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  المستخلص: 

ا، ر ت ال  ل ق الأسه في ان رونا علي س ة  ار جائ ـل قة في تأث ان ل م خـلال ت
ة  ي الف ة تغ م انات ي ة ل ـاي سلاسل زم ـ  ٢٠٢٠م ي ـة د ـي نها ـ ٢٠٢٠وح ، عـ 

يــ ات ال ــ الاصــا غ لــة فــي م ــة وال ائ ات ال ــ غ ــل أثــ م ل ات ت ة، والإصــا يــ ــات ال ة وال
ــا ـ اتي للإ ــ ار الـ ـــ ذج الإن ـــ ام ن ــ اسـ ـــة، و اك ـــات ال ـــة وال اك زعال ـــ اء "ARDLء ال ــ " واجـ

ود  ار ال ك وفقاً لاخ امل ال ار ال ـائج مفادهـا، Bounds Testاخ صـل الـي ن ، فقـ تـ ال
ا  ة، ب اك ات ال ة وال اك ة وال ي ات ال غ الإصا ة ل ائ د تأث مع وذو دلالة اح وج

ــ مــ  ، وقــ ت ــ ــ مع ة غ يــ ــات ال ــ ال غ د كــان م ود وجــ ــ ــار ال ــائج اخ ــل ن ل خــلال ت
ــائج  ــل مــ خــلال ن ــ الــى الأجــل ال ح مــ الأجــل الق ــ د ت ــ وجــ ــا ت ك،  ــ امــل م ت

أ. ح ال ذج ت   ن
Abstract 
 

This paper attempts to investigate the effects of Coronavirus spread on 
stock markets in ingland, using time series analysis for daily data over the period 
from jan 1, 2020 until dec 31, 2020, By analyzing the impact of the pandemic 
variables represented in the variable of new infections and new deaths, 
cumulative injuries and cumulative deaths,  Using an autoregressive distributed 
lag " ARDL" And conduct a co-integration test according to the Bounds Test, 
The results have been reached that there is a significant and statistically 
significant effect of the variable of new and cumulative injuries and cumulative 
deaths. While the variable of new deaths was not significant, it was found by 
analyzing the results of the bounds test that there is a co-integration, and it was 
found that there is a correction from the short to the long term through the results 
of the error correction model. 
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مة .١ ق   ال
لــع عـــام  ـــل،  ٢٠٢٠مــع م ـــ لهــا م ـــي لــ  ة ال ــ ة مـــ الأزمــات ال شــه العـــال واحــ

قــال بــ  ــف والان ة فــي ال ــ لات  ــه د ت ــها ووجــ ع ول و اج بــ الــ ــ ــة وازالــة ال ل ــ الع و
ا.  ــ ة جـ ـــ ة ق ـــ افـــة دول العـــال فـــي ف ل  وس والـــ شـــ ـــ ع للف ـــ ـــار ال ث الإن ، حـــ دول العـــال

ة ول ج ـ د مـ الأزمـات ال ع عـ ه فقـ شـه العـال وقـ ـ ح ة ال ـ رونا هـي الأزمـة ال ة  ائ
اد والع  ن ال ي الق ن الع وح ة الق ا ن الع مع ب ة الق ا ث ، ففي ب ـار ح ـاء لان

ــام  ة عـ ان ــ ا الإسـ ن ــ ــام ١٩١٨الأنفلـ ة عـ ــ ا الأسـ ن ــ وس الأنفلـ ــ ـ ــار لف ـ ــا ان ــاءا ، وان١٩٥٧، تلاهـ هـ
نج  ـــ نج  ا هـــ ن ن ١٩٦٨ـــأنفل ـــا شـــه العـــال خـــلال القـــ ـــار  ٢١. ب لـــ فـــي ان ارعـــة ازمـــات ت

هـاب  لازمـة الال ـة مـ م ا ، ب ل العـال ـف حـ ارة وال ة ال امل ل ه  وسات ت في شلل ش ف
ــاد (ســارس،  ــي ال ف ا ٢٠٠٢) Severe Acute Respiratory Syndromeال ن ــ ، ثــ أنفل

ر ال ــــَّة  ,٢٠٠٩ H1N1ــــ فُّ ق الأوســــ الَّ ــــ لازمــــة ال  Middle East respiratoryمُ
syndrome (MERS) لا فــى ٢٠١٢ ــ رونــا ٢٠١٣، واي ــة  ائ هــاءاً  ــة  .وان ــار جائ الا ان ان
إس ( وفة  ع رونا وال ـام دول العـال Covid-19ك هـا  ة لعـل أه ات سـل وث تـأث ) ق أد الي ح

ض الا اعهاف افة ان لاحه  ة ال ة،  ،غلاق ووقف ح ارة العال ة ال قف تام ل ث ت ل و ا ح
ـــ  لات ن ـــ معـــ ق قعـــات ب د ت ـــة وجـــ ائ ـــار ال ج عـــ ان ، فقـــ نـــ ـــ ا ال ـــ هـــ قـــف الأمـــ ع ي

ل الي   ة ت ف ولي ٢٠٢٠خلال عام  ٪٣-م قـ الـ وق ال قا ل ـي . وذل  قعـات ال  تلـ ال
ها ب ة العام ت ولى في نها ة بلغـ  ٢٠٢٠انات ال ال لات ن سال ق مع ، ٪٣.٣٦ -م ت

الـ  ـي  ، وال ـ العـال ـة علـي م ائ ع لل ـ ار ال اء الإن ة ج ي د ش وث حالة ر ا ح  ٢١٦ك
ف عام  . ففى م ل العال قة ح ـالات  ٢٠٢٠دولة وم ـا  ٨.٣بلغ  ال ة، ب ـ ن حالـة م ـ مل

ل العـــال بلــغ عـــ ـــات حــ ــ  ٤٥٠.٠٠٠د ال ن ـــف ي ــارا مـــ م ة، اع ، وقـــ بلغـــ ٢٠٢٠إصـــا
ة عام   ات مع نها اد الإصا اره  ٢٠٢١اع ـات  ٢٩٥مامق اد ال غلـ اعـ ـا  ة ب ن حالـة اصـا ـ مل

٥.٥ . ن ه امعة ج قا ل ل العال  ن حالة وفاة ح    مل

ــال،  اق ال ــ أســ ــا فــي ذل اعــات داخــل دول العــال  ــل الق ــة  ائ ي لل ــل ــأث ال ل ال شــ
ف  ــ شــ ال ــة فقــ ارتفـــع م ائ ــار ال اء ان ـــي ســادت العــال جـــ ع ال الــة الــ ــة ل الـــى  VIXف

ش   ة ال ة ح بلغ  تفعه للغا ات م ف مارس  ٦٥.٧٥م ة م ش ٢٠٢١في نها ، وم
ف هـــ  ـــ قلـــ (م ال اغ و volatility indexشـــ ال رصـــة شـــ ـــاص ب ـــاس الأول  عـــ) ال ال

ـا علـي  ق مـ ال ـ ـ م ـ غ ـة م ائ ـار ال اَ خل ان ، أ ق الأسه ات س قل ي ل ئ وال
ــة  ــ وقــف ح ودة  ــام معــ ــة فــي أ ــائ هائل ــ خ ق اجعــاً حــاداً وت ــال ت اق ال ت اســ هــا شــه اث
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ارة ب دول ال ات علـي تقلـ ال ـ ار ال ا اج  ، اد علي م العال ل سلاسل الإم عال وتع
ات  ــ ــال ال ــائج اع ــائ فــي ن ــ خ ق ــه ت ج ع ــا نــ ل  م ــ ــل مــ ال ة الع اشــ ــل وم ات الع ــ ف
ــ  ــال. وعلــي م اق ال ات فــي أســ ــ ــ ال ل ــة ل ال فــاض حــاد فــي أســعار الأوراق ال ــالي ان ال و

