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العلاقة بين أسعار النفط الخام وسعر صرف الدولار

(Granger)باستخدام التكامل المشترك وسببية 

د كريم سالم حسين.م.أد نبيل مهدي الجنابي                       .م.أ

كلية الاداره والاقتصاد-قسم الاقتصادرئيس قسم الدراسات المالية والمصرفية            

جامعة القادسيةجامعة القادسية                           -كلية الاداره والاقتصاد

ABSTRAC:

The	relation	between	prices		of	oil	and	us	exchange	rate	:	

co-	integration		and		Granger	causality.								
In this paper, we have to tried to determine whether there was a link between
the real price of oil and the US real exchange rate against the euro. First, our
study has exhibited the quite complex features of the relation between the two
variables. More specifically, our results have shown that there exists a short
and long term relation between the two series. The application of Johansen
cointegration and Granger causality tests made  it  clear  that  the  direction  of  the
causality is from exchange rate to oil price over 10 Aug 2009 to 30 Jun 2010.
Our estimates suggest that, other things equal, 1% depreciation in the dollar
leads to % 1.5 rise in the oil price in the long run ,1.05 %  in the short run. The
estimation of the error correction model show a slow adjustment has reported
a very slow adjustment speed of the  dollar real exchange rate to the long term

target.

:المقدمة

يعد النفط الخام احد أهم مصادر الطاقة في العالم ، ويشكل سلعة إستراتجية دوليـة  تتضـمن   

وتتأتى أهمية النفط الخام من الوفرة النسبية وتركيزه للطاقة . قيمة اقتصادية عالية

ائل وكفاءته وسهولة نقله وتوزيعه، فضلا عن وجود بدائل في نفس مستوى النوعية والسعر كونها بـد 

محدودة وبعضها يعد أكثر المصادر تلوثا للبيئة في حين يلاقي الأخر معارضة كبيرة بسـبب الكلفـة   

.العالية وخطر الإشعاعات المنبعثة منها

وتخضع السوق العالمية للنفط إلى مجموعة من التطورات المهمة قادت إلى حدوث اخـتلاف  

ية ذو طبيعة خاصة تأخـذ خصوصـية مـن    كبير في ميزان العرض والطلب ، حيث أن السوق النفط

تداخل العوامل الاقتصادية مع العوامل السياسية ، والتي تتفاوت أهميتها ودرجة تأثيرها علـى أسـعار   

.النفط الخام في السوق
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٢

تحدثه عوامـل  ويبدو أن إشكالية تحديد أسعار النفط الخام تعتمد في جزء أساسي منها على ما

المية ، فضلا عن وجود قوى محركة أخرى لها تأثيرها فـي الأسـعار   العرض والطلب في السوق الع

.  يعرف النفط بسلعة السعر الواحد -منها التوقعات المستقبلية والمضاربة وسعر صرف الدولار 

مشكلة البحث

النفط الخام للعديد مـن الدراسـات   وأسعارخضعت العلاقة السببية  بين سعر صرف الدولار 

وقد قاد الجدل الواسع في تحديد طبيعة العلاقة بـين  . نتائج غير حاسمة إلىتوصلت الاقتصادية التي 

الاتجاه من سعر أحادية، علاقة سببية الأولى: وجهات نظرأربعةالنفط واتجاهها الى وأسعارالدولار 

التي الدولارلانخفاضالمباشرة وغير المباشر الآثارالنفط الخام من خلال أسعارإلىصرف الدولار 

الـنفط الخـام تسـبب    أسعارالنفط الخام ، ووجهة النظر الثانية ترى ارتفاع أسعارارتفاع تؤدي الى 

امـا وجهـة   . ، أي سببية معكوسة الأمريكيفض الدولار بسبب زيادة العجز في ميزان المدفوعات خ

اذ .صـرف الـدولار   وسعر أسعار النفطوجود علاقة سببية متبادلة بين إلىالنظر الثالثة فقد توصلت 

كـلا مـن سـعر    أنإلـى وجهتي النظر السابقتين ، بينما تشير وجهة النظر الرابعة الرأييجمع هذا 

 ـيتحدد فالأولعوامل  متباينة همابخام تتحكم النفط الوأسعارصرف الدولار  نظريـات  هبما تطرح

الأمريكـي لهيمنة الاقتصاد سعر الصرف والثاني تتحكم به الطبيعة الخاصة للسوق النفطية وهما نتاج

التغيرات في سـعر  لمن يقود الأخر، ههناوالسؤال الذي يطرح نفسه.بحيث لاتوجد علاقة بينهما

الدولار تقود التغيرات في أسعار النفط الخام العالمية، أم العكس صحيح ؟فصر

:هدف البحث

القياسية الحديثة الأساليبلخام باستخدام النفط اوأسعاريعد دراسة العلاقة بين سعر صرف الدولار 

الهدف الرئيس لهذا البحث وتقديرها ، وذلك باستخدام التطورات الحديثة كاختبارات اسـتقرار  

وبـذلك  . (Granger)السلاسل الزمنية والتكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأ وسـببية  

الأهـداف من خـلال  أعلاهين الكشف عن طبيعة واتجاه العلاقة بين المتغيرإلىيهدف البحث 

:الآتيةالتفصيلية 

.المتغيرين والعلاقة بينهما خلال المدة المبحوثة أداءتفسير واقع -

الـنفط  وأسـعار بناء نموذج قياسي لاختبار طبيعة واتجاه العلاقة بين سعر صرف الدولار -

.الخام 

:فرضية البحث

سـعر  مـن  وعكسية وباتجاه واحد مستقرةسببيةهناك علاقة" ينطلق البحث من فرضية مؤداها 

" .القصير والطويل الأجلينالنفط الخام وفي أسعارإلىمقابل اليورو صرف الدولار

:حدود البحث
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٣

يقتصر الاهتمام في هذا البحث على محاولة تحليل العلاقة بين سعر صرف الدولار مقابـل  -

اليورو كان لـه مـايبرره مـن    اليورو وأسعار النفط العالمية واختيار سعر صرف مقابل

شروط علمية وموضوعية متمثلة بكون منطقة اليورو ثاني اكبر اقتصاد في العالم ، فضـلا  

.عن بعض الدعوات والطروحات الحديثة لتسعير النفط باليورو بدل من الدولار

وبواقـع  ) ٢٠١٠\٦\٣٠-٢٠٠٩\٨\١٠(اشتملت الحدود الزمنية لبيانات يومية للمـدة مـن   -

.شاهدة م) ١٨٨(

:منهج البحث

المتغيران وتطورهما خـلال مـدة   أداءالوصفي التحليلي في تحليل الأسلوباعتمدت الدراسة على 

.كمية حديثة في قياس العلاقة بينهما أساليبالمبحوثة ، كما اتبعت 

:الدراسات السابقة

النفط، السياسـة الماليـة،   أسعار( ة، حول تأثير صدمات بعض المتغيرات الاقتصادي1995 عام ١(zhou)دراسة -

أسـعار ووجدت الدراسة ان تقلبات .(1988 – 1994) صرف الدولار، بيانات شهرية للمدة أسعارعلى ) الإنتاجية

.النفط العالمية تؤدي دور مهم في تفسير تحركات سعر الصرف للدولار

منظمة التعاون الاقتصـادي  أقطارر من قط) عشرستة(عن 1998عام (chaudhuri and Daniel)٢دراسة -

(OECD) ووجدت الدراسـة سـلوك   . ،بيانات شهريةالعالميةالنفط وأسعارحول العلاقة بين سعر صرف الدولار

.النفط العالمية أسعارغير مستقر لسعر صرف الدولار بسبب عدم استقرارية العلاقة مع 

النفط العالمية ومعدلات صرف أسعارلاقة طويلة الأجل بين حول الع2007 عام  ( chen and chen)٣دراسة -

