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Utilisation des Modeles ARCH Symétriques et Asymétriques
Pour La Modélisation de La Volatilité des Rendements du
Marché Financier Cas Applicable Sur L’indice Général du

Marché Financier D’amman

Dr. Chafik Arbach®
Dr. Osman Nakkar*”
Roula Chafik Ismail***

(Déposé le 9/12/2010. Accepté 28 /4 /2011)

O Résumé O

La volatilité (forte variation) des valeurs de la série des rendements des valeurs
mobilieres est une mesure du phénomene du risque, avec I’intensification des volatilités et
leur accumulation au cours d’une certaine période, le phénomeéne de 1’incertitude envers le
marché financier va croissant dans les milieux des investisseurs.

Cet article vise a étudier la différence entre 1’impact des chocs positives
(bonnes nouvelles) et celui des chocs négatifs(mauvaises nouvelles) sur la volatilité des
rendements des valeurs mobilieres, moyennant I’utilisation des modéles ARCH.

Les études expérimentales sur les marchés financiers ont prouvé que les volatilités
sont plus sensibles aux mauvaises nouvelles qu’aux bonnes.

Dans notre article, sera trait€, comme application pratique, la modélisation de la
volatilit¢ du rendement de I’indice général du marché financier d’Amman au moyen des
modeles ARCH symétriques et asymétriques.

Mots-clés: Volatilité, marché financier, rendement de 1’indice général, modélisation, les
modeles ARCH symétriques et asymétriques, chocs positifs et négatifs, risque.

*Professeur au département de Statistique appliquée, Faculté des Sciences Economiques,
Université de Damas, Syrie.

** Enseignant au département de Statistique appliquée, Faculté des Sciences Economiques, Université
de Damas, Syrie.

**Etudiante en doctorat au département de Statistique appliquée, Faculté des Sciences Economiques,
Université de Damas, Syrie.
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F-statistic 75.16450 Probability 0.000000
Obs*R-squared 299.9807 Probability 0.000000
Test Equation:

Dependent Variable: RESID/2
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 8 889
Included observations: 882 after adjusting endpoints

Variable Coefficient | Std. Error | t-Statistic | Prob.
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Dependent Variable:R

Method: ML - ARCH (Marquardt)

Included observations: 888 after adjusting endpoints

Convergence achieved after 14 iterations

MA backcast: 1, Variance backcast: ON

Coefficient | Std. Error | z-Statistic Prob.
MA(1) 0.223549 | 0.035171 | 6.356087 0.0000
Variance Equation

C 1.49E-06 | 5.07E-07 | 2.946019 0.0032

ARCH(1) 0.099397 | 0.017955 | 5.536002 0.0000

GARCH(1) 0.885293 | 0.019554 | 45.27360 0.0000
Schwarz criterion | -6.608826 | Akaike info criterion |-6.630398
Log likelihood 2947.897 RMSE 0.010568
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s dapdll ol siples) sa i) i) oK) msail) a3 43y elldy laal) apal A5 el
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-1 O,
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p Ul axell g DA e clerall il lls aae el lad) 2y
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DY) ae a8 ) cilesall Gl (e 3a J8 Ll i sl LAY e A8 disgall Cilerial)
AT
EVIEWS. 4 galiy dauls zisalll ACiall cigaiall (4)ad) Jsand
Dependent Variable:R
Method: ML - ARCH (Marquardt)
Included observations: 888 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 11 iterations

MA backcast: 1, Variance backcast: ON
Coefficient | Std. Error | z-Statistic Prob.

MA(1) 0.241255 | 0.029842 | 8.084467 | 0.0000
Variance Equation
C -9.646664 | 0.056903 | -169.5290 | 0.0000

