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  ABSTRACT    

 

This study examines the impact of COVID19 on Arab Financial markets performance 

measured by daily closing prices.  

The data was gathered from various formal sources such  as over the period 1/43/2020 to 

9/3/2021. 

The results showrd significantly positive impact of number of confirmef cases on market 

performance of Saudi Arabia,  United Arab of Emirates and Egypt where as  the impact is 

less significant for Oman and Jordan.  
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 في أداء الأسواق المالية العربية COVID-19كورونا  وباء جائحةتأثير 
 

 *اياد حاتم د.
 **باسل نصار د.

 (2023 / 8 / 9 ل للنشر في ب  ق   . 2023/  4/  4تاريخ الإيداع )
 

  ممخّص 
 

 

قاساً بسعر الإغلبق في أداء الأسواق المالية العربية، م COVID-19ىدفت الدراسة إلى تحديد أثر جائحة وباء كورونا 
 اليومي لمسيم.

منيا التقارير الصادرة عن منظمة الصحة العالمية حول عدد الإصابات  ،بيانات من مصادر رسمية متعددةلتم جمع ا
بالإضافة إلى التقارير المنشورة لمشركات المدروسة عمى المواقع الرسمية ليا وعمى الموقع الرسمي  ،الفعمية اليومية
 . 9/3/2021حتى  1/3/2020، وذلك خلبل الفترة الممتدة من ية والمتعمقة بأسعار الإغلبق اليوميةللؤسواق المال

وجود تأثير معنوي كبير لعدد الإصابات الفعمية بجائحة وباء كورونا في سعر الإغلبق اليومي لمسيم، أظيرت النتائج 
وجميورية مصر العربية، في حين كان ىذا التأثير  في كل من المممكة العربية السعودية، والإمارات العربية المتحدة،

  أقل في كل من سمطنة عمان، والأردن. 

 
 .، أسعار الإغلبقأداء الأسواق المالية: كورونا، الكممات المفتاحية

 

 سورية، يحتفظ المؤلفون بحقوق النشر بموجب الترخيص -جامعة تشرينمجمة :  حقوق النشر  
 CC BY-NC-SA 04 
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 دمةمق
ول حالو لو في مدينة أالذي تم تسجيل  ،زمة صحية غير مسبوقة متمثمة في ظيور وانتشار فيروس كوروناأالعالم  واجو

 الأمر الذي دفع ،في مختمف أنحاء العالم الانتشارعدىا أخذ في بومن  ،2019ووىان في الصين في كانون الاول 
كانون  30و  19مي حول ىذا الفيروس خلبل الفترة ما بين أول تحذير عاللإصدار ( WHOمنظمة الصحة العالمية )

ومع ازدياد عدد حالات الإصابة المسجمة بيذا الفيروس حول العالم قامت  ،(WHO, 2020a) 2020الثاني من عام 
تموز  23حمول بو  ،(WHO, 2020bكوباء عالمي )ىذا الوباء بتصنيف  2020 آذار عاممنظمة الصحة العالمية في 

حالة  619000كثر من أصابة بيذا الفيروس و إمميون حالة  15عمنت منظمة الصحة العالمية تسجيل ألعام من نفس ا
حد من انتشار ىذا تتبنى العديد من الإجراءات لم العديد من الحكومات حول العالم، مما جعل (WHO, 2020cوفاة )

غلبق المدارس والجامعات، وا  سفر، وسياسات صحية صارمة تمثمت في حظر ال ،حظرالجراءات ، مثل إالفيروس
 وغيرىا من الإجراءات.التباعد الجسدي والاجتماعي، 

ثار المدمرة ليا الآ أن إلا ،جتماعية المرتبطة بيذه الجائحة تبقى غير مؤكدةقتصادية والإن التكاليف الإأعمى الرغم من 
 كبيراً  أضحت تشكل تيديداً  ، بحيثول العالمرشادات والتوجييات المتبناة في معظم دتبدو واضحة بالرغم من جميع الإ

نظاميا في خاصة الإقتصاديات الناشئة التي تعاني من ضعف ، منمو الإقتصادي والتطور في العديد من الإقتصادياتل
، وظير ىذه التيديد واضحاً من خلبل التأثير قل تطوراً الأمالية ال ياقطاعات ىا، فضلًب عنمواردفي ومحدودية ، الصحي

جمالي سيم والناتج المحمي الإسعار الأوأداء الاسواق المالية وغير المالية، وأسري، عمى الدخل الأبي ليذه الجائحة السم
عمى سبيل المثال، يتوقع البنك الدولي انخفاض حاد في معدل  ،مقارنة بالاقتصاديات المتقدمة تمك الدولقتصاديات لإ

 37قتصادية ما بين الإ كما يتوقع ان تتراوح الخسائر 2020في عام  %509الى  2019في عام  %201النمو من 
 (.UNECA ,0202% )10الى  7بميون دولار مع انخفاض في مستوى الدخل بمقدار  79بميون الى 

قتصاديين فان محور اىتمام الإ 2019و  2017كما ىو الحال في الأزمات المالية العالمية التي حدثت بين 
مما دفع البعض ؛ سيمسعار الأأسواق المالية و ن تحدثو جائحة كورونا في الأأر الذي يمكن والمستثمرين ىو تحديد الأث