مــة ق اق ال ه  الأســ ــاق هــ ــة. ت ائ ع لل ــ ــار ال اء الإن ــ انهــا قــ عانــ هــي الأخــ مــ جــ ن
رونـــا ( ــة  ـــار جائ رقــة تـــأث ان ا مـــ خـــلال Covid-19ال ــ ل ق الأســـه فـــي ان ) علـــي أداء ســ

ا  ل رصة ان ي ل ئ ش ال انات سع الإغلاق لل ل ب ل ش  "ت ل FTSE100"م ل ، في مقابل ت
ر  ــة  ـ ــات جائ انـ ــل ب ـ ــي ت ـ ــا وال ــي ونـ ــات فـ ـ ــة وال ـ اك ة وال ــ يـ ات ال ــا ات الاصـ ــ ـ غ ــات ل انـ ب

ة خلال عام  اك ة وال ي   .٢٠٢٠ال

  فترة الدراسة ) يوضح تطور متغيرات الاصابات والوفيات الجديدة والتراكمية خلال  ١الشكل (

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

  Eviews 10المصدر: الشكل السابق من اعداد الباحث بالإعتماد علي مخرجات 
  
  
 

Cumulative Death  

Cumulative cases New Cases 

New Death 
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  لبورصة انجلترا  " "FTSE 100) التالي تطور المؤشر الرئيسي ٢يوضح الشكل (

  Eviews 10المصدر: الشكل السابق من اعداد الباحث بالإعتماد علي مخرجات 
  

  FTSE) التالي حالة استقرار مؤشر ٣يوضح الشكل (

  Eviews 10المصدر: الشكل السابق من اعداد الباحث بالإعتماد علي مخرجات 

ل (ي ــ ة ١ضــح ال يــ ــات ال ات وال ات الاصــا ــ غ ر م ــ قة ت ــا ة ال ــف ال د  جــ ) ال
لات ال د ارتفاع في مع ح وج راسة، ح ي ة ال ة خلال ف اك ـة العـام وال ا ة مـ ب يـ ات ال
ل  عـ ـات  انـ ذروة ال ـ  ة مـارس مـ ذات العـام ح ي نها ـاً،  ١٢٠٠وح م ة ي يـ حالـة وفـاة ج

ــا دون  ــى مـ ــات الـ ـ اد ال ــ ــي أعـ ــاد فـ ــ حـ ـ وث ه ــ ــ حـ ــة  ٢٠٠ثـ ـ ا ــي ب ـ ــ ح ــاً وذلـ ـ م ــاة ي ــة وفـ حالـ
ـ  فـاة بـ م ب فـي حـالات ال بـ د ت ، ح وج س ـي  ٢٠٠شه ـا  ١٠٠٠وح حالـة وفـاة تق

ـة  ـى نها ـة مـارس وح ـة مـ نها اك ـات ال ـاك ارتفـاع فـي ال ـان ه ـا  ة العام، ب ي نها اً وح م ي
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ة أخ خلال شه  ة ومعاودة الارتفاع م اك ات ال ات في حالات ال وث حالة م ال ماي ث ح
ات ـ الاصــا غ ــ م ــا  ـة العــام. أمـا  ــي نها ـ وح ــ  اك انــ دون م ة ف يـ  ١٠.٠٠٠ال

ـة  ا ات مـع ب وث ارتفـاع فـي حـالات الاصـا ، ثـ حـ ـة سـ ـي نها ة العام وح ا اً م ب م ة ي اصا
ا  مــ  ــ جــ ــ ق ــ م ــة العــام ع ــي نها ــ وح ــاً، و  ٥٠.٠٠٠اك م ة ي ــ أاصــا ــا  مــا 

ــ الإ انــ دون م ــة ف اك ات ال ــي ســ ٥٠٠.٠٠٠صــا ــة ح م ــة ي اك ة ت وث  ،اصــا وحــ
ـ  لاً إلـي م ـة وصـ اك ات ال ـ فـي الاصـا ـة وذلــ  ٢.٥٠٠.٠٠٠ارتفـاع  م ـة ي اك ة ت اصـا

ة الى م  ي ات ال ة العام. ٥٠.٠٠٠ ارتفاع حالات الاصا ا مع نها م ة ي   اصا

ل رق ( ح م ال ا ي ق الأسـه ٢ب ـ ـي ل ئ شـ ال ر حالـة ال ) وال  الي ت
ا ــ ل شــ مــ  فــي ان ــ فــي ال ــ ع شــ ثــ ه ي فــي حالــة ال ــ ار ن ق وث اســ ضــح حــ والــ ي

ي    ٧.٥٠٠م   ة وح ة   ٥.٠٠٠نق ضـ اة ع ك في ق ات العام ث ال ي مارس ل اي وح في ف
ي  ٥.٥٠٠ب م   ة وح ي اخ العام. ٦.٥٠٠نق ة ح   نق

ل رق (أ ش  ٣ما ال ح ه ع في ال ار ح ي ق ش في حالة الاس ضح حالة ال ) ي
اني. ل ال ل ال ل ة مارس وه ماي  ت ى نها اي وح ة ف   م نها

تطور أداء المؤشر الرئيسي للسوق قبل واثناء انتشار جائحة كورونا والمتوقع في فترة مابعد   -

  ٢٠٢٠عام  

الي تطور المؤشر الرئيسي لسوق الأسهم في انجلترا في فترة ماقبل انتشار  ) الت ٤يوضح الشكل(

وحتي   ٢٠١٩الجائحة وأثناء  انتشارها وذلك خلال فترة الدراسة على مستوي الفترة من منتصف 

  .٢٠٢٠نهاية عام 

  

  . EVIEWS 10المصدر: الشكل السابق من اعداد الباحث بالإعتماد علي مخرجات 
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شــ  ر م ــ ــاب ت ل ال ــ ض ال ع ــال فــي   FTSE 100ــ ق ال ــ ــي ل ئ شــ ال ال
ة  ائ ار ال ل ان ة ماق ق في ف ان وضع ال رونا، وذل ل ة  ار جائ ل ان ة ماق ا في ف ل ان

ار عام   ة وذل علي م ائ ار ال ا ٢٠٢٠وخلال ان ـي ت ة ال ـ راسـة ، و وهـي الف ال رقـة  هـا تلـ ال ل
ــ ــف عــام  ح ــاراً مــ م ة وذلــ اع ضــ ــاة ع ك فــي ق ــ شــ ت ــة ال فــي  ٢٠١٩يلاحــ أن 

ــ  ة مــا بــ م ود ســع ــه، و  ٧.٦٠٠حــ ــة عــام  ٧.٢٠٠نق ــي نها ــة وذلــ ح ، ومــع ٢٠١٩نق
لــع عــام  ـــة مــع م ائ ــار ال ــة ان ا ــة ذات العــام و ـــة  ٢٠٢٠نها ــ فــي  ــ ع ث ه فقــ حـــ

لاً  ي وص ئ ش ال ـ مـ ال ات  ٥.٦٠٠ إلي م ق ل حـالات اصـا ـ ـ ت ـة، وذلـ  نق
ــ ف رونــا "  وس  ــ ف ة  اء الإصــا ــات جــ ار عــام ١٩وو ، وعلــي مــ ــ ــة  ٢٠٢٠" ال لــ ح

