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                       تمييى انؼلالت انتىاصَيت انتشاكًيت ولصيشة انًذي نتأحيشاث ربئحت كىسوَب

 تطىس ػىائذ يؤششاث انبىسصت انًصشيت ػهً (19-)كىفيذ

Evaluation of the cumulative and short-term equilibrium 

relationship of the effects of the Corona pandemic (COVID-

19) on the evolution of the returns of the Egyptian Stock 

Exchange indices 

 يحًذ يحًذ أحًذ ببغهانذكتىس / 

 عبِؼخ لٕبح اٌغ٠ٛظ –و١ٍخ اٌزغبسح  -ِذسط ثمغُ اداسح الأػّبي

 يهخص انبحج

ٚاٌمظ١ش ٌزؤص١شاد  دساعخ اٌؼلالخ اٌزٛاص١ٔخ فٝ الأع١ٍٓ اٌزشاوّٝ اعزٙذف اٌجؾش

ػٍٝ ػٛائذ اٌّئششاد اٌمطبػ١خ  COVID-19 ثبعُٚ ِب ٠ؼشف عبئؾخ وٛسٚٔب أ

ٚاٌّئشش اٌشئ١غٝ ٌجٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ فٝ ِظش، ٚلذ اعزخذِذ اٌذساعخ ث١بٔبد 

١ِٛ٠خ ٌزطٛس ؽبلاد الإطبثخ ا١ِٛ١ٌخ اٌغذ٠ذح، ٚؽبلاد اٌٛفبح ا١ِٛ١ٌخ اٌغذ٠ذح ٌٍزؼج١ش 

 ػٓ عبئؾخ وٛسٚٔب وّزغ١ش ِغزمً ٚث١بْ ِذٜ رؤص١شارٙب ػٍٝ ػٛائذ اٌّئششاد ثغٛق

 15ٚؽزٝ  2020فجشا٠ش  13سأط اٌّبي اٌّظش٠خ خلاي اٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌّّزذح ِٓ 

 ِشب٘ذح ١ِٛ٠خ. 427، ثٛالغ 2021اثش٠ً 

ػذَ ٚعٛد رؤص١ش ٌغبئؾخ  ظ ِٓ أّ٘ٙب:ٚلذ اعزخٍظذ اٌذساعخ ِغّٛػخ ِٓ إٌزبئ

ص١ش ٌجؼذ ؽبلاد اٌٛفبح ٌّئششاد اٌمطبػ١خ ػذا فمؾ ٚعٛد رؤوٛسٚٔب ػٍٝ ػٛائذ ا

زؼجئخ ٚاٌزغ١ٍف، وزٌه ػذَ ١خ اٌغذ٠ذح ػٍٝ ػٛائذ ِئشش لطبع اٌٛسق ِٚٛاد اٌا١ٌِٛ

ص١ش ٌٍغبئؾخ ػٍٝ ػٛائذ اٌّئشش اٌشئ١غٝ ، وزٌه ث١ٕذ اٌذساعخ ػذَ ٚعٛد ٚعٛد رؤ

ػلالخ فٝ الأع١ٍٓ اٌط٠ًٛ ٚاٌمظ١ش ٌزؤص١شاد اٌغبئؾخ ػٍٝ اٌّئششاد ع١ّؼٙب، ػذا 

ٌٛفبح اٌغذ٠ذح ا١ِٛ١ٌخ ػٍٝ ػٛائذ ِئشش ٚعٛد ػلالخ رشاو١ّخ ٌٍغبئؾخ ٌجؼذ ؽبلاد ا

ػبدح اخزلاي اٌزٛاصْ فٝ ٚاٌزغ١ٍف، ٚلذ لذس اٌجبؽش فزشاد الطبع اٌٛسق ِٚٛاد اٌزؼجئخ 



 

 ...(91-تقييم العلاقة التوازنية التراكمية وقصيرة المدى لتأثيرات جائحة كورونا )كوفيد

 محمد محمد أحمد باغه د/

 0202  ثالثالعدد ال                              المجلد الثاني عشر                                   
042 

 

ػبدح اٌٝ رمذ٠ش فزشح ا ثبلإػبفخلطبع ِذسط ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ  17اٌغٛق ٌؼذد 

 .EGX30اٌؾبدس فٝ ػٛائذ اٌّئشش اٌشئ١غٝ  اٌزٛاصْاخزلاي 

،  ِٛصع الإثطبءاٌزارٝ  الأؾذاساٌؼبئذ، عبئؾخ وٛسٚٔب، اٌّئششاد،  يت:انكهًبث انًفتبح

 عٛق اٌّبي

Abstract 

This research aimed to study the equilibrium relationship in the 

cumulative and short terms of the effects of the Corona 

pandemic, or what is known as COVID-19, on the returns of 

sectoral indices and the main index of the stock exchange in 

Egypt. As an independent variable, and an indication of the 

extent of its effects on the returns of indicators in the Egyptian 

capital market during the time period from February 13, 2020 to 

April 15, 2021, with 427 daily Observations. 

The study concluded a set of results, the most important of which 

are, the absence of an impact of the Corona pandemic on the 

returns of sectoral indicators, except for the presence of an effect 

of the dimension of new daily deaths on the returns of the paper 

and packaging materials sector index, as well as the absence of 

an effect of the pandemic on the returns of the main indicator. 

There is a relationship in the long and short terms of the effects 

of the pandemic on all indicators, except for the existence of a 

cumulative relationship of the pandemic to the dimension of 

daily new deaths on the returns of the paper and packaging 

materials sector index. The imbalance in the returns of the main 

index EGX30. 
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Keywords: Corona pandemic, indicators, yield, ARDL, money 

market. 

 يمذيت

ِ  اٌّب١ٌخ دٚس  رّبسط عٛق الأٚساق  ب فٝ عٛق اٌّبي وٛٔٙب أؽذ اٌمٕٛاد اٌؾ٠ٛ١خ ا ٘ب

ِٛاي فٝ ٚؽشذ اٌّذخشاد ٔؾٛ رٛظ١ف سإٚط الأ، الاعزضّبساداٌزٝ رغزٙذف ر٠ًّٛ 

ً وج١ش ِغبلاد ؽ٠ٛ١خ ٚلطبػبد أزبع١خ ٚخذ١ِخ رٍجٝ اؽز١بعبد اٌغٛق، ٚرغُٙ ثشى

ٙذٖ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ِٓ ػٍٝ اٌشغُ ِّب رش وىً. فٝ رطٛس الأداء ٚإٌّٛ الالزظبدٞ

ٔٙب فٝ اٌّمبثً رىْٛ ػشػخ ٌىض١ش ِٓ أ الارطٛساد ٚٔٙٛع ثبٌىفبءح اٌخبطخ ثٙب 

ٚغ١ش  الالزظبد٠خلذ رزؼشع ٌٙب ثغجت ػذد ِٓ اٌؼٛاًِ  اٌزٟ ٚالاسرجبوبدالأصِبد 

 (.Evans,2020) الالزظبد٠خ

اٌظؾخ اٌؼب١ٌّخ أصِخ طؾ١خ ػب١ٌّخ طٕفزٙب ِٕظّخ  2020ٚي ِٓ ػبَ شٙذ اٌشثغ الأ

ٚرؼذ الأوجش ِٓ ث١ٓ الأصِبد اٌظؾ١خ  ثؤٔٙب " عبئؾخ " 2020ِبسط  11ثزبس٠خ 

ٚاٌّبٔؼخ ِب لذ  اٌزذاث١ش اٌّؼبٌغخاٌؼب١ٌّخ اٌزبس٠خ١خ، ػٍٝ اصش رٌه ارخزد دٚي اٌؼبٌُ ِٓ 

ّّىٓ ِٓ  أْ رٌه أٌمٝ ثظلاٌٗ ػٍٝ رجبؽئ  الا ،COVID-19اٌف١شٚط اٌزبعٝ  اؽزٛاء٠

لزظبدٜ ػب١ٌّب، ٚشٙذد الأعٛاق اٌّب١ٌخ ظب٘شح وجشٜ ِٓ ٛ الاٌّؼذلاد إٌّ

 –اٌؾبدح فٝ ِئششارٙب ثغجت ؽبٌخ ػذَ ا١ٌم١ٓ اٌزٝ عبدد  ٚالأخفبػبد، الا١ٙٔبساد

ثٕغجخ   S&P500ٌٍغٛق الأِش٠ى١خ  د اٌؼبٌُ، فمذ ٘جؾ اٌّئشش اٌشئ١غٟرغٛ –ٚلاصاٌذ 

ِٚئشش ثٛسطخ ؽٛو١ٛ ثّب %، 38.6ثٕغجخ CAC%، ِٚئشش عٛق اٌّبي اٌفشٔغٝ 32

 .( اٌّبٌٟ اٌؼبٌّٟ الاعزمشاس) رمش٠ش  %٠5فٛق 

أخفغ اٌّئشش اٌشئ١غٝ ػٍٝ اصش ػٍٝ ِغزٜٛ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ فٝ ِظش، فمذ 

 2020ٔمطخ ػبَ  11160ٌٝ ِغزٜٛ % ١ٌظً ا20.07ْ ػٓ اٌغبئؾخ ثٕغجخ ػلاالإ

ي اٌغٛلٟ ١ٌظً اٌٝ ذ اعزٕضف سأط اٌّبٚل، 2019ٔمطخ أٚاخش ػبَ  13962ِمبثً 

) اٌزمش٠ش  ١ٍِ2019بس ع١ٕٗ أٚاخش ػبَ  708.3ٌٝ ١ٍِبس ع١ٕٗ ثؼذِب ٚطً ا 616.6

 (. 2020اٌغٕٜٛ ٌٍجٛسطخ اٌّظش٠خ،
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ِب عجك ػضص ٌذٜ اٌجبؽش اعشاء اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ٌفُٙ ٚل١بط رؤص١ش الأصِبد غ١ش 

ٚثخبطخ عٛق ػٍٝ أعٛاق اٌّبي  -ِٕٚٙب عبئؾخ وٛسٚٔب-ٚغ١ش اٌّب١ٌخ  الالزظبد٠خ

اٌزٟ رمغ ث١ٓ الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظش٠خ، وزٌه اعز١ؼبػ شىً اٌؼلالخ اٌزٛاص١ٔخ 

 ٚلظ١ش اٌّذٜ. فٝ الأع١ٍٓ اٌزشاوّٟ –اْ ٚعذد  –ِزغ١شاد اٌذساعخ 

فمذ رٕبٚي اٌمغُ الأٚي  أعبع١خألغبَ  صلاصخ ٌٍٝٝ رٌه لبَ اٌجبؽش ثزمغ١ُ اٌجؾش اػ ثٕبء  

ػٍٝ اٌذساعخ اٌم١بع١خ ٚاخزجبس اٌفشػ١بد،  اٌمغُ اٌضبٔٝ ٚاؽزٜٛالإؽبس اٌؼبَ ٌٍذساعخ، 

 .ٚاٌّمزشؽبد اٌجؾض١خ اٌّغزمج١ٍخ ٚاٌزٛط١بد الاعزٕزبعبدفمذ رٕبٚي  ٌضبٌشأِب اٌمغُ ا

 الإطبس انؼبو نهذساعت الأول:انمغى 

 انذساعبث انغببمت .1

ؽجمذ فٝ الأعٛاق اٌّب١ٌخ  ( اٌزٟ Wang and Enilov,2020رش١ش ٔزبط دساعخ ) 

ٌج١بْ رؤص١ش عبئؾخ  وٛسٚٔب ػٍٝ ٘زٖ الأعٛاق،  G7ٌىجشٜ اٌذٚي اٌظٕبػ١خ فٝ اٌؼبٌُ 

ٚاٌزٟ ث١ٕذ ٚعٛد ارغبٖ  Granger Causalityٚلذ اعزؼبْ اٌجبؽضبْ ثّٕٙغ١خ اٌغجج١خ 

ٌٝ ػٛائذ أعُٙ الأعٛاق اٌّب١ٌخ فٝ وً ِٓ ِٓ ِئششاد ٚدلالاد اٌغبئؾخ ا ٠زغٗ عججٟ

، ٚلذ أزفذ ٘زٖ اٌؼلالخ ٚوٕذا ٚا٠طب١ٌب،فشٔغب، ٚ أٌّب١ٔب،ٚٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ، اٌ

ِلاِؼ ٌٍؼلالخ فٝ اٌغٛق اٌّبٌٝ الإٔغ١ٍضٜ. ٚلذ  ٛق اٌّب١ٌخ ا١ٌبثب١ٔخ ٌُٚ رظٙش أٞثبٌغ

دٌذ إٌزبئظ أ٠ؼب ػٍٝ ٚعٛد رؤص١ش صِٕٝ لظ١ش اٌّذٜ ػٍٝ اٌزؾشوبد اٌغؼش٠خ 

خ اٌؼب١ٌّخ، ٚأوذد اٌذساعخ ػٍٝ رؤصش ٘زٖ الأعٛاق ثبلأصِبد ٌلأعُٙ فٝ اٌغٛق اٌّب١ٌ

الأِشاع ٚالأٚثئخ  وبٔزشبساٌزٝ ٠ّىٓ أْ رؾذس فٝ اٌؼبٌُ  الالزظبد٠خٚاٌؼٛاًِ غ١ش 

 ٚالأصِبد اٌظؾ١خ اٌؼب١ٌّخ.

( ػٍٝ اعزغبثخ عٛق الأعُٙ ثذٚي  Bahrini and Filfilan,2020رئوذ دساعخ ) 

ٙب الأسلبَ اٌّزضا٠ذح ِٓ ؽبلاد زاصش أزشبس اٌغبئؾخ اٌزٝ ث١ٕ ِغٍظ اٌزؼبْٚ اٌخ١ٍغٝ اٌغبٌجخ

ٚؽزٝ  2020ِٓ الاٚي ِٓ اثش٠ً  ااٌٛفبح اٌغذ٠ذح ٚاٌزشاو١ّخ، خلاي اٌفزشح اٌض١ِٕخ ثذء  

ٌٝ أْ اعزغبثخ ٘زٖ الأعٛاق ، ٚٔٛ٘ذ اٌذساعخ ا2020ْ ِٓ ١ٔٛ٠ٛ اٌغبدط ٚاٌؼششٚ

وبٔذ ألً ِٓ اعزغبثزٙب ٌؾبلاد اٌٛف١بد  اٌّب١ٌخ ٌؼذد اٌؾبلاد اٌغذ٠ذح ِٓ ف١شٚط وٛسٚٔب

ٌٝ اٌزؤص١ش الإ٠غبثٝ اٌؾبدس فٝ ٘زٖ الأعٛاق ذ٠ذح، وزٌه أشبسد ٔزبئظ اٌذساعخ ااٌغ



 

 ...(91-تقييم العلاقة التوازنية التراكمية وقصيرة المدى لتأثيرات جائحة كورونا )كوفيد

 محمد محمد أحمد باغه د/

 0202  ثالثالعدد ال                              المجلد الثاني عشر                                   
044 

 

 اٌؼبٌّٟ، ٚاٌزؤص١ش اٌغٍجٝ إٌبعُ ػٓ رمٍجبد عٛق إٌفؾ WTIٌزؾشوبد أعؼبس إٌفؾ اٌخبَ 

ِغٍظ اٌزؼبْٚ اٌخ١ٍغٝ  ٠ٚشٜ اٌجبؽضبْ أْ ٘زٖ اٌزمٍجبد ٌٙب ِٓ اٌزؤص١ش اٌىج١ش ػٍٝ دٚي

 ا لاػزّبد الزظبد٠برٙب ثشىً وج١ش ػٍٝ ػٛائذ إٌفؾ.ٔظش  

 Markov( ػٍٝ ّٔٛرط Baek, Mohanty et al.,2020اػزّذد دساعخ ) 

Switching AR  ػٕذ اخزجبس٘ب رؤص١ش أزشبس اٌغبئؾخ ػٍٝ عٛق اٌّبي الأِش٠ىٝ، ٚلذ

ش اٌٙبئً ثبلأخجبس ػٓ ؽبلاد ؤصل٠ٛخ ؽبدصخ فٝ اٌغٛق ٔز١غخ اٌزرج١ٓ ٚعٛد رز٠زثبد 

الإطبثبد اٌغذ٠ذح ٚاٌزشاو١ّخ ٚاٌٛف١بد، فمذ روشد اٌذساعخ الا٘زّبَ اٌّجبٌغ ف١ٗ ثؤخجبس 

لا ب، اب أٚ ا٠غبث  اٌغبئؾخ ٌذسعخ أْ اٌزمٍجبد ع١ّؼٙب ثبرذ رزؤصش ثٛسٚد الأخجبس ػٕٙب عٍج  

أْ اٌج١بٔبد إٌّشٛسح ا ػٍٝ عٛق اٌّبي، ٚأْ ٚسٚد الأخجبس اٌغٍج١خ وبْ الأوضش رؤص١ش  

ٌّٕشٛسح ٚاٌّزؼٍمخ ثؾبلاد ٚاٌّزؼٍمخ ثؤػذاد اٌٛف١بد وبٔذ ػؼف رؤص١ش اٌج١بٔبد ا

ػٓ اٌضب١ٔخ، ٚأزٙذ  ٌلأٌِّٚٝب ٠ذًٌ ػٍٝ ٚعٛ رؾ١ضاد عٍج١خ  اٌف١شٚطِٓ  اٌزؼبفٟ

رزؼٍك ثشد اٌفؼً عٛاء ٔبعُ ػٓ فٝ اٌغٛق  Randomٌٝ ٚعٛد ػشٛائ١خ اٌذساعخ ا

 ٠غبث١خ أٚ اٌغٍج١خ.الأخجبس الإ

( ػٍٝ ػذد ِٓ الأعٛاق اٌّب١ٌخ Alber,2020رٛطٍذ اٌذساعخ اٌزٝ لبَ ثٙب ) 

ِ   100خلاي فزشح  الأٚسٚث١خ  ٕزٗ ػذد ِٓ اٌذٚي الأٚسٚث١خ ػٍٝ ِٓ الإغلاق اٌزٜ رج ب٠ٛ

أعجب١ٔب ٌٕٚ٘ٛذا(  أغٍزشا،صش أزشبس اٌغبئؾخ ٚ٘ٝ ) ثٍغ١ىب، ا٠طب١ٌب، اٌّب١ٔب، فشٔغب، ا

، ٚلذ اعزؼبْ اٌجبؽش 2020ِب٠ٛ  24ٚؽزٝ  2020فجشا٠ش  15اٌفزشح اٌض١ِٕخ ِٓ خلاي 

ثج١بٔبد اٌغبئغخ ٚاٌّزّضٍخ فٝ ؽبلاد الإطبثخ اٌغذ٠ذح، ٚاٌؾبلاد اٌزشاو١ّخ، ٚاٌٛف١بد 

ِٓ خلاي  Abnormal ، ٚلذ رُ ؽغبة اٌؼبئذ غ١ش اٌطج١ؼٟاٌغذ٠ذح ٚاٌٛف١بد اٌزشاو١ّخ

ٌٝ ؽبلاد أشبسد إٌزبئظ اٌٝ ؽغبع١خ الأعٛاق ا . ٚلذMarket Modelّٔٛرط اٌغٛق 

الإطبثخ اٌغذ٠ذح أوضش ِٕٙب ِٓ ؽبلاد اٌٛف١بد اٌغذ٠ذح، ٌٍٚؾبلاد اٌزشاو١ّخ أوضش ِٕٙب 

اٌزٜ رؼب١ٔٗ الأعٛاق  أوذد اٌذساعخ ػٍٝ اٌزؤص١ش اٌغٍجٟ ِٓ الإطبثبد اٌغذ٠ذح، وزٌه

 اٌّب١ٌخ اٌّجؾٛصخ ٔز١غخ أزشبس اٌغبئؾخ.

١ٌٗ إٌزبئظ اٌغبثمخ رٛطٍذ ا ( ِغ ِب Prabheesh, Garg et al., 2020رزفك دساعخ ) 

ِٓ ٚعٛد رؤص١شاد عبٌجخ لأزشبس اٌغبئؾخ ػٍٝ أعٛاق الأعُٙ، فؼٕذ رطج١ك اٌذساعخ ػٍٝ 
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ٚعٛد  GARCHػذد ػشش أعٛاق ِب١ٌخ ٌذٚي ٔفط١خ، رج١ٓ ِٓ خلاي اعزخذاَ ّٔٛرط 

ٚط ػب١ٌّب، ٚرؼضٚ ٘زٖ اٌؾبٌخ اٌٝ ؽبٌخ ف١شرمٍجبد ؽبدح فٝ أعؼبس إٌفؾ ثغجت أزشبس اٌ

ِّب رشرت ػ١ٍٗ  لشاساد الإغلاق اٌىبًِ أٚ اٌغضئٟ ػبشزٙب دٚي اٌؼبٌُ ٔز١غخ اٌؼضٌخ اٌزٟ

ذٜ اٌذٚي ِؾً اٌذساعخ ِّب دفؼٙب اسرفبع اٌزىٍفخ إٌبعّخ ػٓ رخض٠ٓ اٌّخضْٚ إٌفطٝ ٌ

دٚلاس  ٠37.5برٙب ػٕذ ٌٝ ألً ِغزٛعؼبس إٌفؾ اٌٝ اٌزخٍض ِٕٙب ِب رغجت فٝ ا١ٙٔبس أا

(  Alber and Arafa,2020ٌٍجش١ًِ. ٚلذ أوذد ٔزبئظ دساعخ أخشٜ لبَ ثٙب ولا ِٓ ) 

لأزشبس  غبثمخ ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌزؤص١ش اٌغٍجٟعشدرٙب ٔزبئظ اٌذساعخ اٌ ػٍٝ ٔفظ إٌز١غخ اٌزٟ

اٌغبئؾخ ٚأداء اٌغٛق اٌّب١ٌخ، ؽ١ش أعش٠ذ اٌذساعخ ػٍٝ دٚي شّبي افش٠م١ب ٚاٌششق 

، ٚرّضٍذ ١ٌٛ٠2020ٛ  24ٚؽزٝ  2020ِبسط  1خلاي اٌفزشح ِٓ  MENAالأٚعؾ 

١بد اٌغذ٠ذح ػذد الإطبثبد اٌغذ٠ذح ٚاٌزشاو١ّخ، ٚاٌٛف ِئششاد ل١بط اٌغبئؾخ فٟ

ٌٝ رؤصش اٌزؾشوبد اٌغؼش٠خ ٌلأعُٙ ثبلأخجبس اٌغٍج١خ إٌبعّخ ػٓ ٚاٌزشاو١ّخ. ٚرٛطٍذ ا

ٚاٌزشاو١ّخ ٚ٘ٝ ٔفظ إٌز١غخ  ٗ ثبلإطبثبد اٌغذ٠ذحاٌٛف١بد اٌزشاو١ّخ ٚاٌٛف١بد اٌغذ٠ذح ػٕ

 أعٛاق اٚسٚث١خ. ( اٌزٝ رّذ ف١ٌAlber,2020ٟٙب دساعخ )اٌزٟ رٛطٍذ ا

١ٌٗ إٌزبئظ اٌغبثمخ ( اٌٝ ِب أشبسد اTopcu and Gulal,2020رٕؼُ ٔزبئظ دساعخ ) 

لأزشبس ف١شٚط وٛسٚٔب ػٍٝ أعؼبس الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح  ػىغٟ رؤص١شِٓ ٚعٛد 

 2020ِبسط  10اٌفزشح ِٓ خلاي  Emerging Marketsثبلأعٛاق اٌّب١ٌخ إٌبشئخ 

فزشح اٌذساعخ ثش٠ً خلاي ، ٚلذ شٙذد اٌفزشح ِٓ ِٕزظف أ2020ثش٠ً أ 30ٚؽزٝ 

ء ثشىً أوجش فٝ اٌٛثب أعٛأ اٌزشاعؼبد اٌزٟ ِشد ثٙب الأعٛاق اٌّجؾٛصخ ٔز١غخ رفشٟ

غخ ؽضِخ الإعشاءاد ث١ّٕب وبْ اٌؼىظ فٝ دٚي أٚسٚثب خلاي اٌفزشح ٔز١ آع١بدٚي 

ارخزرٙب ؽىِٛبد دٚي الارؾبد الأٚسٚثٝ ٌؾظبس أزشبس اٌف١شٚط  ٚاٌزذاث١ش اٌزٟ

 ٚرظؾ١ؼ ِغبس الأعٛاق.

