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أسؼاس خاو تشَد ػهً يؤشش سىق الأسهى  ذغُُشاخ ذأثُش

  EGX100 انًصشٌ

 

 عبِؼخ إٌّقٛسح –١خ رغبسح وٍ –أعزبر الالزقبد  – اٌجبلٟ أ.د. ٘ؾبَ ؽٕنً ػجذ

  – اٌذساعبد اٌؼ١ٍب ٚاٌجؾٛسأعزبر الالزقبد ٚٔبئت سئ١ظ اٌغبِؼخ ٌؾإْٚ  – أ.د. هبسق ِقطفٝ غٍٛػ

 عبِؼخ إٌّقٛسح –و١ٍخ رغبسح 

 عبِؼخ إٌّقٛسح –و١ٍخ رغبسح  –هبٌجخ ِبعغز١ش  –اٌجبؽضخ آ٠خ ٠بعش ؽج١ت 

 

 

 انًهخص

الأعُٙ ػٍٝ أداء ِإؽش عٛق  (BP) رغ١١شاد أعؼبس خبَ ثشٔذ رأص١شرٙذف ٘زٖ اٌذساعخ ئٌٝ رؾ١ًٍ 

. ٔظشًا ٌٍذٚس اٌّؾٛسٞ اٌزٞ رٍؼجٗ أعؼبس إٌفو فٟ الالزقبد اٌؼبٌّٟ، رشوض EGX   100 اٌّقشٞ

رُ اعزخذاَ ث١بٔبد ربس٠خ١خ  .اٌذساعخ ػٍٝ و١ف١خ رأص١ش رمٍجبد أعؼبس إٌفو ػٍٝ عٛق الأعُٙ اٌّقشٞ

ٌزمذ٠ش  (Causal Forestط اٌغبثبد اٌؼؾٛائ١خ )رطج١ك ّٔٛر ،EGX 100 لأعؼبس خبَ ثشٔذ ِٚإؽش

ؽغبة  صُٚرمغ١ُ اٌج١بٔبد ئٌٝ ِغّٛػخ رذس٠ت ٚاخزجبس ٌنّبْ ِٛصٛل١خ إٌزبئظ، ، اٌزأص١شاد اٌغجج١خ ثذلخ

م١بط اٌزأص١ش اٌؼبَ ٌزغ١شاد أعؼبس ٌ، Average Treatment Effect – ATE   ججِٟزٛعو اٌزأص١ش اٌغ

 ش ئ٠غبث١خ ث١ٓ أعؼبس خبَ ثشٔذ ِٚإؽأظٙشد إٌزبئظ أْ ٕ٘بن ػلالخ عجج١خ   .إٌفو ػٍٝ أداء اٌغٛق

.EGX 100 أْ أعؼبس إٌفو رؼُذ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌّإصشح فٟ أداء عٛق الأعُٙ اٌّقشٞ، ٌىٓ  ِّب ٠إوذ

 .اٌزأص١ش لذ ٠خزٍف ٚفمًب ٌؼٛاًِ الزقبد٠خ ٚع١بع١خ أخشٜ

Abstract 

This study aims to analyze the impact of Brent crude oil price (BP) fluctuations 

on the performance of the Egyptian stock market index, EGX 100. Given the 

pivotal role that oil prices play in the global economy, the study focuses on 

how oil price volatility affects the Egyptian stock market. Historical data on 
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Brent crude prices and the EGX 100 index were utilized, and the Causal Forest 

model was applied to accurately estimate causal effects. The data was divided 

into training and testing sets to ensure the reliability of the results. The 

Average Treatment Effect (ATE) was calculated to measure the overall impact 

of oil price changes on market performance.  The results showed a positive 

causal relationship between Brent crude oil prices and the EGX 100 index. 

This indicates that oil prices are a significant factor influencing the 

performance of the Egyptian stock market. However, the impact may vary 

depending on other economic and political factors. 

 

 انًقذيح. 1

٠ؼُذ إٌفو اٌخبَ أؽذ أُ٘ اٌّٛاسد الالزقبد٠خ ٚالاعزشار١غ١خ فٟ اٌؼبٌُ، ؽ١ش ٠ٍؼت دٚسًا ِؾٛس٠ًب فٟ 

ٚاٌّب١ٌخ، ثبػزجبسٖ اٌّقذس اٌشئ١غٟ ٌٍطبلخ فٟ ِخزٍف اٌمطبػبد، ثّب فٟ رٌه الأعٛاق الالزقبد٠خ 

اٌقٕبػخ، ٚإٌمً، ٚاٌزغبسح. ٚلذ ؽظٟ اٌزأص١ش الالزقبدٞ ٚاٌغ١بعٟ ٌٍٕفو اٌخبَ ثب٘زّبَ ٚاعغ فٟ 

الأدث١بد الالزقبد٠خ، لا ع١ّب ِٕز فذِبد إٌفو فٟ اٌغجؼ١ٕ١بد، اٌزٟ أدد ئٌٝ اسرفبػبد غ١ش ِغجٛلخ 

 .(Bagirov et al., 2019) ٟالأعؼبس، ٚأصشد ػٍٝ إٌّٛ الالزقبدٞ اٌؼبٌّٟ ٚالاعزمشاس اٌّبٌ فٟ

ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ،  اٌم١ِٛخفّٕز رٌه اٌؾ١ٓ، أفجؼ ٌزمٍجبد أعؼبس إٌفو رأص١شاد ػ١ّمخ ػٍٝ الالزقبداد 

ؽ١ش ؽٙذد أعؼبس إٌفو فٟ اٌؼمٛد الأخ١شح رزثزثبد ؽبدح، غبٌجًب ِب رشرجو ثؼٛاًِ ع١ٛع١بع١خ، ٚرغ١شاد 

دٚلاسًا ئٌٝ  60فٟ اٌؼشك ٚاٌطٍت، ٚالأصِبد اٌّب١ٌخ. فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي، اسرفؼذ أعؼبس خبَ ثشٔذ ِٓ 

دٚلاسًا ثغجت الأصِخ  30ٕٙبس ئٌٝ ألً ِٓ ، لجً أْ ر2009ٚ 2007دٚلاسًا ٌٍجش١ًِ ث١ٓ ػبِٟ  145

٪ فٟ أعؼبس إٌفو، ِب أصش 75أخفبمًب ؽبداً ثٕغجخ  2015-2014اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ، ث١ّٕب ؽٙذد اٌفزشح 

، 2020ٚفٟ ِطٍغ ػبَ . (Degiannakis et al., 2018) ثؾىً وج١ش ػٍٝ الأعٛاق اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ

ش ِغجٛق فٟ اٌطٍت اٌؼبٌّٟ ػٍٝ إٌفو، ِّب رغجت فٟ ئٌٝ ا١ٙٔبس غ١ COVID-19 أدٜ رفؾٟ عبئؾخ

دٚلاسًا  9.12دٚلاس، ٚأخفبك خبَ ثشٔذ ئٌٝ  0ئٌٝ  (WTI) رشاعغ أعؼبس خبَ غشة رىغبط اٌٛع١و

 . (IEA, 2023) ٌٍجش١ًِ
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رإصش رمٍجبد أعؼبس إٌفو اٌخبَ ػٍٝ الالزقبداد ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ ػجش لٕٛاد ِزؼذدح، ِٓ ث١ٕٙب رأص١شاد 

١ُ الأفٛي اٌّب١ٌخ، ٚرغ١شاد الإٔزبط، ٚاٌغ١بعبد إٌمذ٠خ، ٚعٍٛن اٌّغزضّش٠ٓ اٌزٞ ٠زأصش ثّغز٠ٛبد رم١

ٚرؾ١ش الأدث١بد ئٌٝ أْ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس  . (Basher  & Sadorsky, 2006) قػذَ ا١ٌم١ٓ فٟ اٌغٛ

اػزّبدٖ ػٍٝ إٌفو، إٌفو ٚأعٛاق الأعُٙ رخزٍف ٚفمًب ٌؼٛاًِ ػذح، ِٕٙب هج١ؼخ الالزقبد، ِٚذٜ 

