػٕبطشٖ رغبٚٞ اٌٛاؽذ اٌظؾ١ؼ .    1*(q+1)٘ٛ ِزغٗ رٚ عؼخ   jاْ : إر        

 ٘ٛ صبثذ اٌزٕبعت . xt-i        ٚxt-s    ,i , s = 0 ,1 , … , q   ٚ ,kالاسرجبؽ اٌزارٟ ٌـ
 

 اٌؼلالخ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي: ّٔزعخ: 5 -2
فٟ ثؾضٕب ٘زا عٛ  ٠زُ الاػزّبد ػٍٝ ث١بٔبد ؽم١م١خ ٌزمذ٠ش اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ         

stock prices   ٚؽغُ اٌزذاٚي trading volume   لاؽذٜ اٌششوبد اٌؼب١ٌّخ ٚرٌه ِٓ خلاي ّٔزعخ
 رٍه اٌؼلالخ ثبعزخذاَ أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ .
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عبد اٌزٟ رٕبٌٚذ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي ٚعٛد ػلالخ اهٙشد اٌجؾٛس ٚاٌذسا       
ؿشد٠خ ل٠ٛخ ث١ّٕٙب, ٚثبلاِىبْ الاػزّبد ػٍٝ ؽغُ اٌزذاٚي ٌٍزٕجؤ ثبعؼبس الاعُٙ اٌّغزمج١ٍخ. ٚٔظش٠ب اٌض٠بدح 

, اْ اعؼبس فٟ ؽغُ اٌزذاٚي ػبدح رغجك إٌشبؽ اٌّؼٕٛٞ اٌّزضا٠ذ فٟ اعؼبس الاعُٙ ِٚٓ اٌغذ٠ش ثبٌزوش 
 [.18[ ,]16الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي رؼـ١بْ اشبسح اٌٝ اٌؼشع ٚاٌـٍت ٚأٗ لا ٠ّىٓ ػشػّٙب ثشىً ِغزمً ,]

ٚفك إٌّظٛس اٌّبٌٟ ٚالالزظبدٞ ػٕذ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي لا٠زُ اٌزؼبًِ ِغ الاعؼبس 
ٚوزٌه اٌؾبي ثبٌٕغجخ ٌؾغُ اٌزذاٚي ؽ١ش ٠زُ اٌزؼبًِ ِغ   growth rates ( Rt )ٚأّب ِغ ِؼذلاد إٌّٛ

[ . ِؼذي إٌّٛ ٌغؼش اٌغُٙ ٚاٌزٞ ٠غّٝ ا٠ؼب ػبئذ اٌغُٙ ٘ٛ ػجبسح ػٓ 16,]  ( ̃  )ِؼذلاد إٌّٛ ٌٙب  
 ٌٛغبس٠زُ اٌزغ١ش فٟ عؼش اٌغُٙ ٠ٚؾغت ٚفك اٌظ١غخ الار١خ :

      (
  

    
)                                                                             …………(2-24) 

ٚاٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌغبثمخ ٌٙب   tرّضً عؼش اٌغُٙ ػٕذ الاغلاق فٟ اٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌؾب١ٌخ    Pt   ٚPt-1اْ  إر 
 ػٍٝ اٌززبثغ . اِب ثبٌٕغجخ ٌّؼذي إٌّٛ فٟ ؽغُ اٌزذاٚي ف١ؾغت ٚفك اٌظ١غخ الار١خ :  t-1ِجبششح  

  ̃     (
  

    
)                                                                           …………(2-25)  

-tٚاٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌغبثمخ ٌٙب ِجبششح    tرّضً ؽغُ اٌزذاٚي فٟ اٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌؾب١ٌخ    Qt    ٚQt-1اْ  إر 
 price volatility ( VRػٍٝ اٌززبثغ . ٌىً ِٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي ٠زُ ؽغبة رمٍت الاعؼبس   1

 ٚوؤلارٟ :  ( ̃   ) volume volatilityٚرمٍت ؽغُ اٌزذاٚي   (

    
|  |

  
                                                                                      …………(2-26) 

  ̃   
| ̃ |

  ̃

                                                                                     …………(2-27) 

٘ٛ الأؾشا  اٌّؼ١بسٞ ٌّؼذي ّٔٛ ؽغُ اٌزذاٚي .   ̃  ٘ٛ الأؾشا  اٌّؼ١بسٞ ٌؼبئذ اٌغُٙ ٚ      اْ  إر 
ثبلاػزّبد ػٍٝ رمٍت الاعؼبس ٚرمٍت ؽغُ اٌزذاٚي ٠زُ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزغ١ش فٟ اعؼبس الاعُٙ ٚاٌزغ١ش فٟ 