أسـعار النفط مصدر مهم لتفسير تحركات أسعارأنوكانت النتائج .(G7) لأقطاربيانات شهرية باستخدامالدولار 

ة لسـعر  النفط العالمية للتنبؤ بالعوائد المسـتقبلي أسعاراستخدام وإمكانيةوهناك علاقة مستقرة بينها .صرف الدولار

.الصرف

فط وسـعر  الـن أسعاربين الأجلوجود علاقة مستقرة طويلة لاختبار، 2007 عام (Melhem Sadek)٤دراسة -

نموذج التكامل المشـترك وسـببية   وباستخدامبيانات شهرية (2000 – 2006) و للمدة صرف الدولار مقابل اليور

فـي  (1.95%)للدولار يتزامن مع ارتفـاع مقـدار   (1%) انخفاض بمقدارأنإلىوكانت النتائج تشير .جرانجر

.الطويلالأجلالنفط في أسعار

Clic
k h

ere
 to

 buy

A
BB

YY PDF Transformer 2.0

www.ABBYY.com
Clic

k h
ere

 to
 buy

A
BB

YY PDF Transformer 2.0

www.ABBYY.com

http://www.abbyy.com/buy
http://www.abbyy.com/buy


٤

الـنفط وسـعر صـرف    أسعاربين الأجلاختبرت وجود علاقة مستقرة طويلة 2008 عام (Virginie)٥دراسة -

النفط لتؤثر فـي  أسعارن السببية تتجه مأنطرق قياس السلاسل الزمنية، ووجدت الدراسة وباستخدامالدولار الفعال 

.(14 – 19 - 2004)بيانات شهرية للمدة وباستخدامسعر صرف الدولار 

النفط ومعدلات صرف عمـلات دول  أسعاربين الأجلحول العلاقة الطويلة 2009 عام (L,Nikbakht)٦دراسة -

وسـببية جرانجـر   كامل المشتركنموذج التوباستخدام(2000 – 2007) مقابل الدولار،بيانات شهرية للمدة الأوبك

ووجود علاقة ، العالميةالنفط أسعارصرف الدولار مصدر مؤثر جدا في تحركات أسعاروجاءت النتائج تشير بأن 

.ارتباط طويلة الأجل بينهما

مـن  النفط وسعر صرف الدولار  تارة تكون السببية أسعاربين ألجدليهالعلاقة إشكاليهألسابقهويتضح من الدراسات 

.أخرىالنفط الى سعر صرف الدولار وتارة أسعار

ولمـدة حديثـة   ) 2009-2010(للمـدة الحالية تتميز عن باقي الدراسات السابقة باستخدام بيانات يومية والدراسة

الحديثة من نماذج اختبار الاسـتقرارية والتكامـل المشـترك    الاقتصاديالقياس أساليبفضلا استخدامها كل ، نسبيا

العالميـة النفط أسعاربين والطويلةللوصول الى طبيعة العلاقة القصيرة رنججراج تصحيح الخطأ الى سببية ونموذ

.وسعر صرف الدولار مقابل اليورو 

.الإطار ألمفاهيمي ...السوق النفطية -:أولا

تـداول ، و  من المعروف أن للأسواق ثلاثة عناصر أساسية هي البائعون و المشـترون و السـلعة محـل ال   

وفقا لهذا الأسواقمن هذه العناصر يترتب علية اختلاف في طبيعة السوق ويمكن تقسيم أو أكثرالاختلاف في واحد 

الاحتكار المطلق أبرزهاأنواععدة إلىتنقسم الأخيرةو التامةوغير التامةنافسة مالأسواق)٧(الاختلاف الى نوعين 

 )Pure Monopoly (كاريــة و المنافســة الاحت)CompetitionMonopolistic (  ــار القلــة (و احتك

Oligopoly ( كبيرا فـي  " تشغل جزاالأخيرةالسوق إنبل هذا النطاق ، لاالسوق النفطية عن لأتخرج، و بالطبع

.) Micro Economic(التحليل الاقتصادي الجزئي 

النفوط ، وهذا أنواعما تجانس متقارب بين حدإلىالنفط الخام مع اختلاف درجات كثافة ، فهنالك أنحيث 

.الحال يجعل من سوق احتكار القلة ينطبق الى حد كبير على السوق النفطية العالمية 

القلة هي وجود عدد قليل من المنتجين ينتج كل منهم حجمـا كبيـرا   احتكارالميزة التي يتصف بها سوق ان

السعرية سياسـيات  أوالإنتاجيةيأخذ بنظر الاعتبار عند تحديد سياسية في الناتج الكلي بالدرجة التي تجعل كل منهم 

.)٨(تخفيض منتجاته أوفي السوق عن طريق زيادة التأثيرتنافسية أي ان كل منهم له القدرة على 

٥
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٥

و ) أوبـك و خـارج منظمـة   أوبـك منظمة ( مكونات السوق العالمية للنفط الخام هم المنتجون أهممن إن

بعوامل متعددة ، فمن " اايجابيأو"ايالنفطية سلبقتتأثر السوهذا و .) الدول الصناعية و الدول النامية ( المستهلكون

في السوق النفطية تقديرات العـرض والطلـب وهـي    الأسعارالتي تتحدد على ضوئها الأسسالناحية النظرية فان 

*المسـتقبلية الأسـواق التي تتم في عملية تلعب الصفقات الدقة في المعلومات ، لكن من الناحية الإلىتقديرات تفتقر 

)Future markets (الـنفط ،   أسعاررئيسا في تحديد "  ودوراالأجنبيةوالسندات و سعر صرف العملات كالأسهم

يمكن تجاهلها، هذا حقيقة لانفطيةتهيمن عليها عناصر غيربمجموعة من العوامل تتأثرالنفط أسعاريعني ان مما

ينطبق عليها قانون العرض و الطلب و الذي يفترض ان يحدد السعر وهذه الحقيقة تنطبق حيث ان النفط كسلعة ، لا

.المنصرمةعلى كل الفترات الزمنية خلال العقود 

مـا كـان   ك( يمكن استنتاجه ،هي ان عملية تسعير النفط الخام لم تعد في متناول الدول المنتجـة  ماأهمأن

و تسـويقه التحكم الرئيسي فيها هو الطرف القادر على تخـزين الـنفط و   أصبحإنماو ) قد السبعينات الحال في ع

ان هـا منالقابض على خفايا البورصة فيه ، ولا يمكن إهمال العوامل غير الاقتصادية و التي يعد العامل السياسي 

) ٢٠٠٨(والمستويات القياسية التي تم تسجيلها في عام الأخيرةالآونةالنفط  في أسواقشهدنهاالتقلبات الشديدة التي 

إلـى أدتدولار ، ) ١٤٥(تخطى سعر البرميل الواحد أنبعد ٢٠٠٨/ حزيرانذروتها في الأسعارم والتي بلغت 

النفط الخام في الوقت الحاضر والمسـتقبل  أسعار، وعليه فأن عملية تحديد )٩(النفط  أسعارصعوبة التنبؤ بمستقبل 

الـى  بالإضـافة عوامل العرض والطلب في السوق العالمية للنفط الخام تحدثهمنها على ماأساسيعتمد في جزء ت

ولا شك ان المضاربة ساهمت الى حد كبير في عدم الاسـتقرار  .الأسعاروجود عوامل غير اقتصادية لها تأثير في 

النفط الخام المستقبلية ، وما تؤكد ذلك تقلص أسعارع عامل تعقيد جديد لمحاولة توقإضافةوإنهاالنفطية الأسواقفي 

وخاصـة  الأخرىومعدلات صرفه مقابل العملات الأمريكي، كذلك معرفة قوة الدولار الأجلصفقات البيع طويلة 

ارتباطاً وثيقاً وان كانت هذه المسألة موضع خلاف مسـتمر  أظهرتالنفط الخام ، والتي أسعاراليورو وتأثيرها على 

النفط الخام تتعلق بحالة التفاؤل المتزايد بين المشاركين فـي  أسعارفي الأخيرةيشير عدد من الباحثين بأن الزيادة و.