ــ  ة مـ ــع ات سـ ــ ـ ود م ــ ــي حـ ة وفـ ــ ضـ ــاة ع ـ ــل ق ب داخـ ــ بـ ــ ت شـ ــاة  ٥.٥٠٠ال ـ ــي للق ــ ادنـ ـ
ـــ  ة وم ضـــ ـــ علـــ  ٦.٥٠٠الع ـــه  ـــاة، نق ـــاع للق ـــاه ال قـــف الات اب ت ـــان مـــ اهـــ اســـ

ش علـي   ضي في ال اه ع د ات ار عـام ووج ـة، إلا  ٢٠٢٠مـ ائ ـة لل ان جـة الأولـى وال د ال وجـ
ــف عــام أ ــ مــ  ٢٠٢٠نــه فــي م ــ فــي م ــي ت ــاء، وال ــة لل ال جــة ال لاع ال ــة انــ ا انــ ب

ة في اداء ال  ال ات ل  ق م ا.ت ل ق الأسه في ان ي ل ئ   ش ال

ــة عــام  واء علــي  ٢٠٢٠ومــع نها اعة الــ ات صــ ــل شــ ة مــ ق يــ ــاولات ع ــام  ومــع ال
ـة عـام  اً مـع نها ر عـافي تـ شـ فـي ال أ ال وس فقـ بـ ـ ل الف ـاد لـ ـاد لقـاح م م العال لإ

ــــ  ٢٠٢٠ ــــي م اً ح ر د تــــ ــــع قــــع أن  ٦.٤٠٠وال ــــة، و ــــ نق شــــ فــــي ال ــــ ال
ل  ـ ـة،  ل ائ لاع ال ل ان ة ما ق ش في ف ها ال ان عل ي  ات ال ل الى ال ص ي وال ر ال
ء  ـ الاعـلان عـ بـ ـي، وذلـ  ئ شـ ال ع علـي حالـة ال ل وال ي ق  ال أداء ال

واء وال اعة ال ال ص ة في م ر ال ة فاي ع لقاح ل ا الإعلان ت ة، ه ات ال
ــة عــام  اق  ٢٠٢٠فــي نها ، وأســ ــ العــال ــل علــى م اق  أنــة للأســ ــ مــ ال ــي م ع والــ 

ل خاص.  الأسه 

رونـا.  ـة  ـار جائ ق الأسـه علـي ان ل رد فعـل سـ اً حـ الاً رئ رقة س ه ال اول ه ت
ال وهي حا اق ال ة م أس ل ع ل ـي ح ت ذل ع  ت ـا تغ ا،  ل ـان ـال  ق ال لة سـ

ة م  اي١الف ي ٢٠٢٠ي   . ٢٠٢٠د  ٣١، وح
ة:  ال لة ال ة علي الأس اول الإجا رقة ت ه ال ه فإن ه  وعل

ا؟  - ١ ل ق الأسه في ان ائ س رونا على ع وس  ف ة  ث حالات الإصا   هل ت
؟ - ٢ ق الأسه ائ س رونا على ع وس  ات ف ث و   هل ت
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؟هل  - ٣ ق الأسه ائ س رونا على ع وس  ف ة  ي ة ال ث حالات الإصا   ت
؟ - ٤ ق الأسه ائ س رونا على ع وس  ف ة  ي ات ال ث ال  هل ت

ض  ع ـ ـاني والـ  ـ ال مة الق ق ع ال اول  الي: ن ة علي ال ال رقة ال ت ت ال
ــ ــل ال ع م ضــ اولــ ال ــي ت ــة ال ــات ال ات الأدب ضــ الــ وضــع الف ــ ال ــاول الق ــا ي . ب

ــاراتها.  ـ اخ ــة  روسـ ات ال ــ ـ غ ــ ال يـ ــة، وت راسـ اف ال ــ ــع أهـ ـ ا ــ ال ـ ــاول الق ـ ــا ي ـ ــ ب ـ ــا الق امـ
روســة. ،  ــامال ات ال ــ غ ة لل صــ ات ال ــائ ــاول الإح علــ بف ع ي ــا ــ ال ــائجوالق  قــ ال

ــة ال راســة ال ات لل صــ ه وال ــة مــ تقــ هــ ــة  اق هــا، وم ــ عل عق ــائج وال ــة تلــ ال اق ، وم
ــ لة ال ــات علــي أســ ــائج أجا لاً ال ق ــ حــة م ق راســات ال د مــ ال ــان لعــ ــ ال، و ــام . أمــا الق

ة. ال ة ال رقة ال ال مة  اجع ال ض لل   ع

قة .٢ ا راسات ال  ال
ـاول فــ . ن ــ ع ال ضــ اؤهـا فــي م ــي تــ إج قة وال ـا ــال ال ع الأع ض لــ ـ عــ ا الق ي هــ

ي عـ  ـ قة ال ـا راسـات ال ـ الأول مـ ال ـاول الق ، ي ـ قة إلي ق ا راسات ال ح ي تق ال
ق ـا راسـات ال اني م ال اول الق ال ا ي ال. ب اق ال ها علي أس ة  وتأث ال ة وال ة الأزمات ال

ــ  ــال مــ وجهــات ن اق ال رونــا علــي أســ ــة  ائ ة ل ــاد ات الإق ــأث ال علقــة  راســات ال تلــ ال
لفة.   م

  
  الجزء الأول: الدراسات الخاصة بالأزمة المالية العالمية

Grima  &(2017) Caruana  ــائج تــأث الأزمــة رقــة ن ــان مــ خــلال تلــ ال اح م ال قــ
ــة  ــة العال ال ــ  ٢٠٠٩ال ول ال ــال بــ اق ال اق مــال "BRIC’s"علــي أســ ــان مــ تــأث أســ ، و

ــة،  وذلـــ مــ خـــلال دراســة العلاقــة بـــ  الأزمـــة العال ول  ــة فـــي تلــ الــ ال ق الأوراق ال ائــ ســـ ع
ع،  مقا ــــ تــــا غ ــــ  عــــة ب ــــاج م ــــ الإن غ لــــة فــــي م قلة وال ــــ ات ال ــــ غ د مــــ ال بــــل عــــ

شــ  ة ، وم ــ ــات ال لا الــة فــي ال ل ال ة ، ومعــ ــ ــات ال لا اعي فــي ال ــ  S & P500ال
ـاتج  اعي ، وال ـ ـاج ال ول ب ، والإن هل ل ش أسعار ال غان ، وم ش ثقة م ي. وم الأم

شــ أســعار ــالي ، وم لــي الإج ــ  ال ــ وال ا واله ــل وروســ از ة ؛ ال ــل بلــ علــى حــ هل ل ــ ال
ة مـ  ـ ات في الف غ ل ال ار ل ل الإن ل الي. ع  ت ـي  ٢٠٠٣على ال . وقـ تـ ٢٠١٤وح

ـا  ة. ب ال ع الأزمة ال اء و اش أث أث غ م ض ل ائج مفادها أن دول ب تع صل إلي ن ال
ـاق ورقـة  ـة،  fzalAli & A (2012)ت ال اعـات ال ـة علـي الق ـة العال ال ى للأزمـة ال ـل ـأث ال ال

ل  ــ هــا ل ســع فــي تأث عان مات ــة وســ ة الأم ــ ــات ال لا ارتها الأولــي فــي ال لع شــ ــي انــ وال
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راسة إلـي  ف ال . وه اء العال ع أن ر تـأث ج ـ اق  الأزمـةهـ ت ة علـى أسـ ـ ـة الأخ ـة العال ال ال
ـة مـ  م انـات ال ام ال . ح ت اس ان واله اك ـاي  ١الأسه في  ـ  ٣١إلـى  ٢٠٠٣ي أغ

ش   ٢٠١٠ ان واله  BSE-100و  KSE-100ل اك اق الأسه في  ات أس ش ل م ي ت ، وال
ذج   ام ن الي. م خلال اس ة لهـا ، وق ت م ال EGARCHعلى ال ـل مات ال ـ أن ال