 [ .16ؽغُ اٌزذاٚي ,]
رمٍجبد الاعؼبس ٠ّىٓ ّٔزعخ اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ اٌّزذاٌٚخ ٚؽغُ اٌزذاٚي ٚثبلاػزّبد ػٍٝ 

 ٚرمٍجبد ؽغُ اٌزذاٚي ٚفك أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٚثّٛعت اٌظ١غخ الار١خ:

     ∑   
 
     ̃                                                                  …………(2-28) 

t = q+1 , …… , q+n                                      

رّضً اٌم١ّخ      ̃  ٚ    tرّضً اٌم١ّخ اٌّشب٘ذح ٌزمٍت اعؼبس الاعُٙ فٟ اٌفزشح اٌض١ِٕخ     VRtاْ إر 
رّضً ِؼٍّبد الاسرذاد  t-i   ٚβi    ,i = 0,1, … , qاٌّشب٘ذح ٌزمٍت ؽغُ اٌزذاٚي فٟ اٌفزشح اٌض١ِٕخ  

 . رّضً دسعخ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٚ٘ٛ ػذداً ِٛعجبً  qاٌضِٕٟ غ١ش اٌّؼشٚفخ ٚ 
ٚاٌزٞ ٠ّضً عٍغٍخ الاخـبء   σ2فٙٛ ِزغ١ش ػشٛائٟ ثّزٛعؾ ٠غبٚٞ طفشاً ٚرجب٠ٕبً صبثزبً ٠غبٚٞ    utاِب  

 اٌؼشٛائ١خ .
 

 الجـانب التطـبيقي -
رُ الاػزّبد ػٍٝ ث١بٔبد ٚالؼ١خ ٌٚؾغَٛ   رمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضٌِٕٟزـج١ك ط١غزٟ      

ٚاٌزٟ رُ اٌؾظٛي ػ١ٍٙب  اٌظ١غز١ٓ ىٍزباٌفظً ٔزبئظ اٌزمذ٠ش اٌخبطخ ث ػ١ٕبد ِخزٍفخ, ؽ١ش ٠غزؼشع ٘زا
وّب رـٍت رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد اٌٝ وزبثخ ثشاِظ  Statistica  ,Minitab  ,gretlثبعزؼّبي اٌجشاِظ الاؽظبئ١خ 

 . Hannanغخ ثبٌٕغجخ ٌظ١ Matlabخبطخ ٚثٍغخ 
 

 : ِغبي رـج١ك ػ١ٕبد اٌجؾش:3-1
اؽذٜ اٌششوبد اٌؼب١ٌّخ اٌّغغٍخ فٟ عٛق  Intel Corporation  ( INTC)رُ اخز١بس ششوخ       

ٔبعذان ٌلاٚساق اٌّب١ٌخ ػّٓ لـبع اٌظٕبػبد اٌزىٌٕٛٛع١خ, وّغبي ٌٍزـج١ك اٌؼٍّٟ ٚرٌه ثٙذ  رؾ١ًٍ اٌؼلالخ 
اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي فٟ ِؾبٌٚخ ٌزمذ٠ش رؤص١ش اٌزغ١ش فٟ ؽغُ اٌزذاٚي ػٍٝ الاِذ 

ٌزمذ٠ش  ٚؿش٠مخ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ , Hannanط١غخ  ػٍٝ ثبلاػزّبداٌمظ١ش ٚالاِذ اٌـ٠ًٛ ٚ
 ٍه اٌؼلالخ .ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌزٞ ٠ّضً ر

 

 : ٚطف ػ١ٕبد اٌجؾش:3-2
ل١ذ اٌجؾش ٚإٌّشٛسح ػٍٝ   (INTC) ثبلاػزّبد ػٍٝ ؽشوخ اٌزذاٚي اٌزؤس٠خ١خ ا١ِٛ١ٌخ لاعُٙ اٌششوخ         

, ٚوزٌه ػٍٝ اٌّٛلغ   www.nasdaq.comاٌّٛلغ الاٌىزشٟٚٔ ٌغٛق ٔبعذان ٌلاٚساق اٌّب١ٌخ  
, الاٌٚٝ ثؾغُ ِخزٍفخ  , رُ اخز١بس صلاس ػ١ٕبد ثؾغَٛ   www.finance.yahoo.comالاٌىزشٟٚٔ  