ففٟ ؽ١ٓ رغزف١ذ اٌمطبػبد إٌفط١خ ٚاٌقٕبػبد اٌّؼزّذح ػٍٝ اٌطبلخ . ٚاٌزشو١جخ اٌمطبػ١خ ٌلأعٛاق اٌّب١ٌخ

ِٓ اسرفبع أعؼبس إٌفو، رزؼشك اٌقٕبػبد الأخشٜ، ِضً إٌمً ٚاٌزق١ٕغ، ٌنغٛه رىب١ٌف١خ رإصش ػٍٝ 

لاٚح ػٍٝ رٌه، فاْ فٕبع اٌغ١بعبد ٚاٌّؾ١ٍٍٓ ػ .(Bristone et al., 2020) ٟسثؾ١زٙب ٚأدائٙب اٌّبٌ

ب ِزضا٠ذاً ٌزمٍجبد أعؼبس إٌفو، ٔظشًا ٌزأص١ش٘ب ػٍٝ اعزمشاس الالزقبد اٌىٍٟ ٚإٌّٛ  ًِ اٌّب١١ٌٓ ٠ٌْٛٛ ا٘زّب

رٍؼت . (Forson et al., 2022) خ الالزقبدٞ اٌؼبٌّٟ ٚاٌزٛعٙبد الاعزضّبس٠خ فٟ الأعٛاق اٌّب١ٌ

ً اٌؼٛاًِ اٌغ١بع١خ دٚساً  ، ؽ١ش رزّشوض ِؼظُ اؽز١به١بد إٌفو اٌؼب١ٌّخ فٟ اٌزأص١ش ػٍٝ أعؼبس إٌفو ٘بِب

 ٚرشرجو  (Li et al., 2020). فٟ ِٕبهك رؼبٟٔ ِٓ امطشاثبد ع١بع١خ ٚػذَ اعزمشاس ع١ٛع١بعٟ

اٌزغ١شاد اٌىج١شح فٟ أعؼبس إٌفو ثأؽذاس وجشٜ ِضً اٌؾشٚة، ٚاٌٙغّبد الإس٘بث١خ، ٚاٌضٛساد فٟ 

عجزّجش،  11اٌذٚي إٌّزغخ ٌٍٕفو. فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي، ؽٙذد الأعٛاق إٌفط١خ رمٍجبد ؽبدح ػمت ٘غّبد 

ٝ لشاساد الإٔزبط ٚؽشة اٌخ١ٍظ، ئمبفخً ئٌٝ رأص١ش اٌقشاػبد داخً اٌذٚي الأػنبء فٟ ِٕظّخ أٚثه ػٍ

ٚئٌٝ عبٔت اٌؼٛاًِ اٌغ١بع١خ، رؼزّذ  (Baumeister et al., 2016). إٌفطٟ ِٚغز٠ٛبد الإِذاداد

أعؼبس إٌفو اٌخبَ ػٍٝ ِؾذداد أخشٜ ِضً اٌؼشك ٚاٌطٍت، ٚعٛدح إٌفو، ٚرىب١ٌف الإٔزبط ٚاٌزغ٠ٛك، 

الأِش٠ىٟ )$(، اٌزٞ ٠ؼُذ فنلاً ػٓ رأص١شاد أعؼبس اٌقشف اٌؼب١ٌّخ، خبفخً عؼش فشف اٌذٚلاس 

ٚلذ أدٜ فبئل الإٔزبط فٟ ِٕظّخ  (Demirbas et al., 2017). اٌؼٍّخ اٌشئ١غ١خ ٌزغؼ١ش إٌفو ػب١ًٌّب

اٌجٍذاْ اٌّقذسح ٌٍجزشٚي )أٚثه( فٟ ثؼل اٌفزشاد ئٌٝ أخفبك ؽبد فٟ الأعؼبس، وّب ؽذس خلاي 

ً غ١ش ِغجٛق، ِّب رغجت فٟ ا١ٙٔبس ػٕذِب رشاعغ اٌطٍت اٌؼبٌّٟ ػٍٝ إٌفو ثؾى COVID-19 عبئؾخ

  .(Li et al., 2020) الأعؼبس

عٛلًب ِب١ٌخ ؽغبعخ ٌلارغب٘بد الالزقبد٠خ اٌؼب١ٌّخ ٚرمٍجبد أعؼبس اٌغٍغ الأعبع١خ، ثّب فٟ  رّزٍه ِقش

ب لأداء الالزقبد اٌٛهٕٟ، ؽ١ش ٠ؼىظ ِإؽش  (EGX) رٌه إٌفو. ٚرؼُذ اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ًّ  ِإؽشًا ِٙ

EGX100 ِغّٛػخ ٚاعؼخ ِٓ اٌؾشوبد اٌّذسعخ، اٌزٟ رٕؾو فٟ ِخزٍف اٌمطبػبد الالزقبد٠خ أداء 

(Mertzanis & Allam, 2018)  ٚٔظشًا لأْ ِقش رؼُذ ِٕزغًب ِٚغزٍٙىًب ٌٍٕفو اٌخبَ، فّٓ اٌّشعؼ .

ِٓ خلاي ػذح لٕٛاد، ِٕٙب رأص١شاد رىب١ٌف  EGX100 أْ رإصش رمٍجبد أعؼبس خبَ ثشٔذ ػٍٝ ِإؽش
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ِٚغز٠ٛبد الاعزضّبس، ٚرغ١شاد اٌطٍت ػٍٝ الأعُٙ، ثبلإمبفخ ئٌٝ اٌزأص١شاد غ١ش اٌّجبؽشح ػجش الإٔزبط، 

ِؼذلاد اٌزنخُ ٚاٌغ١بعخ إٌمذ٠خ. ِٚغ رٌه، لا رضاي هج١ؼخ ٘زا اٌزأص١ش ِٚذٜ اسرجبهٗ ثأداء عٛق 

  .الأعُٙ اٌّقش٠خ غ١ش ِغزىؾفخ ثؾىً وبفٍ فٟ الأدث١بد الأوبد١ّ٠خ

 يشكهح انثحث. 2

رؾ١ش الأدث١بد الالزقبد٠خ ئٌٝ أْ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفو ٚأعٛاق اٌّبي ِؼمذح ِٚزؼذدح الأثؼبد، ؽ١ش 

. رزأصش ثذسعخ اػزّبد اٌذٌٚخ ػٍٝ إٌفو، عٛاء وّقذس أٚ ِغزٛسد، ئمبفخً ئٌٝ هج١ؼخ اٌقذِخ إٌفط١خ

ّب ٠غؼً اٌؼلالخ غ١ش ِزّبصٍخ وّب رخزٍف رأص١شاد أعؼبس إٌفو ػٍٝ أعٛاق الأعُٙ ث١ٓ اٌذٚي ٚإٌّبهك، ِ

ِٕز  فٟ وض١ش ِٓ الأؽ١بْ. ؽظٟ رأص١ش أعؼبس إٌفو ػٍٝ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ثب٘زّبَ وج١ش ِٓ اٌجبؽض١ٓ

، ٔظشًا لأصش٘ب اٌذ٠ٕب١ِىٟ ػٍٝ اٌمطبػبد الالزقبد٠خ اٌّخزٍفخ ٚرؼم١ذ الأعٛاق اٌؾشة اٌؼب١ٌّخ اٌضب١ٔخ

 .ن اٌّغزضّش٠ٓ ٚأداء اٌغٛق ثؾىً ِجبؽش ٚغ١ش ِجبؽشاٌّب١ٌخ. ٚرإصش رمٍجبد أعؼبس إٌفو ػٍٝ عٍٛ

الالزقبداد اٌّزمذِخ، لا رضاي ٕ٘بن فغٛح الاعٛاق اٌّب١ٌخ فٟ الأثؾبس اٌزٟ رٕبٌٚذ  وضشحػٍٝ اٌشغُ ِٓ 

ِؼشف١خ ف١ّب ٠زؼٍك ثبلأعٛاق إٌبؽئخ، ٚلا ع١ّب اٌغٛق اٌّقشٞ، اٌزٞ ٌُ ٠ذُسط ثؾىً وبفٍ. رز١ّض 