كمـا ان انخفـاض   . الأخيرةالى نهايته وانه بدأ يدخل مراحله الأمريكيالسوق حول وصول الركود في الاقتصاد 

الأسعارلزيادة الأخرىن بين القوى المحركة كان مالأخيرةقيمة الدولار مقابل العملات العالمية 

النفط الخام في السوق العالميةأسعارتطورات -":ثانيا

الماليـة  الأزمـة النفط و لأسعارالعديد من التطورات لاسيما في ما يتعلق بالقفزات الكبيرة ٢٠٠٨شهد عام 

ج عنها من ركود اقتصـادي  تنبشكل خاص وماالعالمية التي عصفت بالاقتصاد العالمي بشكل عام و السوق النفطية 

ليصل أوبكسلة خامات لأسعاراتجاه صعودي ٢٠٠٩في حين اتسم عام ٠٠و انخفاض الطلب العالمي على النفط

دولار للبرميل مقارنـة  ) ٣،٦(،مسجلا ارتفاع بمقدار ٢٠٠٩دولار للبرميل خلال شهر تشرين الثاني ) ٧٦.٣( الى 

٩
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٦

كل من التوقعـات الايجابيـة بشـان النمـو     وقد ساهمتدولار للبرميل)61(سنوي بلغ بالشهر السابق و كمتوسط

مقابل اليورو في تعزيـز الاتجـاه   الأمريكيالاقتصادي و الطلب العالمي على النفط و كذلك انخفاض قيمة الدولار 

شهرية لأسعار النفط في اليوضح الجدول أدناه المعدلاتوهذا .العالم أنحاءالنفط في جميع لأسعارالصعودي 

)١(لجدول ا

2009-2010لعالمي لأسعار النفط في السوق العالميةالمعدلات الشهرية 

برميل/السعر دولار السنة/ الشهر برميل/ السعر دولارالسنة/ الشهر 

٢/201076.01ك١/200941.54ك

201072.99/شباط200941.41/شباط

201077.21/آذار 200945.78/آذار 

201082.33/نيسان 200950.2/نيسان 

201074.48/مايس 200956.98/مايس 

201072.95/حزيران 200968.36/حزيران 

201072.51/تموز 200964.59/تموز 

201075.70/آب200971.35/اب 

200967.27/ايلول 

١/200972.67ت

٢/200976.29ت

١/200974.01ك

-:لمصدرا
Organization of the petroleum exporting countries (OPEC)

www.opec.org

النفط الخام خلال لأسعارالصعودي الاتجاهاستمر حیѧѧѧѧث,٢٠١٠-٢٠٠٩للمدة في السوق العالمية 

ثم بدا .دولار لبرميل الواحد ) ٨٢("اتجاوزمفي شهر نيسان من نفس العام أقصاهوبلغ ٢٠١٠عام 

دولار ) ٧٢.٥١( ليصل الى ٢٠١٠مستوى في تموز من عام أدنىبالانخفاض التدريجي حتى بلغ 

.للبرميل  

وبالرغم من حالة التحسن الملحوظ الذي شهده الاقتصاد العالمي بعد حالة الركود التي مـر بهـا فـي    

يتعلـق بالتصـاعد   تزال قائمة لاسيما ماالمخاطر لاأنإلا، ٢٠٠٩ام عأوائلو ٢٠٠٨عام أواخر

المتقدمة و الموقف المالي المتغير الذي قد يؤدي الى تالاقتصادياالمتزايد في الديون العامة في معظم 
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٧

دول منظمة التعاون الاقتصادي و التنمية على الرغم من ارتفاع يتشديد السياسات  المالية والنقدية  ف

.ة  ئيضعف الطلب العالمي و استمرار الاختلالات وتزايد الحماإلىبالإضافةعدلات البطالة م

النفط الخام وسعر صرف الدولارأسعارالعلاقة بين -":ثالثا

النفط الخامأسعارأثر سعر صرف الدولار على . ١

لخام  من خلال أثر مباشـر وأثـر   االدولار إلى رفع أسعار النفطسعر صرف يؤدي انخفاض

الدولار في أسواق النفط في زيادة حـدة  لانخفاضقصير الأجـل الأثر المباشر أويتمثل ،غير مباشر 

فالنفط، كغيره من المواد الأولية. النفط،الأمر الذي يسهم في ارتفاع أسعار النفطالمضاربات في عقود

يقبـل  الأجنبية، لذلكتثمارات الأخرى مقدرة بالعملات، يصبح رخيصاً مقارنة بالاسالمسعرة بالدولار

. عليها المستثمرون

الدولار في أسواق النفط العالميـة فـي تغييـر    لانخفاض،الأجلأو البعيد الأثر غير المباشر،يتمثل و

فمن نتائج انخفاض الدولار علـى  . والطلب على النفطعن طريق تأثيره في العرضالسوق،أساسيات 

بسـبب  ، أو عدم نموها بشكل يتناسب مع الزيادة في الأسـعار ةالطاقة الإنتاجيويل انخفاض الطالمدى

الطاقـة  اللازمـة لزيـادة   للدول المصدرة، والتي لن تمكنها من توفير الأموالةالقوة الشرائيانخفاض 

 ـ. ارتفاع أسعار النفطهذا يعني انخفاض المعروض مقارنة بالطلب، وبالتالي. ةالإنتاجي ر نفسـه  الأم

. تكاليفها بعملات مختلفـة عولكنها تدفبالدولار، ينطبق على شركات النفط العالمية اللي تتسلم عوائدها

باليورو في الوقت الذي تتسـلم فيـه عائـداتها    تدفع أجور عمالهافشركات النفط في بحر الشمال مثلاُ

ي يمنعها من زيادة الاستثمار في طاقةمقارنة بالعائدات، الأمر الذارتفاع التكاليفهذا يعني. بالدولار

.النفطهذا أيضاً يخفض المعروض، ويرفع أسعار. ارتفاع أسعار النفطإضافية، رغم

النفط الخام على سعر صرف الدولارأسعاراثر . ٢

فـاتورة واردات الـنفط   يسهم ارتفاع أسعار النفط في خفض الدولار بسبب ارتفـاع وبالمقابل  

 ـ.ية وزيادة العجز في ميزان المدفوعاتالأمريك باتجـاهين ان و لكون سعر النفط و الدولار ينخرط

من جراء انخفـاض القيمـة   رستتضرمختلفين فان الدول المنتجة للنفط و التي تبيع منتجاتها بالدولار 

الخارجية و للتعـويض عـن هـذا   الأسواقمن أخرىالشرائية للدولار و التي  تستخدم  لشراء سلع 

.التراجع في القوة الشرائية يقوم هؤلاء برفع سعر البرميل 

تراجع  مقدرة منظمة الدول المصدرة للـنفط  أظهرتكما ان المعطيات العالمية و الحوادث التاريخية 

)OPEC  ( ألسعريفي رسم سياسات الاستقرار.