 Elsayed andٚػٍٝ ِغزٜٛ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌّظش٠خ لبِذ دساعخ ) 

A.Elrhim,2020  ِٜظش ثبٔزشبس ف١شٚط  اٌغٛق اٌّب١ٌخ فٟ رؤصش( ثذساعخ ِذ

، ٚلذ اعزخٍظذ 2020ِب٠ٛ  10ٚؽزٝ  2020ِبسط  1وٛسٚٔب خلاي اٌفزشح ِٓ 

ٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظش٠خ وبٔذ أوضش ؽغبع١خ اعخ أْ ػٛائذ اٌمطبػبد ثجٛسطخ الأاٌذس
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بثخ اٌغذ٠ذح ثٕغجخ ٌّئشش اٌٛف١بد اٌزشاو١ّخ ِٓ اٌٛف١بد اٌغذ٠ذح ا١ِٛ١ٌخ، ٚؽبلاد الإط

رفٛق ؽبلاد الإطبثخ اٌزشاو١ّخ إٌبعّخ ِٓ اٌف١شٚط. ٚفٝ دساعخ لاؽمخ لبَ ثٙب ) 

Alber and Refaat,2020عبئؾخأزشبس  رؤص١شخزجبس ( ثٕفظ اٌغٛق اٌّب١ٌخ ػٕذ ا 

 30ٚؽزٝ  2020ِبسط  1ِظش خلاي اٌفزشح ِٓ  وٛسٚٔب ػٍٝ عٛق الأعُٙ فٝ

 أِىٓ ٌٍجبؽض١ٓ Panel Dataٔبد اٌض١ِٕخ اٌّمطؼ١خ ٚثبعزخذاَ اٌج١ب 2020عجزّجش 

جغ ) أوجش اٌزؤوذ ِٓ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ ٌمطبػبد اٌجٕٛن، اٌشػب٠خ اٌظؾ١خ، الأد٠ٚخ، اٌز

اٌطبلخ  ٚاٌزش١١ذ،خش ٚعٛد ػلالخ ِٛعجخ ٌمطبػبد اٌجٕبء اٌخبعش٠ٓ( ، ٚػٍٝ ٔؾٛ اّ 

 ، اٌشؾٓ ٚاٌزٛص٠غ ) أوجش اٌشاثؾ١ٓ(.الارظبلاد

 ِب عجك ٠ّىٓ ٌٍجبؽش اعزخلاص اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ:ػٍٝ  ثٕبء  

حصبئيت لاَتشبس ربئحت ًذي انتشاكًً وانمصيش( رو دلانت إانتىرذ ػلالت تىاصَيت )

 ػهً ػىائذ يؤششاث انبىسصت انًصشيت( 19-)كىفيذكىسوَب 

 انفزىة انبحخيت ويغبهًت انذساعت انًحتًهت 1/1

ي اؽلاػٗ ػٍٝ أدث١برٙب، اٌذساعخ ِٓ خلااعزضادد ِؼشفخ اٌجبؽش ثزفبط١ً ِزغ١شاد 

ٚلذ عبّ٘ذ رٍه الأدث١بد ثشىً  ٔبشئخ،أعش٠ذ فٝ أعٛاق ِزمذِخ أٚ أعٛاق  عٛاء اٌزٟ

وج١ش فٝ ثٍٛسح ِشىٍخ اٌجؾش ٚاعزخلاص ِمب١٠ظ اٌّزغ١شاد، ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ عٙٛد 

عٛاء  اٌغبئؾخاٌذساعبد اٌغبثمخ فٝ ٚػغ الأؽش إٌظش٠خ ِٚؾبٚلارٙب ٌم١بط رؤص١شاد 

لا أْ اٌجبؽش ٠ؼزمذ أٔٙب ٌُ رفظؼ ثشىً ٚاػؼ ػٓ ِذٜ ٘زا ثبلإ٠غبة أٚ اٌغٍت، ا

ا ٌمظش فزشح اٌغلاعً اٌض١ِٕخ اٌّغزخذِخ، وزٌه ٌُ رج١ٓ اٌزؤص١ش ِٓ ػذِٗ ٔظش  

بئؾخ ػٍٝ ف١ٙب رزذاػٝ ف١ٙب رؤص١شاد اٌغ غبثمخ ِب ٘ٝ اٌفزشاد اٌض١ِٕخ اٌزٟاٌذساعبد اٌ

، وزٌه لاؽع  ٚ اٌّذٜ اٌضِٕٟ اٌزشاوّٟأ ٜ اٌضِٕٝ اٌمظ١شٌّذا ػٛائذ عٛق اٌّبي عٛاء فٟ

اٌزٝ رّذ ثبلاػزّبد ػٍٝ ِمب١٠ظ  اٌجبؽش أْ ٕ٘بن فغٛح وج١شح فٝ اٌذساعبد اٌّؾ١ٍخ ٚاٌذ١ٌٚخ

ؽظبئ١خ رزلاءَ ٚؽج١ؼخ اٌم١بط، ٚاٌزؤوذ ِٓ خٍٛ اٌّزغ١شاد ِٓ ِشىلاد ف١ٕخ لذ رظٙش ا

إٌزبئظ ثشىً ِغب٠ش ٌٍؾم١مخ، ٚ٘ٛ ِب دفغ ثبٌجبؽش لاعزخذاَ ِٕٙغ١خ ػظش٠خ رزغٍت ػٍٝ رٍه 

اٌّشىلاد ٠ٚزٛلغ ِٕٙب دلخ ٔزبئغٙب ٚش١ٌّٛخ ل١بعٙب ؽ١ش أْ ٘زٖ إٌّٙغ١خ رزلافٝ ػمجبد 
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١ِٕخ ٚاعزمشاس٠خ اٌج١بٔبد اٌّغزخذِخ ٌزٛظ١فٙب ٚفك ؽج١ؼخ اٌجؾش ٚأ٘ذافٗ لظش اٌغلاعً اٌض

 ٘زٖ اٌذساعخ. ذاٌذساعبد اٌزٝ عجمب فٟ ٚ٘ٛ ِب ٌُ ٠ىٓ ِزبؽ  

 الإطبس انُظشي نهذساعت .2

 فيشوط كىسوَب انًغتزذ ًَىررب –الأصيبث انؼبنًيت غيش الالتصبديت  2/1

ػٍٝ  ثآصبس٘ب ٝ وبفخ دٚي اٌؼبٌُ ٚرٍمٟا ٚاػؾب فرٙذ٠ذ  ( 19-)وٛف١ذرشىً عبئؾخ وٛسٚٔب 

وبفخ اٌمطبػبد اٌؼبٍِخ ثٙزٖ اٌذٚي، فمذ أطٍك اٌٛثبء ِٓ ِذ٠ٕخ ٚٚ٘بْ اٌظ١ٕ١خ أٚاخش ػبَ 

ر ٚطٍذ أػذاد الإطبثبد ثبٌف١شٚط فٝ ِخزٍف أسعبء اٌؼبٌُ ا الأزشبس، ٚثذأ فٝ 2019

١ٍِْٛ ؽبٌخ ٚفبح، ِٚغ ٌٝ أوضش ِٓ ١ْٛ ؽبٌخ، ٚثٍغذ  أػذاد اٌٛف١بد اٍِ 10لأوضش ِٓ 

ِّب دفغ  الأزشبس غ١ش اٌّزٛلغ ٌٍف١شٚط ػجش دٚي اٌؼبٌُ عبدد ؽبٌخ ِٓ اٌٍٙغ ث١ٓ عىبٔٗ

ػٍٝ رفبلُ اٌٛػغ  2020ِبسط  11ٌٝ الإػلاْ اٌشعّٝ ثزبس٠خ ثّٕظّخ اٌظؾخ اٌؼب١ٌّخ ا

(، ؽ١ش رشرت  WHO,2020ب ٔز١غخ أزشبس ف١شٚط وٛسٚٔب اٌّغزغذ ) اٌظؾٝ ػب١ٌّ  

 ب فٝ اٌّغبي الالزظبدٞه رغّذ ِؼظُ الأٔشطخ فٝ اٌّغبلاد اٌّخزٍفخ ٚخظٛط  ػٍٝ رٌ

(Baldwin and Di Mauro,2020.) 

ِٓ الأ١ّ٘خ ثّىبْ ٌذساعزٙب ٚث١بْ ِذٜ رؤص١شارٙب ػٍٝ  الالزظبد٠خصِبد غ١ش رؼذ الأ

أعٛاق اٌّبي، فغبئؾخ وٛسٚٔب ٌُ رىٓ الأٌٚٝ ِٓ ٔٛػٙب فمذ عجمزٙب ػذح أصِبد شٙذ٘ب 

الأع٠ٛ١خ  الأٔفٍٛٔضا، صُ 1918ْ إٌّظشَ، ِٕٚٙب أزشبس الأفٍٛٔضا الإعجب١ٔخ ػبَ اٌمش

( ، ٚلذ شٙذ اٌمشْ  WHO,2020) 1968٘ٛٔظ وٛٔظ ػبَ  ٚأٔفٍٛٔضا، 1957ػبَ 

طبثخ اٌؼمذ٠ٓ الأ١١ٌٚٓ ِٕٗ رغججذ فٝ ا خلاي الالزظبد٠خػذد ِٓ الأصِبد غ١ش  ٌؾبٌٟا

لطبػبد اٌزغبسح ٚاٌزٕمً ثبٌشًٍ اٌزبَ ، فّغ رفبلُ اٌٛػغ اٌظؾٝ ثشؤْ ظٙٛس ف١شٚط 

، ٚاوزشبف 2009ػبَ H1N1، ٚأىشبف ٚثبء أفٍٛٔضا اٌط١ٛس 2002عبسط ػبَ 

ٌٝ اٌىشف ػٓ ا ، ٚطٛلا   2021ِزلاصِخ اٌششق الأٚعؾ اٌزٕفغ١خ " ١ِشط " ػبَ 

ط وٛسٚٔب اٌّغزغذ ٚاٌّؼشف ػ١ٍّب ثبعُ ا أزشبس ف١شٚ، ِٚئخش   2013الإ٠جٛلا ػبَ 

COVID-19   (Ashraf,2020.) 

 -Alber,2020 – Alber and Arafa, 2020روشد دساعبد ولا ِٓ ) 

Ashraf,2020  ا ِٓ ث١ٓ الأصِبد غ١ش ( أْ رؤص١ش عبئؾخ وٛسٚٔب ٠ؼذ الأشذ ػشس
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ثخ ٚاٌٛفبح ؽبلاد الإطب فِٟش ثٙب اٌؼبٌُ، ثغجت اٌض٠بداد اٌىج١شح  اٌزٟ الالزظبد٠خ

الزظبد٠بد اٌذٚي ِّب دفغ  إٌبعّخ ػٓ اٌف١شٚط، ٚاٌؼغٛؽ اٌٙبئٍخ اٌزٝ رؼشػذ ٌٙب

 الالزظبد٠خطبثخ اٌمطبػبد ساد ثبلإغلاق اٌىبًِ ِب أدٜ اٌٝ اٌٝ ارخبر لشاثؼؼٙب ا

زطج١ك الإعشاءاد الاؽزشاص٠خ ثٙب ثبٌشًٍ اٌزبَ، ٚدٚي أخشٜ ارجؼذ أٔظّخ طبسِخ ٌ

ثزٛلف وج١ش فٝ رمذَ ِئششاد إٌّٛ خبطزٙب أ٠ؼب  الالزظبد٠خ أطبثذ لطبػبرٙب ٚاٌزٟ

 ٚرىجذ٘ب ٌخغبئش ٘بئٍخ عشاء اٌزم١١ذ.

 رذاػ١بد عبئؾخ وٛسٚٔب ػٍٝ ػٛائذ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ 2/2

رؤصشد اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ثشىً وج١ش  –وجبلٝ دٚي اٌؼبٌُ  –ػٍٝ ِغزٜٛ ِظش  

 ١EGX30ش ٘جؾ اٌّئشش اٌشئ١غٝ ٔز١غخ ش١ٛع ؽبٌخ اٌخٛف ٚاٌفضع ِٓ اٌغبئؾخ، ؽ

ٔمطخ،  9000لً ِٓ ٔمطخ اٌٝ ِغزٜٛ أ 14000ٙٛس الأصِخ ِٓ ِغزٜٛ ِغ ثذا٠خ ظ

ٚرؼشػٗ ٚثم١خ اٌّئششاد ٌزمٍجبد ؽبدح ٚل٠ٛخ أصشد ػٍٝ ػ١ٍّبد اٌزذاٚي ثشىً وج١ش 

 (.Elsayed AND A. Elrhim,2020) ٚرؾم١ك خغبئش فٝ سأط اٌّبي اٌغٛلٟ

أْ الأعٛاق اٌّب١ٌخ إٌبشئخ ٌٝ ( ا Grima and Caruana,2017 ٠ش١ش اٌجبؽضبْ )

ثشىً أوضش ِٓ ٔظ١شارٙب اٌّزمذِخ ثغجت الأصِبد اٌؼب١ٌّخ، ؽ١ش رؼبٔٝ الأٌٚٝ  رؼبٟٔ

ق ِغزمجٍخ ثشىً ِٓ اٌٙشبشخ اٌّب١ٌخ ٚػذَ عذاسح اٌىفبءح ثٙب، وزٌه رظجؼ ٘زٖ الأعٛا

 Kostasٌؼبٌُ، ٠ٚزفك ِغ ٘زا ) رزؼشع ٌٙب وجشٜ الأعٛاق فٝ ا وج١ش ٌلأصِبد اٌزٟ

et al.,2017 ِغزّش ث١ٓ الأعٛاق  ٌٝ ٚعٛد رىبًِ الزظبدٜ ٚ( ؽ١ش أشبسٚا ا– 

 فٝ الأعٛاق ٚثبٌزبٌٟ ِّب ٠ذفغ ثغشػخ أزشبس اٌظذِبد اٌّب١ٌخ -خظٛطب اٌّزشبثٙخ

 ػٛائذ٘ب لظ١شح ٚؽ٠ٍٛخ الأعً. ٚ اٌزؤص١ش ػٍٝ أعؼبس الأطٛي اٌّب١ٌخ 

( ػٍٝ سدٚد أفؼبي الأعٛاق اٌّب١ٌخ رىْٛ عججب  ٠Lin and Tsai,2019ئوذ ولا ِٓ ) 

ٌؾذٚس اٌظذِبد، ٚاٌزٝ غبٌجب ِب ٠ىْٛ ِؾذصٙب اٌّغزضّشْٚ اٌّزشبئّْٛ ٚاٌز٠ٓ ٌذ٠ُٙ 

 Beck, et al.,2020 - Haroon andرؾفع وج١شح رغبٖ اٌّخبؽش. ٚلذ ٚعذ ولا ِٓ )

Rizvi,2020 - Baig, et al.,2020 )ا ا ػبس  ٌغبئؾخ وٛسٚٔب ػٍٝ الأعٛاق  رؤص١ش 

اٌّب١ٌخ ِٓ ٔبؽ١خ ٔمض اٌغ١ٌٛخ ٚػذَ ا١ٌم١ٓ، ٚاٌزؤص١ش ػٍٝ أداء اٌمطبػبد خظٛطب 

 فٝ الأعٛاق اٌّب١ٌخ إٌبشئخ لأخفبع سثؾ١خ الأػّبي ٚرفبلُ اٌذ٠ْٛ.
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 الاعتطلاػيتانذساعت  .3

 EGX30تطىس ػىائذ انًؤشش انشئيغً  3/1

بٌخ ِٓ اٌززثزثبد اٌؼ١ٕفخ ٚاٌؾبدح ٠ج١ٕٙب اٌشىً شٙذد عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظش٠خ ؽ

ٌجٛسطخ  ٍجبد شذ٠ذح ثؼٛائذ اٌّئشش اٌشئ١غٟ( ؽ١ش ٠زج١ٓ ٚعٛد رم1اٌّٛػؼ سلُ )

 2021ٚؽزٝ أثش٠ً  2020خلاي اٌفزشح ِٓ شٙش فجشا٠ش  EGX30الاٚساق اٌّب١ٌخ 

ٚطً ِذٜ اٌززثزة ٌزسٚرٗ خلاي اٌشٙٛس الأٌٚٝ ِٕز الإػلاْ ػٓ اٌغبئؾخ ٚلٍذ ؽذرٗ 

 خلاي الأشٙش اٌزب١ٌخ وّب ٠ٛػؾٗ اٌشىً اٌزبٌٝ
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وحتً  2020فتشة يٍ فبشايش ( تطىس ػىائذ انًؤشش انشئيغً نهبىسصت انًصشيت خلال ان1شكم سلى )

 2021ابشيم 

 EVIEWS V.10انًصذس: يٍ اػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث بيبَبث انفتشة ببعتخذاو بشَبيذ 

٠لاؽع ِٓ اٌشىً أْ ؽذح اٌزمٍجبد أخزد فٝ اٌزشاعغ خلاي الأشٙش ِٓ اثش٠ً ٚؽزٝ ٔٛفّجش 

اٌفزشح،  ارخزرٙب اٌذٌٚخ اٌّظش٠خ خلائز١غخ ِغّٛػخ الإعشاءاد ٚاٌزذاث١ش الإؽزشاص٠خ اٌزٝ 

ػبدد ِشح  ٌجضذ أْ ٚاخش شٙش ٔٛف١ّش ِٚبصُ اخزد اٌزمٍجبد فٝ الاسرفبع ِشح أخشٜ اّ 

 أخشٜ ٌٍزشاعغ.

 تطىيش ػىائذ انًؤششاث انمطبػيت ببنبىسصت انًصشيت 3/2

 
 ( تطىس ػىائذ يؤششاث انمطبػبث انًذسرت ببنبىسصت انًصشيت خلال انفتشة2شكم سلى )

 EVIEWS V.10انًصذس: يٍ اػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث بيبَبث انفتشة ببعتخذاو بشَبيذ 
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ب ؽ١ش ٠لاؽع ِٓ اٌشىً اٌغبثك أْ اٌزؾشوبد اٌغؼش٠خ ٌٍّئششاد لذ ؽممذ رشاعؼ  

ٌفزشاد اٌزب١ٌخ ، ٌٚؼً ب خلاي الأشٙش الأٌٚٝ، صُ ؽممذ اعزمشاسا فزمذِب خلاي اٍِؾٛظ  

ارخزرٙب اٌؾىِٛخ اٌّظش٠خ ٔؾٛ اٌزؾٛؽ ػذ  الإعشاءاد اٌزٟ ٘زا ٠شعغ اٌٝ ؽضِخ

ا١ٙٔبس الأعؼبس ٔز١غخ رخٛف اٌّغزضّش٠ٓ ٚرٛلف اٌزذاٚي. ٠ٚلاؽع ِٓ اٌشىً رؤصش 

ٌٝ بؽش اثؼغ اٌمطبػبد ثشىً ا٠غبثٝ ٚالأخش ثشىً عٍجٝ خلاي اٌفزشح ، ِّب ٠ذفغ اٌج

ؾم١ك رطٛس ٌٍّئششاد ث١بْ ً٘ ٌٍغبئؾخ رؤص١ش ػٍٝ لطبػبد اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ فٝ ر

 ِٓ ػذِٗ.