، ِّب ٠غؼً رأص١ش ػشمخ ٌٍزمٍجبد ١ى١بد الزقبد٠خ خبفخ ١٘ٚبوً ِب١ٌخ أوضشالأعٛاق إٌبؽئخ ثذ٠ٕبِ

رمٍجبد أعؼبس إٌفو ػ١ٍٙب ِخزٍفًب ػٓ ٔظ١شارٙب فٟ الالزقبداد اٌّزمذِخ. ٚثبٌٕظش ئٌٝ أْ ِقش دٌٚخ 

ِٕزغخ ٌٍٕفو ٚاٌغبص، ٚفٟ اٌٛلذ رارٗ ِغزٛسدح ٌجؼل اٌّؾزمبد إٌفط١خ، فمذ ٠ىْٛ ٌٙزٖ اٌزمٍجبد أصش 

ِٓ ٕ٘ب، رغؼٝ ٘زٖ اٌذساعخ ئٌٝ عذ ٘زٖ اٌفغٛح اٌجؾض١خ ِٓ  .جب٠ٓ ػٍٝ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّقشِٞز

خلاي رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ رمٍجبد أعؼبس خبَ ثشٔذ ٚأداء عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّقشٞ، ٚرٌه ِٓ خلاي 

ٌٙزٖ اٌذساعخ فٟ ٚػ١ٍٗ، رزّضً اٌّؾىٍخ اٌجؾض١خ  EGX100. ٘زٖ اٌزمٍجبد ػٍٝ ِإؽش رأص١شدساعخ 

 :اٌغإاي اٌزبٌٟ

 "؟EGX100 ِب ٘ٛ رأص١ش رمٍجبد أعؼبس خبَ ثشٔذ ػٍٝ ِإؽش عٛق الأعُٙ اٌّقشٞ"

 أهًُح انثحث. 3

رٕجغ أ١ّ٘خ ٘زا اٌجؾش ِٓ ػذح عٛأت، ِٓ ث١ٕٙب عذ اٌفغٛح اٌجؾض١خ، ؽ١ش رشوض ِؼظُ اٌذساعبد اٌغبثمخ 

ػٍٝ الالزقبداد اٌّزمذِخ أٚ اٌذٚي إٌفط١خ اٌىجشٜ، ث١ّٕب ٠ظً رأص١ش أعؼبس إٌفو ػٍٝ الأعٛاق إٌبؽئخ، 
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ٌقٕبع اٌغ١بعبد  ِضً ِقش، غ١ش ِذسٚط ثؾىً وبفٍ. وّب ٠غبػذ اٌجؾش فٟ رمذ٠ُ سؤٜ ِف١ذح

ٚاٌّغزضّش٠ٓ ؽٛي و١ف١خ رأصش عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّقشٞ ثزمٍجبد أعؼبس إٌفو، ِّب ٠غُٙ فٟ ارخبر 

لشاساد اعزضّبس٠خ ٚالزقبد٠خ أوضش دلخ. ثبلإمبفخ ئٌٝ رٌه، ٠غبُ٘ اٌجؾش فٟ رؾ١ًٍ د٠ٕب١ِى١بد اٌغٛق 

ٞ، ِّب ٠ّىٓ أْ ٠غبػذ فٟ رط٠ٛش ِٓ خلاي فُٙ آ١ٌخ رأص١ش أعؼبس إٌفو ػٍٝ عٛق اٌّبي اٌّقش

اعزشار١غ١بد ٌٍزؾٛه مذ اٌّخبهش اٌّشرجطخ ثأعؼبس إٌفو. ٚأخ١شًا، ٠ٙذف اٌجؾش ئٌٝ رؼض٠ض اعزمشاس 

 .اٌغٛق ِٓ خلاي رمذ٠ُ أدٌخ رؾ١ٍ١ٍخ ؽٛي اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفو ٚعٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ

 أهذاف انثحث. 4

 :٠ٙذف ٘زا اٌجؾش ئٌٝ

أعؼبس إٌفو اٌخبَ ٚأداء عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّقشٞ ِٓ خلاي دساعخ الاسرجبه ث١ٓ  رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ .1

 .رمٍجبد الأعؼبس ٚؽشوخ الأعُٙ

 .EGX100إؽش عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ اٌّقشٞ رغ١شاد عؼش خبَ ثشٔذ ػٍٝ ِ رأص١ش ل١بط .2

 

 الإطاس انُظشٌ – انًانُح والأسىاقانؼلاقح تٍُ ذقهثاخ أسؼاس انُفط . 5

اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفو ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ ِٛمٛػًب ؽ٠ٛ١ًب فٟ الالزقبد اٌؼبٌّٟ، ؽ١ش رؾىً رمٍجبد رؼذ 

 Hamiltonأعؼبس إٌفو ػٕقشًا سئ١غ١ًب ٠إصش ػٍٝ الأداء الالزقبدٞ ٚاٌّبٌٟ ٌٍذٚي. ِٕز دساعخ

، اٌزٟ وبٔذ ِٓ أٚائً اٌذساعبد اٌزٟ وؾفذ أْ اسرفبع أعؼبس إٌفو وبْ عججًب سئ١غ١ًب فٟ اٌشوٛد (1983)

الالزقبدٞ فٟ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح، اصداد الا٘زّبَ ثزؾ١ًٍ رأص١ش أعؼبس إٌفو ػٍٝ اٌّزغ١شاد الالزقبد٠خ. 

ؾذح، ثبعزضٕبء سوٛد ػبَ اٌذساعخ أْ ع١ّغ ؽبلاد اٌشوٛد الالزقبدٞ فٟ اٌٛلا٠بد اٌّز رٍهٚلذ أظٙشد 

 .، وبٔذ ِشرجطخ ثبسرفبع أعؼبس إٌفو1960

رٛمؼ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد أْ رمٍجبد أعؼبس إٌفو رإدٞ ئٌٝ رغ١شاد فٟ أعٛاق الأعُٙ، ؽ١ش رإصش 

 ,Matar et al., 2013; Sreenu)ُأعؼبس إٌفو ثؾىً غ١ش ِٕزظُ ػٍٝ ػٛائذ عٛق الأعٙ رمٍجبد

ْ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفو ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ رؼُذ ِؼمذح ٚلذ رُ رؾ١ٍٍٙب ثؾىً ٚٔز١غخ ٌزٌه، فا . (2022

 ,.Abdou et al. 2024; Wei et al) جٍذاْ اٌغشث١خ ٚاٌّزمذِخٌٍ ِىضف فٟ الأدث١بد الالزقبد٠خ اٌؾذ٠ضخ

رؾ١ش الأدٌخ ئٌٝ أْ اٌزأص١ش ٠خزٍف   (. (Sadorsky, 1999 خٚوزٌه فٟ اٌذساعبد اٌغبثم.  (2023

 ٚمغ اٌذٌٚخ وّغزٛسد أٚ ِقذس ٌٍٕفو. فمذ أظٙشد دساعخػٛاًِ ِخزٍفخ وض١شح، ِٕٙب ؾغت ث
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Bjørnland (2009)   أْ اسرفبع أعؼبس إٌفو ٠ؼضص الالزقبد إٌش٠ٚغٟ ٠ٚض٠ذ ِٓ ػٛائذ الأعُٙ ثٕغجخ

أِب فٟ ؽٙشًا.  15ئٌٝ  14% فٟ أعؼبس إٌفو، ِغ رسٚح اٌزأص١ش ثؼذ 10% ثؼذ اسرفبع ثٕغجخ 3% ئٌٝ 2

أْ ٕ٘بن أزمبلًا وج١شًا ٌٍزمٍجبد ث١ٓ أعؼبس إٌفو ٚػٛائذ  Lin et al. (2014) الأعٛاق إٌبؽئخ، فمذ أظٙش

 .عٛق الأعُٙ فٟ غبٔب ١ٔٚغ١ش٠ب، ِّب ٠جشص أ١ّ٘خ إٌفو فٟ د٠ٕب١ِى١بد الالزقبد ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ

 رأص١شػٓ أزمبي خ١ٍظ، فٟ ِٕطمخ اٌ Malik & Hammoudeh (2007) وؾفذ دساعبد ِضً دساعخ

ٚعٛق إٌفو، ؽ١ش رزٍمٝ ِؼظُ الأعٛاق اٌخ١ٍغ١خ رمٍجبد  فٟ اٌذٚي اٌخ١ٍغ١خٌزمٍجبد ث١ٓ أعٛاق الأعُٙ ا

 & Park ِٓ عٛق إٌفو، فٟ ؽ١ٓ أْ اٌغٛق اٌغؼٛدٞ ٠ظٙش رأص١شًا ِزجبدلاً ِغ عٛق إٌفو. وزٌه، ٚعذ

Ratti (2008) ػٍٝ اٌؼٛائذ اٌؾم١م١خ ٌلأعُٙ، ؽ١ش رإصش ٘زٖ  أْ فذِبد أعؼبس إٌفو رإصش ثؾىً وج١ش

أِب ثبٌٕغجخ ٌلأعٛاق  .اٌقذِبد ػٍٝ ِؼذلاد اٌفبئذح لق١شح الأعً فٟ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح ٚأٚسٚثب

أْ اٌذٚي اٌّقذسح ٌٍٕفو ِضً ١ٔغ١ش٠ب  Enwereuzoh et al. (2021) الإفش٠م١خ، فمذ أظٙشد دساعخ

س إٌفو ِمبسٔخ ثبٌذٚي اٌّغزٛسدح ِضً و١ٕ١ب ٚثٛرغٛأب ِٚقش ٚرٛٔظ رزأصش ثؾىً وج١ش ثقذِبد أعؼب

أْ رأص١ش رمٍجبد أعؼبس  Alqahtani et al. (2019) ِٚٛس٠ؾ١ٛط ٚعٕٛة ئفش٠م١ب. وّب ث١ٕذ دساعخ

إٌفو ٠خزٍف ث١ٓ أعٛاق الأعُٙ اٌخ١ٍغ١خ، ؽ١ش أظٙشد ثؼل اٌذٚي ومطش ٚاٌى٠ٛذ ؽغبع١خ ػب١ٌخ 

 .ش٠ٓ ٚػُّبْ ألً رأصشًاٌزمٍجبد الأعؼبس، فٟ ؽ١ٓ وبٔذ اٌجؾ

رؾ١ش ثؼل اٌذساعبد ئٌٝ أْ رأص١ش أعؼبس إٌفو ٠ّزذ ئٌٝ اٌّغزٜٛ اٌمطبػٟ داخً اٌذٌٚخ ٔفغٙب. فمذ 

أْ اسرفبع أعؼبس إٌفو ٠غبُ٘ فٟ ص٠بدح ػٛائذ عٛق الأعُٙ، لا   Bagirov & Mateus (2019) ٚعذ 

اٌمطبػبد غ١ش إٌفط١خ ثغجت اسرفبع رىب١ٌف ع١ّب فٟ اٌمطبػبد اٌّشرجطخ ثبٌٕفو، ٌىٕٗ ٠إصش عٍجًب ػٍٝ 

أْ  Lee & Ni (2002) الإٔزبط ٚأخفبك اٌمٛح اٌؾشائ١خ ٌٍّغزٍٙى١ٓ. ٚثبٌّضً، أظٙشد دساعخ

فذِبد أعؼبس إٌفو رإصش ػٍٝ اٌؼشك فٟ اٌقٕبػبد وض١فخ الاعزٙلان ٌٍطبلخ ِضً اٌقٕبػبد 

 .ش فٟ فٕبػبد ِضً فٕبػخ اٌغ١بساداٌى١ّب٠ٚخ، فٟ ؽ١ٓ أْ اٌزأص١ش ػٍٝ اٌطٍت ٠ظٙش ثؾىً أوج

رؾ١ش ثؼل اٌذساعبد ئٌٝ أْ رأص١ش رمٍجبد أعؼبس إٌفو ػٍٝ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ١ٌظ ِزّبصلًا، ؽ١ش ٠ىْٛ 

أْ  Cheikh et al. (2021) رأص١ش اٌقذِبد الإ٠غبث١خ ِخزٍفًب ػٓ اٌقذِبد اٌغٍج١خ. فمذ أظٙشد دساعخ

ائذ أعٛاق الأعُٙ اٌخ١ٍغ١خ ِمبسٔخ ثبٔخفبك الأعؼبس. وّب اسرفبع أعؼبس إٌفو ٌٗ رأص١ش أوجش ػٍٝ ػٛ

أْ أعٛاق الأعُٙ فٟ اٌذٚي اٌّغزٛسدح ٌٍٕفو رزفبػً عٍج١ًب ِغ  Wang et al. (2013) ٚعذد دساعخ
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اسرفبع الأعؼبس ٔظشًا ٌض٠بدح رىب١ٌف الإٔزبط ٚأخفبك ئٔفبق اٌّغزٍٙى١ٓ، فٟ ؽ١ٓ رغزف١ذ اٌذٚي اٌّقذسح 

 .لأعؼبس ثغجت ص٠بدح الإ٠شاداد اٌؾى١ِٛخ ٚرؾغٓ أداء الأعٛاق اٌّب١ٌخٌٍٕفو ِٓ اسرفبع ا

سغُ ٚعٛد اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌزٟ رٕبٌٚذ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفو ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ ػب١ًٌّب، ئلا أْ 

 Atrissi et al. (2016) اٌذساعبد اٌزٟ رشوض ػٍٝ اٌغٛق اٌّقشٞ لا رضاي ِؾذٚدح. أظٙشد دساعخ

اٌقذِبد الإ٠غبث١خ لأعؼبس إٌفو أصشد عٍجًب ػٍٝ الإٔزبط اٌقٕبػٟ فٟ ِقش، ٌٚىٓ رأص١ش٘ب ػٍٝ أْ 

 عٛق الأعُٙ اٌّقش٠خ وبْ غ١ش ِغزمش، خبفخ ثؼذ صٛساد اٌشث١غ اٌؼشثٟ. ٚأؽبسد دساعخ

Daradkah et al. (2021)  ًئٌٝ أْ اٌقذِبد إٌفط١خ إٌبرغخ ػٓ الأصِبد اٌغ١بع١خ ٚالالزقبد٠خ، ِض

لأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ ٚاٌشث١غ اٌؼشثٟ، أصشد ثؾىً ِزجب٠ٓ ػٍٝ أعٛاق الأعُٙ فٟ ِقش ٚالأسدْ ا

 .ٚاٌّغشة

  انًُهدُح. 6

ؽٛي إٌّبرط اٌّغزخذِخ فٟ  Atri et al. (2020) ثٕبءً ػٍٝ اٌّشاعؼخ إٌّٙغ١خ ٌلأدث١بد اٌزٟ لذِٙب 

 اٌغبثخ اٌغجج١خ ّٔٛرط ذساعخٚرغزخذَ اٌ اٌم١بعٟإٌّٙظ اٌٛففٟ  ٠ؼزّذ ٘زا اٌجؾشاٌزؼٍُ ا٢ٌٟ اٌغججٟ، 

  EGX100 .اٌّقشٞعٛق الأعُٙ  ِإؽشأعؼبس ٔفو ثشٔذ ػٍٝ  أصشٌذساعخ 

   (Causal Forest) انغاتح انسثثُح 6.1

 Average Treatment) اٌغبثخ اٌغجج١خ ٟ٘ هش٠مخ ِزمذِخ رغُزخذَ ٌزمذ٠ش اٌزأص١شاد اٌغجج١خ اٌّزٛعطخ

Effects -  (ATEs .زّذ ٘زٖ اٌطش٠مخ ػٍٝ رم١ٕخ اٌغبثخ اٌؼؾٛائ١خرؼ (Random Forest)  رم١ٕخ ٟ٘ٚ ،

ؽبئؼخ فٟ اٌزؼٍُ ا٢ٌٟ ٌٍزٕجإاد. رغبػذ ٘زٖ اٌطش٠مخ فٟ اٌؾقٛي ػٍٝ رمذ٠شاد دل١مخ ٌٍزأص١شاد اٌؼلاع١خ 