ين بعيدين عن الواقع أحدهما الدولار وأسعار النفط يتطلب حلين جذريالعلاقة بينارتباط فكان

الدولار إن لم يكن هذا ممكنا فإن انخفاض اعتماد الولايات المتحـدة علـى الـنفط    تسعير النفط بغير

. من هذه العلاقة بشكل ملحوظسيخفف
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٨

*  ٢٠١٠-٢٠٠٩المعدلات الشهرية لسعر صرف الدولار مقابل اليورو للمـدة  ) ٢(يوضح الجدول

( اليورو ، فقـد انخفـض الـدولار مـن     تجاهصرف الدولار أسعارجي في ومنه نلاحظ هبوط تدري

عام  واستمر بالانخفاض التـدريجي حتـى بلـغ ادنـي     ٢٠٠٩يورو في كانون الثاني )   ٠.٧٥٥٧

في تشرين الثاني من نفس العام   يورو ) ٠.٦٧٠٥(مستوى  له 

)٢(جدول 

٢٠٠٩/٢٠١٠العالمي صرف الدولار  مقابل اليورولأسعارالمعدلات الشهرية 

سعر صرف الدولارالسنة/ الشهر سعر صرف الدولارالسنة/ الشهر 

٢/20100.7007ك١/20090.7557ك

20100.7307/شباط20090.7822/شباط

20100.7370/آذار 20090.7669/آذار 

20100.7457/نيسان 20090.7577/نيسان 

20100.7962/مايس 20090.7338/مايس 

20100.8191/حزيران 20090.7135/حزيران 

20100.7832/تموز 20090.7098/تموز 

20100.7695/اب 20090.7009/اب 

20090.6868/ايلول 

١/20090.6749ت

٢/20090.6705ت

١/20090.6845ك

www.x-rates .com  / d/EUR/USD/ his. 2010/ html./المصدر

مستوياته في نهاية العـام  أدنىليسجل ٢٠٠٩لعام  آذاربالانخفاض منذ شهر الأمريكيدولار الأبدو

في شهر تشرين الثـاني  مستوياتهاعليل عقود النفط جالنفط الخام لتسأسعارالذي ساهم بدعم الأمر، 

دولار للبرميل الواحد ، لان المستثمرين يقلعـون عـن شـراء مـع تحسـين      ) ٧٦.٢٣(عند مستوى 

الأمـوال تـدفق  إلـى مستويات الثقة بالاقتصاد و حالة التفاؤل بالخروج من حالة الركود الاقتصادي 

الأعضاء في منظمة التعـاون  ففي الوقت الذي ترتفع فيه خزين الدول .السلع أسواقللاستثمار  في 

إنتاجهـا بـك أوزيـادة دول  التنمية و يتم خفض تقديرات الطلب العالمي على النفط معالاقتصادي و
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٩

أسعارارتفاع أسبابكأحدهو على ضعف الدولار اعتدال المناخ السياسي و الجغرافي  فان التركيز و

النفط الخام  

اعلىحتى بلغ " اخذ يزداد تدريجياوبدا الانتعاش في سعر صرف الدولار ٢٠١٠وفي مطلع عام 

أنالىم بدا بالانخفاض ـــث،٢٠١٠يورو في حزيران من عام )٠.٨١٩١( معدل شهري له 

.من نفس العامآبيورو خلال شهر ) ٠.٧٦٩٥( وصل 

مـع المعـدلات   ) ١(النفط الخام الواردة في جدول لأسعارو بمقارنة التغيرات في المعدلات الشهرية 

غيـرين ،  صرف الدولار مقابل اليورو ، لو وجدنا ان هناك اتجاه عام للعلاقة بين المتلأسعارالشهرية 

حيث ارتفاع مستمر في اسعار النفط الخام يقابله انخفاض مستمر في سعر صرف الدولار كمـا هـو   

٢٠٠٩و بافتراض تثبيت سعر الدولار مقابل اليورو و اعتبـار بدايـة عـام    .٢٠٠٩الحال في عام 

-(قـد بلغـت  ٢٠٠٩لوجدنا ان نسبة الانخفاض في سعر صرف الدولار في نهاية عام أساسكفترة 

.لنفس الفترة %) ٧٨( في اسعار النفط الخام بلغت ) النمو( بالمقابل نجد معدل الزيادة %) ١٢

فان معدل الزيادة في سعر الصرف الدولار مقابل اليورو بلغـت ٢٠١٠كذلك الحال بالنسبة لعام 

الانخفـاض  وحتى شهر اب من نفس العام ، في حين نجد ان معدلات ٢٠١٠بين بداية عام %) ١٠( 

ان هذا التزامن بين انخفاض قيمة صرف الدولار مـع ارتفـاع   %) ٠.٠١-(في اسعار النفط قد بلغ 

شكل تطورات مثيرة للجدل في قطـاعين حيـويين اسـتقطبا    ياسعار النفط الخام في الاسواق العالمية 

دولار فـي تسـعير   لات بشان اعتماد اليورو بدلا من الؤعلى الصعيد العالمي ، و تطرح التساالأنظار

الذي يزعج الولايات  المتحـدة  الأمرالنفط ، أسعارالنفط الخام في الاسواق العالمية للحد من ارتفاع 

كبير على اساس انه جميع الدول تحتفظ بمخزون هائل مـن  لانه من شانه خفض قيمة الدولار الى حد 

يبـدو صـعبا مـن    و ، وهذا الامرلتحتفظ بدلا منه باليورالأسواقالدولار سيتضح هذه الكميات في 

، في حـين  الأمريكيةت المتحدة االناحية السياسية نظرا للعلاقات التي تربط دول الخليج خاصة بالولاي

ثابتـة لهـا   تـأثيرات يتم بموجبها تسعير النفط الخام لاالتيالنقديةالعملةأنيرى بعض المختصين 

 ـأواليورو أوالأمريكير بالنسبة لتلك المادة الخام سواء اعتمد الدولا سـواهن مـن   أو اني الين الياب

.الأخرىالعملات 

يالنموذج ونتائج التحليل القياس-"/رابعا

:صياغة نموذج الدراسة - ١

الاستقراراختبارات-أ

للتعرف على مـا أذا كانـت هـذه المتغيـرات     .الزمنية للمتغيرات لحل الدراسة السلسلةوهي لفحص درجة تكامل 

يعـرف بظـاهرة الانحـدار    مـا إلـى ممـا يـؤدي   ره أم لا، ذلك أن طبيعة هذه السلاسل تكون غير ساكنةمستق
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١٠

في السلاسل الزمنية للمتغيـرات قـد   (Trend)عام جاهاتالذي يعني أن وجود ١٠)(spurious regressionالزائف

.و الشيء الوحيد المشترك بينهاالعام هالاتجاهبين هذه المتغيرات حتى لو كان معنويةعلاقةيؤدي الى وجود 

باختبـار " أولاقـوم  لـذلك ن الاسـتقرار تتصف بخاصية عدم ألاقتصاديهللمتغيرات الزمنيةوبما أن معظم السلاسل 

جذر الوحدة والذي يرجع الفضل في اختبارباستخدام، حيث يتم ذلك استقرارهاهذه السلاسل وتحديد درجة استقرار

(Dickey – Fuller)اختبارما يسمى باستخداميكي ووليام فوللر وذلكتطويره الى كل من ديفيد د

:١١ويعبر عن معادلة جذر الوحدة بالتالي

)2........(..........
)1(.......)1(

1

1

tttt

tttt

uY
uYPY

+=D
+-=D

-

-

d

١٢:فوللر عن طريق المعادلات الثالثة التالية–ويجري اختبار ديكي 

) DF( فوللر–اختبار ديكي -

)3.........(11 tttt u+U=DU -d

بوجود قاطع ) DF( وللرف–اختبار ديكي -

)4(..........110 tttt u+U+=DU -dd

)T(مع قاطع ومتجه زمني ) DF( فوللر–اختبار ديكي -

)5......(2110 tttt uT ++U+=DU - ddd

أ حيـث يعتبـر مـن أكف ـ   (ADF) (Dickey – Fuller Augmented)فوللر الموسـع  –ديكي اختباروسنطبق 