( ِشب٘ذح اِزذد 200, ٚاٌضب١ٔخ ثؾغُ ) 18/1/2013ٌٚغب٠خ  18/1/2012( ِشب٘ذح اِزذد ٌٍفزشح 252)

http://www.nasdaq.com/
http://www.finance.yahoo.com/
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 14/6/2012( ِشب٘ذح اِزذد ٌٍفزشح 150, ٚاٌضبٌضخ ثؾغُ ) 18/1/2013ٌٚغب٠خ  2/4/2012ٌٍفزشح 
ٚاٌزٟ رّضً اٌمشاءاد ا١ِٛ١ٌخ ٌؾغُ . ٌىً ػ١ٕخ رُ رٕض٠ً ِشب٘ذاد عٍغٍخ اٌّذخلاد  18/12/2013ٌٚغب٠خ 

 غلاق . اٌزذاٚي, ِٚشب٘ذاد عٍغٍخ اٌّخشعبد ٚاٌزٟ رّضً اٌمشاءاد ا١ِٛ١ٌخ لاعؼبس الاعُٙ ػٕذ الا
 

 : ِؼبٌغخ اٌج١بٔبد ٚفك إٌّظٛس اٌّبٌٟ ٚالالزظبدٞ:3-3
ٌىً ِٓ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ اٌّّضٍخ لاعؼبس الاعُٙ , ٌٍششوخ ل١ذ اٌجؾش ٌٚؾغَٛ اٌؼ١ٕبد اٌضلاس, رُ         

( فٟ اٌغبٔت إٌظشٞ ِٚٓ صُ 24-2فك اٌظ١غخ ), ٚ Rtؽغبة ِؼذي إٌّٛ ٌغؼش اٌغُٙ ) ػبئذ اٌغُٙ (  
ٕغجخ ٌٍغلاعً ( فٟ اٌغبٔت إٌظشٞ , وزٌه اٌؾبي ثب26ٌ-2, ٚفك اٌظ١غخ ) VRtؽغبة رمٍت الاعؼبس  

,   ̃  , ٚرمٍت ؽغُ اٌزذاٚي     ̃ اٌض١ِٕخ اٌّّضٍخ ٌؾغُ اٌزذاٚي فمذ رُ ؽغبة ِؼذي إٌّٛ ٌؾغُ اٌزذاٚي 
 بٔت إٌظشٞ .(  فٟ اٌغ27-2ٚ ) (25-2ثبلاػزّبد ػٍٝ اٌظ١غز١ٓ )

 

 : اٌزؾمك ِٓ اعزمشاس٠خ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ :3-4
ٚفك أّٛرط رٛص٠غ  VRtٚعٍغٍخ اٌّخشعبد    ̃   اٌّذخلاد لجً اٌجذء ثّٕزعخ اٌؼلالخ ث١ٓ عٍغٍخ     

الاسرذاد اٌضِٕٟ ٠غت اٚلا اٌزؾمك ِٓ اعزمشاس٠خ رٍه اٌغلاعً , ٚٔمظذ ثبعزمشاس٠خ اٌغٍغخ اٌض١ِٕخ ٘ٛ اْ 
 auto-covarianceٚوزٌه اٌزغب٠ش اٌزارٟ ٌىً عٍغٍخ ص١ِٕخ   tٌٙب ٚعؾ ٚرجب٠ٓ صبثز١ٓ ػجش اٌضِٓ  

 Augmentedلا٠زغ١ش ػجش اٌضِٓ. ٌٚٙزا اٌغشع لّٕب ثبعشاء اخزجبس عزس اٌٛؽذح ٚلا ع١ّب اخزجبس 
Dickey Fulle   ٟٚثبعزؼّبي اٌجشٔبِظ الاؽظبئgretl   ( 1ٚوبٔذ ٔزبئظ الاخزجبس وّب ِج١ٕخ فٟ اٌغذٚي )

١ٌخ ٌٗ ٔغزٕزظ اْ ع١ّغ اٌغلاعً ٚاٌم١ُ الاؽزّب  tٌؾغَٛ اٌؼ١ٕبد اٌضلاس . ٚثّلاؽظخ ل١ُ اٌّخزجش الاؽظبئٟ   ,
 اٌض١ِٕخ ِغزمشح .