ْ ف١ٙب ثبعزخذاَ ِغّٛػخ ِٓ اٌّزغ١شاد اٌزٕجإ٠خ، عٛاء وبٔذ ل١ٍٍخ أٚ وض١شح، ؽزٝ فٟ اٌؾبلاد اٌزٟ ٠ىٛ

رؾ١ش اٌذساعبد ئٌٝ أْ اٌغبثخ اٌغجج١خ رؼًّ ثىفبءح ػٕذ رمذ٠ش  .ػذد اٌخقبئـ أوجش ِٓ ػذد اٌّلاؽظبد

اٌزأص١شاد اٌؼلاع١خ، ؽزٝ فٟ ظً ٚعٛد ػٛاًِ ِؾٛؽخ أٚ رؼم١ذاد فٟ و١ف١خ رأص١ش اٌّؼبٌغخ ػٍٝ 

أعشا٘ب ثبؽضْٛ ِضً ِغّٛػبد ِخزٍفخ ِٓ اٌغىبْ. رُ رط٠ٛش ٘زٖ إٌّٙغ١خ ِٓ خلاي دساعبد سئ١غ١خ 

Athey ،Wager ٚآخشْٚ. ٚرٛفش رمذ٠شاد غ١ش ِزؾ١ضح ٚػبد٠خ، ِّب ٠ؼٕٟ أْ دلزٙب رزؾغٓ ِغ ِشٚس ،

س٘ب . اٌٛلذ ّٛ  ٚ Lechner فٟ ؽ١ٓ أْ ٕ٘بن ئفذاساد أخشٜ ِٓ اٌغبثخ اٌغجج١خ، ِضً رٍه اٌزٟ ه

Dandl et al. ٘زا اٌؾشػ ػٍٝ إٌغخخ اٌزم١ٍذ٠خ، ئلا أٔٙب ١ٌغذ ؽبئؼخ ِضً إٌغخخ اٌم١بع١خ، ٌزٌه ٠شوض. 
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رغبػذ هش٠مخ اٌغبثخ اٌغجج١خ فٟ فُٙ و١ف١خ رأص١ش اٌؼلاط أٚ الإعشاء ػٍٝ ِغّٛػبد ِخزٍفخ. رجذأ ثزطج١ك  

ّٔبرط ٌزٛلغ ِٓ ع١ؾقً ػٍٝ اٌؼلاط ِٚب لذ رىْٛ ٔزبئغُٙ، ِّب ٠غبػذ ػٍٝ ئصاٌخ اٌؼٛاًِ اٌّؾٛؽخ. 

زٛلغ أْ رىْٛ اعزغبثزُٙ ٌٍؼلاط ِزؾبثٙخ، صُ رؾغت رأص١ش اٌؼلاط ثؼذ رٌه، رمَٛ ثزغ١ّغ الأفشاد اٌز٠ٓ ٠ُ 

٘زٖ اٌطش٠مخ أؽغبس لشاساد خبفخ رمُغُ اٌج١بٔبد ثطش٠مخ رجُشص اٌفشٚلبد  رغزخذَ. داخً وً ِغّٛػخ

فٟ رأص١شاد اٌؼلاط، ِغ مّبْ اٌذلخ ِٓ خلاي اعزخذاَ ث١بٔبد ِٕفقٍخ لإٔؾبء اٌؾغشح ٚئعشاء اٌزٕجإاد. 

د ؽغبة اٌّزٛعطبد، رأخز ٘زٖ اٌطش٠مخ فٟ الاػزجبس ِذٜ رؾبثٗ وً فشد ِغ ا٢خش٠ٓ، ِّب ثذلاً ِٓ ِغش

٠ٛفش رمذ٠شاد أوضش دلخ. ؽزٝ ػٕذ اٌزؼبًِ ِغ ِغّٛػبد ث١بٔبد فغ١شح، رظً ٘زٖ اٌطش٠مخ ِٛصٛلخ ِٓ 

 .(Rehill, 2024)خلاي اعزخذاَ رم١ٕبد ٌم١بط دسعخ ػذَ ا١ٌم١ٓ 

 انثُاَاخ وانًرغُشاخ  6.2

أعؼبس إٌفو ػٍٝ أداء عٛق الأعُٙ اٌّقشٞ، رغزخذَ ٘زٖ اٌذساعخ ث١بٔبد ؽٙش٠خ رّزذ ِٓ  أصش ٌم١بط

ِٓ لبػذح —أعؼبس ٔفو ثشٔذ—رُ اٌؾقٛي ػٍٝ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚلذ .2024ئٌٝ  2006ػبَ 

رُ  ، فمذEGX 100(. أِب اٌّزغ١ش اٌزبثغ، ٚ٘ٛ ِإؽش FREDث١بٔبد الاؽز١بهٟ اٌف١ذساٌٟ الالزقبدٞ )

 .Investing.comِٓ  اٌؾقٛي ػٍٝ ث١بٔبرٗ

. يرغُشاخ انذساسح1خذول   

 انُىع انشيض انًرغُش

 ِزغ١ش ِغزمً BP عؼش خبَ ثشٔذ

 EGX 100عؼش ِإؽش 

 

EGX 100 ِزغ١ش ربثغ 

 

اٌزأص١ش اٌىٍٟ ٌٍؼلاط ػجش  (Average Treatment Effect - ATE) ٠ؾُذد اٌزأص١ش اٌؼلاعٟ اٌّزٛعو

ِٓ خلاي ِمبسٔخ إٌزبئظ ث١ٓ اٌّغّٛػبد اٌّؼبٌغخ ٚاٌّغّٛػبد اٌنبثطخ مّٓ ئهبس  ،ث١بٔبدِغّٛػخ 

غبٌجبً ثبعزخذاَ هشق ِضً رؾ١ًٍ الأؾذاس،  ATE الاعزذلاي اٌغججٟ. فٟ اٌزطج١مبد اٌؼ١ٍّخ، ٠زُ رمذ٠ش

ٟ، ، أٚ رم١ٕبد ِزمذِخ فٟ اٌزؼٍُ ا٢ٌٟ اٌغجج(Propensity Score Matching) ِٚطبثمخ دسعبد ا١ًٌّ

 - Double/Debiased Machine Learning) ِضً اٌزؼٍُ ا٢ٌٟ اٌّضدٚط/اٌّقؾؼ ٌلأؾ١بص
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DML) أٚ اٌغبثبد اٌغجج١خ (Causal Forests)  ٟب أؽبسوّأعزخذاِٙب فٟ ٘زا اٌجؾش،  رُٚاٌز 

Lechner & Mareckova (2024)  ػٍٝ عج١ً اٌّضبي، ٠ّىٓ رمذ٠ش ATE  س ِضدٚط ثبعزخذاَ ِمذِّّ

 :ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ  (Double Robust Estimator) خ اٌّزبٔ

      
 

  
 ∑ [ ̂           

          ̂         

 ̂     
     ̂         

 

     

  
                 ̂        

     ̂     
 ] 

 :ؽ١ش

  ̂              ̂        :  اٌّؼبٌغخ ٚاٌنبثطخإٌزبئظ اٌّزٛلؼخ ٌٍّغّٛػبد. 

  ̂     : ًاٌم١ُ اٌزمذ٠ش٠خ ٌذسعبد ا١ٌّ. 

. ِٚغ رٌه، لذ ٠خفٟ ٘زا  ( و١ف١خ رأص١ش اٌؼلاط ػٍٝ اٌغ١ّغ٠ATEظُٙش اٌزأص١ش اٌؼلاعٟ اٌّزٛعو )

اٌّم١بط اٌفشٚلبد فٟ اعزغبثبد الأفشاد أٚ اٌّغّٛػبد اٌّخزٍفخ. ٌٍىؾف ػٓ ٘زٖ اٌفشٚلبد، ٠غزخذَ 

( ٚاٌزأص١ش GATEعٕجًب ئٌٝ عٕت ِغ اٌزأص١ش اٌؼلاعٟ اٌّزٛعو ٌٍّغّٛػخ ) ATEفبٔؼٛ اٌغ١بعبد 

(، ِّب ٠غبػذُ٘ فٟ رق١ُّ رذخلاد أوضش اعزٙذافًب. رؼُذ ٘زٖ اٌّفب١ُ٘ IATEاٌؼلاعٟ اٌّزٛعو ٌٍفشد )

(، اٌزٞ ٠غّغ ث١ٓ اعزشار١غ١بد رؾذ٠ذ الأعجبة، ٚأعب١ٌت اٌزؼٍُ CMLِّٙخ فٟ اٌزؼٍُ ا٢ٌٟ اٌغججٟ )

ٌّؼبٌغخ اٌج١بٔبد اٌّؼمذح، ٚرم١ٕبد اٌزمذ٠ش اٌم٠ٛخ ِضً اٌزؼٍُ ا٢ٌٟ اٌّضدٚط/اٌّقؾؼ ٌلأؾ١بص  ا٢ٌٟ

(DML( ٚاٌغبثبد اٌغجج١خ )Causal Forests وّب أؽبس )Lechner (2023.) 