.الاختبارات لجذر الوحدة

-:ا١٣اعديدة من أهمهلأسبابص الاحصائيه للسلاسل الزمنية وتأتي أهمية دراسة الخصائ

يختلف عن استقرارها اقتصاديا" يااحصائالزمنيةأن استقرار السلاسل -)١(

بحيـث يتزايـد احتمـال    القياسيةغير المستقرة للمتغيرات الاقتصادية تؤثر على نتائج الاختبارات الطبيعةأن -)٢(

ت الانحدار لن يكون اقل ما يمكنالمقدرة لمعاملاةالقيمالارتباط الزائف وتباين 

أو مستقرة في الاخـتلاف  I ~ (0)مستقرة في المستويات الزمنيةالسلسلةأما درجة التكامل فهي تختبر ما أذا كانت 

فـوللر علـى   –ديكي اختبار، ويتم معرفة درجة التكامل بأجراء I ~ (2) أو في الاختلاف الثاني I ~ (1)  الأول

: الأولالاختلاف 

)6........(1--=D ttt YYY

:والاختلاف الثاني 

١٠

١١

١٢

١٣
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١١

)7.......(1-D-D=D ttt YYY

، I ~ (1) الأولـى فأذا كان الاختلاف الاول مستقر والدالة غير مستقرة في المستويات يقال أنها متكاملة من الدرجة 

. ١٤الأولىالدرجةمستقره متكاملة منغيرألاقتصاديهالزمنيةوفي الغالب تكون السلاسل 

التكامل المشتركواختباراتتقديرات -ب

للمتغيرات محل الدراسة تكـون الخطـوة التاليـة وهـي تقـديرات      الزمنيةبعد تعرف على درجة تكامل السلاسل 

(ووفقاً لمـنهج  ).التي تحتوي نفس الجذر( لمتماثلةواختبارات التكامل المشترك بين المتغيرات ذات درجة التكامل ا

حول ما اذا كان يوجد هناك تكامل مشترك ام لا ، ففي حالة وجود عـدد مـن السلاسـل المنيـة     ) جرانجر -انجل

nCCC ....,, 21

. T~(d) أي أن (d)متكاملة من  درجة 

:التاليةالعلاقةوتربط بينهما 

)8.......(....................22110 ntnttt C+C+C+=C bbbb

: لهذه المتغيرات(liner combination) وأذا كان التجمع الخطي 

)9.......(....................322101 nntU C-C-C--C= bbbb

على ذلك يمكـن القـول   " وبناءا(d – b > o) حيث أن  T~(b)أي أن (b)من درجة " متكاملة من درجه أقل مثلا

. ١٥فيما بينها" مشتركا" ملة تكاملامتكاالزمنيةبأن هذه السلاسل 

دربـن  إحصـائية والذي يعتمد (Sargan and Bhagh arva) الاختبار المطور من قبل " يضاكما يمكن استخدام ا

المجدولـة ، غيـر أن هـذه    الحرجـة فرضية التكامل المشترك عن طريق مقارنتها بالقيم لاختبار(DW)واتسون 

" ت والذي يختلف تبعاالفرضيااختبارفي المستخدمةالإحصائياتالاختبارات تعاني من مشكلات كبيره أهمها توزيع 

١٦التي تميز تصميم ما(nvisance parameters)لنوعية التطبيق، أي أنها غير مستقرة عن المعلمات المزعجة 

جرانجر ذي الخطوتين للتكامل المشترك، حيث يقوم بفحـص درجـة تكامـل البـواقي     -أسلوب انجل" وهناك أيضا

الى أن وجـود تحيـز فـي العينـات     (Banerjee)، ويشير ويفترض وجود متجه وحيد للتكامل المشتركالمحسوبة

مـن الواحـد   (R)ى اقتـراب معامـل   على مد"وهذا التحيز يعتمد عكسيا-من اختبار المتغير التابعناشئالصغيرة 

) الأعظـم الإمكـان طريقـة  ( أسلوب التكامل المشترك الدراسةولتلافي الوقوع في هذه المشاكل تستخدم .الصحيح
(maximumlikelihood)

لاختبـارات من خلال دراسـة مقارنـه   (Ginzalo) وقد اثبت (Johansen & Juselius)١٧المطور من كل من 
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١٢

ذي يوهانسـون وانجـل وجرانجـر    أسـلوب ، وفي مقارنة بين الأفضلالتكامل المشترك أن أسلوب يوهانسون يعد 

نسون حتى في حالة المتغيرين وكذلك يتميز يوهاأسلوبأفضليةان النتائج تدعم أوضحالخطوتين للتكامل المشترك، 

أسـلوب كمـا يقـدم   الأعظمالإمكانيأخذ في الاعتبار نموذج حد الخطأ من خلال منهج لأنه" نظراكفاءةأكثربأنه 

وتقدير متجه التكامل المشتركلاختبارموحد 

:١٨نموذج تصحيح الخطأ والتكامل المشترك–ج 

-:الآتيةمعادلة التوازن لتوضيح نموذج تصحيح الخطأ نستخدم 

)10........(ttY C+= ba

فـي حالـة   X وY فأذا كانت المتغيرات ٠متجه من المتغيرات المفسرة(X) المتغير التابع وتمثل(Y) حيث تميل 

، (G = o) توازن يكون الفرق يساوي صفر

)11.(..........ttt YG C--= ba

(G) القيمـة عن التوازن، وبصورة أرق يمكن القول ان هـذه  الفرق الصفر يكون هناك تباعدوعندما لايساوي هذا

(Disequilibrium )ويعرف ذلك بخطأ التوازن XوY تقيس البعد عن التوازن بين 

X وY منالمتباطئةومع القيم (X)لها علاقة مع (Y) خطأ التوازن يمكن افتراض ان وفي حالة تواجد

-:الآتيةفي المعادلة ويمكن تمثيل ذلك بنموذج تصحيح الخطأ 
)12.......()( 110 ttttt uuY +C--U-DC=D -- bad

وكـذلك  (X) يعتمد على الغير فـي  (Y) ان التغير في أعلاهوتوضح المعادلة .الأولىالفروق ) D(حيث تمثل 

tU( فأن قيمةالتوازنيةالقيمةاعلى من ) Ut-1( لخطأ التوازن، وهذا يتضمن انه عندما تكون القيمه المتباطئةالقيم 

أي أن ) u( لتصحيح الخطأ ويعتمد ذلك على قيمـه معلمـه لتصـحيح الخطـأ     القادمةسوف تنخفض في الفترة ) 

ولذلك يسمى نمـوذج تصـحيح   ي، للعودة الى الوضع التوازن(Y) النموذج يقيس الكيفيه التي يتم بها تصحيح قيمة 

.الخطأ

سرعة التكيف لتوازن الاجل ) u(تقيسان معالم الاجل القصير والاجل الطويل وتقيس ) db,0(وأن كل من

.الطويل

العشوائي، أي ارتبـاط ذاتـي   وعند تقدير هذه المعادلة تضاف قيم متباطئه كمتغيرات مفسره بحيث لايحتوي الخطأ

:عندما تضاف قيم عالية التباطؤ ويعدل النموذج الى ما يلي

åå
-

=
---=-

-

=

+C--U-DC+DUY=DU
1

1
1111

1

1
)13........()(

k

i
tttitit

k

i
t uu bad

الطويل على الأجللمعامل متسقةوتحت افتراض التكامل المشترك، فأن الانحدار البسيط سيفي بالغرض ليقدم نتائج 

طريقـة  باسـتخدام السـابقة أ العشوائي حيث تقدر المعادلـة  والخطالمفسرةالرغم من وجود ارتباط بين المتغيرات 