 (1عذٚي)
 Augmented Dickey Fuller (ADF)ٔزبئظ اخزجبس عزس اٌٛؽذح   

n=150 n=200 n=252 اٌششوخ ٔٛع الاخزجبس 

VR                ̃ VR               ̃ VR              ̃ 

-12.2        -10.3 
 

6e-19        9e-16 
 

-12.2        -10.3 
 

6e-18      10e-15 

-14.3           -5.1 
 

2e-24           2e-5 
 

-14.3           -5.2 
 

2e-23           8e-5 

-4.6          -15.2 
 

.0001        9e-27 
 

-4.7          -15.5 
 

.0006        7e-28 

t 
 
P 
 
t 

 
P 

Test with 
 constant 

 

 
Test with 
constant 
and trend 

INTC 

 

 : Hannan: رمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٚفك ط١غخ 3-5
( 16-2, اٌّج١ٕخ ثبٌظ١غخ ) ٠Hannanزـٍت رمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٚفك ط١غخ       

فٟ اٌغبٔت إٌظشٞ , رمذ٠ش داٌخ اٌـ١ف ٌىً ِٓ عٍغٍخ رمٍت الاعؼبس ٚعٍغٍخ رمٍت ؽغُ اٌزذاٚي ٚ رمذ٠ش داٌخ 
  statisticaثؤعزؼّبي اٌجشٔبِظ الاؽظبئٟ  رٍه اٌغٍغٍز١ٓ , ؽ١ش رُ رمذ٠ش رٍه اٌذٚايث١ٓ اٌـ١ف اٌّشزشوخ 

. ثبعزخذاَ رمذ٠ش وً ِٓ داٌخ اٌـ١ف اٌّشزشوخ ٚداٌخ اٌـ١ف ٌغٍغٍخ رمٍت ؽغُ اٌزذاٚي رُ رمذ٠ش ِؼٍّبد 
فٟ  (19-2) ّؼ١بسٞ ٌزٍه اٌزمذ٠شاد ٚفك اٌظ١غخأّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ِٚٓ صُ ؽغبة اٌخـؤ اٌ

ثمخ ٠ىْٛ صبثزبً ٌىً اٌّؼٍّبد اٌغبٔت إٌظشٞ , ػٍّب اْ اٌخـؤ اٌّؼ١بسٞ ٌٍّؼٍّبد اٌّمذسح ٚفك ٘زٖ اٌـش
.    Matlabاٌّمذسح . ٌمذ رُ اٌؾظٛي ػٍٝ ٔزبئظ اٌزمذ٠ش ثبلاػزّبد ػٍٝ ثشاِظ خبطخ رُ وزبثزٙب ثٍغخ 

ثّٛعت ٘زٖ اٌـش٠مخ لأؾزبط اٌٝ رؾذ٠ذ ِغجك ٌـٛي الاسرذاد اٌضِٕٟ , ٚأّب ٠ؾذد خلاي ػ١ٍّخ رمذ٠ش 
رٚ اٌشرجخ الاػٍٝ , ؽ١ش ٔزٛلف ػٓ رمذ٠ش   βiالاسرذاد اٌضِٕٟ  اٌّؼٍّبد ٚرٌه ثبلاػزّبد ػٍٝ ِؼ٠ٕٛخ ِؼٍّخ 

اٌّؼٍّبد ػٕذِب ٔؾظً ػٍٝ ِؼٍّخ غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ٚرٌه ٚفك ِفَٙٛ اٌزؼبِذ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ اٌّشرذح 
٠ّىٓ اػبفخ اٌّزغ١شاد اٌزٛػ١ؾ١خ ثبٌزؼبلت دْٚ اػبدح  إرص١ِٕبً , اٌزٞ ٠ز١ؼ ٠ٚغًٙ ػ١ٍّخ الاؽزغبة ٘زٖ 

( ٌٚؾغَٛ اٌؼ١ٕبد اٌضلاس , 2) ٌٍزمذ٠ش ِج١ٕخ فٟ اٌغذٚي    خ اٌزمذ٠ش ٌلأّٛرط . اْ إٌزبئظ اٌزفظ١ٍ١خ ػ١ٍّ
 ا٠بَ  خّغخذح ــزـذ ٌــّـــذاٚي لــذ اِـاٌـزُ ـغـٍت ؽــزمـٛٞ ٌـٕـؼـّـا١ٌش ــزؤصـاٌ     ثّشاعؼخ رٍه إٌزبئظ ٔغذ اْ 

( q = 5 )  ٌبدـ١ٕــؼــاٌ َٛـؾغـ  
ٔغذ اْ رؤص١ش اٌزغ١ش فٟ ؽغُ اٌزذاٚي ػٍٝ اٌزغ١ش فٟ اعــؼبس الاعــُٙ ػـٍٝ الاِــذ  زٌه, واٌضلاس        