 . انُرائح 7

، رؾ١ًٍ اسرجبهاٌزٟ رُ اٌؾقٛي ػ١ٍٙب ثؼذ ػًّ رؾ١ًٍ اؽقبئٟ، ٕزبئظ فٟ ٘زا اٌمغُ ٠ٕبلؼ اٌجؾش اٌ

 .Causal forestِٓ ّٔٛرط  ATEٚرؾ١ًٍ ٌٕزبئظ 

 EGX 100 و BP ذحهُم ذغُش الأسؼاس تًشوس انىقد: َظشج ػهً 7.1
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٠ؼذ رؾ١ًٍ الأعؼبس ػجش اٌضِٓ أؽذ الأدٚاد الأعبع١خ ٌفُٙ د٠ٕب١ِى١بد الأعٛاق اٌّب١ٌخ ٚاٌزٕجإ 

ػٍٝ  EGX 100 ِٚإؽش BP ثبلارغب٘بد اٌّغزمج١ٍخ. ٠ٛمؼ اٌشعُ اٌج١بٟٔ اٌّشفك رغ١ش أعؼبس ِإؽش

 ِذاس ػذح عٕٛاد، ِغ رغ١ٍو اٌنٛء ػٍٝ ثؼل اٌفزشاد اٌؾبعّخ فٟ اٌغٛق. 

 

 تًشوس انضيٍ . EGX 100أسؼاس تشَد ويؤشش  ذغُُش .1شكم 

 .3.12.3تشَايح تاَثىٌ انًصذس: انثاحث، 

، أِب BP ٠ظُٙش ل١ّخ٠ّضً اٌّؾٛس الأفمٟ فٟ اٌشعُ اٌج١بٟٔ اٌزٛاس٠خ، ث١ّٕب اٌّؾٛس اٌؼّٛدٞ الأ٠غش 

، ث١ّٕب BP اعزخذاَ خو أصسق فٍت ٌزّض١ً رُ  .EGX 100 اٌّؾٛس اٌؼّٛدٞ الأ٠ّٓ ف١ؼجش ػٓ ل١ّخ

 .ثخو أؽّش ِزمطغ EGX 100 ٠ظٙش

 :(2007-2006) يشحهح انرزتزب الأونٍ .1

o ؽٙذ ِإؽش EGX 100  رزثزثًب ؽبداً فٟ ٘زٖ اٌفزشح، ؽ١ش اسرفغ ثؾىً وج١ش صُ أخفل ثغشػخ، ِّب

 .٠ؾ١ش ئٌٝ رمٍجبد عٛل١خ وج١شح سثّب ثغجت ظشٚف الزقبد٠خ غ١ش ِغزمشح أٚ ِنبسثبد ؽبدح

o فٟ اٌّمبثً، وبْ أداء BP ٟأوضش اعزمشاسًا ِغ ص٠بدح هف١فخ لجً أْ ٠جذأ ثبٌٙجٛه اٌزذس٠غ. 

 :(2009-2007) الاَخفاض انحاد .2

o  َؽٙذ ِإؽش2009ئٌٝ  2007ِٓ ػب ، BP  رأص١ش الأصِخ اٌّب١ٌخ أخفبمًب ٍِؾٛظًب، ِّب لذ ٠ؼىظ

 .، ٚأصشد ػٍٝ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌؾشوبد ٚاٌّإؽشاد اٌؼب١ٌّخ2008اٌؼب١ٌّخ اٌزٟ مشثذ الأعٛاق فٟ 
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o أِب EGX 100  فمذ ٚافً الاسرفبع خلاي ٘زٖ اٌفزشح، ِّب لذ ٠ؼىظ رأخش رأص١ش الأصِخ ػٍٝ اٌغٛق

 .اٌّقش٠خ أٚ ٚعٛد ػٛاًِ ِؾ١ٍخ عبّ٘ذ فٟ رؼض٠ض اٌّإؽش

 :(2012-2009) ٌالاَرؼاش انقى .3

o  َثذأ ِإؽش2009ثؼذ ػب ، BP  ٟ٠ؾ١ش ٘زا 2012فٟ اٌزؼبفٟ ثمٛح، ١ٌقً ئٌٝ أػٍٝ ِغز٠ٛبرٗ ف .

 .الاسرفبع ئٌٝ اعزؼبدح اٌغٛق ٌؼبف١زٗ ثؼذ فزشح اٌشوٛد اٌؼبٌّٟ

o فٟ اٌٛلذ ٔفغٗ، ؽمك ِإؽش EGX 100  ٌىٕٗ ثذأ 2007اعزمشاسًا ٔغج١ًب ثؼذ اسرفبػٗ اٌّغزّش ِٕز ،

 .2012اٌزذس٠غٟ ثؼذ ثبٌزشاعغ 

 :(2013-2012) يشحهح انرشاخغ انطفُف .4

o  َٚفٛي ِإؽش 2012ؽٙذ ػب BP  ئٌٝ رسٚرٗ، ١ٌجذأ ثؼذ٘ب فٟ الأخفبك ِغذداً، ِّب لذ ٠ؼىظ

 .رقؾ١ؾًب فٟ اٌغٛق أٚ رغ١شاد الزقبد٠خ أصشد ػٍٝ أداء اٌؾشوبد

o أِب ِإؽش EGX 100،ِّٟب ٠ؾ١ش ئٌٝ اؽزّبي  ، فمذ دخً فٟ ِشؽٍخ رشاعغ ثؼذ فزشح اعزمشاس ٔغج

 .ؽذٚس رجبهإ الزقبدٞ أٚ رأص١شاد خبسع١خ ػٍٝ اٌغٛق

ِٓ خلاي ِمبسٔخ الارغب٘بد، ٠ّىٓ ِلاؽظخ أْ ٕ٘بن فزشاد ٠زؾشن ف١ٙب اٌّإؽشاْ ثبرغب٘بد ِزؼبوغخ، 

فٟ اٌّمبثً، ٕ٘بن فزشاد  .EGX 100 ث١ّٕب اسرفغ BP ، ؽ١ش أخفل2009ٚ 2006ِضً اٌفزشح ث١ٓ 

ػٕذِب اسرفغ وً ِّٕٙب  2012ٚ 2009وًب ِزضإًِب ٌىلا اٌّإؽش٠ٓ، وّب ؽذس ث١ٓ أخشٜ ؽٙذد رؾش

 .ثؾىً ٍِؾٛظ

 

 انرحهُم الاحصائٍ انىصفٍ 7.2

رؼُذ الإؽقبئ١بد اٌٛفف١خ أداح ِّٙخ ٌفُٙ هج١ؼخ اٌج١بٔبد ٚرٛص٠ؼٙب، ؽ١ش رغبػذ فٟ اعزٕزبط الارغب٘بد 

ٚاٌذ١ٔب. فٟ ٘زا اٌزؾ١ًٍ، ٔغزؼشك ثؼل اٌّإؽشاد اٌشئ١غ١خ، ل١بط اٌزؾزذ، ٚرؾذ٠ذ اٌم١ُ اٌمقٜٛ 

 .BP ٚEGX 100 الإؽقبئ١خ الأعبع١خ ٌّغّٛػزٟ اٌج١بٔبد
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فٍ انىصائٍ لاحصا. قُى انرحهُم 2خذول   