العاديـة يتم بطريقـة المربعـات الصـغرى    الأجلطويلة العلاقةوكذلك تقدير (OLS) العاديةالمربعات الصغرى 
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١٣

الأعظـم الإمكانلكن مع ظهور طريقة .استقرار المتغير العشوائيباختبار، حيث يتم اختبار التكامل المشترك "أيضا

والأجـل القصـير  الأجلالحصول على تأثير بالإمكانأصبحيوسيليوس -مطورة من قبل يوهانسون، ويوهانسونال

لإمكانيـة ألاقتصـاديه نموذج تصحيح الخطأ وتحليل التكامل المشترك للعديد من المتغيرات باستخدامالطويل، وذلك 

. من متجه للتكامل المشترك أكثرد وجو

-:(Johansen)١٩يوهانسون اختبار.د

-:كالأتييوهانسون أسلوبيمكن توضيح 

)14.........(.........2211 tktkttt e+UZ++UZ+UZ=U ---

متجـه  ) Yt:( طبيعيه على النحو السابق حيـث أخطاءأن متجه الانحدار الذاتي المكون من متغيرين ذو بافتراض

Z (2x2) حيـث  " عيـا طبي" توزيعـا الموزعةالعشوائيةمتجه من الحدود (1x2) هي ) et(مكون من متغيرين، 

٠معلمات للمصفوفه

-:ويمكن تعريف معلمه التوازن او معلمة التكامل المشترك على النحو الآتي

)15.(................1 21 Z=Z--Z-Z- k

عدد التوليفات الخطية المسـتقبلية والسـاكنة التـي يمكـن     (rank) والتي تحدد   (2x2) تمثل مصفوفة(Z) حيث 

ومحض مـا  (z) المصفوفةهو اختبار لرتبة غير، من هنا فأن اختبار التكامل المشترك عليها من هذين المتالحصول 

: وبشكل معنوي عن الصفر، وعندها يكون هناك ثلاث حالاتمختلفةالمصفوفةلهذه الذاتيةاذا كانت القيم 

الدرجـة مـن  تكاملةمأي أن المتغيرات (ساكنه (  ) وهنا تكون ) عدد المتغيرات(n لمساويةZ أن تكون رتبة -

) .صفر

.للصفر،      غير مستقرهمساويةZ أن تكون رتبة -

o< rank (A) = r < n  أي n لكنها اقل من r لمساويةZ أن تكون رتبة -

:بحيث(1x2) إنهماعلى a,y  مصفوفتين وهنا يمكن كتابة وتعريف
                           Z = ya

.تصحيح الأخطاء او مصفوفة التكيفمصفوفة معلماتyمصفوفة التكامل المشترك، aحيث 

إمـا ) (normalized يـره ي متجه التكامل الوحيد، ويمكـن تعي هaفأن " مشتركا" متكاملين تكاملاY,X فأذا كان 

:ليصبحYأو على xعلى 
aYt ~ 1(o)

من متجهات التكامـل المشـترك   (r)من المتغيرات هناك فقط n ذاتي تكون من وفي نموذج متجه انحدار

r=n-1 الأكثرعلى 
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١٤

الأعظمالإمكانعلى التوالي، وتمثل تقديرات حيث يتم حساب البواقي المتباطئةعلى القيم يتم تقدير انحدار r ولتقدير 

:الآتيةالمعادلةفي اتيةالذمن القيم لأعلىألمقابلهمتجهات التكامل المشترك 
)16........(00

1
00 =- -

kkk SSSl

: هي مضروب مصفوفات العزم الثانية للبواقي ijSحيث 

)1,0,(

)17........()1(
1

=

= å
=

ji

RRTS
T

t
jtitij

maximum الأعظـم الإمكـان إحصـائية ولتحديد عدد متجهات التكامل المشترك فقد برهن يوهانسون على ان 

likelihood ratio test statistic ) ( للتكامل المشترك كالآتي الأكثرلفرضيته وجود متجه واحد على:
)18...().........1( 2l-I= nTLR

"اختبار فرضية العدم بأن المتغيرات غير متكاملة تكاملاإحصائيةفي حين ان العينةحجم : Tحيث 

:كالآتي ) لاتوجد متجهات للتكامل المشترك( 

[ ] )19........()1()1( 21 ll -I+-I= nnTLR

وقـد وضـح   ٠معنوية فهذا دليل علـى التكامـل المشـترك   ) 19(بينما المعادلةمعنويةغير ) 18(نت المعادلة كا

٠"معياريا" في المعادلتين السابقتين لاتتبع توزيعا(LR)الأعظمالإمكانيوهانسون ان نسبة 

-:العلاقة السببيةاختبار.ء

:(Granger Causality)٢٠سببية جرانجر -١

والماضـية لمتغيـر مـا    الحاليةالسببية بين المتغيرات في الاقتصاد على ان التغير في القيم العلاقةانجر يعرف جر

ويتضـمن  Yt الحالية والماضية يسبب التغير في قـيم  " مثلا) Xt( يسبب التغير في متغير آخر أي ان التغير في قيم

: اختبار جرانجر للسببية تقدير نموذج انحدار ذاتي

)21..(..........

)20.(..........

0
1

1
0

11
10
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baa

ldd

ii(  حيث ان  abd ,,،l (معلمات يراد تقديرها  )tt vu حدين عشوائين بتباين ثابت ومتوسط حسابي يسـاوي  ) ,

(F) اجـراء اختبـار   ويتطلب اختبار السببية(ols) طريقة المربعات الصغرىباستخدامصفر ويتم تقدير المعادلتين 

اصـغر مـن القيمـه    المحسوبة(F) لمجموعة، فأذا كانت (  ) والسابقةللتعرف على معنوية معلمات القيم الحالية 

.لعدم القائلة بوجود علاقة سببيةفأن ذلك يؤدي الى رفض فرضية ا(F)لألحرجه
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١٥

:(Final Prediation Error ) : (FPE) معيار خطأ التوقع النهائي-٢

فترات متباطئـة مختلفـة   بإضافةمعيار خطأ التوقع النهائي حيث يتم الاعتماد على هذا المعيار (Hsiao)٢١اقترح 

:ومن ثم اختبار اقل قيمه لخطأ التوقع النهائي

N
KNSERFPE )(2 +

=

حيـث  ٠حجم العينه: (N)،الزمنيةحجم الفجوة :K ، ألسببيهالخطأ المعياري لدالة انحدار العلاقة : SER حيث ان 

(Autoregressive Regression)تقدير الانحدار الذاتي " يتم أولا

الأكبرإلىالأولىالدرجةمن (P)ومتزايدةمتدرجةمتباطئةمع فترات ) (Yمن نماذج الانحدار للمتغير 

)22......(..........
1

0 t

p

i
tt e+U+=U å

=

a

)23....(..........
11

*
0 t

it

p

i

p

i
t ey

--=
åå C++=U a

، (22)التي تم الحصول عليها فـي المعادلـة   الزمنيةالفجوة( ) حيث تمثل (FPE)وذلك للوصول الى اقل قيمه ل

) Xt( باسـتخدام في اختبار السـببية  (20) الأولىالمناسبة للمعادلة الزمنيةهي الفجوة المتباطئةوتكون هذه الفترة 

لاختيـار السـببية   (21) الثانيـة  للمعادلةالمناسبةالزمنيةويتم اختبار الفجوة .كمتغير مستقل) Yt(كمتغير تابع و

.كمتغير مستقل) X(كمتغير تابع و ) Y(باستخدامألسابقهالطريقةبنفس 

:السببيةالعلاقةالتكامل المشترك واختبار -٣

واحد علـى  اتجاهعلى ان وجود تكامل مشترك بين متغيرين يعني وجود علاقة سببية في (Granger)يدلل جرانجر

