
Бенбахір Суфіан 

Оцінка інформаційної ефективності на найбільших африканських фондових ринках шляхом 

моделювання подвійної довгострокової пам’яті: метод ARFIMA-FIGARCH 

Інформаційна ефективність – основний елемент ефективних фінансових ринків, оскільки вона лежить в основі 

обґрунтованих інвестиційних рішень, ефективного управління ризиками та ширшої економічної стабільності, 

особливо на африканських ринках, що розвиваються, де неефективність, найімовірніше, збережеться. У цьому 

дослідженні слабка інформаційна ефективність шести основних африканських фондових ринків – 

Йоганнесбурга, Касабланки, Ботсвани, Нігерії, Єгипту та Регіональної фондової біржі – оцінюється через 

призму поведінки з довгостроковою пам’яттю в прибутковості та волатильності. Для цього використано чотири 

вдосконалені моделі – ARFIMA-FIGARCH, ARFIMA-FIEGARCH, ARFIMA-FIAPARCH та ARFIMA-

HYGARCH, кожна з яких спеціально розроблена для захоплення довгострокової пам’яті як в умовному 

середньому, так і в дисперсії. Емпіричні результати показують, що у всіх чотирьох варіантах моделі структура 

ARFIMA-FIGARCH стабільно перевершує альтернативні специфікації в припасуванні динаміки прибутковості 

та волатильності всіх шести африканських фондових індексів. Оцінені параметри дробової різниці у рівняннях 

середнього значення (dARFIMA) та дисперсії (dFIGARCH) були статистично значущими на рівні 1% для кожного 

ринку, що підтверджує наявність стійкої поведінки з тривалою пам’яттю. Цей вагомий доказ довгострокової 

залежності наводить на думку про те, що інформація про минулі повернення не повністю відображена в 

поточних цінах, що порушує припущення про слабку форму ринкової ефективності. Отже, результати надають 

переконливі та систематичні докази проти слабкої форми гіпотези ефективного ринку для аналізованих ринків, 

що підкреслює загальну структурну неефективність в африканському фінансовому ландшафті. 
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