ول مـ   تأث ال لهـات الـ اق ال ا عان أس ة.  اب مات الإ قل م ال حًا على ال أك وض
ــأث  ــان ال ــاً  ، أ ق ــ ي علــي ال ــل هــا ال ــان للأزمــة تأث ــا  لاع الأزمــة،  ــ انــ فــة م ــات ع تقل

ـة.  ق الأسـه اله ـه علـي سـ ي للأزمـة أقـ م ل وث الأزمـة اال ـأث حـ ـ آخـ ل ة علـي ـلعالتف
ضــها مــ خــلال دراســة ع ــي ن اق الأســه وال ــاول Bhatia & Gupta  (2015) أســ ــي ت ، وال

عـ  ـل و ة ق اشـ ة ال اق الأسـه الآسـ ة وأسـ ـ ـات ال لا مـة فـي ال ق اق ال امل الأس ق في ت ال
ة. م خـلال ول ة ال ف ع ال ر ت ة م م ة الأخ ة العال ال ك  الأزمة ال ـ امـل ال ـ ال ت

Co-integration ــات انـ ام ب ــ ــ اسـ ـ ــ  ــ (، عـ ـ انلي ال ــ رغـــان سـ شــــ م )، عــــ MSCIم
ـل ة ماق ـ راسة الى ف ـاي    تق ال ة مـ ي ـ عـ الازمـة وذلـ فـي الف لاع الأزمـة ومـا   ١٩٩٢انـ

ــل  ــان٢٠١٤إلــي اب ا ــة ، ال ة الأم ــ ــات ال لا ــلاً مــ ال انــات ل ــل ب ل ــ تــ ت رة، ، ح غاف ، ســ
ــ  امــل ق د ت م وجــ ــل الأجــل مــع عــ امــل قــ  د ت ــائج إلــى وجــ ــ ال . وت ــ نــغ واله نــغ  ه

اق الأورا ة.ال لأس اق العال ة مع الأس ة اله ال   ق ال
: اق الأسه رونا علي أس ة  ار جائ اول تأث ان قة وال ي ا راسات ال اني م ال ء ال   ال

رونــا علــي  ــة  ــار جائ ــ تــأث ان ــي ناق قة ال ــا راســات ال ة ال ه الفقــ ض فــي هــ ع ــ ن
ان  . و اق الأسه ات في أس وث تقل ة و ح ائ ار ال ا ب ان د ارت ، وم وج اق الأسه أس

ه  اث ماقام  ه الأ اق  Alber (2020)م ه رونا علـي أسـ ة  ار جائ ه ع تأث ان م دراس
أ الأ ، حالـــة أســـ ـــاس  ٦ســـه ـــ تـــ  ـــة دول، ح اك ـــالات ال رونـــا مـــ خـــلال ال وس  ـــ ـــار ف ان

أ  ـ ذلـ علـى أسـ ة. تـ ت يـ ـات ال ة وال اك ات ال ة وال ي الات ال د  ٦وال ا لعـ دول (وفقـً
ــ  ة مـ ــ ـ ار الف ــ مي علـــى مـ ــ ــاس يـ ــى أسـ ــة)، علـ ـ اك ــالات ال ـ ــارس  ١ال ــى  ٢٠٢٠مـ ـ ـــل  ١٠ح أب

ـاس ح .  ٢٠٢٠ ان ، فـي حـ تـ  ـ ن مـ ال ـ ـل مل الأرقـام ل رونـا  وس  ـ ـار ف اس ان ت 
ة ال ق الأوراق ال ـائج  ،اس العائ  ع   س ـ ال ـة، وت ال ق الأوراق ال ش س غ في م ال

ــات ، ــ مــ ال رونــا أك وس  ــ ف ة  ــالات الإصــا ة ل اســ ــ ح و أك ــ رصــة ي  إلــى أن عائــ ال
ة  ة. إلى جان ذل ، ي ف الق ي ات ال ش رونا أك م ال وس  ة لف اك ات ال ش ولل
ا.  ان ـا وسـ ان ـا وأل ن ـ وف ق الأسـه فـي ال رونـا علـى عائـ سـ وس  ـ ار ف ي لان ل أث ال ال

ة. م ز  ات ال لا ا وال ال ة لإ ال ه الآثار  لاً م ومع ذل ، ل ي تأك ه ة أخ ناق  او
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Alber & Refaat (2020)   ة مـ ـ ، فـي الف ـ ق الأسـه فـي م رونـا علـي سـ ـة  أثـار جائ
ـــي ســـ  ٢٠٢٠مـــارس  ـــالات ٢٠٢٠وح رونـــا مـــ خـــلال ال وس  ـــ ـــار ف ـــاس ان ـــ تـــ  ، ح

ائـ  ق الأسه م خلال ع انات س اس ب ا ت  ان، ب ن م ال ل مل ة ل م ات ال ة وال م ال
ال علي  ة، و ا ات الق ش د ال انـات  ١٧ع ـل ب ل ة مـ خـلال ت ـ رصة ال اع في ال ق

ــة  ا ة علــي  Panel Dataق ات ســل د تــأث ــ الــي وجــ ــائج ت انــ ال روســة، و ات ال ــ غ لل
ك ( ـ ـاع ال ل مـ ق ة على  ة  ات سل د تأث اعي ووج اع ال ـة BANKالق ـاع الأغ )، وق

ــغ ( ات وال و ــ عFOBTوال ــاع ال ــة () وق ة والأدو ــ ــة ال هــ HLTHا ، ت ). إلــى جانــ ذلــ
ـاء ( سـة ال قـاولات وه ـاع ال ة علـى ق ة  اب ائج آثارًا إ مات COCEال اقـة وخـ ـاع ال ) ، وق

ع ( ـالات (ENGYال مات الإعـلام والات ـاع خـ مـات ، وق عل ا ال ج ل اع ت ) ، IMCS) ، وق
ــل ( قـ ــ وال ـ مات ال ــ ــاع خـ ـ ــة () والSHTSوق ــل دراسـ صـ ــ ت ــع. وقـ زـ ــاع ال ـ ــارة وق ) ٢٠٢٠ـ

Allam & et al   ـ ـل مـ ال ـار ل ك ال ـل رونا علـى ال وس  م خلال دراسة تأث ف
ـف  ات ت شـ رونـا  وس  ـ ـار ف ـاس ان ـ تـ  ة ، ح ـ رصة ال ات في ال س اد وال الأف

ــ اسـ ــة  ـ ــ الع ـ ــة م رـ ه ــي ج وس فـ ــ ـ ــار الف ـ ــالات ، ان ـ ــالي ال ـ ــة).  إج ـ م ــالات ال ـ ام (ال
ك  ـل فـي سـل ع م ـ تـا غ قلة ، وم ـ ات م ـ غ مي  ل يـ ـ ـات)  ـالي ال ـة ، إج م ـات ال ال
ل مـ  ) ل ب وال الأجان ة (ال ، الع م اول ال ام ال أح اً  اول ال م ت

اسها م ات" و  س اد وال ة.  "الأف ـ رصـة ال اء فـي ال ـ ـع وال ق بـ صـفقات ال خلال الف
ة مـــــ أول مـــــارس  ـــــ ــــي الف ـــــ  ٢٠٢٠فـ ن ـــــة ي ـــــي نها قعـــــات ٢٠٢٠وح ـــــائج إلـــــي أن ت ـــــ ال ، وت

ل عـام  ـ رونـا ، و وس  ـ ـار ف ـ خـلال أزمـة ان ل  ـ قلـ  ـات ت س اد وال ـ الأفـ ال
ل ن ــ ــ  اد ال اول الأفــ ارة خــلال الأزمــة ، ــ تــ ه الاســ ــاف ــ م . ولا يــ ت ــ