 تطىس يؼذلاث الإصببت وانىفيبث انزذيذة انيىييت خلال انفتشة 3/3
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( تطىس أػذاد الإصبببث انزذيذة بفيشوط كىسوَب، وػذد حبلاث انىفبة  ببنفيشوط انيىييت 3شكم سلى )

 انزذيذة خلال انفتشة

 EVIEWS V.10انًصذس: يٍ اػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث بيبَبث انفتشة ببعتخذاو بشَبيذ 

٠ج١ٓ اٌشىً اٌغبثك رطٛس اٌؾبلاد اٌّظبثخ اٌغذ٠ذح ِٓ ف١شٚط وٛسٚٔب ، ٚوزٌه 

ٚؽزٝ اثش٠ً  2020رطٛس أػذاد اٌٛف١بد ٔز١غخ الإطبثخ خلاي اٌفزشح ِٓ شٙش فجشا٠ش 

ػٍٝ ) الإطبثبد اٌغذ٠ذح ( أْ رسٚح الإطبثبد وبٔذ فٝ ، ٠ٚلاؽع ِٓ اٌخؾ الأ2021

، صُ رشاعؼذ ػٕذ 2020، ٚؽزٝ ثذا٠خ شٙش اغغطظ 2020رظبػذ ِٓ شٙش ِبسط 

ُ ثذأد فٝ الاسرفبع ِشح ، ص 2020اوزٛثش  -ِغز٠ٛبد شجٗ صبثزخ خلاي الأشٙش اغغطظ

، ٚٚطٍذ اٌزسٚح فٝ 2021ثش٠ً ٚؽزٝ أ 2020أخشٜ ِٕز اّٚاخش شٙش أوزٛثش 

. وزٌه ٠لاؽع أْ خؾ 2021الاسرفبع اٌضبٔٝ خلاي شٙش د٠غّجش ٚؽزٝ ٔٙب٠خ ٠ٕب٠ش 

ٚاخش ( وبْ ػٕذ ِغز٠ٛبد ِشرفؼخ خلاي اّ  ؽبلاد اٌٛفبح ا١ِٛ١ٌخ اٌغذ٠ذح ) اٌخؾ الأعفً

خلاي الاشٙش  الاعزمشاسفىٟ ، صُ أخز  2020غغطظ ٚؽزٝ ثذا٠خ أ 2020شٙش ِب٠ٛ 

ٚؽزٝ ٔٙب٠خ  2020ِٓ شٙش د٠غّجش  اأخشٜ ثذء  فٝ اٌظؼٛد ِشح  اٌزب١ٌخ اٌٝ أْ ثذأ

 ) اٌفزشح ِؾً اٌذساعخ (. 2021اثش٠ً 
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 تطىس يؼذلاث الإصببت وانىفيبث انتشاكًيت خلال انفتشة  3/4
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( تطىس أػذاد الإصبببث انتشاكًيت بفيشوط كىسوَب، وػذد حبلاث انىفبة انتشاكًيت ببنفيشوط 4شكم سلى )

 خلال انفتشة

 EVIEWS V.10انًصذس: يٍ اػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث بيبَبث انفتشة ببعتخذاو بشَبيذ 

 

٠لاؽع ِٓ اٌشىً اٌغبثك ػذد اٌؾبلاد اٌزشاو١ّخ ِٓ الإطبثخ ثف١شٚط وٛسٚٔب 

، وٍٙب اٌّغزغذ )اٌخؾ الأػٍٝ( أٔٗ أخز فٝ اٌزّذد فٝ الاسرفبع خلاي اٌفزشح ع١ّؼٙب

أْ ػذد ؽبلاد اٌٛفبح اٌزشاو١ّخ ٔز١غخ الإطبثخ ثف١شٚط وٛسٚٔب ) اٌخؾ  وزٌه ٠لاؽع

 ب ِغزّش فٝ الاسرفبع خلاي اٌفزشح.الأعفً ( أٔٗ ا٠ؼ  

 يشكهت انذساعت .4

ث١ٕذ اٌذساعخ الإعزطلاػ١خ ٚعٛد رشاعؼبد ؽبدح فٝ ػٛائذ اٌّئشش اٌشئ١غٝ ٌٍجٛسطخ 

ؽ خلاي اٌفزشح ، ِّب ٠ض١ش ٚرجب٠ٓ فٝ ػٛائذ اٌّئششاد اٌمطبػبد ث١ٓ اٌظؼٛد ٚاٌٙجٛ

 ِغّٛػخ ِٓ اٌزغبإلاد اٌجؾض١خ ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ :

 ِٚئششاد اٌمطبػبد ثغبئؾخ  ٜ ِذٜ رزؤصش ػٛائذ اٌّئشش اٌشئ١غٟاٌٝ أ

 ؟وٛسٚٔب

 اٌزٜ ٠ّىٓ أْ رؾذس اٌغبئؾخ ػٍٝ ػٛائذ ِئششاد  اٌضِٕٟ ِب ٘ٝ ؽج١ؼخ اٌزؤص١ش

 ؟اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ

 بلإ٠غبة أٚ ثبٌغٍت ٔز١غخ ٌٍغبئؾخ؟عٛاء ثا صش  ِب ٘ٝ أوضش اٌمطبػبد رؤ 

 أهذاف انذساعت .5

 ٌٝ رؾم١مٙب ٚ٘ٝ :ذساعخ ػٍٝ ِغّٛػخ ِٓ الأ٘ذاف اٌزٟ رغؼٝ ارشرىض اٌ

ػٍٝ ػٛائذ ِئششاد اٌجٛسطخ  (COVID-19)ل١بط رؤص١ش عبئؾخ وٛسٚٔب  5/1

 اٌّظش٠خ.
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ضِٕ 5/2 زؤص١ش اٌ اٛئذ ٟ لظ١ش الأث١بْ اٌ بٔ ػٍٝ رطٛس ػ جٌٛسطخ عً ٌغبئؾخ وٛسٚ ئششاد ثب اٌّ

ْ ٚعذ (. ظش٠خ ) ا  اٌّ

زٌشاوّٟ 5/3 ِٕٝ ا ض زٌؤص١ش اٌ ئش ث١بْ ا اٛئذ ثبٌّ ؼ ٚٔب ػٍٝ رطٛساد اٌ ذسعخ ٌغبئؾخ وٛس شاد اٌّ

ظش٠خ ) ا جٌٛسطخ اٌّ عذ (.ثب  ْٚ 

خ ػذ الأصِبد غ١ش رمذ٠ُ ِغّٛػخ ِٓ اٌزٛط١بد ؽٛي رؾٛؽ اٌجٛسطخ اٌّظش٠ 5/4

 ِغزمجلا.٘ب الالزظبد٠خ اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رظ١ت أداء

 فشوض انذساعت .6

  نهبحجانفشض انشئيغً  6/1

اٛص١ٔخ رٚ دلاٌخ ا عذ ػلالخ ر جٌٛسطخ رٛ ئششاد ا اٛئذِ  ٚٔب ػٍٝ ػ ؽظبئ١خ لأزشبس عبئؾخ وٛس

ظش٠خ  اٌّ

 ٌٝ فشػ١ٓ فشػ٠ٚٓ١١ٕمغُ ٘زا اٌفشع ا

ؽظبئ١خ ٌّؼذي اٌؾبلاد اٌّظبثخ اٌغذ٠ذح ا١ِٛ١ٌخ رٛعذ ػلالخ رٛاص١ٔخ رٚ دلاٌخ ا 6/1/1

 ػٛائذ ِئششاد اٌجٛسطخ اٌّظش٠خػٍٝ 

ؽظبئ١خ ٌّؼذي ؽبلاد اٌٛف١بد اٌغذ٠ذح ا١ِٛ١ٌخ رٛعذ ػلالخ رٛاص١ٔخ رٚ دلاٌخ ا 6/1/2

 ػٍٝ ػٛائذ ِئششاد اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ

 أهًيت انذساعت  .7

رزٕبٚي أؽذ اٌظٛا٘ش  لارغب٘بد الأوبد١ّ٠خ اٌؾذ٠ضخ اٌزٟرٕجغ أ١ّ٘خ اٌذساعخ وٛٔٙب أؽذ ا

  ِ ا ػٍٝ وبفخ اٌّغبلاد، فمذ صاد ا ٚرؤص١ش  ب وج١ش  اٌظؾ١خ اٌزٝ ظٙشد ِئخشا ٚلالذ ا٘زّب

٠غبد ثذائً ٌٍزؾٛؽ ِّب ؾخ ِٓ عٛأجٙب اٌّخزٍفخ فٝ عج١ً ااٌزٛعٗ ٔؾٛ دساعخ اٌغبئ

صبس رٍم١ٙب ػٍٝ وبفخ الأٔشطخ ٚخظٛطب اٌظؾ١خ ٚالإلزظبد٠خ، ِّب اّ ٠خٍف ػٕٙب ِٓ 

ٌجبؽش اٌٝ الأؼّبَ ٌىز١جخ اٌجبؽض١ٓ فٝ ٘زا الإؽبس وّؾبٌٚخ ثؾض١خ ٌزض٠ٚذ اٌّىزجخ دفغ ا

 اٌؼشث١خ ثزٛط١ف اؽبس ٔظشٜ ٚرطج١مٝ ٌٙب .

ٚػٍٝ ِغزٜٛ الأ١ّ٘خ اٌزطج١م١خ، فمذ ػبٔذ أعٛاق اٌّبي ِٕٚٙب ِظش ثشذح ثغجت 

١ٌخ صبس٘ب ػٍٝ عٛق الاٚساق اٌّباٌجبؽش أ١ّ٘خ دساعخ اّ  اٌغبئغخ، ِّب ػضص ٌذٜ

مذ٠ُ اٌّظش٠خ، ٚث١بْ ٔٛع اٌزؤص١ش ػٍٝ ِئششارٙب ٚلطبػبرٙب اٌّخزٍفخ، فٝ ِؾبٌٚخ ٌز
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ثشؤْ اٌزؼبًِ ِغ ٘زا إٌٛع ِٓ داسح اٌجٛسطخ رٛط١بد ٌغّٙٛس اٌّغزضّش٠ٓ ٚا

  صِبد فٝ أعٛاق اٌّبي. الأ

 يُهزيت انذساعت .8

 بيبَبث انذساعت 8/1

ٌٍزؼج١ش ػٓ  ٠ٛخ  ضبٔ بد اٌ ج١ٌبٔ جبؽش ػٍٝ ا ؾظٛي ػٍٝ ث١باػزّذ اٌ ذساعخ، ؽ١ش رُ اٌ ٔبد ِزغ١شاد اٌ

زٜ ٠شبس ا اٌٚ غزمً  زغ١ش اٌّ ٓ خلاي ػذد الإطبثبد اٌّ  ِ ب زؼج١ش ػٕٙ رُ اٌ  ٚ ٚٔب ١ٌٗ ثغبئؾخ وٛس

١ِٛ١ٌخ لأثؼبد  ج١ٌبٔبد ا ؾظٛي ػٍٝ ا ١ِخ، ٚلذ رُ اٌ ١ٛ غذ٠ذح اٌ ٛفبح اٌ ػذد ؽبلاد اٌ غذ٠ذح،ٚ  ١ِخ اٌ ١ٛ اٌ

شعّ ٛلغ اٌ ٓ خلاي اٌّ غزمًِ  زغ١ش اٌّ ٛٔض ٝ اٌّ ؼخ ع شوض ِؼٍِٛبد ف١شٚط وٛسٚٔب ثغبِ ٌّ

 ٘ٛثىٕض

Johns Hopkins University of Medicine Coronavirus Resource 

Center  ( ٚلذ رُ اعزخذاَ اٌج١بٔبد ا١ِٛ١ٌخ ٌؼٛائذ ِئششاد اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ،

لطبع( ِٓ خلاي  17ِٚئششاد اٌمطبػبد ٚػذد٘ب  EGX30اٌّئشش اٌضلاص١ٕٝ 

ٌٍجٛسطخ اٌّظش٠خ  اٌّٛلغ اٌشعّٝ

https://www.egx.com.eg/ar/Indices.aspx. 

 يزتًغ وػيُت انذساعت  8/2

اٌّئششاد اٌّذسعخ ثبٌجٛسطخ  فِٟغزّغ اٌذساعخ: ٠زّضً ِغزّغ اٌذساعخ  8/2/1

لطبع  17، ٚاٌّئششاد اٌمطبػ١خ ٌؼذد EGX30اٌّظش٠خ، ٚ٘ٝ اٌّئشش اٌشئ١غٝ 

 خلاي اٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌخبطخ ثبٌذساعخ ٚ٘ٝ وّب ٠ٛػؾٙب اٌغذٚي اٌزبٌٝ: 

 ( انمطبػبث انىاسدة ببنذساعت وتشييضهب1رذول سلى )

 دلانته انًؤشش  دلانته انًؤشش و

 rmedical انشػبيت صحيت وأدويت EGX30 10 انغىق انشئيغً 1

2 
 الإتصبلاث والإػلاو

 وتكُىنىريب انًؼهىيبث
rcom 11 انغيبحت وانتشفيت rtourism 

 rfood 12 الإغزيت وانًششوببث وانتبغ 3
انطبلت وانخذيبث 

 انًغبَذة
renergy 

https://www.egx.com.eg/ar/Indices.aspx
https://www.egx.com.eg/ar/Indices.aspx
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 rrealstat انؼمبساث rbanks 13 انبُىن 4

 rdist 14 انتزبسة وانًىصػىٌ 5
انًمبولاث والاَشبءاث 

 انهُذعيت
rcontracting 

 rtrans 15 انُمم وانشحٍ 6
انًُغىربث وانغهغ 

 انًؼًشة
rtextiles 

 rmaterials يىاد انبُبء redu 16 انخذيبث انتؼهيًيت 7

 rresources انًىاسد الأعبعيت rnonfin 17 انخذيبث انًبنيت غيش انًصشفيت 8

9 
خذيبث ويُتزبث صُبػيت 

 وعيبساث
rcars 18 

انىسق ويىاد انتؼبئت 

 وانتغهيف
rpaper 

انًصذس: يٍ اػذاد انببحج بُبء ػهً يغًيبث انبىسصت انًصشيت بًىلؼهب انشعًً 

https://www.egx.com.eg/ar/Indices.aspx  ويذخلاث انببحج نؼًهيت انتحهيم ،

 الإحصبئً.

 Daily Dataػ١ٕخ اٌذساعخ : رّضً اٌؼ١ٕخ عٍغٍخ ص١ِٕخ ٌج١بٔبد ١ِٛ٠خ  8/2/2

شٍّزٙب اٌذساعخ خلاي اٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌّّزذح ِٓ ثذا٠خ  ٌّٟغّٛػخ اٌّشب٘ذاد اٌز

اثش٠ً  15، ٚؽزٝ  2020فجشا٠ش  14ب فٝ ِظش ثزبس٠خ الإػلاْ ػٓ اٌغبئؾخ سع١ّ  

 ِٟشب٘ذح ١ِٛ٠خ. ٚلذ سٚػ 427، ٚلذ ثٍغ ؽغُ اٌّشب٘ذاد خلاي اٌفزشح ٔؾٛ  2021

) أْ رىْٛ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ  ٟػٕذ اخز١بس اٌؼ١ٕخ ِغّٛػخ الاػزجبساد اٌزب١ٌخ ٚ٘

أْ ٠ىْٛ رُ اٌزؼبًِ ػٍٝ اٌّئششاد ٌفزشح وبف١خ أوضش ِٓ  –ٌٍّزغ١شاد ِزغب٠ٚخ اٌّذٜ 

30 .)َٛ٠ 

 وصف ًَىرد انذساعت 8/3

زغ١ش ٌؼبئذ اٌّئشش ) اٌشئ١غٝ ٚاٌمطبػبد ثبٌٕغجخ ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ ثبٌذساعخ : ٠ّضٍٗ ِؼذي اٌ

،  Hua Zhao,2010لبَ اٌجبؽش ثؾغبثٗ ِٓ خلاي اٌّؼبدٌخ ) ٞإٌٛػ١خ( ، ٚاٌز

 (.2019ثبغٗ،

     = Ln ( 
  
    

 ) 

رّضً ل١ّخ اغلاق اٌّئشش    ،  tػٓ ِؼذي ػبئذ اٌّئشش خلاي اٌفزشح     ؽ١ش رؼجش 

 .t-1ػٓ ل١ّخ اغلاق اٌّئشش خلاي اٌفزشح      ، ٚرؼجش tخلاي اٌفزشح 

https://www.egx.com.eg/ar/Indices.aspx
https://www.egx.com.eg/ar/Indices.aspx
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ِٓ خلاي ػذد اٌؾبلاد اٌغذ٠ذح ا١ِٛ١ٌخ  ٗثبٌٕغجخ ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً : فمذ رُ اٌزؼج١ش ػٕ

،  Alber&Arafa,2020،  2020اٌّظبثخ ِٓ اٌف١شٚط وّب عبء ثذساعبد ولا ِٓ )

Bahrini and Filfilan,2020 غخ ( ، ٚوزٌه ػذد اٌٛف١بد اٌغذ٠ذح ا١ِٛ١ٌخ ٔز١

 Bahrini andالإطبثخ ثف١شٚط وٛسٔب ٚاٌزٝ اسرىضد ػ١ٍٙب اٌذساعبد )

Filfilan,2020  ،Baek, Mohanty et al.,2020 .) 

 ٠ٚٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌٝ ِمب١٠ظ اٌّزغ١شاد اٌزٝ اػزّذ ػ١ٍٙب اٌجبؽش

 ( وصف يتغيشاث انًُىرد وطشق انميبط نًتغيشاته 2رذول سلى )

Sources How measured Symbol Variables No. 

 – 2019ببغه،

Alber&Refaat,2020 

Ln of   of daily 

Market Close 

price 

regx30 
Market 

Return(EGX30) 
1 

 -2019ببغه،

Alber&Refaat,2020 

Ln of   of daily 

Sector Close 

price 

r(for each 

sector) 

Sector 

Return(17 se.) 
2 

Alber&Refaat,2020- 

Alber,2020 - 

Ln of New 

Cases per mn 
NC 

New COVID-19 

Cases 
3 

Bahrini and 

Filfilan,2020 - Baek, 

Mohanty et al.,2020 

Ln of New 

Deaths per mn 
ND 

New COVID-19 

Deaths 
4 

 ػتًبد ػهً أدبيبث انذساعتانًصذس: يٍ اػذاد انببحج ببلا

 الأعبنيب الإحصبئيت انًغتخذيت ببنذساعت 8/4

  ARDLتحهيم الاَحذاس انزاتً رو فتشاث الإبطبء انًىصػت  8/4/1

( ّٔٛرط اٌزىبًِ اٌّشزشن ٚفك Pesaran and Shin,1995, 1998لذَ اٌؼبٌّبْ )

 Autoregressiveرٚ فزشاد الإثطبء اٌّٛصػخ  ِٟٕٙغ١خ الأؾذاس اٌزار

Distributed Lag Model   ثّٕٛرط  اٚاٌّؼشف اخزظبسARDL ؛ ٚاٌزٝ رؼذ أؽذ

٠زُ رٛظ١فٙب ٌزٛط١ف اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد  ٟاٌز ٟاٌم١بع الالزظبدأؽذس ؽشق 

الإلزظبد٠خ ٚاٌّب١ٌخ اٌزٝ رىْٛ دسعخ الإعزمشاس٠خ ٌذ٠ٙب ِزجب٠ٕخ، ٚلذ رطٛس إٌّٛرط ِٓ 

ٚاٌزٜ  Bound Test( ١ٌشزًّ ػٍٝ اخزجبس اٌؾذٚد Pesaran et al.,2001خلاي ) 
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ْ رىْٛ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ِزىبٍِخ ػٕذ ٔفظ اٌذسعخ، ٚرّضً أٚعٗ لا ٠شزشؽ خلاٌٗ أ

ساعخ الاعزفبدح ِٓ ٘زٖ إٌّٙغ١خ ث١بْ اٌؼلالخ اٌزٛاص١ٔخ ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذ

دِبط ّٔبرط الإٔؾذاس اٌزارٝ ّٚٔبرط فزشاد الإثطبء اٌّغزمٍخ ٚاٌزبثؼخ، ؽ١ش رُ ا

 اٌّٛصػخ.

خذاِٗ ػٕذِب رىْٛ اٌؼ١ٕبد ٌٍغلاعً اٌض١ِٕخ الأوضش ِلاءِخ لاعز ٠ARDLؼذ ّٔٛرط 

لظ١شح اٌّذٜ، وزٌه ٠ز١ؼ اعزخذاِٗ اٌزغٍت ػٍٝ ِشىٍخ رجب٠ٓ ِغزٜٛ عىْٛ 

 I(1)اٌّزغ١شاد ِؾً اٌذساعخ ثششؽ أْ لا رزؼذٜ ِغزٜٛ اٌزىبًِ ِٓ اٌذسعخ الأٌٚٝ 

(Gujarati,2003 ٚٚفك ِٕٙغ١خ .)ARDL  ٍٝفبْ اٌجبؽش ع١مَٛ ثجٕبء إٌّبرط ػ

 (: Emeka and Kelvin,2016ِشاؽً وّب ٠ٍٝ )صلاس 

 Co-integrationاٌّشؽٍخ الأٌٚٝ: ٠ٚزؼ١ٓ ف١ٙب اعشاء اخزجبس اٌزىبًِ اٌّشزشن 

Test   ٚرٌه فٝ اؽبس ِزغٗ رظؾ١ؼ اٌخطؤECM ٌخ اٌزب١ٌخ ٚاٌزٜ ٠ؼجش ػٕٗ ثبٌّؼبد

 : ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚاٌّزغ١ش اٌّغزمً

   =   + ∑   
 
          + + ∑   

 
          +        +        + 

 
 

اٌٝ اٌؼلالخ  β θاٌٝ ِؼبِلاد اٌؼلالخ ؽ٠ٍٛخ الأعً ،       ؽ١ش رش١ش اٌّؼٍّبد : 

ٌٝ فزشاد ا m and nٌٝ اٌفشٚق الأٌٚٝ ٌٍّزغ١شاد ،ا   فٝ اٌّذٜ اٌضِٕٝ اٌمظ١ش، 

 ٟرٚ اٌٛعؾ اٌؾغبث ٟاٌٝ ؽذ اٌخطؤ اٌؼشٛائ  ٌٍّزغ١شاد،  Lags ٟالإثطبء اٌضِٕ

 اٌّزغٍغً. ٌٍٟظفش، ٚصجبد اٌزجب٠ٓ ِٕٚؼذَ الإسرجبؽ اٌزار ٞاٌّغبٚ

ث١ٓ  ٠ٚLong-Run Relationshipزُ اٌزؾمك ِٓ اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ 

 Bound Test  ( Pesaran etاٌّزغ١شاد ِٓ خلاي الاعزؼبٔخ ثّٕٛرط اٌؾذٚد 

al.,2001 ؛ ؽ١ش رظٙش ل١ّخ)F  (Wald test  ًِاٌزٜ ٠ج١ٓ فشػ١خ ػذَ ٚعٛد رىب )

ِشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد ِمبثً ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ٌج١بْ اٌؼلالخ اٌزٛاص١ٔخ ث١ٓ 

عشاء اخزجبس اٌزىبًِ ؽغت اٌفشػ١خ اٌؼذ١ِخ ااٌّزغ١شاد فٝ الاعً اٌط٠ًٛ ، ٠ٚزُ 

 F. ؽ١ش رزُ ِمبسٔخ ل١ّخ Ho 2π =1π  =0  : :ثؼذَ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ؽ١ش أْ

اٌؼ١ٍب ٚاٌذ١ٔب Critical Bound اٌّؾغٛثخ ثبٌم١ّخ اٌغذ١ٌٚخ ػّٓ اٌؾذٚد اٌؾشعخ 

اٌّؾغٛثخ  F( ، فبرا وبٔذ اٌم١ّخ اٌخبطخ Pesaran et al.,2001اٌّمزشؽخ ِٓ لجً ) 
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أوجش ِٓ ل١ّخ اٌؾذ الأػٍٝ فبٔٗ ٠زُ سفغ فشػ١خ اٌؼذَ ٚلجٛي اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ ثٛعٛد 

 اٌؼىظ طؾ١ؼ.رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد ٚ

اٌّشؽٍخ اٌضب١ٔخ: رجذأ ثؼذ اٌزؤوذ ِٓ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد، ٚرزؼّٓ 

 :اٌزب١ٌخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ وّب ٠ٍٝرمذ٠ش اٌّؼبدٌخ 

   =    + ∑   
 
         + + ∑   

 
         +    

ّزغ١شاد ، ا    δؽ١ش رش١ش  ّزغ١شاد، اٌ p,qٌٝ ِؼبِلاد اٌ اٌٝ   εٝ فزشاد الإثطبء ٌٙزٖ اٌ

خطؤ اٌؼشٛائ ِٓ  ARDLعذ٠ش ثبٌزوش أٔٗ ٠زُ اخزجبس سرجخ الإثطبء فٝ ّٔٛرط  .ٟؽذ اٌ

لجً رمذ٠ش إٌّٛرط اٌّغزٙذف ثطش٠مخ اٌّشثؼبد  SBCأٚ ِؼ١بس  AICخلاي ِؼ١بس 

 Serial Correlation ٟثٙذف اٌزغٍت ػٍٝ ِشىٍخ الإسرجبؽ اٌزغٍغٍ OLSاٌظغشٜ 

 .ٟفٝ اٌجٛال

عً اٌمظ١ش ِٓ ص ِمذساد إٌّٛرط اٌّغزٙذف فٝ الأاٌّشؽٍخ اٌضبٌضخ : ٠زُ ف١ٙب اعزخلا

ػٍٝ  "Error Correction Model "ECMخلاي ثٕبء ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطؤ 

 :ٟإٌؾٛ اٌزبٌ

     = c + ∑   
 
          + ∑   

 
          +         +    

لظ١ش الأعً ٘ٝ  ٟؽذ رظؾ١ؼ اٌخطؤ، ٚوً ِؼبِلاد اٌّذٜ اٌضِٕ       ؽ١ش أْ 

ِؼبًِ رظؾ١ؼ اٌخطؤ اٌزٜ ٠م١ظ عشػخ   ِؼبِلاد رزؼٍك ثزٛاصْ إٌّٛرط، ٚرّضً 

ارغبٖ اٌزٛاصْ فٝ  ٟفٝ الأعً اٌمظ١ش ف ٠ٟزُ ثٙب رؼذ٠ً الاخزلاي اٌزٛاصٔ ٟاٌّٛاءِخ اٌز

 الأعً اٌط٠ًٛ.