, ٌٚغ١ّغ  (%10 , %5)اٌمظـــ١ش ٚالاِــذ اٌــ٠ًٛ وبْ رؤص١شا ِـؼــ٠ٕٛبً ِٚـٛعجبً , ٌـّغــزٜٛ ِؼــ٠ٕٛخ 
, ؽـ١ش ُ اٌزذاٚيـؼبس الاعــُٙ ٚؽغـؽغَٛ اٌؼ١ٕبد ٚثّب ٠زّبشٝ ٚاٌّفَٙٛ الالزظــبدٞ ٌٍؼـلالــخ ث١ٓ اعــ

فٟ ؽ١ٓ  (0.4359)ٚ ( 0.3860 )( ث١ٓ β0اٌم١ّخ اٌّمذسح ٌٍّؼٍّخ ١ش)ــذ اٌمظـالاِ رشاٚػ اٌزؤص١ش ػــٍٝ
اٌخـؤ اٌّؼ١بسٞ ٌٍّؼٍّخ اٌّمذسح اْ   (2.1225)ٚ (1.8272)ث١ٓ  ( βi∑ )رشاٚػ اٌزؤص١ش ػٍٝ الاِذ اٌـ٠ًٛ

β0  ٓ(0.9089)ؼبد اٌخـؤ ٌٍّٕبرط اٌّمذسح رشاٚػ ث١ٓ ِشثِزٛعؾ  .(0.107)ٚ  (0.086)رشاٚػ ث١ 
 .(0.5450) ٚ (0.4802)اِباٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٌٙزٖ إٌّبرط اٌّمذسح فىبٔذ رزشاٚػ ث١ٓ , (1.4656)ٚ

 (2عذٚي)
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 ٌٚؾغَٛ اٌؼ١ٕبد اٌضلاس  اٌضِٕٟ   ّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد ٌّؼٍّبد أ   Hannan إٌزبئظ اٌزفظ١ٍ١خ ٌزمذ٠شاد ط١غخ

n=150 n=200 n=252 اٌششوخ اٌّؤششاد 

0.4359** 0.3640** 0.3860**  ̂0 INTC 

0.4264** 0.3550** 0.3763**  ̂1 

0.3982** 0.3284** 0.3478**  ̂2 

0.3525** 0.2856** 0.3023**  ̂3 

0.2914** 0.2290** 0.2425**  ̂4 

0.2181** 0.1615* 0.1723**  ̂5 

2.1225 1.7235 1.8272 ∑ ̂i 

5 
0.1069 
1.4656 
0.4802 

5 
0.0932 
0.9089 
0.5450 

5 
0.0855 
1.0851 
0.5088 

q 

s.e( ̂) 
MSE 
R

2
 

 

 ثبعزخذاَ ؿش٠مخ ػضَٚ رٛص٠غ  رمذ٠ش ِؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ:3-6
    الاسرذاد اٌضِٕٟ:

ٚفك ٘زٖ اٌـش٠مخ اعش٠ٕب رؾ٠ًٛ ٌّؼٍّبد الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌٝ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٚفك         
ِٚٓ صُ اٌؾظٛي ػٍٝ الأّٛرط اٌمبثً  V( فٟ اٌغبٔت إٌظشٞ ٚثبعزخذاَ ِظفٛفخ اٌزؾ٠ًٛ 20-2اٌظ١غخ )

زخذاَ اٌجشٔبِظ الاؽظبئٟ ٌٍزمذ٠ش . اٌؼ١ٍّبد اٌؾغبث١خ ٚرمذ٠ش ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ رُ اعشاء٘ب ثبع
Minitab  ٟٚاٌجشٔبِظ الاؽظبئgretl  (  اْ اٌؼضَ اٌظفشٞ  4-2. وّب ث١ٕب فٟ اٌفمشح )μ0   ًاٌّمذس ٠ّض

. اْ  (q=5 )ِغبٚٞ ٌخّغخ ا٠بَ  . ٌمذ رُ الاػزّبد ػٍٝ ؿٛي اسرذاد اٌضِٕٟ   βi∑اٌزؤص١ش ػٍٝ الاِذ اٌـ٠ًٛ 
( , ؽ١ش اشبسد رٍه إٌزبئظ اٌٝ 3ٌٚؾغَٛ اٌؼ١ٕبد اٌضلاس ِج١ٕخ فٟ اٌغذٚي) ش ٚفك ٘زٖ اٌـش٠مخ ٔزبئظ اٌزمذ٠