بفحص درجة تكامل السلاسل الزمنية " أولاالعلاقة السببية بين متغيران محل الدراسة نقوم باختبارام ، فعند القيالأقل

اختبار العلاقة السببية" وأخيراللمتغيران ثم اختبار فرضية التكامل المشترك وتصميم نموذج تصحيح الخطأ

:متغيرات الدراسة-٢

وسعر صـرف الـدولار مقابـل    (Po) النفط الخام العالمية أسعاريومية عن باستخداميتم تطبيق نموذج الدراسة س

وذلك على ضوء فرضيات هذه الدراسة(10\8\2009 -30\6\2010)للمدة (EX)اليورو

: وصف المتغيرات-٣

:يشمل النموذج كما سبق ذكره على المتغيران الآتيان

Po :المية النفط الخام العأسعار

Ex : اليوروسعر صرف الدولار مقابل

:نتائج وصف المتغيران المستخدمان في النموذج من خلال مدة الدراسة) ٣( ويوضح الجدول 
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١٦

)٣( جدول 

(2009 -2010)نتائج وصف المتغيران المستخدمان في النموذج 

أدنى قيمه       الوسط الحسابي        الانحراف المعياريالمتغير        أعلى قيمه 

 ______________       __________      _______        _______   _________

في حين 5\3\2010 كانت في يوم (po)النفط الخام العالمية أسعارقيمه لمتغير أعلىأنإلىويشير الجدول السابق 

.لخام العالمية خلال مدة الدراسةالنفط اأسعارمما يعني تزايد 10\8\2009 يمه له في قأدنىكنت 

قيمه لـه فقـد   أدنىإما6\7\2010 قيمه له في أعلىفقد كنت (Ex)اما بالنسبة لسعر صرف الدولار مقابل اليورو 

٠خلال مدة الدراسة" وانخفاضا" صرف الدولار صعوداأسعارمما يعني تزايد في 25\11\2009 كانت في 

:القياسيةتقدير نموذج الدراسة والنتائج -٤

:جذر الوحدة والاستقراررأاختبا) أ(

اختبار جذر الوحدة للتعرف على درجة تكامل السلسلة الزمنية للمتغيرات الاقتصادية محـل الدراسـة   استخداميتم 

.اذا كانت المتغيرات مستقرة أم لالمعرفة ما 

واختبار فرضية العدم القائلة بوجود جـذر  (ADF) ذه الدراسة على اختبار ديكي فوللر الموسع وسوف نعتمد في ه

.أي عدم استقرار السلاسل الزمنية(الوحدة

تطبيق اختبار ديكي فـولر  إجراءالتي تم الحصول عليها في الإحصائيةالنتائج  )٤(يوضح  جدول 

لكل  اختبار عند مسـتوى معنويـة   القيم  الحرجةنيتضم، كما ولىالأعند المستوى وعند  الفروق 

)٥  (%.

)٤(جدول 

نتائج  اختبار ديكي فوللر

ST١الأولىالفروق Levelالمستوى المتغير\الاختبار
Difference

Lnpo٠.٦٥٨٠٢٢.٠٠٧٠٤-
LnEX١١.٦٦٨٤- ٠.٠٨١١٢ -

-١.٩٥٥٢-١.٩٥٥٩القيم الحرجة
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١٧

.  الإحصائينتائج البرنامج  : المصدر

ويتضح  من الجدول السابق ان متغيرات السلاسل الزمنية غير مستقرة فـي مسـتواها لكنهـا    

) بدون حد ثابت ومتجـه (I~ ) ١(وتكون  متكاملة من  الدرجة الأولىبالمقابل مستقرة عند  الفروق 

مما %)  ٥(  لقيم الحرجة عند مستوى  معنوية تزيد  عن ا) ADF(حيث ان القيم المحسوبة لاختبار 

مـن  %)  ٩٥( رفض فرضية استقرار المتغيرات وبالتالي يمكن القول انـه  فـي   إمكانيةيعني عدم 

. )٢(و) ١(بيانيالحالات لا يمكن  رفض فرضية استقرار المتغيرات  وكما يوضحها شكل

)١(  شكل 
النفط العالمیة وسعر صرف الدولارلأسعارالتقلبات الیومیة 
)٢٠١٠\٦\٣٠- ٢٠٠٩\٨\١٠(للمدة 

.الإحصائينتائج البرنامج : المصدر

Clic
k h

ere
 to

 buy

A
BB

YY PDF Transformer 2.0

www.ABBYY.com
Clic

k h
ere

 to
 buy

A
BB

YY PDF Transformer 2.0

www.ABBYY.com

http://www.abbyy.com/buy
http://www.abbyy.com/buy


١٨

)٢(شكل
فروق التقلبات الیومیة لأسعار النفط العالمیة وسعر صرف الدولار

)٢٠١٠\٦\٣٠- ٢٠٠٩\٨\١٠(للمدة

.الإحصائينتائج البرنامج : المصدر

-:ون نسوهايأسلوباختبار التكامل باستخدام -ب

Likelihoodالأعظـم الإمكـان متجه التكامل على اختبـار  تعتمد طريقة يوهانسون لتقدير 

Ration Maximal Elgenvlue) ( ويبنى الجدول ،   )نسون للتكامل المشترك  لاختبار بوها)  ٥

)%٥(عنـد  ) ١٩.٩٦(اقل من القيمة الحرجة ) ١٣.٠٦٦(الأعظمالإمكانالقيمة المحسوبة لنسبة إن

بوجود متجه واحد على الأقل للتكامل المشترك ، مما يدل على وجود  نقبل فرضية العدمفإنناوبالتالي 

كذلك تؤكد هذه النتيجة وجـود  . النفط  العالمية ومعدل صرف الدولارأسعارتوليفة خطية ساكنة بين 

لا تبتعد  عن بعضها البعض كثيرا بحيـث  أنهابين المتغيرين ،مما يعني الأجلعلاقة توازنية طويلة 

. تشابه خلال مدة الدراسة تظهر سلوك  م

)٥(  جدول 

نسونمل المشترك  باستخدام طريقة يوهااختبار التكا

القيم الثاتيةالأعظمالإمكاننسبة %5القيم  الحرجة فرضبة العدم
R=O٣٤.٩١٤٨.٠٣٤٠.٧٣٦٢٠
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. الإحصائيرنامج  نتائج  الب: المصدر 

-:بناء نموذج تصحيح الخطأ-ج

في الاختبـار وتتضـمن   والأخيرةالخطوة الثالثة تأتيمن وجود  التكامل المشترك  التأكدبعد 

تصـميم  إمكانيـة بان وجود  التكامل المشترك يعنـي  ) ECM(الخطأتصميم وبناء نموذج تصحيح 

أولـى هيئة فروق على ) VAR  (Vector Autoregressive Model)(نموذج متجه انحدار ذاتي 

-:فجوة زمنية متباطئة  وعليه  يأخذ النموذج  إضافةللمتغير مع  
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وبالاسـتعانة  ) OLS(باستخدام  طريقة المربعات الصغرى العادية الخطأويتم تقدير نموذج  تصحيح 

بيانـات  وبما ان استخدام . لاختبار جودة النموذج F , R2اتإحصائيمنها الإحصائيةبالاختبارات  

أوالسلاسل الزمنية في تقدير النماذج  القياسية يترتب عليه  عادة وجود  مشـكلة الارتبـاط  الـذاتي    

) .D W(من خلو البواقي  مثل اختبار للتأكدسنستخدم اختبارات خاصة الخطأالمتعدد بيني حدود 