لمستثمرين ان تتسبب بو ىذه الجائحة قد يدفع أالقمق والخوف الذي يمكن ف ،سودلى وصف جائحة كورونا بالطاعون الأإ
سعار أفعندما تتجو  ،(He et al ,0202.)ستجابة سريعة لما يشعرون بو إبسرعة ك يمسيمألى بيع إالمحميين والأجانب 

سعار أما عندما تتجو أ ،كثر تفاؤلاً ألمستثمرين سيتصرفون بشكل ان إقل فأرتفاع مع وجود مخاطرة الإإلى سيم الأ
وكنتيجة لذلك سينتظرون  ،كثر تشاؤماً ألمستثمرين سيتصرفون بشكل ان إكبر فأخفاض مع وجود مخاطرة نسيم للئالأ

 مر الذي ينعكس سمباً الأ ،فعال تعكس مخاوفيمأكما يمكن ان يقوموا بردود (, Carter et al,. 0202)تحسن السوق 
لتقميل المخاطر  ماناً أكثر أصول أحتفاظ بلى الإإلمستثمرون ان يمجأ أخر يمكن آسيم. ومن جانب سعار الأأعمى 

 (.Burns, Peters and Slovic, 2012; Liu et al., 2020 ; Lu and Lai ,0270)وخاصة في فترة الأزمات 
 قل.   أداء أوبالتالي تؤدي الى ، سيمسعار الأأن تخفض ألمستثمرين يمكن افعال أثار المرتبطة بردود ن ىذه الآإ بمعنى

واستجابة لمنداءات العالمية  ،ن تمحقيا ىذه الجائحةأقتصادية التي يمكن من خلبل الاستعراض السابق للآثار الإ
داء أسواق أثر جائحة كورونا في أقتصادية لجائحة كورونا، فقد حاولت الدراسات السابقة بحث لتخفيف التكاليف الا

 (. Harjoto, 2020: Ashraf ,0202وباستخدام العديد من الأساليب الإحصائية ) ،سيم في العديد من الدولالأ
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المتمثل بسعر  كثر نشاطاً ة العربية الأسواق الماليالأ أداءثر جائحة الكورونا في أختبار إتسعى الدراسة الحالية الى 
كمحاولة لتقديم دليل اضافي من البيئة  9/3/2021و  1/3/2020بين الممتدة خلبل الفترة الإغلبق اليومي لمسيم 

 العربية. 

  

 الدراسات السابقة 
 بعنوان: )Narayan et al., (0202 دراسة (1)

"COVID-19 lockdowns, stimulus packages, travel bans, and stock returns" 

 "يرادات الاسيما  منع السفر في ظل الكورونا و  جراءات الحظر،"إ
ثير الإجراءات الحكومية التي اتخذتيا دول السبعة )كندا، ألمانيا، ايطاليا، اليابان، أمدى تفي بحثت ىذه الدراسة       
 1الممتدة بين سيم خلبل الفترة يرادات الأإا في مريكية( لمواجية جائحة كورونبريطانيا والولايات المتحدة الأ فرنسا،
  .2020نيسان  16حتى  2019تموز 

دول مسواق المالية ليجابي في الأإثر أا مالحظر كان ليو منع السفر بأظيرت النتائج ان الإجراءات المتخذة والمثمثمة 
داء السوق عندما أن أسرت النتائج بف   .كبرجراءات الحظر الذي كان ليا الأثر الأإخاصة بما يتعمق ب المختارة، السبعة

 ر ىذه الجائحة سوف تنعكس إيجاباً أثن الإجراءات الحكومية التي من شأنيا الحد من إينخفض نتيجة لجائحة كورونا ف
 يرادات الاسيم.إعمى 

 بعنوان: Al-Awadhi et al.,  (0202)دراسة  (2)

"Death and contagious infectious diseases: Impact of the COVID-19 virus on stock market 

returns" 

 "سواق الماليةسيم في الأيرادات الأإثر جائحة كورونا في أالموت والأمراض المعدية: "

سيم لمشركات يرادات الأإمراض المعدية في التي صنفت ضمن الأ، ثير جائحة كوروناأاختبرت ىذه الدراسة ت      
كانون الثاني  10بين  الممتدةبة خلبل الفترة لللؤوراق الما Shanghaiسوق و  Hang Sengالمدرجة في كل من سوق 

 .2020ذار آ 16و
وذو دلالة احصائية  عكسيثير أعنيا بعدد الإصابات الفعمية وعدد الوفيات ليا ت ن جائحة كورونا معبراً أأظيرت النتائج 

 .سيم لمشركات المدرجة في السوقينيرادات الأإ في

 بعنوان:Ashraf (0202 )دراسة  (3)

"Stock markets’ reaction to Covid-19: Moderating role of national culture" 

 "سواق المالية نحو جائحة كورونا: الدور الوسيط لمثقافة المحميةردة فعل الأ"

كمتغير وسيط دولة بعد ادراج الثقافة المحمية  43 لسيم يرادات الأإثر جائحة كورونا في أىذه الدراسة  اختبرت      
 . 2020نيسان  17كانون الثاني و 22بين  الممتدةخلبل الفترة 

حدوث لعدد حالات الإصابة المسجمة بفيروس كورونا من خلبل  استجابتسواق المالية قد ن الأبأالنتائج  أظيرت
الإصابات بنسبة  عددسيم نتيجة لزيادة يرادات الأإنخفاض في ن الإأكما بينت  ،سيميرادات الأإنخفاض جوىري في إ