اْ رمذ٠ش رؤص١ش ص٠بدح اٌٛؽـذح اٌٛاؽـذح فٟ ؽغـُ اٌزذاٚي ػٍٝ اسرفبع اعـؼبس الاعـُٙ ػٍٝ الاِـذ اٌـ٠ًٛ لــذ ثٍغ 
ثخـؤ  (0.10) ٚ (0.05)رمش٠جبً ٌٚؾغَٛ اٌؼ١ٕبد اٌضلاس ٚ٘ٛ رؤص١ش ِؼٕٛٞ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  ( 0.9 )

ٌؾغَٛ اٌؼ١ٕبد , اْ ل١ّخ ِزٛعؾ ِشثؼبد اٌخـؤ ٌٍّٕبرط اٌّمذسح  (0.062)ٚ  (0.048)ِؼ١بسٞ ٠زشاٚػ ث١ٓ 
, اِب اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّٕبرط اٌّمذسح فىبٔذ رزشاٚػ ث١ٓ (0.388)ٚ  (0.363 )وبٔذ رزشاٚػ ث١ٓ  اٌضلاس

(0.6171)  ٚ(0.6581) . 
 (3عذٚي)

د اٌضِٕٟ ذ٠شاد ؿش٠مخ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٌّؼٍّبد أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاإٌزبئظ اٌزفظ١ٍ١خ ٌزم
 ٌٚؾغَٛ اٌؼ١ٕبد اٌضلاس

n=150 n=200 n=252 اٌششوخ اٌّؤششاد 

5 5 5 q INTC 

0.9465** 
(0.062)(15.3) 

0.9498** 
(0.054)(17.6) 

0.9118** 
(0.048)(18.9) 

 ̂0=∑ ̂i 

 

0.3630 
0.6581 

0.3730 
0.6447 

0.3880 
0.6171 

MSE 
R

2
 

 

 : اٌّمبسٔخ ث١ٓ ؿش٠مزٟ اٌزمذ٠ش:3-7
الأّٛرط ٚلذسرٗ ػٍٝ رفغ١ش اٌؼلالخ اٌزٟ  ٌّلاءِخثبلاػزّبد ػٍٝ اٌّؼب١٠ش اٌزٟ رؼىظ عٛدح اٌزمذ٠ش ٚ         

٠ّضٍٙب ٟٚ٘ ِزٛعؾ ِشثؼبد اٌخـؤ ِٚؼبًِ اٌزؾذ٠ذ , ٠ّىٓ اٌّمبسٔخ ث١ٓ إٌّٛرع١ٓ اٌّمذس٠ٓ فٟ ِؾبٌٚخ 
( ٔغذ أّٙب ارفمزب  3ٚ 2ٌٍزٛطً اٌٝ افؼً ؿش٠مخ. ثّلاؽظخ ٔزبئظ رمذ٠ش وً ؿش٠مخ ٚاٌّج١ٕخ ثبٌغذ١ٌٚٓ    )

خ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي , ار ٔلاؽظ اْ إٌّٛرع١ٓ اٌّمذس٠ٓ اشبسد اٌٝ ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ د٠ٕب١ِى١
ٚعٛد رؤص١شاً ِؼ٠ٕٛبً ِٛعجبً ٌٍزغ١ش فٟ ؽغُ اٌزذاٚي ػٍٝ اٌزغ١ش فٟ اعؼبس الاعُٙ ػٍٝ الاِذ اٌمظ١ش ٚوزٌه 

ِٚلائّخ الأّٛرط  اِب ِٓ ٔبؽ١خ عٛدح اٌزمذ٠ش ػٍٝ الاِذ اٌـ٠ًٛ , ٌٚىّٕٙب اخزٍفب فٟ ل١ّخ ٘زا اٌزؤص١ش .
ٚلذسرٗ ػٍٝ رفغ١ش اٌؼلالخ ِٛػٛع اٌجؾش فٕغذ اْ ؿش٠مخ رمذ٠ش ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ لذ رفٛلذ ػٍٝ 

ٚاوجش ل١ّخ ٌّؼ١بس ِؼبًِ  MSEٌّؼ١بس ِزٛعؾ ِشثؼبد اٌخـؤ ار أٙب ؽممذ الً ل١ّخ  Hannanط١غخ 
فٟ  Hannaٌٚؾغَٛ اٌؼ١ٕبد اٌضلاس , ِّب ٠ّىٕٕب ِٓ اعزٕزبط اْ ؿش٠مخ اٌؼضَٚ افؼً ِٓ ط١غخ  R2اٌزؾذ٠ذ 

  رمذ٠ش ِؼٍّبد رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ .
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 الجانب الرابع -
فٟ ػٛء ِب رُ اٌزٛطً إ١ٌٗ ِٓ ٔزبئظ فٟ اٌغبٔت اٌزـج١مٟ ِٚٓ خلاي رؾ١ًٍ ث١بٔبد اٌششوخ ل١ذ اٌجؾش ,       