 ّٛرط اٌذساعخ وّب ٠ٍٝ :ػٍٝ ٘زا إٌؾٛ ٠ّىٓ ٌٍجبؽش ط١بغخ ٔ

Returns=α+   NCC +    DCC+        "t=1,2,….N 

اٌّزغ١ش  Returnsػذد اٌّشب٘ذاد اٌض١ِٕخ ،  Nرؼجش ػٓ اٌفزشح اٌض١ِٕخ ،  tؽ١ش أْ 

٠ؼجش ػٓ ؽبلاد الإطبثخ ا١ِٛ١ٌخ  ٞاٌّزغ١ش اٌّغزمً اٌز NCCاٌزبثغ ٚ٘ٛ اٌؼٛائذ ، 

اٌجٛالٝ  εً اٌّؼجش ػٓ ؽبلاد اٌٛفبح اٌغذ٠ذح ا١ِٛ١ٌخ ، اٌّزغ١ش اٌّغزم DCCاٌغذ٠ذح، 

 ،α  ، اٌؾذ اٌضبثذβ .اٌّؼبِلاد 
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 انمغى انخبًَ : انذساعت انميبعيت واختببس فشضيت انذساعت

 أولا : الاحصبء انىصفً

 ( وصف يتغيشاث انذساعت انًغتمهت وانتببؼت 3رذول )

No. زّغ١ش  Mean Max Min Std. Dev. Skewness Kurtosis اٌ

1 NC 4.873609 17.335 0 4.236548 .9496972 3.072928 

2 ND .2876581 .948 0 .2236295 .7942722 2.918646 

3 rcom .0014848 .0517592 -.147248 .0180344 -1.44965 3.80616 

4 rfood -.0004883 .0495623 -.0689853 .0133222 -.8930508 6.904367 

5 rbanks -.0007503 .1154041 -.0694123 .011399 1.680171 3.46983 

6 rdist .0004772 .0526041 -.0642143 .017522 -.3641135 4.117267 

7 rtrans .0001384 .3392548 -.0928434 .0282826 3.668653 5.83257 

8 redu .0004878 .0499386 -.123115 .0132893 -1.840314 2.30511 

9 rnonfin -.0001077 .0484806 -.0817509 .0151989 -1.262791 6.511134 

10 rcars .0006018 .0688323 -.1675939 .0231692 -1.325139 5.40972 

11 rmedical -.0007557 .1866007 -.0722825 .01603 3.231764 4.90181 

12 rtourism -.0002242 .2963372 -.0649309 .0234688 2.264095 61.718 

13 renergy .0006828 .0656404 -.0615971 .0170995 .1348208 4.872775 

14 rrealstat 7.54e-06 .0624147 -.0846287 .0190112 -.9224558 6.108404 

15 rcontracting .0014749 .0730712 -.1662761 .0218674 -1.490691 1.55302 

16 rtextiles .0004946 .2118107 -.0788427 .0231525 1.298085 1.14303 

17 rmaterials .0001297 .0541275 -.0625846 .0182551 -.2817629 3.759337 

18 rresources .0001159 .0645806 -.0810343 .0188313 -.4969024 5.818329 

19 rpaper .0036867 .0775451 -.575499 .0383045 -8.1786 123.735 

20 regx30 -.000521 .0924675 -.0964296 .0149145 -.3258957 3.50697 

ببعتخذاو بشَبيذ  يػتًبد ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئانًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلا

STATA V. 15 
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ٌٝ الإؽظبء اٌٛطفٝ ٌج١بٔبد اٌذساعخ، ؽ١ش ؽممذ ِزٛعطبد ػٛائذ ا٠ش١ش اٌغذٚي اٌغبثك 

  ّ ػذا لطبػبد ) الأغز٠خ  ب ِٛعجخ فٝ ع١ّغ اٌمطبػبداٌّئششاد خلاي اٌفزشح ل١

لطبع اٌخذِبد  -لطبع اٌشػب٠خ اٌظؾ١خ ٚالاد٠ٚخ –لطبع اٌجٕٛن  –ٚاٌّششٚثبد ٚاٌزجغ 

لطبع اٌغ١بؽخ( ، ٚاٌزٜ ٠ؼزمذ اٌجبؽش أْ ٘زٖ اٌمطبػبد وبٔذ الأوضش  -اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّظشف١خ

ٚ ػٍٝ أٟ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌمِٛ رّذ عٛاء   ٟا فٝ ػٛائذ٘ب ثغجت لشاساد الإغلاق اٌزرؤصش  

ٌٝ رطج١مٙب ٌّؾبطشح اٌٛثبء، اعؼذ اٌذٚي  ٟٔز١غخ ٌٍزذاث١ش الاؽزشاص٠خ اٌز ٟاٌّغزٜٛ اٌؼبٌّ

ب ِؾمم   EGX30ٌٍغٛق اٌّظش٠خ  ٟوزٌه ٠لاؽع ِٓ اٌغذٚي عٍج١خ ػٛائذ اٌّئشش اٌشئ١غ

 %. 0.05خغبسح خلاي اٌفزشح رغبٚصد ِؼذي 

%، ٚػذد اٌٛف١بد ِب ٠17فٛق ثٍغذ أػٍٝ ِؼذلاد ٌلإطبثبد اٌغذ٠ذح خلاي اٌفزشح ِب 

%، ٚثطج١ؼخ اٌؾبي فٙٝ ِئششاد غ١ش ؽ١جخ لذ رؼىظ ٚػؼب طؾ١ب ِمٍمب ٠0.9زغبٚص

ٌزٛاء أْ اٌج١بٔبد ِٛصػخ ذ ث١ٕذ ل١ُ الاِٚٓ صُ ٠ٕؼىظ ثؤصبسٖ ػٍٝ أعٛاق اٌّبي، ٚل

 .7، ٚل١ُ اٌزفشؽؼ ٌُ رزؼذ ل١ّخ  3ب وْٛ اٌم١ُ ٌُ رزؼذ ب ؽج١ؼ  رٛص٠ؼ  

 

 يت انذساعتحبَيب اختببس فشض

 اختببس تحذيذ انًُىرد وانخمت فً انبيبَبث انًغتخذيت .1

 تحهيم الاستببط بيٍ انًتغيشاث 1/1

أعشٜ اٌجبؽش رؾ١ًٍ الإسرجبؽ ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ ٌٍٛلٛف ػٍٝ علاِخ ٚػغ 

سلُ  ػٍٝ إٌؾٛ اٌّج١ٓ ثبٌغذٚي ٟاٌج١بٔبد ِٓ اعً اعزخذاِٙب لأغشاع اٌزؾ١ًٍ اٌم١بع

 :ٟاٌزبٌ ( 4) 
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ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ وبٔذ فٝ  الاسرجبؽ٠لاؽع ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك أْ ل١ُ ِؼبِلاد 

ٌٝ ػذَ ِؼبٔبح ا ؽّئٕبْ% ِٚٓ صُ ٠ّىٓ ٌٍجبؽش الا80ٔغجخ  ؽذٚد ِمجٌٛخ ٌُ رزؼذ

٠زُ اٌٛصٛق  ٟ، ٚثبٌزبMulticollinarityٌث١بٔبد اٌذساعخ ِٓ ِشىٍخ اٌزؼذد٠خ اٌخط١خ 

رؾمك ٘ذف  ٟفٝ اٌج١بٔبد اٌّغزخذِخ فٝ اٌجؾش ِٓ اعً اعزىّبي ثبلٝ اٌزؾ١ٍلاد اٌز

 اٌذساعخ.

 تحذيذ فتشاث الإبطبء انًخهً ، واختببساث الإعتمشاسيت نًتغيشاث انذساعت  .2

رجبع اٌغلاعً اٌض١ِٕخ اٌخبطخ ثّزغ١شاد اٌذساعخ ٌششؽ البَ اٌجبؽش ثبٌزؾمك ِٓ ِذٜ 

٠مَٛ ػٍٝ  ٞ( ٚاٌزADFعشاء اخزجبس د٠ىٝ ف١ٍش اٌّطٛس ) آ خلاي الإعزمشاس٠خ، ِ

ػٍٝ  ٞرفزشع أْ اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ رؾزٛ ٟ؛ ٚاٌزH0: β=1اخزجبس اٌفشػ١خ اٌظفش٠خ 

ٚاٌزٜ ٠ذي   > 1H1: β، أِب اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ رىْٛ ػٕذِب  Unit Rootعزس ٚؽذح 

 ٠ٛعذ عزس ٚؽذح.ٔٗ لا أ ٞػٍٝ رٛافش خبط١خ اٌغىْٛ فٝ اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ أ

ِٓ  حرا وبٔذ اٌّزغ١شاد ِغزمشالا رشوض ػٍٝ ِب  ARDLعذ٠ش ثبٌزوش أْ ِٕٙغ١خ 

عشاء اخزجبس اٌؾذٚد ااٌجبؽش لإعشاء اخزجبس الإعزمشاس٠خ ٠ىّٓ فٝ  ٟػذِٗ، ٌٚىٓ عؼ

 . I(1)ٚ أ،  I(0)ػٕذ اٌّغزٜٛ  شحاٌزٜ ٠زطٍت أْ رىْٛ ِزغ١شاد اٌذساعخ ِغزم

 ( اختببساث رزس انىحذة ، وتحذيذ فتشاث الإبطبء انًخهً نبُبء انًُىرد 5رذول سلى ) 

NO. اٌّزغ١شاد 

ADF Test 
اعزمشاس٠خ 

اٌغٍغٍخ 

 اٌض١ِٕخ

Optimal 

Lags Z(t) 

Critical 

Value 

5% 

p-value 

1 NC -16.312 -2.873 0.0000 I(1) 1  

2 ND 
  -

14.766 
-2.873 0.0000  I(1) 2 

3 rcom -13.608 -2.873 0.0000 I(0) 1 

4 rfood -13.590   -2.873 0.0000 I(0) 1 

5 rbanks -14.249 -2.873 0.0000 I(0) 1 

6 rdist -12.154 -2.873 0.0000 I(0) 2 

7 rtrans -14.397 -2.873 0.0000 I(0) 1 
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8 redu -18.974 -2.873 0.0000 I(0) 0 

9 rnonfin -12.435   -2.873 0.0000 I(0) 1 

10 rcars -13.297 -2.873 0.0000 I(0) 1 

11 rmedical -18.412 -2.873 0.0000 I(0) 0 

12 rtourism -14.245 -2.873 0.0000 I(0) 1 

13 renergy -12.748 -2.873 0.0000 I(0) 1 

14 rrealstat -13.839 -2.873 0.0000 I(0) 1 

15 rcontracting -12.713 -2.873 0.0000 I(0) 1 

16 rtextiles -13.747 -2.873   0.0000 I(0) 1 

17 rmaterials -10.522 -2.873 0.0000 I(0) 2 

18 rresources -13.002 -2.873 0.0000 I(0) 1 

19 rpaper -18.668 -2.873 0.0000 I(0) 0 

20 regx30 -13.467   -2.873 0.0000 I(0) 1 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

٠ش١ش اٌغذٚي اٌغبثك اٌٝ ٔزبئظ اخزجبساد الإعزمشاس٠خ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ اٌّغزمٍخ 

ٌٍغلاعً اٌض١ِٕخ ٌىً ِزغ١ش  ADFٚاٌزبثؼخ، فمذ دٌذ ٔزبئظ اخزجبس د٠ىٝ ف١ٍش اٌّٛعغ 

فمذ رُ  NC ،ND، ِب ػذا ِزغ١شاد اٌذساعخ اٌّغزمٍخ I(0)أٔٙب ع١ّؼب ِغزمشح ػٕذ 

ٚي ٌىً ثؼذ ؽزٝ رظجؼ اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ ِغزمشح. وزٌه رُ رؾذ٠ذ فزشاد أخز اٌفشق الأ

الإثطبء اٌّضٍٝ ٌىً ِزغ١ش وّب ٘ٛ ِٛػؼ ثبٌغذٚي أػلاٖ ِٓ أعً اعشاء اخزجبس 

وّب ع١ٛػؾٗ اٌجبؽش ف١ّب ثؼذ ػٕذ رمذ٠ش ّٔبرط الأؾذاس  Bounds Testاٌؾذٚد 

 . ARDLاٌزارٝ ٌٍفغٛاد اٌض١ِٕخ اٌّٛصػخ

   ARDLتمذيش ًَبرد .3

 Bounds Test اختببس انحذود 3/1

لبَ اٌجبؽش ثؼذ اٌزؤوذ ِٓ اعزمشاس٠خ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ ثبعشاء اخزجبس 

رىبًِ ِشزشن ِٓ ػذِٗ ػٍٝ إٌؾٛ اٌّج١ٓ ثبٌغذٚي اٌؾذٚد ٌٍىشف ػٓ ِذٜ ٚعٛد 

 :ٟاٌزبٌ
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 Bounds Test( اختببس انحذود  6رذول سلى ) 

No. 

variables Result 

F-statistic Critical values t-statistic Critical values 

Upper 

bound 

(I (1)) 

Lower 

bound 

(I (0)) 

F 

VALUE 

Upper 

bound 

(I (1)) 

Lower 

bound 

(I (0)) 

T 

VALUE 

1 

rcom 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 85.979 -3.53 -2.86 -16.060 

2 

rfood 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 103.191 -3.53 -2.86 -17.576 

3 

rbanks 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 97.449 -3.53 -2.86 -17.088 

4 

rdist 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 81.275 -3.53 -2.86 -15.597 

5 

rtrans 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 100.777 -3.53 -2.86 -17.386 

6 

redu 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 119.475 -3.53 -2.86 -18.921 

7 

rnonfin 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 78.913 -3.53 -2.86 -15.386 

8 

rcars 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 100.455 -3.53 -2.86 -17.360 

9 

rmedical 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 112.476 -3.53 -2.86 -18.365 

10 

rtourism 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 97.628 -3.53 -2.86 -17.113 
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11 

renergy 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 81.791 -3.53 -2.86 -15.663 

12 

rrealstat 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 81.621 -3.53 -2.86 -15.648 

13 

rcontracting 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 93.156 -3.53 -2.86 -16.712 

14 

rtextiles 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 80.432 -3.53 -2.86 -15.528 

15 

rmaterials 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 71.855 -3.53 -2.86 -14.673 

16 

rresources 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 101.330 -3.53 -2.86 -17.433 

17 

rpaper 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 118.906 -3.53 -2.86 -18.886 

18 

regx30 

ٚعٛد 

رىبًِ 

 ِشزشن

4.85 3.79 99.969 -3.53 -2.86 -17.316 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

 

اٌّؾغٛثخ وبٔذ أوجش ِٓ اٌم١ُ اٌؾشعخ اٌؼ١ٍب  Fِٓ اٌغذٚي اٌغبثك ٠زج١ٓ ٌٍجبؽش أْ ل١ُ 

ثؼذَ ٠ّىٓ فٝ ٘زٖ اٌؾبٌخ سفغ اٌفشػ١خ اٌؼذ١ِخ اٌمبئٍخ "  ٟٚاٌذ١ٔب اٌغذ١ٌٚخ، ٚثبٌزبٌ

ٚعٛد رىبًِ ِشزشن" ، ِٚٓ صُ لجٛي اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ ، ٚ٘ٛ ِب ٠ٛػؾٗ اٌغذٚي 

 اٌغبثك أٔٗ ٠ٛعذ رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ.
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 بيٍ انًتغيش انتببغ وانًتغيش انًغتمم يانتأحيش انتىصاَتمذيش ًَبرد  3/2

 لطبع الاتصبلاث والإػلاو وتكُىنىريب انًؼهىيبث 3/2/1

ثم١بط رؤص١ش اٌغبئؾخ ػٍٝ ػٛائذ ِئشش لطبع الارظبلاد ٚرىٌٕٛٛع١ب لبَ اٌجبؽش 

اٌّؼٍِٛبد ِٓ خلاي رمذ٠ش ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ ٌٍّٕٛرط وّب ٠ٛػؾٗ اٌغذٚي 

 :ٟاٌزبٌ

( تمذيش ًَىرد الاَحذاس بيٍ ػىائذ يؤشش لطبع الاتصبلاث والإػلاو وتكُىنىريب  7 رذول سلى )

 انًؼهىيبث وأبؼبد انًتغيش انًغتمم

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

rdist  L1. .2399487 .0479331 5.01 0.000 .1457301 

L2. -.1914557 .048516 -3.95 0.000   -.2868202 

NC .0000897 .000372 0.24 0.810 -.0006415 

ND .0035899 .007075 0.51 0.612 -.0103169 

_cons -.0010103 .0013503 -0.75   0.455 -.0036646 

Number of 

obs 
425 

Prob > F 0.0000 

R-squared 0.0790 

Root MSE 0.0169 

 يببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلا

STATA V.15 

 

بّد  غزخذَ فٝ اشبسح اٌٝ الاػز ٛرط اٌّ ٌّٕ ٠ٛخ ا ؼٕ غذٚيِ  ٜ، ٠ج١ٓ اٌ شثؼبد اٌظغش ثزمذ٠ش ؽش٠مخ اٌّ

 ٓ  ِ ٜ ألً غزٛ ٠ٛخِ  ؼٕ ٜ اٌّ غزٛ خِ  غذ ل١ّ ٗ 5ػ١ٍٗ ؽ١ش ثٍ غجز  ٔ بِ غزمً  زّغ١ش اٌّ ٠ٚفغش اٌ  ، %

ز7.9ٌ زٌغ١شاد ا ٓ ا زّغ١ش  ٟ%ِ  ىٓ أْ رؾذس فٝ اٌ ى٠ّٛ ؼٕ زٕبئظ أ٠ؼب ػٍٝ ػذَِ  ذ اٌ لٚذ دٌ زٌبثغ،   خا

ع١ب  ٌٛٛ رٚىٕ اٚلإػلاَ  ئشش لطبع الإرظبلاد  اٛئذِ  غزمً ػٍٝ ػ زّغ١ش اٌّ ت اٌ ٓ عبٔ ؾبدسِ  زٌؤص١ش اٌ ا

ذٕ  ٠ٛخ ػ ؼٕ ٜ اٌّ غزٛ خِ  ٓ ل١ّ ذٌلاٌخ أوجشِ  ٜ ا غزٛ  ِ بِد، ؽ١ش وبْ ؼٍٛ بّ ٠ؼٕ 0.05اٌّ ِٟ  َ ػذ

زٌؤص١ش. ٠ٛخ ا  ِؼٕ
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   :ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/1/1

٠ؼذ رمذ٠ش ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطؤ ِٓ أعً رؾ١ًٍ ٚرشخ١ض ِؼبِلاد عشػخ رؼذ٠ً 

زىبًِ اٌؼلالخ ، ؽ١ش رش١ش اٌذساعبد اٌٝ أْ ٘زا اٌّؼبًِ ٠ئوذ ٚعٛد ػلالخ ٌٍ

ْ ثغٍج١خ ِٚؼ٠ٕٛخ اٌّؼبًِ وّب اٌّشزشن ِب ث١ٓ اٌّزغ١شاد ارا رٛافش ششؽبْ خبطب

 :٠ٟج١ٕٗ اٌغذٚي اٌزبٌ

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 8 رذول سلى )

  D.rdist Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rdist  L1. -.9515069 .0610046 -15.60 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .0000943 .0003911 0.24 0.810 

ND .0037729 .0074203 0.51 0.611 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0010103 .0013503 -0.75 0.455 

Durbin-Watson d-statistic 1.959592 

white 0.4024 

Breusch-Godfrey LM test 

for autocorrelation 
0.1324 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

اٛئذ لطبع لطبع  غزمً ٚػ زغ١ش اٌّ غذٚي اٌغبثك اْ ٕ٘بن رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌّ ٠لاؽع ِٓ اٌ

خطؤ ػٕذ ) خ رظؾ١ؼ اٌ ّؼٍِٛبد رج١ٕٗ ِؼٍّ ٌٛٛع١ب اٌ اٚلإػلاَ ٚرىٕ ( 9515069.-الإرظبلاد 

جخ ِٚؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ  ٌٍجبؽش 5ؽ١ش ظٙشد ثم١ُ عبٌ % ، ِٚٓ ٘زا ٠ّىٓ 

ِ   29خ رؼذ٠ً اخزلاي اٌزٛصاْ اٌزٜ ٠زُ رظؾ١ؾٗ خلاي فزشح ل١بط عشػ  .ب٠ٛ

ّٕٛرط  ط٠ًٛ : رش١ش ِؼٍّبد اٌ زغ١ش ااٌؼلالخ فٝ الأعً اٌ ٌٝ ػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّ

غزمً ثم١ُ أوجش ِٓ ِغزٜٛ  زغ١ش اٌّ ّؼ٠ٕٛخ لأثؼبد اٌّ زبثغ ؽ١ش ظٙشد ل١ّخ اٌ اٌّغزمً ٚاٌ

زب5ٌاٌذلاٌخ ػٕذ  مٛي ٟ%، ٚثبٌ ّزغ١ش ٠ّىٓ اٌ ط٠ًٛ ث١ٓ اٌ  ثؼذَ ٚعٛد ػلالخ فٝ الأعً اٌ

زبثغ، ٚلذ ٠ؼضٚ رٌه ا مطبع ػٍٝ وً ِٕبؽاٌّغزمً ٚاٌ ٛلذ  ٌٟٝ ع١طشح ٘زا اٌ ؾ١بح فٝ اٌ اٌ
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ؼٕب٠خ ثزفٛلٗ ٔظشا ٌلأٟاٌؾبٌ ؼٛء ػٍٝ ّٖٔٛ ٚاٌ ١ّخ ، ٚوبٔذ عبئغخ وٛسٚٔب فشطخ ٌزٍغ١ؾ اٌ ٘

زٝ وشفذ ػٕٙب الأ مطبع.اٌجبٌغخ اٌ  صِخ ٌٙزا اٌ

اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌمظ١ش : رذي إٌزبئظ ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ فٝ الأعً اٌمظ١ش ٔظشا 

 ٌضجٛد ػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌزؤص١ش ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌّغزمً ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ.