 عمى عندما تزداد درجة عدم التأكد لدى المستثمرين.أ% يكون 1

 بعنوان: Harjoto (0202)دراسة  (4)

"How do equity markets react to COVID-19? Evidence from emerging and developed 

countries" 
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 "والمتطورةكيف تستجيب الاسواق المالية لجائحة كورونا؟ أدلة من الدول الناشئة "

ن الصدمة غير المتوقعة التي أحدثتيا جائحة كورونا في افترضت الأولى بأىذه الدراسة من فرضيتين؛  انطمقت      
ثر جائحة أن بأ ، فقد افترضتما الثانيةأ ،الاسواق الماليةفي لمدول قد شكل صدمة سمبية  الاقتصاديمعدلات النمو 

 ناشئةدولة  53 لسواق المالية الأتناولت ىذه الدراسة . المتطورة غير ي الدولكورونا في الدول المتطورة يختمف عنو ف
ن جائحة كورونا بأ. أظيرت النتائج 2020ب آ 20حتى كانون الثاني  14 الممتدة من دولة متطورة خلبل الفترة 23و

 ،التداول في الدول الناشئة سيم وحجميرادات الأإعمى كل من  عكساً مقاسة بعدد الإصابات الفعمية وعدد الوفيات تؤثر 
 ن جائحة كورونا مقاسة بعدد الإصابات فقط ىي التي تؤثر عمى ايرادات الاسيم في الدول المتطورة. أفي حين 

  بعنوان: )Ashraf (0202 دراسة (5)

"Stock markets’ reaction to COVID-19: cases or fatalities?"  

 "و الوفاةأونا: حالات الإصابة سواق المالية تجاه جائحة كور ردود فعل الأ"

 22دولة خلبل الفترة ما بين  64سيم لأكثر من يرادات الأإثر جائحة كورونا في أ تحديدىدفت ىذه الدراسة الى       
 .2020نيسان  17كانون الثاني و 

ي أ ،سيمادات الأير إلجائحة كورونا مقاسة بعدد الإصابات الفعمية وعدد الوفيات في  عكسيثر أأظيرت النتائج وجود 
سواق المالية تستجيب بشكل ن الأأكمما زادت عدد الاصابات المسجمة كمما انخفضت الإيرادات، كما بينت النتائج 

ولى لتسجيل يام الأكبر في الأأ كانتوىذه الاستجابة  ،مسبق لزيادة عدد الوفيات مقارنة بالزيادة بعدد الإصابات
 محالات.لولي ن من التسجيل الأربعين والستيالحالات وبين اليوم الأ

 بعنوان: Carter et al.,  (0202)دراسة  (6)

"The Stock Price Reaction of the COVID-19 Pandemic on the Airline, Hotel, and Tourism 

Industries" 

  "استجابة سعر السيم تجاه جائحة كورونا في كل من قطاعات الطيران، الفنادق والسياحة"

خلبل الفترة الممتدة من منتصف  وراق المالية في ظل جائحة كوروناداء سوق الأألى قياس إىذه الدراسة ىدفت       
الشركات المصنفة في قطاعات السفر، الفنادق والسياحة في ، وذبك بالتطبيق عمى 2020ذار آشباط حتى أواخر 

 . الأمريكية المتحدةالولايات 

لى القيمة إالقيمة السوقية التي تكون فييا نسبة ي تحتفظ باحتياطي نقدي مناسب و ن الشركات الكبيرة التأأظيرت النتائج 
وبالنسبة لمشركات ذات الرفع  ،قل مما ىو عميو في الشركات الصغيرةأالدفترية مرتفعة تتأثر ايرادات أسيميا بشكل 

 ض.بر من الشركات ذات الرفع المالي المنخفأكن أسيميا تتأثر بشكل إالمالي المرتفع ف

  بعنوان:  Rahman et al., (0202) دراسة (7)

"The COVID-19 outbreak and stock market reactions: Evidence from Australia" 

 "تفشي الكورونا وردود فعل الاسواق المالية: دليل من استراليا"
الإجراءات الحكومية المتخذة في بحثت ىذه الدراسة استجابة السوق المالية في استراليا لجائحة كورونا ومساىمة       

عادة الثقة بالسوق خلبل الفترة  .2020 عام ذارآ 31وكانون الثاني  30بين  الممتدة التخفيف من اثارىا وا 

رتفع حجم الإصابات أي كمما أ ،ن السوق المالية تستجيب بشكل سمبي للؤخبار المتعمقة بجائحة كوروناأأظيرت النتائج 
يجابي عمى السوق إثير بشكل أسيم، وفي المقابل ساىمت الإجراءات الحكومية المتبعة في التكمما انخفضت إيرادات الأ
 .للؤسيمن كل من الحجم والسيولة يؤثران بشكل ايجابي عمى الإيرادات غير العادية أالمالية. كما بينت الدراسة 
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  بعنوان:  Topcu and Gulal (0202) دراسة (8)

"The impact of COVID-19 on emerging stock markets" 

 "تأثير جائحة كورونا في الاسواق المالية الناشئة"
سواق المالية الناشئة من بينيا مصر، السعودية، قطر والامارات ثير جائحة كورونا في الأأبحثت ىذه الدراسة ت      

  .2020نيسان  30اذار و 10خلبل الفترة الممتدة بين 

والأسواق المالية الناشئة  ،ائحة كورونا مقاسة بالتغيير في عدد الإصابات الفعميةلج عكسيثير أكشفت النتائج وجود ت
سواق في الأ واضحاً  كانثير أوىذا الت ،في منتصف نيسان الماضي ن تتعافى قميلبً أقبل  نييار تدريجياً خذت بالإأالتي 

