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 الدراسة : ملخص

 و سده الأ عوائدد سلوك على والعاطفية الإدراكية التحيزات أثر قياس إلى الدراسة هذه تهدف

 ند  الممتدد  الفتدر  خدل  CAC 40 نؤشدر تتبد  خدل  بدارس،من  بورصدة فد  الشدرطية تقلباتهدا

 فهد  ىإلد السداعية السدلوكية المالية إطار ضم  الدراسة هذه تندرج 2025 دسسمبر إلى2000 سناسر

 .المالية الأسواق حركة على للمستثمرس  النفسية التأثيرات

 الددذات  الانحدددار شددعا  نمددو ج القياسدديةمأبراها النمددا ج ندد  نجموعددة علددى البحدد  اعتمددد

(VAR)مونما جGARCH  المتغيدرات  ونتعدد  الأحادسة(DCC-GARCH) نتغيدرات متمثلد 

 المسدتثمرس ، ند  نعنوسداتيدة )العاطف زاتيالمفرطدة،موالتح الإدراكية)الثقدة التحيدزات ف  الدراسة

 .أخرى جهة ن  لشرطيةا وتقلباتها المؤشر عوائد جهةمو

 و  رطدةالمف الثقدة بدي  إحصائية دلالة  ات سلبية دسنانيكية علقة وجود إلى الدراسة توصل 

 التقلبدات علدى المسدتثمرس  لمعنوسدات نعندو  أثدر عد  النتدائ  كشدف  مكماCAC 40 نؤشر عوائد

  . الشرطية

 المساااتيم،ي   معنويااا   ع طفياااة  تحيااا ا  إدراكياااة  تحيااا ا   : المفت حياااة الكلمااا          

 م ليةسلوكية .  CAC 40   GARCH   الش،طية  التقلب   عوائدالأسهم

 

Summary of the study: 

This study aims to measure the impact of cognitive and emotional biases on  the 

behaviour and fluctuation of stock yields 

Police on the Paris Stock Exchange, by tracking the CAC40 index during the 

period from January 2000 to December 2025. This study falls within the framework 

of behavioural finances that seeks to understand the psychological effects of investors 

on the movement of financial markets. 

The research relied on a set of standard models, most notably the autoregression 

beam model (VAR), and the single-variate and multi-variate GARCH models (DCC-

GARCH). The study variables were represented in cognitive biases (overconfidence), 

emotional biases (investor morale on the one hand, and index returns and conditional 

fluctuations on the other hand. 

The study found a statistically significant negative dynamic relationship 

between overconfidence and the returns of the CAC 40 index, and the results also 

revealed the impact of investor sentiment on conditional fluctuations. 
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Résumé de l'étude : 

      Cette étude vise à mesurer l'impact des biais cognitifs et émotionnels sur le 

comportement des rendements boursiers et leur volatilité conditionnelle à la Bourse 

de Paris, à travers le suivi de l'indice CAC 40 sur la période allant de janvier 2000 à 

décembre 2025. Cette recherche s'inscrit dans le cadre de la finance 

comportementale, qui cherche à comprendre les effets psychologiques des 

investisseurs sur les mouvements des marchés financiers. 

     La recherche s'appuie sur un ensemble de modèles économétriques, notamment le 

modèle vectoriel autorégressif (VAR), ainsi que les modèles GARCH univariés et 

multivariés (DCC-GARCH). Les variables de l'étude sont représentées, d'une part, 

par les biais cognitifs (excès de confiance) et les biais émotionnels (sentiment des 

investisseurs), et d'autre part, par les rendements de l'indice et leur volatilité 

conditionnelle. 

      L'étude a abouti à l'existence d'une relation dynamique négative et statistiquement 

significative entre l'excès de confiance et les rendements de l'indice CAC 40. Les 

résultats ont également révélé un effet significatif du sentiment des investisseurs sur 

la volatilité conditionnelle. 

 

      Mots-clés : biais cognitifs, biais émotionnels, sentiment des investisseurs, 

rendements boursiers, volatilité conditionnelle, CAC 40, GARCH, finance 

comportementale 

 