اق دراسة   الي. وعلي جان اخ ت ب على ال اد الع  Baekعلى ع ال الأجان والأف
& et al (2020)    راسـة ـ ال ـ ت رونـا، ح ـة  ـار جائ ان ه  ي وم تأث ق الأم حالة ال

ــــ ــــ ال عــــة تغ اولــــة لفهــــ  ذج علــــي م ــــ تفعــــه ب ــــات ال قل ــــة الــــى ال ف ــــات ال قل ام مــــ ال
Markov Switching AR ة مـ ـ ـاي  ٢. فـي الف ـي  ٢٠٢٠ي ـل  ٣٠وح هـ ٢٠٢٠اب ـ ت ، ح

ـــــة لــــــ  اب ة والإ ــل ــ ـــــار ال ــــة للأخ اسـ دة وح ــ ــ ة م ـــــاد ات اق شـــــ ــأث  ــ ــــات ت ـ قل ــائج  أن ال ــ ال
COVID-19ـــار ال ـــ للأخ ة اك اســـ انـــ ال صـــل، و ة. وقـــ ت   et al )٢٠٢١( &ـــل
Gherghina   ــة فــي م ائــ ال ــات الع ــ فــي تقل ــ ال ــا، وعــ  مــ خــلال دراســة حالــة رومان

ــاي  ــة بــ ي ومان ق الأســه ال ــل  ٢٠٢٠ســ شــ ٢٠٢١وأب ــ ال ــات عــ  قل ــل ال ل ــ ت . و
خارســــ ( رصــــة ب ــــي ل ئ خاBSEال رصــــة ب شــــ ب الإضــــافة إلــــي م ــــارة ()،  )، BETرســــ لل



  
  
  
  
  
  
  

 ٢٠٢٢مايو  ٢المؤتمر العلمي السادس لكلية التجارة                                                          عدد خاص مج

 (PRINT) :ISSN 1110-4716                       ١٦٥                      (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

  
 

ذج  ــ ام ن اسـ ــة GARCHو ومان ق الأســه ال ــات سـ وث زـادة فــي تقل صــل إلـي حــ ، فقـ تــ ال
ــام  ـــع الأول لعـ ـــة  ٢٠٢٠فـــي ال ال ل خـــلال الأزمـــة ال ـــ ـــ ال ا مـــ ال ً ـــ جـــ ـــ ق إلـــى م

ة   ي. إلـى٢٠٠٩-٢٠٠٧العال ـ ـاه ه قل ات ان لل ال ،  ع ال عـ  . خلال ال جانـ ذلـ ، 
ي  ات VARتقــ ــ غ ة بــ م ر علــى علاقــة ســ ــ ــ الع ــ ي شــ  COVID-19، ل ــا BETوم . ب

صـل  ة مـ ٢٠٢١(hasan & et al ت ـ انـات الف ـل ب ل ـاي  ٢١) مـ خـلال ت  ٢٦الـى  ٢٠٢٠ي
ايــ  ، وعـــ ٢٠٢١ف ــ ل رصــة ال ق الأســه فــي ب رونــا علــي ســ ــة  ــار جائ ــان تــأث ان ، و

ات ( شــ انــات م ــل ب ل ي MSCIــ ت اقــة العــال شــ ال ام MSCI (MSCIE)، وم اســ ، و
لي ( ه اله لقائي ال ار ال ذج الان ـ SVARن اق الأسـه أك ـ الـي أن أسـ ائج ت ان ال  ،(

ـــاء  ة ل اســـ ـــع  COVID-19ح ا علـــى ج اً ســـلً ـــة تـــأث ائ ث ال ـــا تـــ قـــي.  ـــاد ال مـــ الاق
ات    ش ة ض م ال شـ  MSCIEو  MSCIو  BDIالأوراق ال ا إلـى أن م ـً ـائج أ ـ ال ـا ت

MSCIE  ــ رًا مـ ــ ـ ــ ت ـ ــ الأك هلاك  COVID-19هـ ــ ــاض اسـ فـ ــ ان ا هـ ه ــ : أحـ ــامل ــ عـ ـ
ــاتج عــ  اقــة ال ا . والآخــ هــ اCOVID-19ال ــ روســ ف  فــاض ســع الــ ب أســعار  -ن حــ

ــ  ــ مــ أك اق الأســه فــي دول رونــا علــي أســ ــة  ــار جائ ــ تــأث ان . وفــي حالــة اخــ ت ــ أو
ـاق دراسـة  ـة، ت ائ ـار ال اء ان رت جـ ـ ـي ت ول ال   Staniuleniene & Kviklis (2022)الـ

ة علي   ائ ا،دول تأث ال ان ا وس ال ف  اث إ ـي نـ ة مـ مـارس وح ـ ، ٢٠٢٠وذل فـي الف
ــغ  ـ ــات ال عـ ــة ال قـ ار  ــ ـ ـــل الإن ل ــ ت ـ ــلال ت ــ خـ ذج Olsومـ ــ ـ ام ن ــ ــ اسـ ــا تـ ـ ، ا

GARCH ذج ـــــ ـــــ ن عـــــ ت ـــــة VAR، و ـــــار جائ ــه علـــــى ان ــ ق الأسـ ــ أن رد فعـــــل ســـــ ـــ ، ت
COVID-19  ــا لــ لهــا،  ل ــي تــ ت ة ال ــ ولــة والف لاف ال ــاخ ار لــف  ــ ــل الان ل ــائج ت ــ ن ت

ــائج  OLSقــة  ت ن ــا أكــ ــة،  ائ ــار ال ة لان ــائ د تــأث ذ دلالــة اح (فــي  GARCHوجــ
ـــة  ا) أن جائ ان ،  COVID-19حالـــة إســـ ق الأســـه ـــات عائـــ ســـ ـــائج ـــا زادت مـــ تقل ت ن هـــ أ
ــة  ـــار جائ ــ أن ان اق الأســ COVID-19ال قـــ فــي أســـ م ال ـــ فــي زـــادة عــ ـــي تـــ ت ه ال

ها   لها. دراسة أخ ول ل ي تت ـ ـالف ال راسـات ال ـ ال ـة أخـ غ ع  م زاو ض اق نف ال
ـاق دراسـة  ـ ت هـا، ح ـ مـ خــلال  Li (2021)ع ي، ول ـ ـال ال ق ال ـة علـي سـ ائ تــأث ال

ا تـأث حــالات  ــ  ، ق الأسـه ـة علــي ســ ائ ال علقــة  ـار ال ــ الإخ ة  COVID-19تـأث ن ــ ال
ـ  زع غ ـ ـأخ ال ذج ال ـ ام ن ـ مـ خـلال اسـ ق الأسـه فـي ال ـة علـى تقلـ سـ م ة ال ي ال

ي ( ام وسائل الإعـلام لـه تـأث واضـح علـى NARDLال ة أن اه ائج ال ت ال ه ). ح أ
اشـ لـــ  ــأث ال ــ مـ ال ـأث أك ا ال ـ وهــ ق الأسـه فــي ال ـCOVID-19تقلـ ســ ح مــ . ي
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ـة   LIدراسة   ـ فـي الإعـلام مـ خـلال تغ ـه ي ـ م ء  ـال جـ اق ال ـة علـي أسـ ائ أن تأث ال
ة. ائ ة ع ال اب ة والإ ل ار ال   ون الأخ

ل   مات ح ه ال ة م  آخ وه تأث الإغلاق ال قام  ائ ج علي تأث ال نع
ال اق ال ة علي أس ائ ار ال اء ذروة ان ف ذل دراسة العال أث م  etal(2021) &Scherf، ف