لى الإجراءات الحكومية المتسارعة التي إ كفي ذل السبب ويرجع ،المالية الناشئة في آسيا مقارنة مع نظيراتيا في أوروبا
 ما في التخفيف من ىذا الأثر. التي ساىمت الى حد  ، طبقتيا دول أوروبا

  
 بعنوان:  Ftiti et al., (0207) دراسة (9)

"Does non-fundamental news related to COVID-19 matter for stock returns? Evidence 

from Shanghai stock market" 

سيم؟ دليل من سوق شنغياي الأ لإيراداتىمية بالنسبة أساسية المرتبطة بجائحة كورونا خبار غير الأل تشكل الأى"
 "للؤوراق المالية

تمك المتعمقة بعدد حالات الوفاة ، خاصة خبار المرتبطة بجائحة كوروناسمطت ىذه الدراسة الضوء حول اىمية الأ      
 حتى  31/12/2019بق في الصين ما بين سيم خلبل فترة الحظر الذي ط  ادات الأير ا  درجة السيولة و  في ثيرأفي الت

07/04/2020. 

وخفضت من  ،ساسية المتمثمة بعدد الوفيات قد زادت من تقمبات ايرادات الاسيمخبار غير الأن الأأأظيرت النتائج 
دارة ومعالجة إم قدرة النظام الصحي عمى ن عدأسرت ىذه النتائج بف   .وبالتالي زادت درجة المخاطرة ،درجة سيولة السوق

الأمر جراءات حظر صارمة إلى تطبيق إدفع الحكومة  ؛عداد مرضى الكورونا المتواجدين في العناية المشددةأ ازدياد
 تراجع الاقتصاد. إلى أدى الذي

 بعنوان:Takyi and Ennin (0207 )دراسة  (10)
"The impact of COVID-19 on stock market performance in Africa: A Bayesian structural 

time series approach" 

  "لتحميل السلبسل الزمنية Bayesianتأثير جائحة كورونا في اداء الاسواق المالية في افريقيا: مدخل "

 الممتدة دولة أفريقية خلبل الفترة 13لسواق المالية داء الأأثير جائحة كورونا في ألى بحث تإىدفت ىذه الدراسة       
 .2020حزيران  30و 2019ول كانون الأ 1بين 

سواق المالية لعشرة دول أفريقية منيا تونس داء الأألجائحة كورونا في  ومعنوي عكسيثير أأظيرت النتائج وجود ت
 ثير يذكر لجائحة كورونا في كل من جنوب افريقيا، ساحل العاج واوغندا.أت يتبين وجود أيفين حين لم  ،والمغرب

  بعنوان:Mazor et al., (0207 )اسة در  (77)

"COVID-19 and the March 2020 Stock Market Crash.Evidence from S&P1500" 

 "1500: دليل من مؤشر ستاندرد أند بور 2020وانييار أسواق الأسيم آذار  19كوفيد "

لمشركات المدرجة في مؤشر  لأسيمىدفت الدراسة إلى بحث أثر جائحة الكورونا عمى أسعار الأسيم وأداء سوق ا      
 . 2020خلبل آذار  1500ستاندرد أند بور 
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عمى أداء الشركات المدرجة في كل من قطاعات الصحة  طرديخمصت الدراسة إلى أن جائحة الكورونا ليا أثر 
 عمى أداء الشركات في كل من قطاعات العقارات والنفط. عكسيأثر و  ،والأغذية والتكنولوجيا

  بعنىان: Utomo and Hanggraent (0207)دراسة  (12)

"The Impact of COVID-19 Pandemic on Stock Market Performance in Indonesia" 

  "عمى أداء أسواق الأسيم في اندونيسيا 19أثر جائحة كوفيد "

بين  الممتدةالفترة  ندونيسيا خلبلإسواق المالية في داء الأأثير جائحة كورونا في ألى بحث تإىدفت ىذه الدراسة       
 .2020تشرين الثاني  27آذار و 2

لجائحة الكورونا عمى أسعار الأسيم في كل من الشركات العاممة في قطاعات السمع  طرديأظيرت النتائج وجود أثر 
 الأساسية ومستحضرات التجميل. 

 بعنىان: Anh and Gan (0207)دراسة  (72)

"The impact of the COVID-19 lockdown on stock market performance: evidence from 

Vietnam" 

  "عمى أداء السوق: دليل من الفيتنام 19غلبق في ظل جائحة كوفيد تأثير إجراءات الإ"

ر جائحة الكورونا عمى أسعار الأسيم في سوق الفيتنام للؤوراق المالية وأثر ثىدفت ىذه الدراسة إلى بحث أ      
 .2020أيار  30كانون الأول و 30يا الحكومة عمى أداء السوق ككل خلبل الفترة ما بين إجراءات الإغلبق التي اتخذت

عمى أسعار الأسيم بمعنى آخر مع تزايد عدد الإصابات المؤكدة  طرديأظيرت النتائج أن جائحة الكورونا ليا أثر 
 عمى أداء السوق ككل. تزايدت إيرادات بعض القطاعات وارتفعت أسعار أسيم بعض الشركات مما انعكس إيجاباً 

