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Uzahro، Yunifa ،سح ٍ شٚحح .2013 أٔ ٕٛاْ .الأط ًٍ" ػ ٍ ح ٍة ذ م ُ ذ سٙ ك أ ٕادٌ ص اس  صّ ر س  الإ

ٕذٚق ص  ُ سٙ ؼح الأ ششٌ ح اٌ ٍذٌ ٍ م ر رخذاَ ٚطشق اٌ س  "ARCH ا

ٍٓ ّٛجٙ شج :  اٌ اذ ذو ثذ .اٌ مادس ػ ح حضب .usri، MM اٌ ؼذاٌ حٍ اٌ ّٕ ر  ٚاٌ

اخ ٍّ ى حٍ اٌ س ٍ شئ ٍة ِخضْٚ : اٌ م ك، ذ ٕادٌ ص  ARCH طشق 

 

 

 

ًٍ ٍ ح ثاخ ذ ٍ م ُ ذ سٙ ٕذٚق الأ ص اس  صّ ر س رشن الا ش ّ ٘ٛ اٌ سح  صؼٛد دسا ثٛط  ذ ِؼذي ٚ٘ ؼائ  اٌ

ٍى ُ ػ سٙ ك أ ٕادٌ ص اس  صّ ر س رشن الا ش ّ ٍة .اٌ م ً٘ ذ ّخاطش ِٓ ٚاحذج  ثح اٌ س ٕ اٌ  ت

،ٓ شٌ صّ ر س ٍّ ه ٌ ثة ٚرٌ س ٍة، ت م ىٓ ذ ّ ٌ ٓ شٌ صّ ر س ٍّ لا ٌ ىْٛ  ذا ٌ رأو حّ ِٓ ِ ٍ  ل

ً صاف ّٛجٛداخ  ثح اٌ س ر ى ّ سح اٌ س ؤ ٍّ اْ ٚإرا .ٌ ز٘ا و  ٛ٘ حاي،  ُ اٌ ٓ ش شٌ صّ ر س ّ سٛا اٌ ٍ ٌ 

ٍى ؼذاد ػ ر س خار ا شاءاخ لاذ حِ الإج لاص ثؤ اٌ ٕ ر ّا ٚاٌ د ارا ت أ مذ و ؼ ٍغ أٚ ٌ  ت

Reksadananya. ٍة م سد ذ ٍ رح ٌ ات ً ش ثذٌ ح، اٌ ٍاط دٌٚ م ٌ ٍٓ م م ّح ح اٌ ذٌٚ رخذاَ اٌ س ا  ت

ARCH (Heteroskedasticity ًششط  Autoregresive)، ٗ ً لأٔ زٖ٘ ف مح  طشٌ رٛي اٌ ح ٍى ذ  ػ

ٍش أش سد ARCH ذ ٍ حّ ٌ ٍ رح ل ات زٖ٘ .ش سح  ذسا ٘ٛ اٌ ح إجشاء  ماسٔ ِ ٍٓ ُ ت سٙ ح الأ ٍذٌ ٍ م ر  اٌ

ك ٕادٌ ص اس ٚ صّ ر س رشن الا ش ّ ؼح اٌ ششٌ ُ اٌ سٙ ٕذٚق أ ص اْ .اٌ غشض ٚو زٖ٘ ِٓ اٌ سح  ذسا ٘ٛ اٌ  

ذ حذٌ اِ ذ اْ إرا  شق ٕ٘ان و ٍٓ ف ٍة ت م ك ذ ٕادٌ ص اس  صّ ر س رشن الا ش ّ ؼح ِغ اٌ ششٌ ُ اٌ سٙ  أ

ٕذٚق ص اس  صّ ر س رشن الا ش ّ ُ اٌ سٙ ح الأ ٍذٌ ٍ م ر  .اٌ

 

رخذَ س زٖ٘ ذ سح  ذسا ٕٙج اٌ ّ فً اٌ ص ٛ ىًّ، اٌ ٍس اٌ رُ ح ٍ س صف  ثحٛز ٚ ً اٌ ىً ف ش اَ   .أسل

رُ ه ٌٚ ٓ رٌ ائ ثحٛز ِٓ و ً اٌ ح ف صح صاٌٚ ثٛس ٍا ٌ س ٍ ذٚٔ رشجاع .إٔ س اخ ا ٍأ ث ً٘ اٌ  

مح ٍك طشٌ رٛش ٌ ٚNAV ح شٌ شٙ رشج خلاي اٌ ف ُ .2012-2011 اٌ ّد ش جح ذ اخ ِؼاٌ ٍأ ث  اٌ

رخذاَ س ا اِج ت شٔ ذ٘اخ-E ت شا ّ  .5.1 اٌ

 

ج رائ زٖ٘ ٔ سح  ذسا ٍش اٌ ش ى ذ ح أْ إٌ اخ حاٌ ّخضٚٔ ح اٌ ٍذٌ ٍ م ر ك اٌ ٕادٌ ص اس  صّ ر س  NAV الا

صش ثا أو ٍ م ُ ِٓ ذ سٙ ح الأ ثادٌ ر ّ ؼح اٌ ششٌ ً ٚاحذج ِشج .اٌ ثاس ف ر ُ ARCH اخ سٙ  الأ

ح ثادٌ ر ّ ح اٌ ٍذٌ ٍ م ر لا اٌ رٛي  ح ٍى ذ اس ػ اخ، ARCH ٚhomoskedastik آش ٍأ ث ً اٌ ٍٓ ف  ح

ُ أْ سٙ ك أ ٕادٌ ص اس  صّ ر س حٍا الا ششػ رٛي ٌ ح ٍى ٌ اس ػ اخ ،ARCH آش ٍأ ث ً٘ ٚاٌ اخ  ٍأ ث  اٌ

رً حٍ-heterokedastik، F اٌ صائ ٍُ الإح م سد اٌ ٍ رح ٌ ات ك .ش ٕادٌ ص  ُ سٙ ح الأ ٍذٌ ٍ م ر  اٌ

ثد ٙا ش ذٌ ٍى ٌ ثاخ ِٓ أػ ٍ م ر ك اٌ ٕادٌ ص  ُ سٙ حٍ الأ سلاِ ش الإ ظٙ ك أْ ٌٚ ٕادٌ ص اس  صّ ر س  الا

رشن ش ّ ح اٌ ٍذٌ ٍ م ر ٙا اٌ ذٌ ٍى ٌ ىْٛ خطش أػ ٙا ٌٚ ذ ٌ ٍى ػائ ك َْ أػ ٕادٌ ص  ُ سٙ حٍ الأ سلاِ  الإ

رً ظً اٌ رح ذ ات شج ش رّ س ِٚ returnnya ضا ئْ ٚ٘ىزا، .أٌ ج ف رائ زٖ٘ ٔ سح،  ذسا شق ٕ٘ان اٌ  ف

ٍٓ ُ ت سٙ ح الأ ٍذٌ ٍ م ر ك اٌ ٕادٌ ص  ُ سٙ ٕذٚق الأ ص اس  صّ ر س رشن الا ش ّ ىاَ ِغ اٌ ؼح أح ششٌ  .اٌ

 