Statistic Brent Price EGX 100 

Sample Size 225 225 

Mean 77.758929 906.444444 

Median 70.510000 940.050000 

 

Mode 46.582727 

 

770.810000 

 

Minimum 27.000000 

 

771.000000 

 

Maximum 134.000000 

 

990.000000 

 

Rang 107.000000 
 

219.000000 
 

Standard Deviation 23.892602 

 

78.567027 

 

 .3.12.3انًصذس: انثاحث، تشَايح تاَثىٌ 

: انًرىسط انحساتٍ )  (Meanأولاا
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، 77.76ؽٛاٌٟ  ٠Brent Priceؼُجش اٌّزٛعو اٌؾغبثٟ ػٓ اٌم١ّخ اٌّشوض٠خ ٌٍج١بٔبد، ؽ١ش ثٍغ ِزٛعو 

أػٍٝ ثىض١ش ِٓ  EGX 100. ٠ؾ١ش رٌه ئٌٝ أْ أعؼبس 906.44ؽٛاٌٟ  EGX 100ث١ّٕب وبْ ِزٛعو 

Brent Price.ِّٓب ٠ؼىظ اٌفشق فٟ ٔطبق اٌم١ُ ث١ٓ اٌّإؽش٠ ، 

 (Medianثاَُاا: انىسُط )

. ٠ؾ١ش رٌه 940.05ؽٛاٌٟ  EGX 100، فٟ ؽ١ٓ وبْ ٚع١و 70.51ؽٛاٌٟ  Brent Priceٚع١و ثٍغ 

، ِّب 70.51ألً ِٓ  Brent Price، ث١ّٕب ٔقف ل١ُ 940.05أػٍٝ ِٓ  EGX 100ئٌٝ أْ ٔقف ل١ُ 

 ٠ٛمؼ ِذٜ أزؾبس اٌم١ُ فٟ وً ِٓ اٌّإؽش٠ٓ.

 

 (Modeثانثاا: انًُىال )

. 770.81ؽٛاٌٟ  EGX 100، ث١ّٕب ثٍغ إٌّٛاي ٌّإؽش 46.58ل١ّخ ِٕٛاي رجٍغ  Brent Priceعغً 

ٌذ٠ٗ ل١ّخ  EGX 100ٌذ٠ٗ ل١ّخ ِزىشسح ألً ثىض١ش ِٓ اٌّزٛعو، ث١ّٕب  ٠Brent Priceؼىظ رٌه أْ 

 ِٕٛاي ألً ِٓ اٌٛع١و ٚاٌّزٛعو، ِّب ٠ؾ١ش ئٌٝ رشوض اٌم١ُ ػٕذ ِغز٠ٛبد ِؼ١ٕخ أوضش ِٓ غ١ش٘ب.

 (Range( وانُطاق )Min & Maxانقُى انقصىي )ساتؼاا: 

، ِّب ٠ؼٕٟ أْ ٔطبق اٌزغ١ش ثٍغ 134.00ٚأػٍٝ ل١ّخ ػٕذ  27.00أدٔٝ ل١ّخ ػٕذ  Brent Priceعغً 

ٔمطخ.  219.00، ثفبسق لذسٖ 990.00ٚ 771.00، فمذ رشاٚػ ث١ٓ EGX 100ٔمطخ. أِب  107.00

 ، ِّب ٠ؼىظ رمٍجبد أوجش فٟ اٌغٛق.Brent Priceٌذ٠ٗ ٔطبق أٚعغ ِٓ  ٠EGX 100ؾ١ش ٘زا ئٌٝ أْ 

 (Standard Deviation - Stdخايساا: الاَحشاف انًؼُاسٌ )

، ِّب ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد رزثزة ِؼزذي فٟ 23.89ؽٛاٌٟ  Brent Priceثٍغ الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌـ 

وجش فٟ ، ِّب ٠ؼىظ رمٍجبد أ78.57ؽٛاٌٟ  EGX 100أعؼبسٖ. فٟ اٌّمبثً، وبْ الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌـ 

 ، ٚ٘ٛ ِب لذ ٠ىْٛ ٔز١غخ ٌزأص١ش اٌؼٛاًِ الالزقبد٠خ اٌّخزٍفخ.Brent Priceث١بٔبرٗ ِمبسٔخً ثـ 

 : ذفسُش الاذداهاخ والاسرُراخاخسادساا

 ٠ظُٙش رؾ١ًٍ اٌم١ُ اٌّزٛعطخ ٚاٌشثؼ١خ أْ ِإؽش BP ٌذ٠ٗ رزثزثبد ألً ٔغج١ًب ِمبسٔخً ثـ EGX 100 ٌٕٗى ،

 .ػٍٝ ِذاس اٌفزشاد اٌض١ِٕخلا ٠ضاي ٠ؾٙذ رؾشوبد وج١شح 
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 إٌطبق اٌٛاعغ ٌّإؽش EGX 100  ٠ؾ١ش ئٌٝ رمٍجبد وج١شح فٟ اٌغٛق، ِّب لذ ٠ىْٛ ٔبرغًب ػٓ أؽذاس

 .الزقبد٠خ ِّٙخ أٚ رغ١شاد فٟ ِؼ٠ٕٛبد اٌّغزضّش٠ٓ

 ِٓ ًاٌم١ُ اٌمقٜٛ ٌى BP ٚEGX 100   ُجشص اٌزأص١ش اٌّؾزًّ ٌجؼل الأؽذاس الاعزضٕبئ١خ ػٍٝ ر

 .ِٓ اٌّؾزًّ أْ رىْٛ ٕ٘بن فزشاد ِٓ إٌّٛ اٌغش٠غ ٚالأخفبك اٌؾبداٌغٛق، ؽ١ش 

 ٠زّزغ ثم١ُ أػٍٝ ٌٚىٕٗ أوضش رزثزثًب، ث١ّٕب EGX 100 ثؾىً ػبَ، ٠ؾ١ُش ٘زا اٌزؾ١ًٍ الإؽقبئٟ ئٌٝ أْ

BP  ٌٓذ٠ٗ ٔطبق ألً ٌىٕٗ ٠ظً ِزأصشًا ثبٌزغ١شاد الالزقبد٠خ. ٠ّىٓ أْ رغبػذ ٘زٖ إٌزبئظ اٌّغزضّش٠

 .١ٍٓ فٟ فُٙ عٍٛن اٌغٛق ثؾىً أفنً ٚارخبر لشاساد ِج١ٕخ ػٍٝ ث١بٔبد دل١مخ ِٚذسٚعخٚاٌّؾٍ

 ذحهُم الاسذثاط  7.3

، اٌزٞ ٠ّضً أداء عٛق EGX 100ث١ٓ ِإؽش  (Correlationالاسرجبه )٠ٙذف ٘زا اٌزؾ١ًٍ ئٌٝ دساعخ 

 ، ٚرٌه ثبعزخذاَ رؾ١ًٍ الاسرجبه ٚالأؾذاس.BPالأعُٙ اٌّقشٞ، ٚعؼش اٌغٕذاد 

 

 ِقفٛفخ الاسرجبه ث١ٓ اٌّزغ١شاد. .2انشكم 

 .3.12.3انًصذس: انثاحث، تشَايح تاَثىٌ 

، ٟٚ٘ ل١ّخ لش٠جخ عذاً ِٓ اٌقفش، ِّب 0.095ل١ّخ  ٠EGX 100  ٚ BPظُٙش ِؼبًِ الاسرجبه ث١ٓ 

رإصش لا   EGX 100ش٠ؾ١ش ئٌٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ خط١خ ل٠ٛخ ث١ّٕٙب. ٘زا ٠ؼٕٟ أْ اٌزغ١شاد فٟ ِإؽ

، ٚاٌؼىظ فؾ١ؼ. ثؼجبسح أخشٜ، لا ٠ّىٓ اػزجبس اسرفبع أٚ أخفبك BPثؾىً ٚامؼ ػٍٝ أعؼبس 
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EGX 100   ِإؽشًا دل١مًب ٌٍزٕجإ ثؾشوخBP.  لذ ٠ىْٛ عجت ٘زا الاسرجبه اٌنؼ١ف أْ وً ِزغ١ش ٠زأصش