ثر لجائحة كورونا مقاسة بعدد الإصابات أن أغمبيا قد أتفق عمى وجود ألبحظ ي  لدراسات السابقة ا استعراضمن خلبل 
و أو حجم التداول فييا أسواق داء ىذه الأأو معدل التغير في كمييما في الأسواق المالية عمى أو عدد الوفيات أالفعمية 

، وقد اختمفت ىذه الدراسات حول العينة التي ط بقت عمييا، إذ تنوعت بين دراسات رادات أسيمياو ايأدرجة السيولة 
تناولت دولة واحدة فقط، ودراسات تناولت أكثر من دولة، وجميعيا تم خلبل فترة زمنية قصيرة نسبياً. ما يميز ىذه 

مع تركيزىا عمى مجموعة من الدول  9/3/2021حتى  1/3/2020الدراسة ىو تناوليا لفترة زمنية طويمة تمتد من 
التي  Topcu and Gulal (0202)العربية، المختمفة من حيث تطورىا أو موقعيا الجغرافي، وىو ما يميزىا عن دراسة 

  . 2020نيسان لعام  30آذار إلى  10طبقت عمى مجموعة من دول العربية خلبل الفترة الممتدة من 
 مشكمة البحث:
 أعلبه؛ تتمخص مشكمة البحث في التساؤل الآتي:انطلبقاً مما ذ كر 

  ما ىو تأثير جائحة كورونا في أداء الأسواق المالية العربية؟ 

 أهمية البحث وأهدافه:
تتمثل أىمية البحث في تقديم دليل تجريبي جديد حول تأثير تداعيات جائحة كورونا في أداء الأسواق المالية       

عن ىذه الجائحة من مشاكل اقتصادية واجتماعية كثيرة، وعميو يتمثل ىدف البحث العربية، خاصة في ظل ما ترتب 
 في تحديد أثر جائحة كورونا مقاساً بعدد الإصابات الفعمية في أداء الأسواق المالية العربية مقاساً بسعر الإغلبق. 

 فرضيات البحث:
ة لعدد الإصابات بوباء جائحة الكورونا في سعر تتمثل فرضية البحث الأساسية بالآتي: يوجد تأثير ذو دلالة إحصائي

 الإغلبق اليومي لمسيم.
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 :منهج البحث
 :تمثل مجتمع البحث بمجموعة من الأسواق المالية الموجودة في مجموعة من الدول العربية  مجتمع البحث

مارات العربية المتحدة، المختارة، والمتمثمة بأسواق كل من المممكة العربية السعودية، وجميورية مصر العربية، والإ
 وسمطنة ع مان، والأردن.

  :الرسمية المواقع من مستخرجة يومية زمنية سلبسل بيانات الحالية الدراسة استخدمتمنهجية البحث 
تم جمع البيانات  العالمية، إذ الصحة منظمة عن الصادرة التقارير إلى بالإضافة المالية لمدول المدروسة، للؤسواق

آذار لعام  1صابات وسعر الإغلبق اليومي لمسيم في أسواق تمك الدول خلبل الفترة الممتدة من الخاصة بعدد الإ
، وقد بمغت مجموع المشاىدات في كل دولة بعد استبعاد الأيام التي لا يوجد فييا 2021آذار لعام  9حتى  2020

مشاىدة. الإمارات العربية المتحدة: ( 206( مشاىدة. جميورية مصر العربية )255تداول كالآتي: السوق السعودية )
 ( مشاىدة.219( مشاىدة. الأردن )253( مشاىدة. سمطنة ع مان )258(، سوق دبي )258سوق أبو ظبي )

 :المؤكدة، وقد تم اعتماد  الفعمية الإصابات عدد خلبل من الكورونا جائحة أثر قياس تم متغيرات الدراسة
 لمسوق العائدة الإغلبق مؤشرات خلبل أداء السوق من قياس تم بينما ة،ىذه الآلية من قبل معظم الدراسات السابق

 خلبل من واضحاً  بدا ما وىذا الأسيم، أسواق أداء عمى الكورونا جائحة خمفتيا التي النتائج المستيدف، حيث تباينت
 إيجاباً، أو سمباً  خاص بشكل الصناعة ومؤشر عام بشكل السوق مؤشر عمى ذلك انعكس أسيميا، وبالنتيجة أسعار
 قيمتو تعبر حيث ما، سوق في المدرجة الشركات أبرز لأسيم لمقيمة السوقية المرجح بالمتوسط السوق بمؤشر ويقصد

 .  محددة فترة خلبل الأسعار لحركة العامة الاتجاىات عن
 النتائج والمناقشة:

 بيانات التي تم جمعيا، وفقاً للآتي:يتناول ىذا الجانب اختبار فرضيات الدراسة واستخلبص النتائج من ال      
 أولًا: الإحصاءات الوصفية الخاصة بمتغيرات الدراسة.

 تم الاعتماد عمى مقاييس النزعة المركزية، فضلًب عن بعض مقاييس التشتت في إجراء ىذه الإحصاءات.       
 الدول المدروسة(الإحصاءات الوصفية لمتغيري الدراسة في 1الجدول رقم )

Maximum Minimum Variance Std. 