رشخ١ض إٌّٛرط: لبَ اٌجبؽش ثبعشاء اخزجبساد اٌىشف ػٓ طؾخ إٌّٛرط اٌّمذس ٚلذ 

 Breusch-Godfrey LM test forرج١ٓ ِٓ خلاي اعزخذاَ اخزجبس  

autocorrelation  ٍلجٛي اٌفشػ١خ  ٌٍٟجٛال ٟاٚ اٌزار ٌٟفؾض الاسرجبؽ اٌزغٍغ

اٌزٜ  ٟ، وزٌه لبَ اٌجبؽش ثفؾض اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼ ٟالأط١ٍخ ثؼذَ ٚعٛد اسرجبؽ رغٍغٍ

، وزٌه رُ اعشاء اخزجبس صجبد إٌّٛرط اٌزٜ  ٟرج١ٓ ارجبع إٌّٛرط ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼ

 :٠ٟٛػؾٗ اٌشىً اٌزبٌ

 
 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد الأول 5 شكم سلى )

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبد: يٍ إػذاد انببحج انًصذس

STATA V. 15 

 

ٌٍّؼبٌُ اٌّمذسح، ٚاٌّّضً فٝ اخزجبس  ٠ٟج١ٓ اٌشىً اٌغبثك ٔزبئظ اخزجبس الإعزمشاس ا١ٌٙىٍ

 ٌٍٟجٛال ّٟٛع اٌزشاوّ، ٚاخزجبس ِشثغ اٌّغ CUSUMاٌّغّٛع اٌزشاوّٝ ٌٍجٛالٝ 

CUSUMSQ  ٚاٌزٜ رج١ٓ ِٓ خلاي ِضب١ٌخ إٌّٛرط اٌّغزخذَ ٌٛلٛػٗ ث١ٓ اٌؾذٚد ،

 اٌؼ١ٍب ٚاٌذ١ٔب وّب ٠ٛػؾٗ اٌشىً أػلاٖ.
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 لطبع الأغزيت وانًششوببث وانتبغ 3/2/2

بَ اٌجبؽش ثزمذ٠ش ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ ٌٍّٕٛرط اٌّغزٙذف، ٚوبٔذ إٌزبئظ ػٍٝ ل

 إٌؾٛ اٌزبٌٝ:

( تمذيش ًَىرد الإَحذاس بيٍ ػىائذ لطبع الأغزيت وانًششوببث وانتبغ وأبؼبد  9 رذول سلى )

 انًتغيش انًغتمم

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rfood L1. .1517232 .0482636 3.14 0.002 .0568561 

NC -.0001276 .0002907 -0.44 0.661 -.0006989 

ND .0039938 .0055184 0.72 0.470 -.0068532 

_cons -.0009413 .0010503 -0.90 0.371   -.0030058 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0121 

R-squared 0.0255 

Root MSE 0.0132 

ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً  ببلاػتًبدػذاد انببحج انًصذس : يٍ إ

STATA V.15 

 

٠ش١ش اٌغذٚي اٌغبثك اٌٝ ػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌزؤص١ش ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، ؽ١ش 

، ٚثشىً  0.05ظٙشد اٌم١ّخ الإؽزّب١ٌخ ٌلأثؼبد ثم١ُ اوجش ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ػٕذ 

ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ،  ٞاٌّمذس ِؼٕٛػبَ ٠زؼؼ أْ إٌّٛرط 

٠ّىٓ أْ  ٟ% فمؾ ٌزفغ١ش اٌزغ١شاد اٌز2.5ٚثٍغذ اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّٕٛرط ِب ٔغجزٗ 

 ٠ؾذصٙب اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ.

  :ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/2/1

 :ٟػٍٝ إٌؾٛ اٌّج١ٓ ثبٌغذٚي اٌزبٌ ARDLلبَ اٌجبؽذ ثبعزىّبي رمذ٠ش ّٔٛرط 
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 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 10 رذول سلى )

  D.rfood Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rfoodL1. -.8482768 .0482636 -17.58 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC -.0001504 .0003422 -0.44 0.661 

ND .0047082 .0064876 0.73 0.468 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0009413 .0010503 -0.90 0.371 

Durbin-Watson d-statistic 1.992569 

white 0.1027 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.6973 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

 

٠ج١ٓ اٌغذٚي اٌغبثك ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط، ٚلذ ظٙشد ِؼٍّخ 

ٌٍؾىُ ػٍٝ ِذٜ ٚعٛد  ٞرظؾ١ؼ اٌخطؤ ثم١ّخ عبٌجخ ِٚؼ٠ٕٛخ ٚ٘زا ٠ؼزجش ششؽ عٛ٘ش

( ، ٚلبَ اٌجبؽش  8482768.-اٌزىبًِ اٌّشزشن ِٓ ػذِٗ ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ اٌّؼٍّخ )

ِ   ٠26ّىٓ أْ ٠زُ رظؾ١ؾٗ خلاي فزشح  ٞثؾغبة عشػخ رؼذ٠ً اخزلاي اٌزٛاصْ اٌز  .ب٠ٛ

عً ٌّٕٛرط اٌٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ فٝ الأاٌؼلالخ فٝ الاعً اٌط٠ًٛ : رج١ٓ ِؼٍّبد ا

ا ٌظٙٛس ل١ُ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ اوجش ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ غ١شارٗ، ٔظش  اٌط٠ًٛ ث١ٓ ِز

 .0.05ػٕذ 

ا ٌٛلٛع اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌمظ١ش: ٠زج١ٓ أ٠ؼب ػذَ ٚعٛد ػلالخ فٝ الأعً اٌمظ١ش ٔظش  

%. ٠ٚفغش اٌجبؽش ٠ٛ5خ ػٕذ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّؾغٛثخ ػٕذ ل١ّخ أوجش ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼٕ

 ٌُ رئصش ػٍٝ ٘زا اٌمطبع ٔظشا ٌض٠بدح اٌطٍت ػ١ٍٗ.ْ اٌغبئؾخ ٘زا الأِش أ

١خ الأط١ٍخ ٌؼذَ ٟ لجٛي اٌفشػاٌزار رشخ١ض إٌّٛرط: رج١ٓ ِٓ اعشاء اخزجبس الاسرجبؽ

ارجبع إٌّٛرط ٌٗ، ٚرج١ٓ ٔزبئظ  ٟٚعٛد اسرجبؽ رارٝ ، وزٌه ٠ج١ٓ اخزجبس اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼ

 صجبد إٌّٛرط وّب ٠ٛػؾٗ اٌشىً اٌزبٌٝ :
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 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انخبًَ 6 شكم سلى )

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبدانًصذس : يٍ إػذاد انببحج 

STATA V. 15 

٠زؼؼ ِٕٗ ٚلٛع  ٞاٌّمذس ٚاٌز طٌٍّٕٛر ٟا١ٌٙىٍ الاعزمشاس٠ّضً اٌشىً اٌغبثك ٔزبئظ 

( ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ٟٚاٌغفٍ ٞ) اٌخؾ اٌؼٍٛ CUSUMاٌخؾ اٌج١بٔٝ اٌّمذس لاخزجبس 

 ِضب١ٌخ إٌّٛرط اٌّمذس ٚالاػزّبد ػٍٝ ٔزبئغٗ. ٟؼ٠ٕ%، ٚ٘ٛ ِب 5

 لطبع انبُىن 3/2/3

 وّب ٠ٍٝ : OLS ٞٔزبئظ رمذ٠ش ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغش ٠ٟج١ٓ اٌغذٚي اٌزبٌ

 انًتغيش انًغتممتمذيش ًَىرد الإَحذاس بيٍ ػىائذ يؤشش لطبع انبُىن وأبؼبد  (11رذول سلى )

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rbanks L1. .3215232 .0555636 2.13 0.001 .0666561 

NC -.0003221 .0003903 -0.33 0.661 -.0003382 

ND .0039232 .0045584 0.72 0.272 -.0045332 

_cons -.0004453 .0050503 -0.90 0.335   -.0040553 

Number of obs 426 

Prob > F 0.0121 

R-squared 0.0253 

Root MSE 0.0121 

ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً  ببلاػتًبدػذاد انببحج انًصذس : يٍ إ

STATA V.15 

خ ٚػٛائذ ِئشش اٌجٕٛن ثبٌجٛسطخ ٚي ػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌزؤص١ش ث١ٓ اٌغبئؾ٠زؼؼ ِٓ اٌغذ

اٌّظش٠خ، ؽ١ش وبٔذ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّمذسح أػٍٝ ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ػٕذ 

، ٚثشىً ػبَ وبٔذ ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط اٌّمذس ثشىً ػبَ ع١ذح ؽ١ش وبٔذ ل١ّخ  0.05
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، ٠ّٚىٓ ٌٍّٕٛرط اٌّمذس رفغ١ش 0.05الاؽزّب١ٌخ ألً ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ػٕذ 

 .ٟرؾذس ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ فٝ اٌغٛق اٌّبٌ ٟ% ِٓ اٌزغ١شاد اٌز2.55 ٟؽٛاٌ

  :ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/3/1

 ّبد رظؾ١ؼ اٌخطؤ ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:ِؼٍ ٠ٟٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌ

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد12رذول سلى ) 

  D.rfood Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rfood  L1. -.9187748 .0682623 -14.53 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC -.0002535 .0006435 -0.45 0.262 

ND .0037054 .0044832 0.33 0.238 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0004413 .0030503 -0.70 0.254 

Durbin-Watson d-statistic 1.365309 

white 0.2443  

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.0573 

ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً  ببلاػتًبدػذاد انببحج إانًصذس : يٍ 

STATA V.15 

ٌٝ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط، ٠ٛػؾٗ اٌم١ّخ ٠ش١ش اٌغذٚي اٌغبثك ا

٠ّىٓ  ٟ%، ٚثبٌزب5ٌِٚؼ٠ٕٛزٙب ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ اٌغبٌجخ ٌّؼٍّخ ِزغٗ اٌخطؤ 

 ٠َٛ. 28ٌٍجبؽش رمذ٠ش عشػخ اٌزؼذ٠ً ثفزشح رجٍغ 

اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ: ظٙشد ِؼٍِٛبد الأعً اٌط٠ًٛ ثبٌّٕٛرط أٔٙب غ١ش ِؼ٠ٕٛخ 

ٚعٛد ػلالخ فٟ  ؽ١ش وبٔذ ل١ّزٙب أػٍٝ ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ِّب ٠ذي ػٍٝ ػذَ

 .٠ًعً اٌطٛالأ

عً اٌمظ١ش: رج١ٓ ِٓ اٌغذٚي ػذَ ِؼ٠ٕٛخ ِؼٍّخ الأعً اٌمظ١ش ، ِّب اٌؼلالخ فٟ الأ

 ٠ؼٕٝ ػذَ ٚعٛد اعزغبثخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد.

ؽ١ش ظٙشد  ٌٟٝ رؾم١ك ششٚؽ إٌّٛرط اٌّضبٌرشخ١ض إٌّٛرط : رغ١ش إٌزبئظ ا

% ِّب  5ثؤٔٙب أوجش ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ػٕذ  ِٟؼ٠ٕٛخ اخزجبس الاسرجبؽ اٌزار
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، وزٌه أظٙش اخزجبس اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ أْ إٌّٛرط ٠زجؼٗ ، ٠ٟؼٕٝ لجٛي اٌفشع الأطٍ

 :٠ٟئوذٖ اٌشىً اٌزبٌ ٞٚرُ اعشاء اخزجبس صجبد إٌّٛرط اٌز

 
 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انخبنج7شكم سلى ) 

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبدانًصذس : يٍ إػذاد انببحج 

STATA V. 15 

ِّب ٠ذي ػٍٝ  CUSUMلاخزجبس  ٚالأدٔٝ الأػٍٝ ١ٓث١ٓ اٌخط ٟؽ١ش ٠مغ اٌخؾ اٌج١بٔ

 ٌٝ ؽذ ِب.اصجبد إٌّٛرط اٌّمذس 

 ٍيلطبع انتزبسة وانًىصػ 3/2/4

ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ ٌج١بْ رؤص١ش اٌّزغ١ش رُ رمذ٠ش ّٔٛرط الإٔؾذاس ِٓ خلاي 

 :ٟاٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ وّب ٠ٍ

 (تمذيش ًَىرد الإَحذاس بيٍ ػىائذ يؤشش لطبع انتزبسة وانًىصػىٌ وأبؼبد انًتغيش انًغتمم13رذول سلى )

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rfood L1. .1517232 .0482636 3.14 0.002 .0568561 

NC .0000897 .000372 0.24 0.810 -.0006415 

ND .0035899 .007075   0.51 0.612 -.0103169 

_cons -.0010103 .0010503 -0.75 0.455 -.0036646    

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0000 

R-squared 0.0790 

Root MSE 0.0169 

ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً  ببلاػتًبدػذاد انببحج إانًصذس : يٍ 

STATA V.15 

CU
SU

M

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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٠زج١ٓ ِٓ اٌغذٚي ػذَ ِؼ٠ٕٛخ رؤص١ش اٌّزغ١ش اٌّغزمً ثؤثؼبدٖ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ؽ١ش 

ظٙشد اٌم١ُ الاؽزّب١ٌخ لأثؼبد اٌّزغ١ش ثم١ُ أوجش ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ، ٚلذ ارؼؼ 

 % رمش٠جب. 8اٌزفغ١ش٠خ ثٍغذ ٔؾٛ  أْ إٌّٛرط ِؼٕٛٞ ثشىً ػبَ ٚلذسرٗ

  :ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/4/1

لبَ اٌجبؽش ثزمذ٠ش اٌؼلالخ اٌزٛاص٠ٕخ فٝ الاع١ٍٓ اٌط٠ًٛ ٚاٌمظ١ش ، ثؼذِب ؽذد ِذٜ 

 ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ِٓ ػذِٗ وّب ٘ٛ ِج١ٓ ثبٌغذٚي اٌزبٌٝ :

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 14رذول سلى )

  D.rfood Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rfood L1. -.797816   .0477198 -16.72   0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .0001748 .0004736 0.37   0.712 

ND .0017207   .0089764 0.19 0.848 

 الاعً اٌمظ١شاٌؼلالخ فٝ 

_cons -.000697 .0013658 -0.51 0.610 

Durbin-Watson d-statistic 1.947307 

white 0.7679  

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.3496 

ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً  ببلاػتًبدػذاد انببحج إانًصذس : يٍ 

STATA V.15 

٠ظٙش اٌغذٚي ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط أوذد ػ١ٍٗ الإشبسح ؽ١ش 

ٚاٌّؼ٠ٕٛخ ٌم١ّخ ِؼٍّخ ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطؤ ، ٚثٍغذ عشػخ رؼذ٠ً اخزلاي  اٌغبٌجخ

ِ   24اٌزٛاصْ ٔؾٛ    ب.٠ٛ

ا ٌؼذَ صجٛد وزٌه أصجزذ إٌزبئظ ػذَ ٚعٛد ػلالخ فٝ الأع١ٍٓ اٌط٠ًٛ ٚاٌمظ١ش ٔظش  

ِؼ٠ٕٛخ اٌم١ُ الاؽزّب١ٌخ اٌخبطخ ثٙب ، ٚلذ رُ اعشاء الاخزجبساد اٌزشخ١ظ١خ ٌٍّٕٛرط 

،  ٌٍٟجٛال ٟٔٙب ػٕذ اٌؾذٚد اٌّغّٛػ ثٙب ِٓ ػذَ ٚعٛد اسرجبؽ رارأاٌّمذس ٚارؼؼ 

 ٟ:وّب ٠ج١ٕٗ اٌشىً اٌزبٌ ٟ، ٚرؾم١مٙب ٌلاعزمشاس ا١ٌٙىٍٟٚارجبػٙب ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼ
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 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انشابغ8شكم سلى ) 

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبد: يٍ إػذاد انببحج انًصذس

STATA V. 15 

 

 لطبع خذيبث انُمم وانشحٍ 3/2/5

 :٠ٟج١ٕٗ اٌغذٚي اٌزبٌ ٞعشٜ اٌجبؽش اخزجبس اٌّشثؼبد اٌظغشٜ ػٍٝ إٌؾٛ اٌزأ

ًَىرد الإَحذاس بيٍ ػىائذ يؤشش لطبع خذيبث انُمم وانشحٍ وأبؼبد (تمذيش 15رذول سلى )

 انًتغيش انًغتمم

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rtrans L1. .1651588 .0480178 3.44   0.001 .0707749 

NC .0004458 .0006147 0.73   0.469   -.0007624 

ND -.0034844 .011643 -0.30 0.765 -.0263699 

_cons -.0010544 .0022206 -0.47 0.635 -.0054193 

Number of obs 426 

Prob > F 0.0048 

R-squared 0.0302 

Root MSE 0.0280 

ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً  ببلاػتًبدػذاد انببحج إانًصذس : يٍ 

STATA V.15 

 

ظٙشرٗ أ٠ٛػؼ اٌغذٚي ػذَ ٚعٛد ربص١ش لأثؼبد اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ 

%، ٌٚىٓ ثشىً ػبَ 5اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّزفٛلخ ػٍٝ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ػٕذ 

اٌّمذس ٠ّىٓ الإػزّبد ػ١ٍٗ ٌّؼ٠ٕٛخ، ٚلذسرٗ ػٍٝ رفغ١ش ِب ٔغجزٗ  ط٠زؼؼ أْ إٌّٛر

 غٛق ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ ثفؼً ػٛاًِ اٌّزغ١ش اٌّزغمً.رؾذس فٝ اٌ ٟ% ِٓ اٌزغ١شاد اٌز3

CUS
UM

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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  :ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/5/1

 أِىٓ ٌٍجبؽش رمذ٠ش ِؼٍّبد ِزغٗ اٌخطؤ ٚرمذ٠ش اٌؼلالخ اٌزٛصا١ٔخ وّب ٠ج١ٕٙب اٌغذٚي اٌزبٌٝ :

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد16رذول سلى ) 

  D.rfood Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ Rtrans L1. -.8348412 .0480178 -17.39 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .000534 .0007359 0.73 0.468 

ND -.0041737 .0139474 -0.30 0.765 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0010544 .0022206 -0.47    0.635 

Durbin-Watson d-statistic 1.970397 

white 0.6744  

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.0906 

ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً  ببلاػتًبدػذاد انببحج إانًصذس : يٍ 

STATA V.15 

٠زؼؼ ِٓ اٌغذٚي ٚعٛد ػلالخ رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد ّٔٛرط اٌذساعخ اٌّمذس، 

اشبسح اٌّؼٍّخ اٌغبٌجخ ِٚؼ٠ٕٛخ اٌم١ّخ الإؽزّب١ٌخ اٌّمذسح أٔٙب ألً ِٓ ل١ّخ  ٠ج١ٓ رٌه

، ٠ٚزؼؼ ٌٍجبؽش أْ عشػخ اٌزؼذ٠ً لاخزلاي اٌزٛصاْ رزطٍت 0.05ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ػٕذ 

ِ   25فزشح رمزشة ِٓ   .ب٠ٛ

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ : ٠زؼؼ ِٓ اٌّؼٍّبد اٌّمذس أزفبء ٚعٛد ػلالخ فٝ الاعً اٌط٠ًٛ

 %.5ٔظشا ٌٛلٛع اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّمذسح ػٕذ ِغزٜٛ أوجش ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ػٕذ 

اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌمظ١ش: رج١ٓ أ٠ؼب ػذَ ٚعٛد اعزغبثخ فٝ الأعً اٌمظ١ش ٔظشا لأْ 

 %.5ل١ّخ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ أوجش ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ػٕذ 

ا ٌؼذَ ٠ٚىٓ الاػزّبد ػٍٝ ٔزبئغخ ٔظش   ٟرشخ١ض إٌّٛرط: رج١ٓ أْ إٌّٛرط اٌّمذس ِضبٌ

ؽ١ش وبٔذ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ِئوذح ػٍٝ لجٛي اٌفشع  ٌٍٟجٛال ٟٚعٛد اسرجبؽ رار

خزجبس اعزمشاس اعشاء ا، ٚصجذ ِٓ خلاي ٟاٌؼذِٝ، وزٌه ٠زجغ إٌّٛرط اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼ

 :ًٟ اٌزبٌب أْ إٌّٛرط ٠مغ فٝ اٌؾذٚد اٌّغّٛػ ثٙب وّب ٠ج١ٕٗ اٌشىإٌّٛرط ١٘ى١ٍ  
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 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انخبيظ9شكم سلى ) 

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبدانًصذس : يٍ إػذاد انببحج 

STATA V. 15 

 

ِّب  ١ٔCUSUMب لاخزجبس ث١ٓ اٌؾذٚد اٌؼ١ٍب ٚاٌؾذٚد اٌذ ؽ١ش ٠ظٙش اٌخؾ اٌج١بٔٝ

 دلخ ٔزبئغٗ. ٠ٟؼٕ

 لطبع انخذيبث انتؼهيًيت 3/2/6

رظٙش ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ إٌزبئظ اٌزب١ٌخ ٌٍّٕٛرط اٌّمذس ث١ٓ ػٛائذ ِئشش 

 لطبع اٌخذِبد اٌزؼ١ٍّخ، ٚاٌّزغ١ش اٌّغزمً ثبٌذساعخ

 تمذيش ًَىرد الإَحذاس بيٍ ػىائذ يؤشش لطبع انخذيبث انتؼهيًيت وأبؼبد انًتغيش انًغتمم (17رذول سلى)

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Redu L1. .0798827 .0486299 1.64 0.101 -.0157042 

NC -.0000468 .0002924 -0.16 0.873 -.0006215 

ND .0012796 .0055424 0.23 0.818 -.0096146 

_cons .0003121 .0010554 0.30 0.768 -.0017624 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.4253 

R-squared 0.0066 

Root MSE 0.0133 

ػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلا

STATA V.15 

CU
SU

M

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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٠ج١ٓ اٌغذٚي اٌغبثك ػذَ ٚعٛد رؤص١ش ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٔظشا لأْ 

٠ظٙش إٌّٛرط ، 0.05ٚاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ وبٔذ أػٍٝ ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ػٕذ 

ا لأْ ل١ّخ ِغزٜٛ الاؽزّبي أػٍٝ ٌزمذ٠ش ٘زٖ اٌؼلالخ ٔظش   ٞٔٗ غ١ش ِؼٕٛأثشىً ػبَ 

 %.5ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ػٕذ 

 : ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/6/1

ٔٙب عبٌجخ ٚػٕذ ِغزٜٛ ٟ أِؼٍّخ ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطؤ أٔٙب ِغزٛف١خ ٌششٚؽٙب ف رظٙش

 :اٌغذٚي اٌزبٌٝ وّب ٠ج١ِٕٗؼ٠ٕٛخ ألً ِٕخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد18رذول سلى ) 

  D.redu Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ redu | L1. -.9201173 .0486299 -18.92 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC -.0000508 .0003177   -0.16 0.873 

ND .0013907 .0060208 0.23 0.817 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons .0003121 .0010554   0.30 0.768 

Durbin-Watson d-statistic 1.993564  

white 0.2320 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.6323 

ػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً إػذاد انببحج ببلاانًصذس : يٍ 

STATA V.15 

 

٠ّىٓ ٌٍجبؽش اٌزؤو١ذ ػٍٝ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط ، ٚلذ ثٍغذ 

ِ   28عشػخ اٌزؼذ٠ً فٝ اٌغٛق ٔؾٛ   اٌؾبدس. ٟػجؾ الاخزلاي اٌزٛاصٔ لإػبدح ب٠ٛ

ٚعٛد ػلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ ، وزٌه عً اٌط٠ًٛ: رج١ٓ إٌزبئظ ػذَ خ فٝ الأاٌؼلال

 ػذَ ٚعٛد اعزغبثخ فٝ الأعً اٌمظ١ش ث١ٓ اٌّزغ١شاد ِؾً اٌجؾش.