ــة  ــاد وال عــاون الإق ــة ال ــة مــ دول م ـــ OECDخــلال دراســة ع ، فــي BRICs، ودول ال
ة  ــ ــي مــاي الف ـــاي وح لفــة فـــي ٢٠٢٠مــ ي د الإغــلاق أدت إلــى ردود فعـــل م ـــ ــ أن ق ،  فقـــ ت

ي  ـاك تـأث سـل ان ه  ، ة ودول ال اد وال عاون الاق ة ال روسة م دول م ة ال الع
ــاء إعــلان  ف أث ــ ــة علــى رد الفعــل ال ت أدلــة ق ــا  وجــ د الإغــلاق ،  ــ ــادة ق عــام نــاتج عــ ز

ـة قـام بهـا الإ رس ورقـة  ا. تـ ها لاحقـً ي ت ت الغة في رد الفعل ال ع ال عًا ب غلاق ، م
Ashri & et al (2021)  رونـا فـي ـة  ـار جائ ان ـ  ـال اله ق ال فة مـ تـأث سـ ض مع غ

ة م  ي  ٢٠١٩ماي  ٣١الف شـ ٢٠٢٠ماي  ٣١وح انـات م ـل ب ل ، مـع Nifty 50، م خلال ت
ات   أخ شـ وس علـى ال ـ ـي الف راسـة تـأث تف ج ال ـ ـار، ت ة في الاع ان ة ال ا ات الق ش ال

ــة:  ا ات ق شــ ــة م ان ــة ل م ائــ ال ــل الع ل ــة. ب ــة اله ال ق الأوراق ال ــ لفــة ل ــة ال ا الق
Nifty Auto  وNifty FMCG  وNifty IT  وNifty Media  وNifty Metal  وNifty Oil 
and Gas  وNifty Pharma  ي علــى ـان لــه تـأث سـل ـاء  ـائج أن ال ــف ال  . ـ ـي ب ف و ن

ــ  ف والغــاز علــى ال ة ، والــ لان ــ ات ال ــ ة ، وال هلاك ــلع الاســ ارات ، وال ــ اعــات ال ق
في  ــ ــاع ال عــادن والق ف والغــاز وال ارات والــ ــ ــاع ال ــل ، عــانى ق ــ ال . علــى ال ــ الق
لــي ،  ســ ال دة أداؤهــا أقــل مــ ال ــ ات م شــ جــ م ل أنــه لا ت ــ ــائج  ــف ال  . ــ ل  ــ

اء     .NIFTY Autoاس
  

قة. ا راسات ال ه ال ا قام  ار ل ع ال ة ول ال راسة ال ال قة  ا راسات ال   مقارنة ال
 قة علي ا راسات ال ت ال م ال ال   اع اً في اغل الأح ات ق ن ل ف ل ت

ن اقل م عام  ء  م تأث ت ي ج غ ة عام ما  ة على ف ال راسة ال م ال ا تق ب
ال.  ق ال ة علي س ائ   ال

 ة اك ة وال ي ات ال ات وال ة علي دراسة الاصا ال راسة ال اد ال ت  اع ا اع ، ب
قة عل ا راسات ال ة ال .غال ة فق ي ات ال ات وال  ي دراسة الاصا



  
  
  
  
  
  
  

 ٢٠٢٢مايو  ٢المؤتمر العلمي السادس لكلية التجارة                                                          عدد خاص مج

 (PRINT) :ISSN 1110-4716                       ١٦٧                      (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

  
 

   ،ة ائ ار ال ع ان ة ما ل ف ل ي ت ع مة،  ة ال ل ف ل راسات قام ب ة ال غال
ة  علي الع م ذل  ا وء في ب ة اله ل ف ل ت علي ت ة فق اع ال راسة ال ة لل ال

م ة ال وء وف ة اله ق الأسه في ف ان حالة س  ة. العام ل
وض٣ ات ووضع الف غ   . تع ال

شــ  ام ســع اغــلاق ال " مــ خــلال اســ ع علــي أنــه "أســعار الأســه ــا ــ ال غ يــ ال تــ ت
ات  ة"، "والاصا ي ات ال غ "الاصا ها  ع ع قلة  ات ال غ ا ال ، ب ق الأسه ي ل ئ ال

اك ات ال ة" "وال ي ات ال ة" "وال اك   ة".ال

مي، وفــي  ل يـ ـ ، وذلــ  ق الأسـه ـ ـي ل ئ شــ ال ـل مـ خــلال سـع اغـلاق ال يـ الع
رونــا  انــات  ــأن ب ــاً  ــة، عل اك ة وال يــ ــات ال ات وال انــات الاصــا عانة ب قــ يــ الاســ نفــ ال

ـــار ال ن تـــأث الأخ ـــ ـــالي  ال م، و ـــل يـــ ـــاءً مـــ  هـــا م ـــ يـــ الإعـــلان ع ة ح ـــأخ ن م ـــ علقـــة ت
الي. م ال اح ال اً ل أخ ة م ائ   ال

ول ( ضح ال ة ١ي ال راسة ال وض ال الي ف ) ال  

Sign  Calculation  Research variables  
Ftse 100 The main index closing price  Stock Market Prices* 

CCC Cumulative Coronavirus Cases  Cumulative Coronavirus Cases** 
CCD Cumulative Coronavirus Deaths  Cumulative CoronavirusDeaths** 
NCC Number of New Coronavirus Cases New Coronavirus Cases** 
NCD Number New Coronavirus Deaths New Coronavirus Deaths** 

اح  اد ال اب م إع ول ال ر: ال   ال
data-historical-100-https://sa.investing.com/indices/uk* Data obtained from:  

 https://coronavirus.jhu.edu/map.html**   
راسة ٤ اف ال   . أه

ف ه ته رقة  ه ار إلى  ال ات اخ ض ة الأرع الف ال   :ال

١ - . ة" علي أسعار الأسه ي ات ال ة "للإصا ائ ج تأث مع وذو دلالة اح  ي
٢ - . ة" علي أسعار الأسه اك ات ال ة "للإصا ائ ج تأث مع وذو دلالة إح  ي
٣ - . ة" علي أسعار الأسه ي ات ال ة " لل ائ ج تأث مع وذو دلالة إح  ي
ة" علي - ٤ اك ات ال ة " لل ائ ج تأث مع وذو دلالة إح  .الأسه أسعار ي
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يلة هي  ة ال ض ي أن الف ع ا  ة هي Ha: β # 0وه م ة الع ض ا الف ، بينما يشير  Hb: β = 0، ب

  . إلي معنوية الإنحدار βالرمز 

ة:  ال عادلة ال ذج في ال ر معادلة ال   ت
1- SMP = α + β1 CCC + β2 CCD + ε 

2- SMP = α + β1 NCC + β2 NCD + ε 

ة:٥ ص ة وال ائ راسة الإح   . ال

ول ( ــ ض ال ع ــال علــي ٢ــ ــ  ات ال ــ غ ة ل ــائ ــارات الإح ــائج الإخ ــالي ن ) ال

ــاي  ــة ي ا ة مــ ب ــ ا فــي الف ــ ل ــ  ٢٠٢٠ان ــة د ــى نها ول (٢٠٢٠وح ـــ ضــح ال ــا ي ) ٣. ب

ات. غ ا ب ال فة الارت ف ائج م   ن

ول ( رو ٢ج ات ال غ ة لل ص ارات ال ائج الاخ ضح ن   سة ) ي
Variables Mean Median Std, Dev skewness Kurtoses 