 ِغّٛػخ ِٓ الاعزٕزبعبد ٚاٌزٛط١بد ٚوّب ِج١ٓ ادٔبٖ .رُ اٌزٛطً اٌٝ 
 

 : الاعزٕزبعبد:4-1
اُ٘ الاعزٕزبعبد اٌزٟ ٠ّىٓ اٌخشٚط ثٙب ِٓ خلاي رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد اٌّغزخذِخ فٟ ٘زا اٌجؾش ٚرٛه١فٙب       

اٌزذاٚي ٟ٘ فٟ رمذ٠ش أّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌزٞ ٠ظف اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ 
 وبلارٟ .

ٚػضَٚ رٛص٠غ  Hannanثّٛعت ؿش٠مزٟ اٌزمذ٠ش , ط١غخ  ٔزبئظ اٌزمذ٠ش)ٌؾغَٛ اٌؼ١ٕبد اٌضلاصخ( ارفمذ   -1
ث١ٓ اٌزغ١ش فٟ ؽغُ اٌزذاٚي ٚاٌزغ١ش فٟ عؼش اٌغُٙ  ِٚؼ٠ٕٛخ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ ؿشد٠خ , الاسرذاد اٌضِٕٟ

ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش ٚوزٌه ػٍٝ اٌّذٜ اٌـ٠ًٛ ٚارفبق ٘زٖ إٌزبئظ ِغ رفغ١ش إٌظش٠خ الالزظبد٠خ ٌٙزٖ 
 اٌؼلالخ .

ّٔٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌّمذس ثّٛعت ؿش٠مخ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد  ث١ٓ اداء رفبٚدٚعٛد    -2
ٚرٌه فٟ ٚػغ اٌزمذ٠شاد ثؼ١ذح اٌّذٜ ٌٚؾغَٛ  Hannanط اٌّمذس ثّٛعت ط١غخ اٌضِٕٟ ٚإٌّٛر
  اٌؼ١ٕبد اٌضلاس.

وبْ اداء ّٔٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌزٞ رُ ثٕبءٖ ٚفك ؿش٠مخ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد ٌّٚخزٍف    -3
ٚرٌه ػٍٝ ٚفك اٌّؼب١٠ش  Hannanؽغَٛ اٌؼ١ٕبد افؼً ِٓ إٌّٛرط اٌزٞ رُ ثٕبءٖ ٚفك ط١غخ 

 . ( R2 , MSE )اٌّؼزّذح ٌغٛدح اٌزمذ٠ش ِٚلائّخ إٌّٛرط 
اٌزٛطً اٌٝ ِفَٙٛ ِفبدٖ اْ اػزّبد اٌـشائك اٌزٟ رزظف ثآ١ٌخ ِؼمذح لا٠مٛد ثبٌؼشٚسح اٌٝ اػـبء    -4

ش اٌزٟ رزظف ثآ١ٌخ غ١ Hannanٔزبئظ اوضش عٛدح ٚثٕبء ّٔبرط اوضش ِلائّخ, ؽ١ش رج١ٓ اْ ؿش٠مخ  
ٚاٌزٟ رزظف ثآ١ٌخ رـج١ك غ١ش عٍٙخ    spectrum functionِزذاٌٚخ وض١شا ٟٚ٘ داٌخ اٌـ١ف 

 اٌّلائّخ ِمبسٔخ ِغ ؿش٠مخ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟثبٌغٛدح ٚ ثؤٔٙب الً دلخ فٟ ثٕبء ّٔبرط رزظف
 .اٌزٟ رزظف ثغٌٙٛخ اٌزـج١ك

اْ دسعخ الاسرذاد اٌضِٕٟ لأّٛرط رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌزٞ ٠ظف اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اعؼبس   -5
 الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي ٌٍششوبد اٌّغغٍخ فٟ اعٛاق الاٚساق اٌّب١ٌخ ٠ّىٓ رؾذ٠ذ٘ب ثخّغخ  ا٠بَ . 