فٛعذ أٔٗ ٠ّىٓ  ٟٚلذ لبَ اٌجبؽش ثزشخ١ض إٌّٛرط ػٍٝ ٔؾٛ فؾض الاسرجبؽ اٌزار

 .ْٟ إٌّٛرػ اٌّمذس ٠زجغ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼأثؼذَ ٚعٛدٖ، ٚ ٟلجٛي اٌفشع اٌؼذِ
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 اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انغبدط( 10شكم سلى ) 

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبدانًصذس : يٍ إػذاد انببحج 

STATA V. 15 

ارؼؼ أْ إٌّٛرط اٌّمذس ٠زغُ  ٠ٚٞج١ٓ اٌشىً اٌغبثك رمذ٠ش صجبد إٌّٛرط اٌز

إٌّطمخ الإِٔخ ث١ٓ اٌؾذ الأػٍٝ ٚاٌؾذ  ٟف ٌٟٛلٛع اٌخؾ اٌج١بٔ ٟثبلإعزمشاس ا١ٌٙىٍ

 .CUSUMالأدٔٝ لاخزجبس 

 لطبع انخذيبث انًبنيت غيش انًصشفيت 3/2/7

ٌٍّٕٛرط اٌّمذس، ػٍٝ إٌؾٛ  ٞٔزبئظ رمذ٠ش ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغش ٠ٟج١ٓ اٌغذٚي اٌزبٌ

 :ٟوّب ٠ٍ

انخذيبث انًبنيت غيش انًصشفيت  تمذيش ًَىرد الإَحذاس بيٍ ػىائذ يؤشش لطبع (19رذول سلى )

 بؼبد انًتغيش انًغتمموأ

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rnonfin L1. .2808932 .046739 6.01 0.000 .189023 

NC -.0000286 .0003213 -0.09 0.929 -.0006601 

ND .0029516 .0060937 0.48 0.628 -.0090261 

_cons -.0007889 .0011621   -0.68 0.498 -.0030732 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0000 

R-squared 0.0815 

Root MSE 0.0146 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

CU
SU

M

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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ا ٌىْٛ اٌزبثغ، ٔظش  ٠ظٙش اٌغذٚي اٌغبثك ػذَ ٚعٛد رؤص١ش ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش 

ِٛلغ أػٍٝ ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ، ٚصجذ ِٓ إٌزبئظ ِؼ٠ٕٛخ  ٟاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ ف

٠ّىٓ أْ  ٟب ِٓ اٌزغ١شاد اٌز% رمش٠ج  8إٌّٛرط ثشىً وبًِ ٚلذسرٗ ػٍٝ رفغ١ش ؽٛاٌٝ 

 رؾذس فٝ اٌغٛق ث١ٓ اٌّزغ١شاد ِؾً اٌذساعخ.

 : ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/7/1

ٌٝ ِزغٗ اٌخطؤ ؽ١ش ٠زج١ٓ أٔٙب ؽممذ اٌششٚؽ اٌٛاعجخ ا ِٟؼٍّبد اٌغذٚي اٌزبٌرش١ش 

 :ٌٍٟؾىُ ػٍٝ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن وّب ٠ٍ

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 20رذول سلى )

D.rnonfin Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ Rnonfin L1. -.7191068 .046739 -15.39 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC -.0000397 .0004468   -0.09 0.929 

ND .0041046 .0084677 0.48 0.628 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0007889 .0011621 -0.68 0.498 

Durbin-Watson d-statistic 1.987096 

white 0.0000 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.6991 

ػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلا

STATA V.15 

 

رئوذ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ ػٍٝ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد ؽ١ش ظٙشد ِؼٍّخ 

ؽغبة ( ، ٠ّٚىٓ 0.7191068رظؾ١ؼ اٌخطؤ ثم١ّخ عبٌجخ ِٚؼ٠ٕٛخ ػٕذ ) ط ّٔٛر

ِ   22ٌٝ أٙب رظً عشػزٗ ثؤِؼذي اٌزغ١١ش ٚ  . ب٠ٛ

٠ٚج١ٓ اٌغذٚي أ٠ؼب ػذَ ٚعٛد ػلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ ، ٚأزفبء ٚعٛد اعزغبثخ فٝ 

 الأعً اٌمظ١ش ٔظشا ٌضجٛد أْ اٌم١ُ الاؽزّب١ٌخ وبٔذ غ١ش ِؼ٠ٕٛخ
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اسرجبؽ ِٓ  ٟٚلذ لبَ اٌجبؽش ثزشخ١ض عٛدح إٌّٛرط ٚرج١ٓ أْ إٌّٛرػ اٌّمذس لا ٠ؼبٔ

ِٓ ػذَ  ٟلا أٔٗ ٠ؼبٔاالاؽزّب١ٌخ أػٍٝ ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ، ٌم١ّخ رغٍغٍٝ فىبٔذ ا

 .ٟاٌزٛص٠غ اٌطج١ؼ

 
 نهًُىرد انغببغ ي( اختببس الاعتمشاس انهيكه11شكم سلى ) 

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبدانًصذس : يٍ إػذاد انببحج 

STATA V. 15 

٠زؼؼ ٚعٛد ِشىٍٗ ثٗ رذي ػٍٝ  ٞاٌشىً اٌغبثك عٛدح صجبد إٌّٛرط اٌّمذس اٌز ٠ّٚضً

 ػذَ اعزمشاس ١٘ىٍٝ ثٗ.

 لطبع انخذيبث وانًُتزبث انصُبػيت وانغيبساث 3/2/8

 ٠ج١ٓ اٌغذٚي اٌزبٌٝ خظبئض إٌّٛرط اٌّمذس ِٓ خلاي ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ وّب ٠ٍٝ:

نتأحيش أبؼبد انًتغيش انًغتمم ػهً ػىائذ يؤشش لطبع ( تمذيش ًَىرد الإَحذاس 21رذول سلى )

 انخذيبث وانًُتزبث انصُبػيت وانغيبساث

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rcars L1. .1662445 .0480287 3.46 0.001 .0718391 

NC -.0000293 .0005017 -0.06 0.954 -.0010153 

ND .0086004 .0095222 0.90 0.367   -.0101165 

_cons -.0018319 .0018158 -1.01 0.314 -.0054011 

Number of obs 426 

Prob > F 0.0013 

R-squared 0.0364 

Root MSE 0.0229 

ػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلا

STATA V.15 

CU
SU

M

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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لأثؼبد اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ،  ٞرؤص١ش ِؼ٠ٕٛظٙش ِٓ اٌغذٚي ػذَ ٚعٛد 

%، ٠ّٚىٓ اٌمٛي ثؤْ 5ؽ١ش وبٔذ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ أوجش ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ػٕذ 

% ِٓ اٌزغ١شاد اٌزٝ رؾذس ٠ٚ3.6ّىٕٗ رفغ١ش ِب ٔغجزٗ  ٞإٌّٛرط اٌّمذس ِؼٕٛ

 ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ.

  :ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/8/1

 :ٟػلالخ اٌزىبًِ اٌّشزشن، ٚاٌؼلالخ اٌزٛصا١ٔخ وّب ٠ٍ ٟاٌ ٟاٌغذٚي اٌزبٌ ٠ش١ش

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 22رذول سلى )

D.rcars Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rcars  L1. -.8337555 .0480287 -17.36 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC -.0000351 .0006017 -0.06 0.954 

ND .0103152 .0114031 0.90 0.366   

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0018319 .0018158   -1.01 0.314 

Durbin-Watson d-statistic 1.989554 

white 0.0199 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
  0.6489 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

 

ؽ١ش رئوذ إٌزبئظ ػٍٝ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد ٔظشا ٌزؾمك اشزشاؽبرٗ 

ِ   25ِٓ ٚعٛد ِؼٍّخ عبٌجخ ِٚؼ٠ٕٛخ، ٚوبٔذ عشػخ اٌزؼذ٠ً ِؾممخ  . وزٌه رش١ش ب٠ٛ

 ٟعً اٌط٠ًٛ، أٚ ؽزٝ اعزغبثخ ػٍٝ اٌّذٜ اٌضِٕاٌٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ فٝ الإٌٔزبئظ ا

ٚلذ لذس اٌجبؽش عٛدح إٌّٛرط  ا ٌظٙٛس اٌم١ُ الاؽزّب١ٌخ ثؤٔٙب غ١ش ِؼ٠ٕٛخ.اٌمظ١ش ٔظش  

، ٚرؾممذ اعزمشاس٠خ ١٘ى١ٍخ ٌٍّٕٛرػ اٌّمذس وّب ٟٚاٌزٝ رج١ٓ ػذَ ٚعٛد اسرجبؽ رغٍغٍ

 ٟ:٠ٛػؾٗ اٌشىً اٌزبٌ
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  ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انخبي12ٍشكم سلى ) 

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبدانًصذس : يٍ إػذاد انببحج 

STATA V. 15 

 

 .CUSUMؽ١ش ٠مغ اٌخؾ اٌج١بٔٝ ٌٍّٕٛرط فٝ ؽذٚد إٌّطمخ اٌّمجٌٛخ لاخزجبس 

 لطبع انشػبيت انصحيت والأدويت 3/2/9

 :ٟرمذ٠ش ّٔٛرط الأؾذاس ث١ٓ اٌّزغ١شاد، ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌ ٟاٌغذٚي اٌزب٠ٌج١ٓ 

( تمذيش ًَىرد الإَحذاس نتأحيش أبؼبد انًتغيش انًغتمم ػهً ػىائذ لطبع انشػبيت  23رذول سلى )

 انصحيت والأدويت

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rmedical 

L1. 
.1107953 .0484188 2.29 0.023 .0156231 

NC .000016 .0003514 0.05 0.964 -.0006748 

ND -.0007224 .0066603 -0.11 0.914 -.013814 

_cons -.0005466 .0012699   -0.43 0.667   -.0030427 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.1560 

R-squared 0.0123 

Root MSE 0.0160 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

CUS
UM

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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ؽ١ش رج١ٓ ػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌزؤص١ش اٌؾبطً ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، فمذ صجذ رفٛق 

ٌّٕٛرط %، وزٌه رج١ٓ ػذَ ِؼ٠ٕٛخ ا5اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّمذسح ػٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ػٕذ 

 اٌّمذس.

  ECM:ًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/9/1

 ٟ:لذس اٌجبؽش ِؼٍّبد ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطؤ وّب ٠ٛػؾٗ اٌغذٚي اٌزبٌ

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 24رذول سلى )

D.rmedical Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rmedical  L1. -.8892047   .0484188 -18.36 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .0000179 .0003952   0.05 0.964    

ND -.0008124 .007491   -0.11 0.914   

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0005466 .0012699   -0.43   0.667 

Durbin-Watson d-statistic 1.981337 

white 0.4712 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
  0.1020 

ػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً إػذاد انببحج ببلاانًصذس : يٍ 

STATA V.15 

رج١ٓ رؾمك اٌزىبًِ اٌّشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط، ٚلذ لذسد عشػخ اٌزؼذ٠ً ثفزشح 

ِ   27لبسثذ  اٌؼلالخ ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ ِزغ١شاد ، ٚرج١ٓ إٌزبئظ أ٠ؼب ػذَ صجٛد ب٠ٛ

 ا ٌؼذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌم١ُ الاؽزّب١ٌخ اٌّمذسح.الأعً ٔظش   حإٌّٛرط ، ٚوزٌه الاعزغبثخ لظ١ش

، ٚارجبػٗ ٟٚلذ دٌذ ٔزبئظ رشخ١ض إٌّٛرط اٌّمذس ػٍٝ ػذَ ٚعٛد اسرجبؽ رغٍغٍ

ٌشىً وّب ٠ٛػؾٗ ا ٟ، وزٌه رؾمك فٝ إٌّٛرط ششؽ الإعزمشاس ا١ٌٙىٌٍٍٟزٛص٠غ اٌطج١ؼ

 ٟ:اٌزبٌ
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 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انتبعغ 13شكم سلى )

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبدانًصذس : يٍ إػذاد انببحج 

STATA V. 15 

 

 لطبع انغيبحت وانتشفيه 3/2/10

 :ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس، ٚلذ ظٙشد إٌزبئظ اٌزب١ٌخ ٌٟا ٠ٟش١ش اٌغذٚي اٌزبٌ

( تمذيش ًَىرد الاَحذاس نتأحيش أبؼبد انًتغيش انًغتمم ػهً ػىائذ يؤشش لطبع 25رذول سلى ) 

 انغيبحت وانتشفيه

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rtourism 

L1. 
.1806078 .0478826 3.77 0.000 .0864898 

NC .0002039 .0005085 0.40 0.689   -.0007957 

ND .0004696 .0096383 0.05 0.961 -.0184755 

_cons -.0013171 .0018388 -0.72   0.474   -.0049315 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0018 

R-squared 0.0350 

Root MSE 0.0232 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

 

ص١ش ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، ٚثشىً ػبَ ٠ّىٓ ؽ١ش رج١ٓ ػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌزؤ

% ِٓ 3.5 ٟلجٛي إٌّٛرط ػٍٝ ١٘ئزٗ ٌضجٛد ِؼ٠ٕٛزٗ، ٚلذسرٗ ػٍٝ رفغ١ش ؽٛاٌ

 رؾذس ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ. ٟاٌزاٌزغ١شاد 

CUS
UM

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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  :ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/10/1

ػٍٝ إٌؾٛ اٌّج١ٓ ثبٌغذٚي  اٌؼلالبد اٌزٛصا١ٔخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد ٠ٟج١ٓ اٌغذٚي اٌزبٌ

 اٌزبٌٝ:

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 26رذول سلى )

D.rmedical Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rmedical  L1. -.8193922 .0478826 -17.11 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .0002488 .0006206 0.40   0.689   

ND .0005731   .0117623    0.05 0.961 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0013171 .0018388 -0.72   0.474 

Durbin-Watson d-statistic 1.968342 

white 0.7498 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.0774 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

صجذ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن دٌذ ػ١ٍٙب اٌم١ّخ اٌغبٌجخ ٚاٌّؼ٠ٕٛخ ٌّؼٍّخ ِزغٗ اٌخطؤ، 

ِ   25اٌزؼذ٠ً ؽٛاٌٝ ٚثٍغذ عشػخ  وزٌه رج١ٓ ػذَ ٚعٛد ػلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ  .ب٠ٛ

ث١ٓ اٌّزغ١شاد، ٚػذَ صجٛد ٚعٛد اعزغبثخ لظ١شح اٌّذٜ وْٛ اٌم١ُ الاؽزّب١ٌخ وبٔذ 

، ٟدٌذ ٔزبئظ رشخ١ض إٌّٛرط ػٍٝ عٛدح ِٓ ػذَ ٚعٛد اسرجبؽ رغٍغٍ غ١ش ِؼ٠ٕٛخ.

 ٟ:وّب ٠ظٙشٖ اٌشىً اٌزبٌ ، ٚرؾم١ك ششؽ اٌضجبد ٟٚارجبػٗ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼ
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 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انؼبشش 14شكم سلى )

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبدانًصذس : يٍ إػذاد انببحج 

STATA V. 15 

 

 لطبع انطبلت وانخذيبث انًغبَذة 3/2/11

اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، ٌٝ رمذ٠ش الأؾذاس لأثؼبد ا ٠ٟش١ش اٌغذٚي اٌزبٌ

 ٟ:ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌ

( تمذيش ًَىرد الإَحذاس نتأحيش أبؼبد انًتغيش انًغتمم ػهً ػىائذ يؤشش لطبع 27رذول سلى ) 

 انطبلت وانخذيبث انًغبَذة

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

renergy  

L1. 
.2642418 .0469732 5.63 0.000 .1719112 

NC .0002826 .0003639 0.78   0.438 -.0004327 

ND -.00402 .0068919 -0.58   0.560   -.0175667 

_cons .0002824 .0013123 0.22 0.830 -.0022971 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0000 

R-squared 0.0424 

Root MSE 0.0165 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

CU
SU

M

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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رج١ٓ ِٓ إٌزبئظ ػذَ رؤص١ش أثؼبد اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، وزٌه أصجزذ إٌزبئظ 

 %.4.2 ِٟؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط ِٚٓ صُ الاؽّئٕبْ ٌٗ ، ٚلذ ثٍغذ اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٌٗ ؽٛاٌ

  ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/11/1

 رُ رمذ٠ش ِؼٍّبد ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطؤ وّب رج١ٕٗ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ ِٓ خلاي اٌغذٚي اٌزبٌٝ

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 28رذول سلى ) 

D.renergy Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ renergy L1. -.7357582 .0469732 -15.66 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .0003841 .0004937 0.78 0.437   

ND -.0054638   .009357   -0.58 0.560 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons .0002824 .0013123   0.22 0.830 

Durbin-Watson d-statistic 1.985734 

white 0.231 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.6517 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

 

ر ظٙشد ل١ّخ اٌّؼٍّخ ٌّزغٗ اٌخطؤ عٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد، اؽ١ش صجذ ٚ

، ٚػٍٝ ٘زا إٌؾٛ ٠ّىٓ رمذ٠ش عشػخ اٌزؼذ٠ً  0.73ل١ّخ عبٌجخ ِؼ٠ٕٛخ لذسد ثٕؾٛ 

ِ   22اٌخبطخ ثبخزلاي اٌزٛاصْ ٌٍفزشح ثٕؾٛ  ٌٝ ػذَ ٚلذ أشبسد ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ ا .ب٠ٛ

صجٛد اٌؼلالخ ؽ٠ٍٛخ الأعً ، ٚػذَ ٚعٛد اعزغبثخ فٝ الأعً اٌمظ١ش ث١ٓ اٌّزغ١شاد، 

ٚلذ لذسد ػٍٝ ٚلذ أعشٜ اٌجبؽش الاخزجبساد اٌزشخ١ظ١خ ٌٍزؤوذ ِٓ علاِخ إٌّٛرط 

، وزٌه ارجبع إٌّٛرط ٟٔؾٛ ع١ذ ٠مجً اٌفشػ١خ الأط١ٍخ ٌؼذَ ٚعٛد اسرجبؽ رغٍغٍ

  ٟ:وّب ٘ٛ ِٛػؼ ثبٌشىً اٌزبٌ ٚلذ ارغُ إٌّٛرط ثبٌضجبد ا١ٌٙىٍٟ، ٌٍٟزٛص٠غ اٌطج١ؼ
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 ػشش حبديالاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد ان( اختببس 15شكم سلى ) 

ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ  ببلاػتًبدانًصذس : يٍ إػذاد انببحج 

STATA V. 15 

 

 لطبع انؼمبساث 3/2/12

 :ٟٔزبئظ رؾ١ًٍ الإٔؾذاس ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرػ وّب ٠ٍ ٠ٟٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌ

 ( تمذيش ًَىرد الإَحذاس نتأحيش ابؼبد انًتغيش انًغتمم ػهً ػىائذ يؤشش لطبع انؼمبساث 29رذول سلى )

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

  rrealstat  

L1. 
.2647517 .0469875 5.63 0.000 .1723931 

NC .0001866 .0004035 0.46 0.644 -.0006065 

ND .0010537 .0076438     0.14 0.890 -.0139709 

_cons -.0012179 .0014593 -0.83   0.404 -.0040863 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0000 

R-squared 0.0749 

Root MSE 0.0184 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

 

ؽ١ش رج١ٓ إٌزبئظ أؼذاَ رؤص١ش اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، ؽ١ش وبٔذ اٌم١ّخ 

، وزٌه صجذ ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط  0.05ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ػٕذ الاؽزّب١ٌخ ٌلأثؼبد أوجش ِٓ ل١ّخ 

 %.7.4وىً ٚثٍغذ لذسرٗ اٌزفغ١ش٠ٗ ٔؾٛ 

CUS
UM

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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 : ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/12/1