|[RES|/SQR[GARCH](1) | 0.541138 | 0.066558 | 8.130325 | 0.0000
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RES/SQR[GARCH](1) | -0.101332 | 0.032929 ‘ -3.077325 | 0.0021
Schwarz criterion -6.374992 | Akaike info criterion |-6.396563
Log likelihood 2844.074 RMSE 0.010566
EVIEWS. 4 galiy clajia i jsadl)
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Dependent Variable:R
Method: ML - ARCH (Marquardt)
Included observations: 888 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 16 iterations
MA backcast: 1, Variance backcast: ON
Coefficient | Std. Error | z-Statistic Prob.
MA(1) 0.201190 | 0.027525 | 7.309367 | 0.0000
Variance Equation
C 5.86E-05 | 3.16E-06 | 18.56733 | 0.0000
ARCH(1) 0.293266 | 0.065655 | 4.466750 | 0.0000
(RESID<0)*ARCH(1) | 0.405128 | 0.119470 | 3.391041 | 0.0007
Schwarz criterion -6.441342 | Akaike info criterion |-6.462914
Log likelihood 2873.534 RMSE 0.010555
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(1) & gata
Al Al cpe Lehlss Lag ilgall Adadl) 41)
date R Forecast R date R Forecast R
2-8-2010 | -0.009323 | -0.007048 | 21-9-2010 | 0.000349 | 0.000558
3-8-2010 | -0.007082 | -0.003856 | 22-9-2010 |-0.007527 | -0.007704
4-8-2010 | 0.001674 | 0.003835 23-9-2010 | 0.002275 | 0.005268
5-8-2010 | -0.010131 | -0.011207 | 26-9-2010 | 0.004881 | 0.003409
8-8-2010 | 0.001174 | 0.005364 27-9-2010 |-0.003709 | -0.005343
9-8-2010 | -0.005105 | -0.006376 | 28-9-2010 | -0.00272 | -0.000946
10-8-2010 | 0.002941 | 0.005194 29-9-2010 | -0.00632 | -0.005594
11-8-2010 | -0.009984 | -0.011575 | 30-9-2010 | 0.006678 | 0.009022
12-8-2010 | 0.003405 | 0.007637 3-10-2010 | 0.011619 | 0.008541
15-8-2010 | -0.005189 | -0.007345 | 4-10-2010 | 0.014717 | 0.010744
16-8-2010 | -0.00512 | -0.002664 | 5-10-2010 |-0.002763| -0.007781
17-8-2010 | -0.00088 | 0.000659 6-10-2010 |-0.003321 | -0.001266
18-8-2010 | 0.001048 | 0.001097 7-10-2010 |[-0.011131| -0.010223
19-8-2010 | 0.012771 0.01235 10-10-2010 | 0.000939 | 0.00514
22-8-2010 | 0.009062 | 0.004123 | 11-10-2010 |-0.002867 | -0.004048
23-8-2010 | -0.00673 | -0.009339 | 12-10-2010 |-0.003135| -0.00178
24-8-2010 | 0.004401 0.00755 13-10-2010 | 0.003746 | 0.004717
25-8-2010 | -0.006697 | -0.009035 | 14-10-2010 | 0.001662 | 2.07E-06
26-8-2010 | -0.002032 | 0.001052 | 17-10-2010 | -4.55E-05| -0.000378
29-8-2010 | 0.000396 | 0.000599 | 18-10-2010 | -0.00192 | -0.001838
30-8-2010 | 0.002304 | 0.002109 | 19-10-2010 |-0.001616| -0.000877
31-8-2010 | -0.003034 | -0.003902 | 20-10-2010 | 0.001382 | 0.001875
1-9-2010 | 0.000673 | 0.002033 | 21-10-2010 | 0.000478 | -0.00016
2-9-2010 | 0.006094 | 0.005567 | 24-10-2010 | 0.00474 | 0.004676
5-9-2010 | -0.002268 | -0.004562 | 25-10-2010 |[-0.003234 | -0.005085
6-9-2010 | 0.004247 | 0.005582 | 26-10-2010 | 0.001633 | 0.003262
7-9-2010 | 0.002126 | 0.000199 | 27-10-2010 |-9.19E-05| -0.001048
8-9-2010 | 0.009091 | 0.008627 | 28-10-2010 | 0.000796 | 0.001017
13-9-2010 | 0.010242 | 0.006758 | 31-10-2010 | 0.000968 | 0.000613
14-9-2010 | -0.005478 | -0.008831 1-11-2010 | -6.04E-05 | -0.000372
15-9-2010 | 0.002895 | 0.005697 2-11-2010 | 0.002466 | 0.00255
16-9-2010 | 0.005207 | 0.003527 3-11-2010 0 -0.000986
19-9-2010 | -0.00068 | -0.002402 | 4-11-2010 | -0.00152 | -0.001329
20-9-2010 | -0.000826 | -0.000226 | 7-11-2010 | 0.00674 0.0073
8-11-2010 | 0.002238 | -0.000519
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