Deviation 
Mean الدولة المتغيرات 

382407.00 .00 19927044588.428 141163.18425 243119.64 Accidents السعودية 
9473.20 5959.69 747555.427 864.61288 7878.25 Price 

382407.00 1.00 19989948651.452 141385.81489 241770.37 Accidents مصر 
720.19 451.51 4259.564 65.26533 593.56 Price 

415705.00 1.00 20012321463.440 141464.91248 241768.30 Accidents )الإمارات )دبي 
2792.31 1682.08 74907.490 273.69233 2234.69 Price 

415705.00 1.00 20012321463.440 141464.91248 241768.30 Accidents )أبو ظبي( 
5710.51 3323.35 320349.330 565.99411 4622.97 Price 

442202.00 .00 20076803596.968 141692.63777 241988.19 Accidents الأردن 
1825.67 1533.35 5525.564 74.33414 1629.90 Price 

382407.00 1.00 20034182554.320 141542.15822 241354.47 Accidents عمان 
4107.79 3383.54 12981.391 113.93591 3595.75 Price 
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تؤكد النتائج المبينة ضمن الجدول أعلبه بأن متوسط عدد الإصابات بين الدول المدروسة متقارب جداً فيما بينيا،      
 243119.64إصابة، في حين بمغ أعلبىا في السعودية إذ بمغ  241354.47إذ بمغ أقل متوسط في سمطنة ع مان 

المدروسة. أما فيما يخص سعر الإغلبق؛ فإنو يلبحظ وجود اختلبف بين أسواق تمك الدول فقد بمغ إصابة خلبل الفترة 
مع ملبحظة عدم وجود انحراف معياري كبير  7878.25والأعمى في السعودية  593.56أقل متوسط سعر في مصر 

وسعر الإغلبق خلبل  عن المتوسط لدى كل المتوسطات. ولموقوف عمى صورة أوضح لحركة كل من عدد الإصابات
الفترة المدروسة تم إعدد الرسوم البيانية اللبزمة لتوضيح ذلك: )سيتم عرض فقط الرسوم البيانية لكل من الإمارات 

 )سوق أبو ظبي( وسمطنة ع مان فقط لكونيما أظيرا أعمى وأقل قوة تفسيرية:
ل الفترة المدروسة، إذ يتبين الزيادة ( التطور في عدد الإصابات ضمن دولة الإمارات خلب1يوضح الشكل رقم )

( التطور الحاصل في 2المستمرة في عدد الإصابات مع مرور الأيام التي تم دراستيا، في حين يوضح الشكل رقم )
سعر الإغلبق اليومي لمشركات المدرجة في سوق أبو ظبي؛ إذ يتبين وجود إنخفاض في السعر في الفترة الأولى، ثم 

ار إلى حد ما، ثم مرحمة الارتفاع المستمر والمتواصل حتى آخر شير ونصف حيث يتبين عودة تبدأ مرحمة الأستقر 
 الاستقرار في سعر الإغلبق.

( التطور في عدد الإصابات ضمن سمطنة ع مان خلبل الفترة المدروسة، إذ يتبين الزيادة المستمرة 3يوضح الشكل رقم )
، في حين يوضح 2020ستيا، خاصة بعد منتصف الشير الخامس لعام في عدد الإصابات مع مرور الأيام التي تم درا

( الانخفاض الحاصل في سعر الإغلبق خلبل الشير الأول، في حين تبدأ بعد ذلك مرحمة تذبذب بين 4الشكل رقم )
  الارتفاع والانخفاض، لكن ضمن مدى ثابت وقميل.

 
 ظبي( الرسم البياني لعدد الإصابات في سوق أبو 1الشكل رقم )
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 ( الرسم البياني لسعر الإغلاق في سوق أبو ظبي2الشكل رقم )

 

 
 ( الرسم البياني لعدد الإصابات في سوق مسقط3الشكل رقم )

 

 
 ( الرسم البياني لسعر الإغلاق في سوق مسقط4الشكل رقم )
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 .نتائج اختبار الفروض البحثية وتفسيرها: ثانياً 
 ج تحميل الانحدار البسيط الخاص بالفرضية المدروسة عمى مستوى كل دولة عمى حدا:تبين الجداول الآتية نتائ      

 المممكة العربية السعودية: (1)
 Model Summary (2الجدول رقم )  

Model R R Square Adjusted R Square F Sig. 

1 .924 .854 .854 1484.465 .000 

 
Coefficients

a (3الجدول رقم )  

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 6532.606 40.600  160.900 .000 

Accidents .006 .000 .924 38.529 .000 
a. Dependent Variable: Price 

وسة ترجع لعدد الإصابات في وباء % من التباين في سعر الإغلبق خلبل الفترة المدر 85.4( بأن 2يبين الجدول رقم )
 كورونا، أما النسبة الباقية فإنيا ترجع إلى متغيرات أخرى غير مدروسة. 

أصغر تبمغ  .Sig، وقيمة 1484.465لو تبمغ  Fأما فيما يخص اختبار معنوية ىذا النموذج فإن النتائج تبين بأن قيمة 
وىذا يدل عمى أن ىذا النموذج دال إحصائياً، وبالتالي (، 0.05وىي أقل من قيمة مستوى الدلالة المحدد ) 0.000

 H0: ai = 0)يمكن رفض فرضية العدم الخاصة بيذا النموذج )القائمة بأن معاملبت النموذج المدروس مساوية لمصفر 
قل، (، أي أن المتغير التابع في ىذه النموذج يؤثر معنوياً عمى المتغير المستH0: ai ≠ 0وقبول الفرضية البديمة )

أما بخصوص قيمة معاملبت ىذا . H1 قبول الفرضيةوبالتالي فإن معالم ىذه النموذج لا تساوي الصفر، وعميو يمكن 
 (.2.24( يبين بأن قيم ىذه المعاملبت معنوية عند مستوى الدلالة المحدد )3النموذج، فإن الجدول رقم )

 جمهوية مصر العربية: (2)
 Model Summary (4الجدول رقم )  

Model R R Square Adjusted R Square F Sig. 