٠ج١ٓ اٌغذٚي اٌزبٌٝ رمذ٠ش ػلالخ اٌزىبًِ اٌّشزشن ، ٚاٌؼلالخ ؽ٠ٍٛخ ٚلظ١شح الأعً 

 ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط وّب ٠ٍٝ :

 انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد( تمذيش انؼلالت 30رذول سلى ) 

D.rrealstat Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rrealstat  L1. -.7352483 .0469875 -15.65 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .0002539 .0005485 0.46 0.644 

ND .0014331 .0103957 0.14 0.890 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0012179 .0014593 -0.83 0.404 

Durbin-Watson d-statistic 1.93737 

white 0.2300 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.1174 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

 

اٌغبثك عٍج١خ ِٚؼ٠ٕٛخ ِؼبًِ ِزغٗ اٌخطؤ ، ِٚٓ صُ ٠ّىٓ اٌمٛي ٠زؼؼ ِٓ اٌغذٚي 

ٔٗ لا رٛعذ ػلالخ فٝ ً اٌّشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط، الا أثٛعٛد ػلالخ ٌٍزىبِ

ا ٌؼذَ صجٛد ِؼ٠ٕٛخ ِؼبًِ اٌؼلالخ، وزٌه رٕؼذَ ٚعٛد اعزغبثخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ ٔظش  

لخ فٝ الأعً اٌمظ١ش أوجش ِٓ الأعً اٌمظ١ش وْٛ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ ٌّؼبًِ اٌؼلا

ِ   22ػبدح اٌزٛصاْ ثٕؾٛ %. ٚلذ لذسد فزشح ا 5اٌذلاٌخ ػٕذ ِغزٜٛ   .ب٠ٛ

اسرجبؽ  لا ٠ٛعذٚلذ رضجذ ِٓ اخزجبساد رشخ١ض إٌّٛرط اٌّمذس علاِزٗ، ؽ١ش 

ث١ٓ  سح، ٚٚلٛع خطٗ اٌج١بٔٝ داخً اٌؾذٚد اٌّمش ٟثٗ، ٚارجبػٗ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼ ٟرغٍغٍ

 ٟ:وّب ٠ضجزٗ اٌشىً اٌزبٌ CUSUMالأػٍٝ ٚالأدٔٝ لاخزجبس  ٠ٓاٌؾذ
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 ػشش خبًَالاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد ان( اختببس 16شكم سلى ) 

انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ 

STATA V. 15 

 

 لطبع انًمبولاث والإَشبءاث انهُذعيت 3/2/13

ش اٌزبثغ غ١لأثؼبد اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّز ٔزبئظ رؾ١ًٍ الإٔؾذاس ػذَ ٚعٛد رؤص١شأصجزذ 

  وّب ٠ج١ٕٗ اٌغذٚي اٌزبٌٟ:

( تمذيش ًَىرد الاَحذاس نتأحيش أبؼبد انًتغيش انًغتمم ػهً ػىائذ يؤشش لطبع 31رذول سلى ) 

 انًمبولاث والإَشبءاث انهُذعيت

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rcontracting 

L1. 
.2024604 .0477233 4.24   0.000 .1086554 

NC .0000787 .00047 0.17   0.867 -.0008451 

ND .006377 .0089276 0.71 0.475 -.0111711 

_cons -.0010433 .0016994 -0.61 0.540   -.0043837 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0001 

R-squared 0.0506 

Root MSE 0.0214 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

% ٌٍزغ١شاد اٌزٝ 5، ٚثٍغذ لذسرٗ اٌزفغ١ش٠خ ٔؾٛ فٝ ؽ١ٓ وبْ إٌّٛرط وىً ِؼٕٛٞ

  ٠ّىٓ أْ رؾذس ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ ، ِٚٓ صُ ٠ّىٓ الاػزّبط ػٍٝ ٘زا إٌّٛرط فٝ اٌزؾ١ًٍ

CU
SU

M

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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  :ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/13/1

ػلالخ اٌزىبًِ اٌّشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد ػٍٝ إٌؾٛ اٌّٛػؼ وّب  ٠ٟج١ٓ اٌغذٚي اٌزبٌ

ٍ٠ٟ: 

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد32رذول سلى ) 

D. rcontracting Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rcontracting  L1.   -.7975396 .0477233 -16.71 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .0000987 .0005894 0.17 0.867 

ND .0079958 .0111715 0.72 0.475 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0010433 .0016994 -0.61   0.540   

Durbin-Watson d-statistic 2.002654 

white   0.1442  

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.8916 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

 

، ِٚٓ  0.79ظٙشد ِؼٍّخ ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطؤ ثم١ّخ عبٌجخ ِٚؼ٠ٕٛخ ، لذسد ثٕؾٛ 

ِ   24الاخزلاي فٝ اٌزٛاصْ ثٕؾٛ صُ ٠غزط١غ اٌجبؽش ؽغبة عشػخ رؼذ٠ً   .ب٠ٛ

ٚرج١ٓ إٌزبئظ أزفبء ٚعٛد ػلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط لأْ اٌم١ّخ 

الاؽزّب١ٌخ ٌُ ٠ضجذ ِؼ٠ٕٛزٙب، وزٌه ػذَ ٚعٛد اعزغبثخ فٝ الاعً اٌمظ١ش وْٛ اٌم١ّخ 

ٛرط أٔٗ ٠زٛافك ٚرج١ٓ ِٓ رشخ١ض إٌّ الاؽزّب١ٌخ وبٔذ أوجش ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ .

، ٚارجبػٗ ٌٍزٛص٠غ  ِٟغ ششٚؽ اٌغٛدح ِٓ ؽ١ش خٍٖٛ ِٓ ِشىٍخ الاسرجبؽ اٌزار

 أدٔبٖ:وّب ٘ٛ ِٛػؼ ثبٌشىً  ٟ، ٚرٛافمٗ ِغ الاعزمشاس ا١ٌٙىٍ ٟاٌطج١ؼ
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 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انخبنج ػشش 17شكم سلى )

انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ 

STATA V. 15 

 

 لطبع انًُغىربث وانغهغ انًؼًشة 3/2/14

٠خ  ٌٕزبئظ ِؼٕٛ ٛرط، ٚلذ أٚػؾذ ا ّٕ زغ١شاد اٌ زٔبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس ٌّ زٌبٌٝ  غذٚي ا ٠ظٙش اٌ

ٛرط ثشىً ػبَ ٚلذسرٗ ػٍٝ رفغ١ش ِب ٔغجزٗ  ّٕ ز7.8اٌ زغ١شاد اٌ ٝ  ٟ% ِٓ اٌ ىٓ أْ رؾذس ف ٠ّ

زبثغ. زغ١ش اٌ  اٌّ

( تمذيش ًَىرد الإَحذاس نتأحيش أبؼبد انًتغيش انًغتمم ػهً ػىائذ يؤشش لطبع  33رذول سلى )

 انًُغىربث وانغهغ انًؼًشة

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rtextiles  

L1. 
.2723939 .0468586 5.81 0.000 .1802886 

NC .0004054   .0004905 0.83 0.409 -.0005586 

ND -.0031708 .0092912 -0.34 0.733 -.0214336 

_cons -.0007145 .0017721 -0.40   0.687   -.0041977 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0001 

R-squared 0.0784 

Root MSE 0.0223 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

CUS
UM

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0



 

 ...(91-تقييم العلاقة التوازنية التراكمية وقصيرة المدى لتأثيرات جائحة كورونا )كوفيد

 محمد محمد أحمد باغه د/

 0202  ثالثالعدد ال                              المجلد الثاني عشر                                   
030 

 

ػٍٝ ٔؾٛ ِزظً ٌُ ٠ضجذ ِؼ٠ٕٛخ اٌزؤص١ش لأثؼبد اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ 

 %.5ؽ١ش ظٙشد ل١ّخ ِغزٜٛ الاؽزّبي أوجش ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ ػٕذ 

 : ECMصحيح انخطأ ًَىرد ت 3/2/14/1

  ٟ:اٌؼلالخ اٌزٛاص١ٔخ اٌؾبدصخ ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط وّب ٠ٍ ٠ٟج١ٓ اٌغذٚي اٌزبٌ

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد34رذول سلى ) 

D.rtextiles Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rtextiles  L1. -.7276061 .0468586 -15.53 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .0005572 .000674 0.83 0.409   

ND -.0043579 .0127743 -0.34 0.733 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0007145 .0017721 -0.40 0.687 

Durbin-Watson d-statistic 1.939327 

white 0.2883 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.0206 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

ؽ١ش ٠زؼؼ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط ٠ؼىغٗ اٌم١ّخ اٌغبٌجخ 

، ٚلذ ثٍغذ عشػخ اٌزؼذ٠ً  0.72ٚاٌّؼ٠ٕٛخ ٌّؼٍّخ ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطؤ ػٕذ ل١ّخ 

ِ   22زٛاصْ ٔؾٛ لاخزلاي اٌ خش ٌُ ٠ضجذ ٚعٛد ػلالخ ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ اّ . ػٍٝ ٔؾٛ ب٠ٛ

ِزغ١شاد إٌّٛرط فٝ الأعً اٌط٠ًٛ ، وزٌه ػذَ ٚعٛد اعزغبثخ فٝ الأعً اٌمظ١ش 

ٚثبعشاء الاخزجبساد  ٔظشا لأْ اٌم١ُ الاؽزّب١ٌخ وبٔذ أوجش ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ.

عٛدح ِٕبعجخ ثخٍٖٛ ِٓ ِشىٍخ الاسرجبؽ اٌزشخ١ظ١خ رج١ٓ أْ إٌّٛرط اٌّمذس راد 

 CUSUMٚفك اخزجبس  ٟلاعزمشاس ١٘ىٍ ٟ، ٚرؾم١مٗ، ٚارجبػٗ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٟاٌزار

 ٟ:وّب ٠ئوذٖ اٌشىً اٌزبٌ
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 نهًُىرد انشابغ ػشش ي( اختببس الاعتمشاس انهيكه18شكم سلى ) 

انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ 

STATA V. 15 

 

 لطبع يىاد انبُبء 3/2/15

 :ٟرج١ٓ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط وّب ٠ٍ

انًغتمم ػهً ػىائذ يؤشش لطبع يىاد ( تمذيش ًَىرد الإَحذاس نتأحيش أبؼبد انًتغيش 35رذول سلى ) 

 انبُبء

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rmaterials  

L1. 
.3233905 .0461111 7.01 0.000 .2327545 

NC .0003614 .0003803 0.95 0.343 -.0003862 

ND -.0034591 .0071984 -0.48 0.631    -.0176083 

_cons -.0006831 .0013743 -0.50    0.619 -.0033845 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0000 

R-squared 0.1102 

Root MSE 0.0173 

ػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلا

STATA V.15 

CU
SU

M

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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ا لأْ ل١ّخ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٔظش   ٖؽ١ش ٌُ ٠ضجذ ٚعٛد رؤص١ش ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً ثؤثؼبد

ىً ػبَ لا أْ إٌّٛرط ثش% ، ا 5جش ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ػٕذ الاؽزّبي وبٔذ أو

 %.11سرٗ اٌزفغ١ش٠خ ٔؾٛ ارظف ثبٌّؼ٠ٕٛخ ، ٚثٍغذ لذ

 : ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/15/1

اعزطبع اٌجبؽش رمذ٠ش اٌزىبًِ اٌّشزشن ٚرؾذ٠ذ ِذٜ ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔخ ث١ٓ 

 :ٟاٌغذٚي اٌزبٌاٌّزغ١شاد وّب ٠ج١ٕٗ 

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 36رذول سلى )

D. rmaterials Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rmaterials  L1. -.6766095 .0461111 -14.67 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .0005341   .0005614 0.95 0.342 

ND -.0051125 .0106429 -0.48 0.631 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0006831   .0013743 -0.50 0.619   

Durbin-Watson d-statistic 1.900657 

white 0.6965 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.2016 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

 

ؽ١ش رؤوذ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط ِٓ خلاي إٌظش اٌٝ ل١ّخ ِؼٍّخ 

ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطؤ اٌزٝ ظٙشد ثم١ّخ عبٌجخ ِٚؼ٠ٕٛخ ، ٚثٍغذ عشػخ اٌزؼذ٠ً 

ِ   20ؽٛاٌٝ  عً اٌط٠ًٛ ، أٚ ٚعٛد اعزغبثخ زذ إٌزبئظ ػذَ ٚعٛد ػلالخ فٝ الأأصج .ب٠ٛ

ا لأْ ل١ّخ الاؽزّبي ٌٍّؼٍّبد وبٔذ أوجش ِٓ ل١ّخ فٝ اٌّذٜ لظ١ش الأعً ، ٔظش  

ِغزٜٛ اٌذلاٌخ. ٚلذ اعشٜ اٌجبؽش اٌزشخ١ض ٌٍّٕٛرط ٚرج١ٓ خٍٖٛ ِٓ ِشىٍخ الاسرجبؽ 

 ٟ:اسٖ ١٘ى١ٍب وّب ٠ظٙشٖ اٌشىً اٌزبٌ، ٚاعزمشٟٚارجبػٗ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼ ٟاٌزغٍغٍ
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 نهًُىرد انخبيظ ػشش ي( اختببس الاعتمشاس انهيكه 19شكم سلى )

انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ 

STATA V. 15 

 لطبع انًىاسد الأعبعيت  3/2/16

 ٟ:ّٔٛرط الأؾذاس ث١ٓ اٌّزغ١شاد ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌ ٠ٟٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌ

( تمذيش ًَىرد الإَحذاس نتأحيش أبؼبد انًتغيش انًغتمم ػهً ػىائذ يؤشش لطبع  37رذول سلى )

 انًىاسد الأعبعيت

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

Rresources  

L1. 
.1616897 .0480881 3.36 0.001 .0671677 

NC .0001806 .0004083 0.44 0.658 -.0006219 

ND .0031244    .0077425 0.40 0.687   -.0120942 

_cons -.0016884 .0014787 -1.14   0.254 -.004595 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0021 

R-squared 0.0341 

Root MSE 0.0186 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

 

CU
SU

M

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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رج١ٓ ِٓ إٌزبئظ ػذَ ٚعٛد رؤص١ش ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٠ئوذٖ ػذَ ِؼ٠ٕٛخ 

اٌزفغ١ش٠خ ٔؾٛ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ ، ٌىٓ إٌّٛرط ثشىً ػبَ ارظف ثبٌّؼ٠ٕٛخ ٚثٍغذ لذسرٗ 

3.4 .% 

 : ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/16/1

 :ٟػلالخ اٌزىبًِ اٌّشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط وّب ٠ٍ ٠ٟج١ٓ اٌغذٚي اٌزبٌ   

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 38رذول سلى )

D. rresources Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rresources  L1. -.8383103 .0480881 -17.43 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .0002154 .000487 0.44 0.658 

ND .003727 .0092298 0.40 0.687 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0016884 .0014787 -1.14 0.254 

Durbin-Watson d-statistic 1.999847 

white 0.2300 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
  0.8867 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

ؽ١ش رئوذ إٌزبئظ ػٍٝ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط، أظٙشرٗ اٌم١ّخ 

ٌخطؤ ، ٚوبٔذ عشػخ اٌزؼذ٠ً لاخزلاي اٌزٛاصْ رمذس اٌغبٌجخ ٚاٌّؼ٠ٕٛخ ٌّؼٍّخ ِزغٗ ا

ِ   25ثٕؾٛ   .ب٠ٛ

ا عً اٌمظ١ش ٔظش  ذي إٌزبئظ ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ أٚ اعزغبثخ فٝ الأٌُ ر

ٌؼذَ صجٛد ِؼ٠ٕٛخ ِؼٍّبد الأع١ٍٓ ، ٚلذ ظٙشد عٛدح إٌّٛرط ػٍٝ ٔؾٛ ٠ئوذ خٍٖٛ 

خلاٌٗ وّب ٠ج١ٕٗ اٌشىً  ٟ، ٚرٛافش الاعزمشاس ا١ٌٙىٍ ِٟٓ ِشىٍخ الاسرجبؽ اٌزغٍغٍ

 ٟ:اٌزبٌ
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 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انغبدط ػشش 20شكم سلى )

انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ 

STATA V. 15 

 

 لطبع انىسق ويىاد انتؼبئت وانتغهيف 3/2/17

 ٟ:ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط وّب ٠ٍ ٟاٌغذٚي اٌزب٠ٌظٙش 

( تمذيش ًَىرد الإَحذاس نتأحيش أبؼبد انًتغيش انًغتمم ػهً ػىائذ يؤشش لطبع  39رذول سلى )

 انىسق ويىاد انتؼبئت وانتغهيف

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

rpaper | L1. .0838605 .0485083 1.73 0.085 -.0114874 

NC -.0014996 .0008387 -1.79   0.074 -.0031481 

ND .036671 .0159388 2.30 0.022 .0053417 

_cons .0001323 .0030184 0.04   0.965   -.0058007 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0248 

R-squared 0.0219 

Root MSE 0.0381 

ػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلا

STATA V.15 

ٌٍؾبلاد اٌّظبثخ اٌغذ٠ذح ٚا١ِٛ١ٌخ ػٍٝ اٌّزغ١ش  ٞرظٙش إٌزبئظ ػذَ ٚعٛد رؤص١ش ِؼٕٛ

% ٌجؼذ ؽبلاد اٌٛفبح اٌغذ٠ذح ا١ِٛ١ٌخ ٔز١غخ 3اٌزبثغ، فٝ ؽ١ٓ ثٍغ اٌزؤص١ش ثّب ٔغجزٗ 

CU
SU

M

NO

 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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، ٚثشىً ػبَ ارظف إٌّٛرط  ِٞؼبًِ اٌزؤص١ش ِؼٕٛالإطبثخ ثبٌف١شٚط، ؽ١ش وبْ 

 %.2ثبٌّؼ٠ٕٛخ ٚثٍغذ لذسرٗ اٌزفغ١ش٠خ ٔؾٛ 

 :ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/17/1

اٌط٠ًٛ ٚاٌمظ١ش ، ث١ٕذ إٌزبئظ ِب  ٠ٓ١غبد ػلالخ اٌزىبًِ اٌّشزشن ٚرمذ٠ش اٌؼلالخ فٝ الاعٍلإ

ٍ٠ٟ: 

 ( تمذيش انؼلالت انتىاصَيت ، وَتبئذ الاختببساث انتشخيصيت انًُىرد 40رذول سلى )

D. rpaper | Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ rpaper |  L1. -.9161395 .0485083 -18.89 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC -.0016369 .0009121 -1.79   0.073 

ND .0400277 .0172854 2.32 0.021 

 فٝ الاعً اٌمظ١شاٌؼلالخ 

_cons .0001323 .0030184   0.04 0.965 

Durbin-Watson d-statistic 1.991184 

white 0.6372 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.5161 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

ٌٝ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط رئوذٖ ِؼٍّخ رش١ش ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ ا

ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطؤ اٌزٝ ظٙشد ثم١ّخ عبٌجخ ِٚؼ٠ٕٛخ ، ٚلذسد عشػخ رؼذ٠ً 

ِ   27اخزلاي اٌزٛاصْ ثٕؾٛ  وزٌه ٌُ رضجذ إٌزبئظ ٚعٛد ػلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ  .ب٠ٛ

اٌّزغ١ش اٌزبثغ، الا أٙب ظٙشد ث١ٓ ثؼذ ث١ٓ ثؼذ ؽبلاد الإطبثخ ا١ِٛ١ٌخ اٌغذ٠ذح ٚ

سق ٚاٌزؼجئخ ٚاٌزغ١ٍف ،ٌُٚ رظٙش ؽبلاد اٌٛفبح ا١ِٛ١ٌخ اٌغذ٠ذح ٚػٛائذ ِئشش لطبع اٌٛ

ٚرج١ٓ الاخزجبساد  عً اٌمظ١ش ث١ٓ اٌّزغ١شاد ِؾً اٌذساعخ.أٜ اعزغبثخ فٝ الأ

ٛص٠غ ، ٚرٛافش ششؽ اٌزٟاسرجبؽ رار لا ٠ٛعذاٌزشخ١ظ١خ ٌٍّٕٛرط ِذٜ عٛدرٗ ؽ١ش 

ػٍٝ إٌؾٛ اٌّٛػؼ ثبٌشىً  ٌٍٟجٛال ٟ، ٚرؾم١ك ششؽ الاعزمشاس ا١ٌٙىٍ ٟاٌطج١ؼ

 ٟ:اٌزبٌ
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 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انغببغ ػشش21شكم سلى ) 

انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ 

STATA V. 15 

 

 EGX30نغىق الاوساق انًبنيت  يانًؤشش انشئيغ 3/2/18

، OLSرُ رمذ٠ش الإٔؾذاس ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط ثبعزخذاَ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ 

ٚاٌزٝ ِىٕذ اٌجبؽش ِٓ اٌزؼشف ػٍٝ ِذٜ اٌزؤص١ش اٌؾبدس ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ 

 :ٟاٌّزغ١ش اٌزبثغ وّب ٠ٍ

الاَحذاس نتأحيش أبؼبد ربئحت كىسوَب ػهً ػىائذ انًؤشش انشئيغً ( تمذيش ًَىرد  41رذول سلى )

EGX30 

Var. Coef. Std.Err. t P>t [95%Conf. 

regx30  L1. .1687342 .0480064 3.51 0.000 .0743728 

NC .0001213 .0003239 0.37 0.708 -.0005154 

ND .0002418 .0061398 0.04 0.969   -.0118266 

_cons -.0010936 .0011723 -0.93 0.351 -.0033978 

Number of 

obs 
426 

Prob > F 0.0045 

R-squared 0.0304 

Root MSE 0.0148 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

CU
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 upper

5 427

0 0
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ا اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ، ٔظش  ٠زج١ٓ ِٓ اٌغذٚي ػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌزؤص١ش لأثؼبد 

% ، وزٌه 5لأْ اٌم١ُ الاؽزّب١ٌخ وبٔذ ػٕذ ِغزٜٛ أوجش ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ػٕذ 

أظٙشد إٌزبئظ ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط اٌّمذس ثشىً ػبَ، ؽ١ش ثٍغذ اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٔؾٛ 

 % فمؾ ٌزفغ١ش رغ١شاد اٌّزغ١ش اٌزبثغ فٝ اٌغٛق.3

  :ECMًَىرد تصحيح انخطأ  3/2/18/1

ه رمذ٠ش اٌؼلالخ لبَ اٌجبؽش ثزمذ٠ش اٌزىبًِ اٌّشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط ، ٚوزٌ

 :ٟعً ػٍٝ إٌؾٛ اٌّج١ٓ ثبٌغذٚي اٌزبٌؽ٠ٍٛخ ٚلظ١شح الأ

 ( انؼلالت انتىصاَيت بيٍ انًتغيشاث وتشخيص انًُىرد انًمذس 42رذول سلى )

D. regx30   Coef. Std. Err. t P>|t| 

ADJ regx30 L1. -.8312658 .0480064 -17.32 0.000 

 اٌؼلالخ فٝ الأعً اٌط٠ًٛ

NC .000146 .0003897 0.37 0.708 

ND .0002908 .0073858 0.04 0.969 

 اٌؼلالخ فٝ الاعً اٌمظ١ش

_cons -.0010936 .0011723 -0.93   0.351 

Durbin-Watson d-statistic 1.991741 

white 0.0000 

Breusch-Godfrey LM test for 

autocorrelation 
0.6679 

انًصذس : يٍ اػذاد انببحج ببلإػتًبد ػهً تحهيم بيبَبث انذساعت ببعتخذاو انبشَبيذ الإحصبئً 

STATA V.15 

ؽ١ش ٠ظٙش اٌغذٚي ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌّغزمً ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ اٌّزّضً 

ر صجذ رٌه ِٓ خلاي ِؼٍّخ ّٔٛرط رظؾ١ؼ ا، EGX30 ٟفٝ ػٛائذ اٌّئشش اٌشئ١غ

ػٍٝ ِغزٜٛ الأعً اٌط٠ًٛ ٌُ ٠ضجذ ِؼ٠ٕٛخ  اٌخطؤ اٌزٝ ظٙشد ثم١ّخ عبٌجخ ِٚؼ٠ٕٛخ.