Stock 4236.183 5863.500 2761.979 -0.866052 1.790816 
CCC 575490.3 306214.0 607159.3 1.481237 4.030836 
CCD 38064.02 41255.00 17143.25 -0.685716 3.416504 
NCD 244.4186 130.0000 283.7115 1.310257 4.007226 
NCC 8277.555 3226.000 10583.68 1.693274 5.784813 

جات  اداً علي م اح اع اد ال ول م اع ر: ال   . EVIEWS 10ال

 

ول ( ات  ) ٣ج غ ا ب ال فة الارت ف ائج م ضح ن وال ي  

INDEX NCC NCD CCC CCD   
0.058522 0.602567 -0.050053 0.792139 1.000000 CCD 
0.025298 0.880739 0.276594 1.000000 0.792139 CCC 
0.085795 0.372875 1.000000 0.276594 -0.050053 NCD 
0.019351 1.000000 0.372875 0.880739 0.602567 NCC 
1.000000 0.019351 0.085795 0.025298 0.058522 INDEX 

جات  اداً علي ن اح اع اد ال ول م اع ر: ال   .١٠EVIEWSال
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وض    - ار الف   اخ
ة " يـ ات ال ات حـالات الإصـا ـ غ ـلا مـ م ـل تـأث  ل ا الق ت اول ه ـ NCCي غ "، وم

ة " اك ات ال رونـا "CCCالإصا وس  ـ ار ف اء ان ة ج ي ات ال غ ال ـ NCD"، وم غ "، وم
ــة " اك ــات ال ــ أســعار الأســه "CCDال غ ات علــي م ــ غ "، INDEX". مــ خــلال تــأث تلــ ال

ــام  ال عـ ــ ـ ــة  راسـ ة ال ــ ـ ــة خـــلال ف ـ ائ ال ــ  ـ ــأث الأخ ــ تـ ام ٢٠٢٠ومـ ــ ــ اسـ ـ ــ  ــ عـ ، وذلـ
ة ه ار  م اتى  الإن ات  ال ة للف م زعـة ال ذج"  ال ـ ـاك "ARDL ن انـ ه قـ مـ مـا إذا  . لل

أكــ مــ مــا إذا تــأ ة لل حــ ر ال ــار جــ اء اخ ــإج م اولاً  ف نقــ ، ســ ــة علــي أســعار الأســه ائ ات لل ث
ـة  ه ـ م ة أم لا، يلـي ذلــ ت ق ـ ــة م م لاسـل ال ــ ARDLكانـ ال ، وذلــ فـي الأجلـ الق

ود  ار ال اء اخ ل، ث اج ك  BOUNDS TESTوال ـ امـل م د علاقـة ت أكـ مـ مـ وجـ لل
أ ف ح ال ذج ت ي ن ل أم لا، يلي ذل تق   .Error Correction Modelي الأجل ال

ة -  ح ر ال ار ج اء اخ   إج
ول ( ة ٤ج ح ر ال ار ج ائج اخ ضح ن   ) وال ي

Variable Based Test Statistics Test 
  t-stats ADF-test 

Stock Level -2.870359 0.0201 
Ccc 

Level 

2.743215 0.9986 
Ccd -0.763133 0.8274 
Ncd -2.595257 0.0951 
Ncc 3.729243 1.0000 

جات  اد علي م الإع اح  اد ال اب م اع ول ال ر: ال   . Eviews 10ال

غ اسعار الأسه   ة م ي ت إلي مع ة وال ح ر ال ار ج ائج اخ اب ن ول ال ح م ال ي
ي بلغ  ة  0.0201وال ات.٠٥ع م مع غ اقي ال ة  م مع   .، وع

ة  -  ه  Ardlت م
ة  -  ه ام م ل الأجل الق ع  اس ل ائج ت ة ن ئ ه ال ض في ه ع ن

ARDL 
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ول ( ضح ال ل الأجل الق ٥ي ل ائج ت الي ن   ) ال

جات  اداً علي م اح اع اد ال اب م إع ول ال ر: ال   Eviews 10ال
انـ  ـ  ـة ح اك ات ال ـ الإصـا غ ة ل د مع ل الأجل الق وج ل ائج ت ح م ن ي

ــ  ــ دون م غ ا ال ــة لهــ ال لــغ ٠٥ــة الإح ــة ت د  0.0174.  ــ ــة  ــ مع ــ م وع
ــ  ــ م ــ ع ــة مع اك ــات ال ــ ال غ ــائج م انــ ن ــاً  ، أ ــف ــاو ال ، امــا ٠.٠٤١٩و

ــة  ال ــ اح ــة هــي الأخــ ع انــ مع ة ف يــ ات ال ــالات الإصــا ة ل ــ ــ ٠.٠٠٠٠ال ، وم
ــة  ــ  ٪٧مع هــا ه ج ع ــ ة ي يــ ة ج ة واحــ ــي أن حالــة اصــا ع ــا  ــي م ــي ع ئ شــ ال فــي ال

ا "   ل رصة ان ار  FTSE100ل ق ـ ٪٧"  ـ وذلـ ع ة غ مع ي ات ال غ ال . وق جاء م
ره  ـــة قــ ال ــ اح ـــة ٠.٠٦٠٤م اك ة وال يـــ ات ال ـــاس للاصــا ــال ح ق ال ــي أن ســـ ع ـــا  ، م

غ أس ان م ق الأسه ف ة س . وأما علي م ن ة فق اك ات ال عار الأسه مع ع وال
رها   ة ق ال ره   ٠.٠٠٠٠اح ي ق ة ع ة،  ٢.٩٢٣٥٤٨-وع م مع ـاء واحـ ة ا ـ ف وذلـ 

م  رها يـ ة قـ ل ق ـ ـة م ة زم ـ ـال خـلال ف ق ال ث علـي سـ ـة تـ ائ ـار ال ا  الى ان تـأث اخ م
ــ  ــاء ال ــة فــي م اك ة وال يــ ــالات ال ــ الإعــلان عــ ال  ، ــار واحــ ــالي تــأث تلــ الأخ ال م و

ـــة  ائ ال ـــأث  ـــال ي ق ال ـــ مـــ أن ســـ ـــة الأجـــل الق ـــ ن ـــالي. وت م ال ـــ اح ال ـــح فـــي صـــ ي
ضــها فــي  ع ــي ن ــل وال ــة الأجــل ال ول اعــلاه ن ــ ال ضــح  ــا هــ م م  ور يــ عــ مــ لا  ق ــ م

الي. ول ال   ال
  

Dependent Variables: DStock 

Method: ARDL Short Run Analysis 

period: 31-1-2020 \ 31-12-2020 

Included Observations: 301 For Every Variable 

Selected Model: ARDL(5, 0, 0, 0, 0)  

Variable 
Independent 

Coef. t-Statistic Prob. 
Variable 

Stock FTSE 100(-1) -2.923548 -27.07075 0.0000 

Corona 

CCC 0.001021 2.392494 0.0174 

CCD 0.019512 2.043465 0.0419 

NCC -0.077503 -4.149493 0.0000 

NCD -0.704034 -1.885449 0.0604 
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ول (  ضح ال ة ٦ي ه قاً ل ل  ل الأجل ال ل ة ت الي ن   ARDL) ال

رها   ــة قــ ال ــ اح ــة ع اك ات ال ــ الاصــا غ ة ل د مع ل وج ل الأجل ال ل ائج ت ح م ن ي

ــة  ٠.٠١٦٦ ـ ــ مع ـ ــاً هـــ الأخـــ ٠.٠٠٠و ـ ــان مع ـ ــة ف ـ اك ــات ال ـ ـــ ال غ ـــ م ــا  ـ ــا  ، وأمـ