1 .873 .762 .760 651.729 .000 

 

 
Coefficients

a (5الجدول رقم )  

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 507.959 4.025  126.209 .000 

Accidents .001 .000 .873 25.529 .000 

a. Dependent Variable: Price 

 
% من التباين في سعر الإغلبق خلبل الفترة المدروسة ترجع لعدد الإصابات في وباء 76.2( بأن 4يبين الجدول رقم )

 كورونا، أما النسبة الباقية فإنيا ترجع إلى متغيرات أخرى غير مدروسة. 
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 0.000تبمغ  .Sig، وقيمة 651.729لو تبمغ  Fفإن النتائج تبين بأن قيمة  أما فيما يخص اختبار معنوية ىذا النموذج
(، وىذا يدل عمى أن ىذا النموذج دال إحصائياً، وبالتالي يمكن رفض 0.05وىي أقل من قيمة مستوى الدلالة المحدد )

وقبول  H0: ai = 0)فرضية العدم الخاصة بيذا النموذج )القائمة بأن معاملبت النموذج المدروس مساوية لمصفر 
(، أي أن المتغير التابع في ىذه النموذج يؤثر معنوياً عمى المتغير المستقل، وبالتالي فإن H0: ai ≠ 0الفرضية البديمة )

أما بخصوص قيمة معاملبت ىذا النموذج، فإن . H2 قبول الفرضيةمعالم ىذه النموذج لا تساوي الصفر، وعميو يمكن 
 (.2.24قيم ىذه المعاملبت معنوية عند مستوى الدلالة المحدد )( يبين بأن 5الجدول رقم )

 :سوق أبو ظبي( –)سوق دبي  دولة الإمارات العربية المتحدة (3)
 Model Summary (6الجدول رقم )  

Model R R Square Adjusted R Square F Sig. 

 000. 626.492 709. 710. 843. سىق دبي

945. سىق أبى ظبي
a
 .894 .893 2151.884 .000 

 

Coefficientsسوق دبي
a (7الجدول رقم )  

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 1994.081 13.303  149.901 .000 

Accidents .002 .000 .843 25.030 .000 

a. Dependent Variable: Price 

 

بو ظبيسوق أ Coefficients
a (8الجدول رقم )  

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 4064.697 16.654  244.063 .000 

Accidents .005 .000 .945 46.388 .000 
a. Dependent Variable: Price 

% من التباين في سعر الإغلبق ضمن سوق دبي وسوق أبو ظبي عمى 89.4% و71( بأن 6يبين الجدول رقم )
 التوالي خلبل الفترة المدروسة ترجع لعدد الإصابات في وباء كورونا.

في سوق دبي  626.492لو تبمغ  Fأما فيما يخص اختبار معنوية ىذا النموذج فإن النتائج تبين بأن قيمة 
في كمتا السوقين وىي أقل من قيمة مستوى الدلالة المحدد  0.000تبمغ  .Sigوقيمة في سوق أبو ظبي،  2151.884و
(، وىذا يدل عمى أن النموذجين ذو دلالة إحصائية، وبالتالي يمكن رفض فرضية العدم )القائمة بأن معاملبت 0.05)

ي أن المتغير التابع في (، أH0: ai ≠ 0وقبول الفرضية البديمة ) H0: ai = 0)النموذج المدروس مساوية لمصفر 
 H3 قبول الفرضيةالنموذجين يؤثر معنوياً عمى المتغير المستقل، وبالتالي فإن المعالم لا تساوي الصفر، وعميو يمكن 

( يظيران بأن قيم 8( ورقم )7أما بخصوص قيمة المعاملبت في النموذجين، فإن الجدولين رقم ). في السوقين H4و 
 (.2.24مستوى الدلالة المحدد ) ىذه المعاملبت معنوية عند

 
 



 حاتم، نصار                                                     في أداء الأسواق المالية العربية COVID-19كورونا  وباء جائحةتأثير 

 

journal.tishreen.edu.sy                                                  Print ISSN: 2079-3073  , Online ISSN:2663-4295  
77 

 المممكة الأردنية الهاشمية: (4)

 Model Summary (9الجدول رقم )  

Model R R Square Adjusted R Square F Sig. 

1 .532 .283 .279 85.457 .000 

 
Coefficients

a (10الجدول رقم )  

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 1597.892 5.494  290.862 .000 

Accidents .000 .000 .532 9.244 .000 
a. Dependent Variable: Price 

% من التباين في سعر الإغلبق خلبل الفترة المدروسة ترجع لعدد الإصابات في وباء 28.3( بأن 9يبين الجدول رقم )
وىي أقل من قيمة  0.000تبمغ  .Sig، وقيمة 85.457لو تبمغ  Fقيمة ت دلالة إحصائية لكون كورونا، وىي ذا

(، وىذا يدل عمى أن ىذا النموذج دال إحصائياً، وبالتالي يمكن رفض فرضية العدم 0.05مستوى الدلالة المحدد )
عمى المتغير المستقل، وبالتالي فإن  الخاصة بيذا النموذج، والقول بأن المتغير التابع في ىذا النموذج يؤثر معنوياً 

أما بخصوص قيمة معاملبت ىذا النموذج، فإن . H5 قبول الفرضيةمعالم ىذه النموذج لا تساوي الصفر، وعميو يمكن 
 (.2.24( يبين بأن قيم ىذه المعاملبت معنوية عند مستوى الدلالة المحدد )10الجدول رقم )

 سمطنة عمان: )سوق مسقط( (5)
 Model Summary (77الجدول رقم )  

Model R R Square Adjusted R Square F Sig. 