ثؼذ ؽبلاد الإطبثخ ا١ِٛ١ٌخ اٌغذ٠ذح ، ٚصجذ ِؼ٠ٕٛخ ؽبلاد اٌٛفبح اٌغذ٠ذح ا١ِٛ١ٌخ ؽ١ش 

ذ ٚعٛد اعزغبثخ فٝ وزٌه ٌُ ٠ضجّب١ٌخ ألً ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ، وبٔذ اٌم١ّخ الاؽز
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الأعً اٌمظ١ش لأثؼبد اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ. ثشىً ػبَ رج١ٓ أْ اػبدح 

ِ   25رظؾ١ؼ اخزلاي اٌزٛصاْ فٝ ػٛائذ اٌّئشش ٠مذس ثٕؾٛ   .ب٠ٛ

ٚلذ صجذ ِٓ اخزجبساد رشخ١ض إٌّٛرط ِلاءِزٗ ٌٍزمذ٠ش ، ؽ١ش صجذ ثبعشاء اخزجبس 

Breusch-Godfrey LM test for autocorrelation ٟػذَ ٚعٛد اسرجبؽ رار 

اٌزٜ ٠ٛػؾٗ  ٟا١ٌٙىٍ الاعزمشاس، ٚرؾم١ك ششؽ  ٟإٌّٛرط ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼ ٚارجبع، ٌٍٟجٛال

 اٌشىً اٌزبٌٝ.

 
 ( اختببس الاعتمشاس انهيكهً نهًُىرد انخبيٍ ػشش 22شكم سلى )

انًصذس : يٍ إػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً يخشربث انتحهيم الإحصبئً ببعتخذاو بشَبيذ 

STATA V. 15 

 

 انمغى انخبنج: اعتُتبربث انذساعت، وانتىصيبث، وانبحىث انًغتمبهيت

 : اعتُتبربث انذساعتأولاا 

رج١ٓ ِٓ إٌزبئظ رؾم١ك اٌّئششاد اٌمطبػ١خ اٌّذسعخ ثجٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ فٝ 

ِظش ٌؼٛائذ ِٛعجخ خلاي فزشح اٌذساعخ، ِب ػذا ِئششاد لطبػبد ) الأغز٠خ 

ٚاٌّششٚثبد ٚاٌزجغ، اٌجٕٛن، اٌخذِبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّظشف١خ، لطبع اٌشػب٠خ اٌظؾ١خ 

ٌٝ ٘زٖ اٌمطبػبد خلاي اٌفزشح ساعؼخ اخغبسح ٚالأد٠ٚخ، اٌغ١بؽخ( ، ٠ٚؼزمذ اٌجبؽش أْ 

فزشاد الإغلاق اٌزٝ شٙذرٙب الأعٛاق  ٚرؤصش ٘زٖ اٌمطبػبد ثٙب ٔز١غخ رؼطً إٌشبؽ أٚ 

رٛلفخ وبِلا فٝ أٚلبد ِؼ١ٕخ.  وزٌه ؽمك اٌّئشش اٌشئ١غٝ خغبسح خلاي اٌفزشح لذسد 

( Alber and Refaat,2020% ، ٚ٘ٝ ٔز١غخ ارفمذ ِؼٙب ٔزبئظ دساعخ ) 0.052ثّؼذي 

CU
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M
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 CUSUM  lower
 upper

5 427

0 0
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لأد٠ٚخ، اٌزجغ ) أوجش ِٓ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ ٌمطبػبد اٌجٕٛن، اٌشػب٠خ اٌظؾ١خ، ا

 Alber andلا أْ فزشح اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ وبٔذ أوجش ِٓ فزشح دساعخ )اٌخبعش٠ٓ( ا

Refaat,2020.ٌزٌه رج١ٓ ٚعٛد لطبػبد أخشٜ رؤصشد ػٛائذ٘ب ثبٌغبٌت خلاي اٌفزشح ) 

عشا٘ب اٌجبؽش ؽٛي رؤص١شاد عبئؾخ ٌم١بع١خ اٌزٝ أؾذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٚػأ

وٛسٚٔب ػٍٝ ػٛائذ ِئششاد اٌمطبػبد اٌّذسعخ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ، ِٚئشش٘ب 

 ػذد ِٓ إٌزبئظ ِب ٠ٍٝ : EGX30اٌشئ١غٝ 

ف١ّب ٠زؼٍك ثزؤص١ش اٌغبئؾخ ػٍٝ ػٛائذ ِئششاد اٌمطبػبد ، أصجزذ إٌزبئظ ػذَ 

ِئشش   ) 17اٌّئششاد اٌّذسعخ ٚػذد٘ب )  ٚعٛد رؤص١ش ٌٍغبئؾخ ػٍٝ ع١ّغ ػٛائذ

ٌجؼذ " ػذد اٌٛف١بد اٌغذ٠ذح  ِٟب ػذا ٚعٛد رؤص١ش عضئ –خلاي اٌفزشح  – ٟلطبػ

ا١ِٛ١ٌخ " ػٍٝ ػٛائذ ِئشش لطبع اٌٛسق ِٚٛاد اٌزؼجئخ ٚاٌزغ١ٍف. ٚػٍٝ ِغزٜٛ 

صجزذ إٌزبئظ أْ ػٛائذ اٌّئشش ٌُ أ EGX30اٌّئشش اٌشئ١غٝ ٌٍجٛسطخ اٌّظش٠خ 

١ٌٗ ٔزبئظ دساعخ رٛطٍذ اثغبئؾخ وٛسٚٔب ، ٌؼً ٔز١غخ ٘زٖ اٌذساعخ رزفك ِغ ِب  رزؤصش

(Elsayed and A.Elrhim,2020.ٚاٌزٝ ؽجمذ فٝ اٌغٛق اٌّظش٠خ ) 

وزٌه ث١ٕذ ٔزبئظ اخزجبس اٌؼلالبد اٌزٛاص١ٔخ ، أٔٗ لا رٛعذ ػلالخ رشاو١ّخ أٚ 

سق ِٚٛاد ذا لطبع اٌٛلظ١شح الأعً ث١ٓ عبئؾخ وٛسٚٔب ٚػٛائذ ِئششاد اٌمطبػبد ػ

صجزذ إٌزبئظ ٚعٛد ػلالخ رشاو١ّخ ث١ٓ ثؼذ " ؽبلاد اٌٛفبح اٌزؼجئخ ٚاٌزغ١ٍف اٌزٜ أ

ا١ِٛ١ٌخ اٌغذ٠ذح ٚػٛائذ اٌّئشش" ، وزٌه ٌُ رج١ٓ إٌزبئظ ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔخ ث١ٓ 

رٝ ٘زٖ إٌز١غخ ِزفمخ ِب ؤاٌغبئؾخ ٚػٛائذ اٌّئشش اٌشئ١غٝ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ، ر

ب ػٓ دٚٔ   ٟ( ثشؤْ اٌغٛق ا١ٌبثبWang and Enilov,2020ٔا١ٌٗ دساعخ )رٛطٍذ 

 ثم١خ الأعٛاق الأخشٜ اٌزٝ شٍّزٙب اٌذساعخ.

ػبدح اخزلاي اٌزٛاصْ اٌزٜ لذ ٠ؾذس ٌٍؼٛائذ ػٍٝ إٌؾٛ بَ اٌجبؽش ثم١بط ٚرمذ٠ش فزشح ال

 :ٟاٌزبٌ
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 ( فتشاث اػبدة تىصاٌ الاختلال فً ػىائذ يؤششاث انبىسصت انًصشيت 43رذول سلى )

 دلاٌزٗ اٌّئشش َ
فزشح اػبدح 

 اٌزٛصاْ
 دلاٌزٗ اٌّئشش 

فزشح اػبدح 

 اٌزٛاصْ

 10 ٠َٛ EGX30 25 اٌغٛق اٌشئ١غٝ 1
اٌشػب٠خ طؾ١خ 

 ٚأد٠ٚخ
rmedical 27 َٛ٠ 

2 
اٚلإػلاَ  الارظبلاد 

ؼٍِٛبد ٌٛٛع١ب اٌّ  ٚرىٕ
rcom 29 َٛ٠ 11 اٌغ١بؽخ ٚاٌزشف١خ rtourism 25 َٛ٠ 

3 
الإغز٠خ ٚاٌّششٚثبد 

 ٚاٌزجغ
rfood 26 َٛ٠ 12 

اٌطبلخ ٚاٌخذِبد 

 اٌّغبٔذح
renergy 22 َٛ٠ 

 ٠َٛ rrealstat 22 اٌؼمبساد 13 ٠َٛ rbanks 28 اٌجٕٛن 4

 14 ٠َٛ rdist 24 اٌزغبسح ٚاٌّٛصػْٛ 5

اٌّمبٚلاد 

ٚالأشبءاد 

 إٌٙذع١خ

rcontracting 24 َٛ٠ 

 15 ٠َٛ rtrans 25 إٌمً ٚاٌشؾٓ 6
إٌّغٛعبد ٚاٌغٍغ 

 اٌّؼّشح
rtextiles 22 َٛ٠ 

 ٠َٛ rmaterials 20 ِٛاد اٌجٕبء 16 ٠َٛ redu 28 اٌخذِبد اٌزؼ١ّ١ٍخ 7

8 
اٌخذِبد اٌّب١ٌخ غ١ش 

 اٌّظشف١خ
rnonfin 22 َٛ٠ 17 اٌّٛاسد الأعبع١خ rresources 25 َٛ٠ 

9 
خذِبد ِٕٚزغبد 

 ٚع١بسادطٕبػ١خ 
rcars 25 َٛ٠ 18 

اٌٛسق ِٚٛاد 

 اٌزؼجئخ ٚاٌزغ١ٍف
rpaper 27 َٛ٠ 

 انًصذس: يٍ اػذاد انببحج ببلاػتًبد ػهً َتبئذ انذساعت انميبعيت 

غبثك أْ فزشاد  غذٚي اٌ زظؾ١ؼ اٌزٍمبئٝ اٌزٜ ٠ؾذس فٝ ا٠لاؽع ِٓ اٌ زٛصاْ ٚاٌ ػبدح اٌ

ظش٠خ ٌُ رزؼذٜ فزشح  جٛسطخ اٌّ اٛئذ ِئششاد اٌ جبؽش  30ػ ٠َٛ ) شٙش ( ، ٚ٘زا ِب ٠فغشٖ اٌ

زث لزظبد٠خ اٌ ؾضَ الإإ زؼذ٠ً ٘زٖ لذ رىْٛ ثغجت ِغّٛػخ الإعشاءاد ٚاٌ عبسػذ  ٟؤْ عشػخ اٌ

جبؽش ِٕٙب ِب ٠ٍ غبئؾخ ٠ٚزوش اٌ اٚلإػلاْ ػٓ اٌ ظش٠خ ثبرخبر٘ب فٛس ٚلٛع  ٚرُ  ٟاٌؾىِٛخ اٌّ

ظش٠خ،     سع١ّخٔششٖ فٝ رمبس٠ش  ٌٍجٛسطخ اٌّ زمش٠ش اٌغٕٜٛ   : (2020) اٌ

زؼبًِ  ّظش٠خ ثزمغ١ُ فزشح اٌ جٛسطخ اٌ ِغ الأصِخ ِٓ خلاي صلاس ِشاؽً لبِذ اداسح اٌ

ٟ٘ٚ: 
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ظّٛد(؛ِشؽ ٚ٘ٝ انًشحهت الأونً: ٚرُ ف١ٙب ارجبع ٚرشذ٠ذ  ٍخ اعزّشاس اٌؼًّ )ِشؽٍخ اٌ

زظ٠ٛذ الإٌىزشٚٔ فٝ ِظش  ٚيٟ الأالإعشاءد الإؽزشاص٠خ ٚرطج١ك ٔظبَ اٌ

ّؼشٚف ثب رط٠ٛش ٌٚىزش١ٔٚب، ّى١ٓ اٌششوبد ِٓ ػمذ اعزّبػبرٙب اٌز E-maglesعُ ٚاٌ

غٛق ٌزؼض٠ض اٌؼًّ ػٓ ثؼذ،  مطبػبد ِغ أؽشاف اٌ ١ٌخ ٚاٌغأٔظّخ سثؾ اٌ بء اٌؼًّ ثبّ

زّبشٟ خ اٌظؼٛد ٚرٌه ثبٌ ٌٍزذاٚلاد فٟ ؽبٌ ئلذ  ّبسعبد  الإ٠مبف اٌّ ِغ أفؼً اٌّ

١خ فٝ ٘زا اٌشؤْ، غبػذح ٌٍزذاٚي ثّب ٠غّؼ ثزمذ٠ُ خذِبد ػٓ ٚ  اٌؼبٌّ رط٠ٛش الأٔظّخ اٌّ

ؼؼ٠ٛخ الإٌىزشٚٔٝ ٚٔظبَ  غزضّش٠ٓ ٚرى٠ٛذ اٌؼّلاء ٚرفؼ١ً ٔظبَ اٌ ثؼذ وٕظبَ اداسح اٌّ

ّغّؼخ  اٌؾغبثبد ١ئخOMNIاٌ زٕغ١ك ِغ اٌٙ ١خ ٌزجغ١ؾ  ، وزٌه اٌ بٌ اٌؼبِخ ٌٍشلبثخ اٌّ

اٚ عشاءاد ششاء أعُٙا م١ذ  اٛػذ اٌ خض٠ٕخ ٚرؼذ٠لاد ل زٕف١ز٠خ )رمش٠ش اٌ عشاءارٙب اٌ

ظش٠خ،   (.2020اٌجٛسطخ اٌّ

اشزٍّذ ػٍٝ ػذد ِٓ  ٟاعزمشاس اٌزذاٚي ٚاٌز : ٟٚ٘ ِشؽٍخ اٌزؼبفٟ؛ ؽ١شانًشحهت انخبَيت

١ٍِبس ع١ٕٗ  20اٌّجبدساد اٌٙبِخ ِٕٚٙب ِجبدسح اٌغ١ذ سئ١ظ اٌغّٙٛس٠خ ٚاٌمشاس ثؼخ 

الأٍ٘ٝ اٌّظشٜ ِٚظش ثؼخ ٔؾٛ  ٟثٕى ٞثبٌجٛسطخ ٌزؼض٠ض اٌغ١ٌٛخ، وزٌه لشاس

داسح اٌجٛسطخ وزٌه ثزخف١غ اع١ٕٗ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ، ٚلذ لبِذ  ادصلاصخ ١ٍِبس

فٝ الأٌف  1.5ِٓ  ٌٝ ٔظف فٝ الأٌف ٔضٚلا  اٝ اٌّم١ّ١ٓ ل١ّخ ػش٠جخ اٌذِغخ ػٍ

ٚرؤع١ً اٌؼًّ ثؼش٠جخ الأسثبػ اٌشأعّب١ٌخ، اٌٝ عبٔت رٌه رُ رغ١ًٙ اعشاءاد ششاء 

 اٌششوبد لأعُٙ اٌخض٠ٕخ.

ؽ١ش رجٕذ ٘زٖ اٌّشؽٍخ رؤع١ظ ثٛسطخ  الإطلاػ؛ّشؽٍخ ٚرغّٝ ث انًشحهت انخبنخت:

 ٌزذش١ٓ عٛق ؽبػشح ٌٍغٍغ. 2020اٌغٍغ فٝ شٙش عجزّجش 

ػٍٝ ٘زا الأعبط ٠زج١ٓ ٌذٜ اٌجبؽش عٛدح اٌمشاساد اٌزٝ ارخزرٙب اٌؾىِٛخ اٌّظش٠خ ٚ

ٚاٌغٙبد اٌّؼ١ٕخ فٝ اٌؾفبظ ػٍٝ رٛصاْ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ خلاي فزشح اٌذساعخ، سغُ 

ِزمذِخ ٚٔبشئخ ِٓ ا١ٙٔبساد ِززب١ٌخ ٚعش٠ؼخ ثغجت اٌغبئؾخ وّب  ِبشٙذرٗ أعٛاق أخشٜ

، Bahrini and Filfilan,2020  ،Baek, Mohanty et al.,2020روشرٗ دساعبد )

Alber,2020.) 
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 ب : انتىصيبث حبَيا 

رج١ٓ ِٓ الإؽبس إٌظشٜ ٌٍذساعخ أْ عبئؾخ وٛسٚٔب وؤصِخ غ١ش الزظبد٠خ لذ خٍفذ ِغّٛػخ 

ٓ فٝ عٛق اٌّبي، ٘ب فٝ اػزجبس اٌّئعغبد ٚاٌّزؼب١ٍِاٌّغزفبدح اٌزٝ ٠غت أخزِٓ اٌذسٚط 

٠ُ ػذد ِٓ اٌزٛط١بد ػٍٝ ذ٠ّىٓ رم فبٔٗ ثٕبء ػٍٝ ِب اعزخٍظٗ اٌجبؽش ِٓ ٔزبئظ دساعزٗ،

 إٌؾٛ اٌزبٌٝ :

 :فيًب يتؼهك ببيئت انتذاول

خ ػشٚسح اعزّشاس اٌزؾغ١ٓ فٝ ث١ئخ اٌزذاٚي ِٓ خلاي اعزىّبي رط٠ٛش اٌج١ٕ -

 اٌزؾز١خ ٚاٌزىٌٕٛٛع١خ ٚأٔظّخ اٌزذاٚي ٚالأٔظّخ اٌّغبػذح ٌٙب.

اعزؾذاس ٚرط٠ٛش ا١ٌبد ِٕٚزغبد ِب١ٌخ عذ٠ذح رزّبشٝ ٚاٌّزغ١شاد اٌؾبدصخ ػٍٝ  -

اٌؼبٌّٝ ثغشع ص٠بدح وفبءح اٌغٛق ٌز٠ٕٛغ  الالزظبدٞٚغ١ش  الالزظبدٞاٌّغزٜٛ 

 اٌخ١بساد الاعزضّبس٠خ.

اٌغٛق اٌّظش٠خ ٚفك  ٟٚرط٠ٛش اٌفشص فرذش١ٓ ِئششاد عذ٠ذح لاوزشبف  -

 أؽذس الإرغب٘بد اٌذ١ٌٚخ فٝ ٘زا الإؽبس.

 فيًب يتؼهك بزبَب انؼشض

رط٠ٛش عٛق اٌششوبد اٌظغ١شح ٚاٌّزٛعطخ ٚر١ّٕخ فشص اٌّششٚػبد  -

 اٌظغ١شح.

 ش ِؼّٛٔٙب.٠رط٠ٛش ِٕظِٛخ الإفظبػ ٚرؾذ -

 اٌذأة ػٍٝ اٌزش٠ٚظ ٚل١ذ اٌششوبد اٌغذ٠ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ. -

 ا١ٌٙىٍخ اٌشبٍِخ ٌمطبػبد اٌغٛق. -

 عشاءاد ل١ذ رؼذ٠لاد ٚص٠بدح سإٚط الأِٛاي.ار١غ١ش  -

 فيًب يتؼهك بزبَب انطهب

ص٠بدح ِغز٠ٛبد اٌٛػٝ ٚاٌّؼشفخ ثطشق الاعزضّبس فٝ اٌجٛسطخ ٚاٌزؾف١ض ػٍٝ  -

 ص٠بدح أػذاد اٌّغزضّش٠ٓ ثٙب.

خ ٌٍجٛسطخ رؼض٠ض اٌغ١ٌٛخ ٚرٕش١ؾ اٌزذاٚلاد ِٓ خلاي ػجؾ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١ -

 اٌّظش٠خ.
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اٌؼًّ ػٍٝ رؾغ١ٓ وفبءح رغؼ١ش إٌّزغبد اٌّب١ٌخ ٚؽظبس ظٛا٘ش اٌزغؼ١ش  -

 ثؤوجش أٚ ألً ِٓ اٌم١ّخ اٌؾم١م١خ.

 

 حبنخاب: انبحىث انًمتشحت انًغتمبهيت

 رٛع١غ اٌفزشح اٌض١ِٕخ ٚرمغ١ّٙب اٌٝ فزشاد ٚث١بْ رؤص١شاد اٌغبئؾخ خلاٌٙب . -

داء اٌششوبد ثىً أاعزخذاَ ِٕٙغ١بد أخشٜ ٌج١بْ أصش أزشبس ف١شٚط وٛسٚٔب ػٍٝ  -

، ِٕٚٙظ دساعخ اٌؾذس  ARCH Familyلطبع ِٕٚٙب ّٔبرط ل١بط اٌزمٍجبد 

EVENT STUDY  . 

مطبع  - ٌٕمذ وبٌ ذساعخ ػٍٝ لطبػبد أخشٜ فٝ الالزظبد ِٕٚٙب عٛق ا ٠ّىٓ رطج١ك اٌ

ظشف  ٟ.اٌّ

ٌٍزؼج١ش ػٓ اٌغبئؾخ وج١بٔبد الإطبثبد ٚاٌٛف١بد دساط أثؼبد أخشٜ ػشٚسح ا -

 اٌزشاو١ّخ ٚث١بْ رؤص١شارٙب ػٍٝ اٌؼٛائذ.
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