ة أقل م   ال ا، ا ٠.٠٤١٥. وذل ع م ٠٥اح او صف تق ة ت د ة  ات ع غ الاصــا ما م

رها  ة قــ ــة ســال ــ مع ــ م ة صــف وع ال اح ا  ان مع ة ف ي ات ٪٢ال ــ ــ إلــي أن م د أن ن ، ونــ

رة  ا ذو قــ ــ ل ــال فــي ان ق ال ــ إلــي أن ســ ــا  ات، م ــ غ ع ال او صف مع  ا وت ة ض ج ع ال

ــاَ فــإن تــأث  رونــا، أ ــة  هــا جائ مات وم ــ ــل ال ــع الأول علي ت ــان فــي أشــ مــا فــي ال ــة  ائ  ال

ــة فــي مــارس  ٢٠٢٠مــ عــام  ائ انــ ذروة ال ــ  ــي ٢٠٢٠ح ئ شــ ال ــ ال ، مــ FTSE100، فقــ 

ـــ  ـــي  ٧٥٠٠م ـــة العـــام وح ا ــع ب ـــة مـ ل  ٥٥٠٠نق ـــ ك  ـــ ــ ثـــ ال ات العـــام، ومـ ـــة فـــي مـــارس لـــ نق

ة العام ب  ي نها ع الأول وح ة ال ضي م نها ه و أدني   ٦٥٠٠ م ع ة.   ٥٥٠٠نق   نق

ود  ار ال ائج اخ الي ن ول ال ض في ال ع د علاقة  Bounds Testن ضح م وج ، وال ي

ات أم لا. غ ك ب ال امل م   ت

  

  

  

  

  

Dependent Variables: DStock 

Method: ARDL Long Run Analysis 
period: 31-1-2020 \ 31-12-2020 

Included Observations: 301 For Every Variable 

Variable Independent Variable Coef. t-Statistic Prob.  

Corona 

CCC 0.000349 2.409835 0.0166 

CCD 0.006674 2.047599 0.0415 
NCC -0.026510 -4.237711 0.0000 
NCD -0.240815 -1.886789 0.0602 

  Eviews 10المصدر: الجدول السابق من اعداد الباحث اعتماداً علي مخرجات 
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ول ( ضح ال ود ٧ي ار ال ة اخ   Bounds Test) ن

جات  اداً علي م اح اع اد ال اب م اع ول ال ر: ال     Eviews 10ال

ة  اب أن  ول ال ح م ال او   Fي ي ت ة وال ي   ١٢٢.٦٢٥٧٤ال وهي أك م ال

I(0) ،I(1) .ات غ ك ب ال امل م د ت ا  إلي وج   ، م

ول (   ضح ال أ٨ي ح ال ذج ت ي ن ائج تق الي ن  "ECM") ال

 

  

  

  

جات  اداً علي م اح اع اد ال اب م اع ول ال ر: ال     Eviews 10ال

ــأ  ــأ أن معامــل حــ ال ح ال ــ ذج ت ــ ــائج ن ــح مــ ن ــة  CointEq(-1)ي ال ــ اح ــة ع مع

رها  ره  ٠.٠٠٠٠قــ ــة ســال قــ ــ مع ــ م ح مــ الاجــل  -٢.٩٢٣٥٤٨وع ــ د ت ــ إلــي وجــ ــا  ، م

ل إلي   عه ت ل     ٢.٩الق إلي الأجل ال

ار  -  CUSUM TESTاخ

ـار  ـة اخ ـالي ن ل ال ـ ض مـ خـلال ال ع ـة  CUSUM TESTن ـ فـي مـ مع والـ ي
ة  عها داخل ح مع روسة تقع ج ات ال عل ضح ان ال روسة والي ي ات ال عل   05.ال

F-Bounds Test 
Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

F-Statistic 
K 

122.6257 
4 

10% 2.2 3.09 
5% 2.56 3.49 

2.5% 2.88 3.87 
1% 3.29 4.37 

ECM Regression     
Case 2: Restricted Constant and No Trend     

Variable Coefficient t-Statistic Prob.   
D(INDEX(-1)) 1.935572 24.69987 0.0000 
D(INDEX(-2)) 1.316839 17.38260 0.0000 
D(INDEX(-3)) 0.984625 20.37596 0.0000 
D(INDEX(-4)) 0.633957 13.90329 0.0000 
CointEq(-1)* -2.923548 -27.35683 0.0000 
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ار ٥ل (ش ة اخ ضح ن  CUSUM TEST) وال ي

  

 

 

جات  اد علي م الإع اح  اد ال اب م إع ل ال ر: ال  Eviews 10ال

ائج   .٦  ال
ا،  ــ ل ق الأســه فــي ان رونــا علــي ســ ــة  ــار جائ ــ فــي تــأث ان رقــة ال ه ال ــاول هــ ت
ة  يـ ات ال غ الاصـا رونا وهي م ة  ات جائ غ ة ل لاسل زم انات ل ل ب ل وذل م خلال ت

انـات ال  ـل ب ل ق الأسـه تـ ت ـ سـ ة، وعلـي م اك ة وال ي ات ال غ ال ة، وم اك شـ وال
ا   ل ق الأسه في ان ي ل ئ ة مـ FTSE100ال ـ ة في الف م انات ي ل ب ل ،  وذل ع  ت

ـــاي  ـــة ي ا ـــ  ٢٠٢٠ب ـــة د ـــي نها ـــة ٢٠٢٠وح ه ام م عـــ اســـ ـــار ARDL، و اء اخ ، واجـــ
ود  ار ال ك وفقاً لاخ امل ال ائج مفادها، Bounds Testال صل الي ن   ، وق ت ال

عق - ١ ا اني وال ض الأول وال ـ ل الف غ ة ل ـائ ، ح وج تأث مع وذو دلالة اح
ة. اك ات ال ة وال اك ة وال ي ات ال  الإصا

٢ - ، ال ض ال ة.   رف الف ي ات ال غ ال د تأث مع ل م وج  وال  الي ع
ود - ٣ ــ ــار ال ــائج اخ ــل ن ل ــ مــ خــلال ت ــ ت امــل م د ت د وجــ ــ وجــ ــا ت ك، 

أ. ح ال ذج ت ائج ن ل م خلال ن ح م الأجل الق الى الأجل ال   ت
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ات - ص  ال

ــار  - ١ ـ ــأث ان ــ تـ ــ الـــي جانـ ـ غ ــ م ــ مـ ـ ــ أك ـ ورة  ـــ ــاح  ـ ــة ال راسـ صـــي ال ت
رونا. ة   جائ

اء  - ٢ ة علـي حـ سـ مة ونام ق اق م ل حالة دول وأس اء دراسات ت إج راسة  صي ال ت
. ق ة في ذات ال اش مة وال ق اق ال ل م الاس ة علي  ائ ان تاث ال  ل

ــان  - ٣ رونــا، و ــة  ــار جائ عــ ان حلــة ما ــ فــي م ورة ال ــ راســة  صــي ال ــا ت ك
ــها ع ـ ض نف ــ تفـــ ــي قـ ـ ة ال ــاد ـ لات الإق ــ ـ ــار ال ـ اء ان ــ ــة جـ ـ ــاحه العال ـ ــى ال لـ

ة.  ائ   ال
ة .٧ ل ق راسات ال  ال

رونــا "  - ١ ــة  ــار جائ ــاء ان ــي اث ــ ال اســة ال ــة عــ س اج ة ال ــاد الآثــار الإق
ي". د ال  حالة ال

ة - ٢ اد ة الأوضاع الاق ج ل ة وال ي  ."رونا ع ما عال" في ال
ة - ٣ اد لات الإق أح ال رونا. ال  ة  ع جائ  في عال ما 
٤ - . ل العال ال ح اق ال ي علي أس د ال لة ال  تأث م
٥ -  
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