1 .249 .062 .058 16.635 .000 

 

Coefficients
a (12الجدول رقم )  

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 3555.014 12.169  292.138 .000 

Accidents .001 .000 .249 4.079 .000 
a. Dependent Variable: Price 

% من التباين في سعر الإغلبق خلبل الفترة المدروسة ترجع لعدد الإصابات في وباء 6.2( بأن 11يبين الجدول رقم )
أقل من قيمة  وىي 0.000تبمغ  .Sig، وقيمة 16.635لو تبمغ  Fقيمة كورونا، وىي ذات دلالة إحصائية لكون 

(، وىذا يدل عمى أن ىذا النموذج دال إحصائياً، وبالتالي يمكن رفض فرضية العدم 0.05مستوى الدلالة المحدد )
الخاصة بيذا النموذج، والقول بأن المتغير التابع في ىذا النموذج يؤثر معنوياً عمى المتغير المستقل، وبالتالي فإن 

أما بخصوص قيمة معاملبت ىذا النموذج، فإن . H6 قبول الفرضيةوعميو يمكن  معالم ىذه النموذج لا تساوي الصفر،
 (.2.24( يبين بأن قيم ىذه المعاملبت معنوية عند مستوى الدلالة المحدد )12الجدول رقم )
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 الاستنتاجات والتوصيات:
 الاستنتاجات:

 توصمت ىذه الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:
ق المدروسة خلبل الفترة الأولى من جائحة كورونا، وىذا يعد أمراً طبيعياً عمى يلبحظ انخفاض أداء الأسوا .1

اعتبار أن معظم الدول فرضت قيود عمى كافة الأنشطة الاقتصادية والاجتماعية في تمك البمدان، في حين تحسن ذلك 
عمى اعتبار أن العديد من الأداء، وأخذ منحى طردي كبير بعد أن تم تشخيص الوباء وتحديد طرق وأساليب مواجيتو، 

القطاعات، كالقطاعات الصناعية والصحية والخدمية، أخذت تتجو نحو تأمين مستمزمات مواجية تداعيات تمك الجائحة 
 الأمر الذي انعكس ايجاباً عمى عممياتيا الإنتاجية، وبالتالي عمى سعر أسيميا.

د الإصابات في القيمة السوقية لمسيم، وتتفق تبين نتائج اختبار الفرضية المطروحة؛ وجود تأثير طردي لعد .0
 Utomo and Hanggraent (0207 ,)Mazor et(؛ 0207) Anh and Gan نتائج دراسة كل منىذه النتيجة مع 

al., (0207) حين تختمف ىذه النتيجة مع نتيجة كل من دراسة, في Topcu and Gulal (0202؛) Ashraf 
 Al-Awadhi et al.,  (0202.)؛ Ashraf (0202)؛ Harjoto (0202) (؛0202)
التي أظهرت وجىد  Topcu and Gulal (0202)جة الدراسة الحالية عن نتيجة دراسة ييرجع اختلبف نت .3

السعودية، و مصر،  من لكلجائحة كورونا مقاسة بالتغيير في عدد الإصابات الفعمية في الأسواق المالية ل تأثير عكسي
؛ تمثل فترة قصيرة، لم 2020نيسان  30إلى ذار أ 10 التي غطتيا الدراسة؛ والممتدة منإلى أن الفترة قطر والامارات و 

يكن لدى الشركات المدرجة في تمك الأسواق أي ردة فعل حوليا، لكن مع مرور الوقت، وتحديد طرق مواجية تمك 
نعكس ايجاباً عمى أداء تمك الجائحة، عممت تمك الشركات عمى إنتاج كل ما من شأنو المساعدة في ذلك، الأمر الذي ا

 الشركات، وبالتالي عمى تمك الأسواق.  

 :التوصيات
 إعادة إجراء الدراسة مع الأخذ بالحسبان الإجراءات الاحترازية التي تم أخذىا بالحسبان من قبل الدول. .1

رع من الدول من الممكن إجراء دراسة مقارنة بين الدول التي كانت سرعة استجابتيا لتداعيات ىذه الجائحة أس .2
 الأخرى، لمعرفة تأثير ذلك عمى العلبقة المدروسة.

إعادة إجراء الدراسة مع أخذ متغير المسؤولية الاجتماعية كأحد المتغيرات الوسيطة التي قد يكون ليا تأثير  .3
شكل إيجابي معدل في العلبقة الأصمية بين الجائحة وأداء الأسواق، عمى اعتبار أن القيام بيذه المسؤولية قد تنعكس ب

 عمى الشركات.

من الميم الاستفادة مستقبلًب من ىذه التجربة، عمى اعتبار أن الفترة الأولى من الجائحة ترتب عمييا انخفاض  .4
في أداء معظم الأسواق، مثل التركيز مستقبلًب عمى إمكانية توفير كل ما من شأنو أن يساعد في ممارسة الأعمال 

 والأنشطة عن بعد. 
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