 : اٌزٛط١بد:4-2
 فٟ ػٛء ِبرُ اٌزٛطً ا١ٌٗ ِٓ اعزٕزبعبد ٔٛطٟ ثبلارٟ:     
ػٍٝ  Hannanبٌٕظش ٌّب ؽممزٗ ؿش٠مخ ػضَٚ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ ِٓ ٔزبئظ رفٛلذ ثٙب ػٍٝ ط١غخ ث -1

ٚفك ِؼب١٠ش عٛدح اٌزمذ٠ش ِٚلائّخ إٌّٛرط ٌٚغٌٙٛخ رـج١ك رٍه اٌـش٠مخ ٔٛطٟ ثبػزّبد٘ب فٟ رمذ٠ش 
 .ِؼٍّبد رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ

ٔٛطٟ ثؤْ رىْٛ دسعخ الاسرذاد اٌضِٕٟ ٌٍّزغ١ش اٌزٛػ١ؾٟ ) ؽغُ اٌزذاٚي ( اٌّشرذ ص١ِٕب فٟ أّٛرط  -2
ِغب٠ٚخ رٛص٠غ الاسرذاد اٌضِٕٟ اٌزٞ ٠ظف اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اعؼبس الاعُٙ ٚؽغُ اٌزذاٚي , 

 ا٠بَ .    ٌخّغخ 
 

 اٌّظبدس:
1- Baltagi , B. H. 2011 , " Econometrics " fifth edition , Springer Text in 

Business and Economics .   
2- Burdick , D. S. and Wallac , T. D. , 1976 , " A theorem on an inequality of 

two quadratic forms and an application to distributed lags "   International 
Economic Review , Vol. 17 ,No. 3 , pp. 769 – 771 .  

3- Cargill , T. F. and Meyer , R. A. , 1972 , " A spectral approach to estimating 
the distributed lag relationship between long and short-term interest rates 
"  International Economic Review , Vol. 13 ,No. 2 , pp. 223 – 238 . 

4- Demetriou, I.C. , and Vassiliou, E.E. , 2009 , "An algorithm for distributed  
lag estimation subject to piecewise monotonic coefficient"  IAENG 
International journal of applied mathematics , 39:1, IJAM_39_1_09 . 

5- Doran, H.E. , 1974 , "A simulation study of the small sample properties of 
the Hannan estimator of a distributed lag model when the signal – to – 
noise ratio is constant "  International economic review , Vol. 15, No. 2 , pp. 
497 – 514 . 



 5102/ وأثنبن مئه العدد –والثلاثون الثبمنة السنة The Journal of  Administration & Economics/والاقتصبد الإدارة مجلة

 

)181

6- Hamon, B.V. , and , Hannan, E.J. , 1963 , " estimating relations between 
time series  " Journal of Geophysical research , Vol. 68 ,No.21 pp. 6033 – 
6041 . 

7- Hannan, E.J. , 1965 , " the estimation of relationships involving distributed 
lags  " Econometrica , Vol. 33 , No. 1 , pp. 206 – 224 . 

8- Hannan, E.J. , 1970 , "  Multiple time series " John Wiley and Sons , Inc. , 
pp.475 – 485 . 

9- Hannan, E.J. ,  and , Robinson, P.M. , 1973 , " Lagged regression with 
unknown lags "  Journal of the royal statistical society , series B , Vol.3 , 
No. 2 , pp. 252 – 267 . 

10- Hatanaka, M. , and , Wallace, T.D. , 1980 , " Multicollinearity and estimation 
of low – order moments in stable lag distributions " Academic press , 
ISBN: 978 – 0 – 12 – 416550 – 2 . pp. 323 – 337 . 

11- Hidalgo, J. , 2002 , " Consistent order selection with strongly dependent 
data and its application to efficient estimation  " London school of 
economics and political science , Discussion paper ,No. EM/02/430 . 

12- Koop, G. , 2005 , " Analysis of economic data  "  John Wiley and Sons Ltd.   
13- Maddala, G.S. , 1977 , " Econometrics  "  Mc GRAW – HILL book company. 
14- Maddala, G.S. , 1992 , " Introduction to Econometrics  "  2nd  edition . 

Macmillan publishing company .   
15- Nachane, E.J. , 1996 , " A modification of Hannan inefficient procedure for 

causal systems  "  Working paper , No. 9615 . 
16- Podobnik, B. , and others , 2009 , " Cross – correlation between volume 

change and price change " PNAS , Decmber,29 , 2009, , Vol. 106 , No. 52 , 
pp. 22079 – 22084 . 

17- Sliver, J.L. , and , Wallace, T.D. , 1980 , " The lag relationship between 
whole sale and consumer prices , An application of the Hatanaka – Wallace 
procedure  " Journal of econometrics 12(1980) , pp. 375 – 387 . 

18- Tripathy, N. , 2011 , " The relation between price change and trading 
volume : A study in Indian stock market  " Interdisciplinary journal of 
research in business , Vol. 1 , Issue 7, pp. 81 – 95 . 

 
 

................................................................................................ 
...................................................................... 

......................... 