)٦(  جدول 

.ئج  نموذج  تقدير الخطأ نتا
IN EXIN PO

٠.٠١٥١٥

)٢٠٥٨٣٩(

٠.٠١٢٥-

)٠.٨١٩-(

Zt -1

٠.٠٠٦٥

)١٠.٣٢٤(

٠.٠٢٤٧-

)٠.٠١١٦٦-(

Inpo (-1)

٠.٠٢١٨٨-٠.٠٠٢٥Inpo (-2)
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٢٠

)٠.٩١٨٦()- ٠.٧٤٩٣(

٠.٠١٧٠-

)٠.٧٢١-(

٠.٠٨٠٧

)٠.٩١٢٦ -(

IN EX(-1)

٠.٠٣٩٨-

)١٠٦٩١٦ -(

٠.١٩٤٢-

)٢.٢٠١٩ -(

IN EX(-2)

٠.٠٠٠١٤٢

)١.٠٣٣٨(

٠.٠٠٥٨

)٠.٩٣٨(

C

١٦.٧٨٩٣F

٢.٠٠٦DW

٠.٧٨R2

.الإحصائيامج  ننتائج  البر:  المصدر 

عامـل  مقيمـة  أنبين لنا النتائج  يتإلىوبالنظر . نموذج  نتائج  تقدير ال)  ٦(ويوضح  جدول 

وهي منخفضة جدا ، ممـا  ) ٠.٠١٥١٥(، كانت )الخطأتصحيح المعلمة المقدرة لحد  ()Zt-1(التكيف 

وان %)  ١٠٥.١( الانحراف الفعلي على التوازن بين المتغيرين  يصحح  كل يوم  بمقدار أنيعني 

القيمـة  إلـى القيمة التوازنية إلىالتراجع  أنالقيمة السالبة تعني علاقة سلبية بين متغيرين  كما يعني 

. ئيلة جدا التوازنية قد تكون ض

يالـذات خالي من مشـكلة الارتبـاط    النموذج  المقدر وانهجدول جودةويلاحظ  من بيانات ال

. واختلاف التباين  

-:بية باختبار العلاقة الس-د

الـنفط العالميـة   أسـعار (اختبار العلاقة السلبية واتجاهها ببيني المتغيرين محل الدراسة يأتي

وباختبـار الفجـوة   . بعد  القيام باختبار التكامـل المشـترك    أخيرةخطوة ك)  وسعر صرف الدولار

:الآتيالنتائج  على النحو ت جاءوالملائمة للمتغيرات ، 

)٧( جدول 

مقدار الفجوة

EXPo المعادلة الثانيةPOExالمعادلة الاولى البيان
POEXEXPO

٢٠٢١مقدار الفجوة

الإحصائينتائج  البرنامج : المصدر

وبناء على ما تقدم  تكون  معادلات  السلبية  للمتغير في محل الدراسة على النحو الاتي
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)٨(   جدول  

FProbةإحصائياتجاه  العلاقة السببية

EXPO٠.٠٠٦٥٠(*)٥.١٧٩٨٩
POEX١.١٣٥٢٦٠.٣٢٣٦٣

%) ٥( معنوية (*) 

.الإحصائينتائج  البرنامج  : المصدر 

) F(إحصـائية ان إلـى أعـلاه القصير في الجدول الأجلوتشير نتائج  التقدير للعلاقة السببية في 

لذلك  نقبـل فرضـية ان   . الجدولية مما يعني معنويتها احصائيا اكبر م ن القيمة ) . ٥.١٧٩٨(بلغت 

. النفط  العالمية أسعارالتغير  في سوق الدولار يسبب حسب مفهوم  جرانجز  التغيرات الحاصلة في 

مما يعني ان السببية باتجـاه واحـد  مـن سـعر     . غير معنوية ) ١.١٣٥٢(البالغة  ) F(وكانت قيمة 

. النفط العالمية صرف الدولار الى أسعار 

باستخدام  مفهوم  السـببية المعتمـد  علـى التكامـل     الأجلوللتعرف على العلاقة السببية طويلة 

فان العلاقة السببية بيني التغير في المتغيرين محل الدراسة تظهر من خلال معنوية معامـل  . المشترك

t-1e(الخطأتصحيح 
t-1e( ان الحدأدناه، حيث يتضح  من الجدول ) 

يسهم في تفسير التغيرات )  

المعنوية  ) t(إحصائيةكما تبين  . فقط الأولىفي المعادلة )  النفط  العالميةأسعار(في المتغير التابع  

النفط العالمية فـي  أسعارالتغير في سعر صرف الدولار يسبب التغير في أن، الأولىللعلاقة السببية 

%).٩٩(ه الطويل وبمستوى ثقة قدرالأجل

)٩(  جدول 

الطويلالأجلالعلاقة السببية في 

tProbإحصائيةاتجاه العلاقة السلبية

EXPO٠.٠٠٠*)- (٢.٥٨٣٩
POEX٠.٠٧٨-٠.٨١٩٠

%٥معنوية عن د مستوى ( *)
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t-1eلمعنوية  ) F(بلغت  (*)
)٠.٠٠١٣( باحتمال ) ٧.٦٥٣( في المعادلة 

t-1eلمعنوية )  F(بلغت (*)
).٠.٠٦٧(باحتمال ) ١.١٢٩( في المعادلة الثانية 

أسـعار الـنفط    إلـى ومن هنا يمكن التوصل الى وجود  العلاقة السببية من سعر صرف الدولار 

فـي أقوىالنفط  العالمية أسعارسعر صرف الدولار على تأثيركما ان .  الطويل الأجلالعالمية في 

.القصيرالأجلالأجل الطويل منه  في 

الخاتمة 

هذه الدراسة حاولت تحديد العلاقة بين أسعار النفط  الخام العالمية   وسعر  الصـرف مقابـل   

بين اختبارات الاستقرار باستخدام جذور الوحدة على ان المتغيرين غير مسـتقران فـي   تو. اليورو  

وان كل من أسعار النفط ومعدل صـرف  . في الفروق الأولى يكونان مستقران أنهاالمستوى العام الا 

بينهمـا ، ممـا   الأجلطويلة ةالدولار متكاملان تكاملا مشتركا وتم التوصل الى وجود علاقة توازني

. يعني أنهما لا يبتعدان على بعضهما البعض كثيرا بحيث يظهران  سلوكا متشابهاٌ 

الخطأ   المقدر السالب والمعنوي إحصـائيا أن  وفي نموذج  تصحيح الخطأ  دل اختبار تصحيح

وان العلاقة %)  . ١.٠٥(الطويل ، يصحح كل يوم مقدار الأجلابتعاد  هذه العلاقة عن التوازن في 

. السببية تتجه  من سعر صرف الدولار الى أسعار النفط  العالمية في الأجلين الطويل والقصير  
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.٣٦٠ص ٢٠٠٥

ت السلعة بأنه عقـد ملـزم   لياالمستقبلية في منتصف الثمانينات و يعرف عقد مستقبالأسواقظهرت * 

بشراء وبيع كمية محدودة من نوعية محدودة في وقت محدد في المستقبل مقابل سعر محدد ان الهدف 

في المستقبل ويشمل التعامل فـي الأسـواق   من مخاطر تغير السعر) HEDGING( منها التحوط 

المستقبلية المضاربة بهدف تحقيق الربح و التي توسعت في أسعار النفط وصار تتم على مدار الساعة 

-:في أهم الأسواق الرئيسة للبورصة في العالم للمزيد من التفاصيل 

-BLOOM  RYAH AND JEFFY WOODS. FUTUES TRADINDING
EMERGING MARKETS . QUARTERLY . SPEIAL  EDIBION  2004.
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	The relation between prices  of oil and us exchange rate :
	co- integration  and  Granger causality.

