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Résumé

Dans cette étude on propose un modele pour mesurer le colt du capitaux propres en se
basant sur le modéle d'évaluation des actifs financiers (MEDAF) au niveau des portefeuilles
de secteur des bourses arabes. Ce modéle est développé a partir des modeéles de
hétéroscédasticité autorégressive conditionnelle généralisées. Cette étude a porté sur neuf
bourses: Abu Dhabi, Dubai, Bahrein, Egypte, Koweit, Maroc, Oman, Qatar, Arabie Saoudite,
au cours de la période entre le 22/02/2007 et le 22/02/2012 a trois types de données,
quotidienne, hebdomadaire et mensuelle.

Le modéle d'évaluation des actifs financiers conditionnel CAPM-GARCH (1,1)
s"avere plus performant que le modéle d'évaluation des actifs financiers traditionnels a cause
de l'absence de I'hnypothése I'homogénéité de la variance, au niveau de plus de 90 % des
secteurs étudiés. Ce modele peut étre encore développé et amélioré pour étre largement utilisé
puisqu’il tient en compte les chocs, en particulier dans la période de crise.

Mots clés: colt du capital, Coefficient Beta, modele d'évaluation des actifs financiers
(MEDAF), Modeles hétéroscédasticité autorégressive conditionnelle généralisés (GARCH),
les secteurs économiques, les bourses arabes,

Abstract

The aim of this work is to propose a model for measuring the cost of Equity capital
using the capital asset pricing model (CAPM) at the level of sector portfolios of Arabic stock
exchanges. The model is developed using Generalized Autoregressive Conditional
Heteroskedasticity (GARCH) models. This study has been performed on nine exchanges :
Abu Dhabi, Dubai, Bahrain, Egypt, Kuwait, Morocco, Oman, Qatar, Saudi Arabia, during the
period between 22/02/2007 and 22/02/2012 at the of three types of data; daily, weekly and
monthly.

It seems that the conditional capital asset pricing model CAPM-GARCH (1.1) has
better performance than the traditional capital asset pricing model for more than 90 % of the
sectors considered in this study. The reason is the absence the hypothesis homogeneity of
variance. This model can be improved and developed in order to be widely applied as this
model takes into account shocks, especially in the crisis period.

Key words: Cost of capital, Beta Coefficient, Capital Asset Pricing Model (CAPM),
Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity Models (GARCH), Economic
Sectors, Arabic Stock Exchanges.
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