ؼىظ أداء عٛق الأعُٙ اٌّقش٠خ ثؾىً ػبَ، ٠ٚزأصش ثؼٛاًِ ٠  EGX 100ثؼٛاًِ ِخزٍفخ؛ ؽ١ش أْ 

ذ ٠ىْٛ أوضش ل BPِضً ِؼ٠ٕٛبد اٌّغزضّش٠ٓ، ٚاٌغ١بعبد الالزقبد٠خ، ٚرذفمبد الاعزضّبس، فٟ ؽ١ٓ أْ 

اسرجبهًب ثأعؼبس اٌطبلخ اٌؼب١ٌّخ، ٚاٌؼشك ٚاٌطٍت ػٍٝ إٌفو، ٚاٌمشاساد اٌغ١ٛع١بع١خ اٌزٟ رإصش ػٍٝ 

إؽش أعبعٟ ٌزفغ١ش أٚ اٌزٕجإ وّ   EGX 100ػٍٝ رٌه، لا ٠ّىٓ الاػزّبد ػٍٝ ِإؽشثٕبءً  .لطبع اٌطبلخ

، ِّب ٠ؾ١ش ئٌٝ مشٚسح رؾ١ًٍ وً ِّٕٙب مّٓ ع١بلٗ اٌخبؿ ٚأخز ػٛاًِ أخشٜ ثؼ١ٓ BPثزغ١شاد 

 .الاػزجبس ٌفُٙ عٍٛوّٙب ثؾىً أػّك

ذحهُم الاسذثاط اندضئٍرُدح . 3َ خذول  

p-val CI95% r n 

0.212539 [-0.95, 0.42] -0.595292 228 

 

 

 .3.12.3انًصذس: انثاحث، تشَايح تاَثىٌ 

)اٌزٞ لذ ٠ؾ١ش ئٌٝ ِإؽش عٛق الأعُٙ أٚ اٌج١بٔبد  BP رُ ئعشاء رؾ١ًٍ الاسرجبه اٌغضئٟ ث١ٓ ِإؽش

اٌّإؽش اٌؼبَ ٌٍجٛسفخ اٌّقش٠خ( ثؼذ اٌزؾىُ فٟ ِزغ١شاد ِإصشح ِضً )   EGX 100 اٌّب١ٌخ( ِٚإؽش

رُّضً ٘زٖ اٌؼ١ٍّخ خطٛح ِّٙخ  (Discount Rate). ُِٚؼذي اٌخق (Inflation) Rate اٌزنخُِؼذي 

أظٙشد   .ٌفُٙ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ اٌشئ١غ١١ٓ فٟ اٌجؾش ثؼذ أخز رأص١ش اٌّزغ١شاد اٌخبسع١خ فٟ الاػزجبس

، ِّب ٠ؾ١ش 0.595292-ٍغ ث  BP  ٚEGX 100ٔزبئظ رؾ١ًٍ الاسرجبه اٌغضئٟ أْ ِؼبًِ الاسرجبه ث١ٓ

ر١ًّ ئٌٝ أْ رشرجو  BP ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ عٍج١خ ث١ٓ اٌّإؽش٠ٓ. ثؾىً ػبَ، ٠ؼٕٟ ٘زا أْ اٌض٠بدح فٟ
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( 0.595، ٚاٌؼىظ فؾ١ؼ. ػلاٚح ػٍٝ رٌه، ٠ؾ١ش ؽغُ ِؼبًِ الاسرجبه )EGX 100 ثبٔخفبك فٟ

أْ ٕ٘بن رأص١شًا ٍِؾٛظًب  ئٌٝ أْ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ ل٠ٛخ ٔغج١ًب ٌٚىٓ ١ٌغذ ػلالخ ل٠ٛخ عذاً. ٘زا ٠ؼٕٟ

 .ث١ٓ اٌّإؽش٠ٓ، ئلا أْ ٘زا اٌزأص١ش لذ لا ٠ىْٛ را هبثغ ِضبٌٟ

 ,0.95-] ٌّٓؼبًِ الاسرجبه، ٚاٌزٟ رشاٚؽذ ث١ %95ثبلإمبفخ ئٌٝ رٌه، رُ ؽغبة فزشح اٌضمخ ثٕغجخ 

١مٟ ث١ٓ زشح اٌضمخ ٘زٖ رؼىظ ؽذٚد اٌّذٜ اٌزٞ ِٓ اٌّشعؼ أْ ٠مغ ف١ٗ ِؼبًِ الاسرجبه اٌؾمف  [0.42

اٌّزغ١ش٠ٓ فٟ اٌّغزّغ الأوجش. ثّب أْ ٘زٖ اٌفزشح رؾًّ اٌم١ّخ اٌقفش٠خ، فٙزا ٠ؼٕٟ أٔٗ ِٓ اٌّّىٓ أْ 

اٌٛالغ غ١ش ِٛعٛدح أٚ مؼ١فخ، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼىظ ثؼنًب ِٓ ػذَ  فٟ  BP ٚEGX 100 رىْٛ اٌؼلالخ ث١ٓ

، ٟٚ٘ أػٍٝ ِٓ 0.212539ذ ، فمذ ثٍغ(p-value)خ أِب ثبٌٕغجخ ٌٍم١ّخ الاؽزّب١ٌ .ا١ٌم١ٓ فٟ إٌزبئظ

. ٚفمًب ٌزٌه، لا ٠ّىٕٕب سفل اٌفشم١خ اٌقفش٠خ 0.05اٌؼزجخ اٌّؼزبدح ٌلاخزجبس الإؽقبئٟ اٌزٟ رغبٚٞ 

اٌزٟ رٕـ ػٍٝ ػذَ ٚعٛد اسرجبه ؽم١مٟ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ. ٘زا ٠ؾ١ش ئٌٝ أْ اٌؼلالخ اٌغٍج١خ اٌزٟ رُ 

جبد اٌؼؾٛائ١خ فٟ اٌج١بٔبد أٚ رأص١شاد رىْٛ ِغشد ٔز١غخ ٌٍزمٍلذ  BP ٚEGX 100 ِلاؽظزٙب ث١ٓ

 .ِإلزخ، ١ٌٚغذ داٌخ ئؽقبئ١ًب ثؾىً ٠غّؼ ثبلاعزٕزبط ثٛعٛد ػلالخ ؽم١م١خ ث١ّٕٙب

، BP ٚEGX 100 ثٕبءً ػٍٝ ٘زٖ إٌزبئظ، ٠ّىٓ اعزٕزبط أْ ػٍٝ اٌشغُ ِٓ ٚعٛد اسرجبه ػىغٟ ث١ٓ

ٟ ارخبر لشاساد اعزشار١غ١خ. فٟ اٌٛالغ، لذ فاْ ٘زا الاسرجبه ١ٌظ دالًا ئؽقبئ١ًب ثّب ٠ىفٟ ١ٌؼزّذ ػ١ٍٗ ف

رىْٛ ٘زٖ اٌؼلالخ غ١ش ِغزمشح أٚ غ١ش ِٛصٛلخ ثّب ف١ٗ اٌىفب٠خ ٌزىْٛ راد ل١ّخ فٟ رفغ١ش اٌؾشوخ 

 .اٌّغزمج١ٍخ ٌلأعٛاق اٌّب١ٌخ

  Causal Forest َرائح ًَىرجذفسُش  7.4

)ِإؽش  EGX 100)عؼش خبَ ثشٔذ( ػٍٝ  ٠BPّضً اٌشعُ اٌج١بٟٔ اٌزٛص٠غ اٌزمذ٠شٞ ٌٍزأص١ش اٌغججٟ ٌـ 

 اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ(.
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 ذىصَغ انرأثُشاخ انسثثُح انًقذسج. 3انشكم 

 .3.12.3انًصذس: انثاحث، تشَايح تاَثىٌ 

 :الاذداِ انؼاو .1

o ِؼظُ اٌزأص١شاد اٌغجج١خ ئ٠غبث١خ، ِّب ٠ؾ١ش ئٌٝ أْ اسرفبع BP ع ٠إدٞ غبٌجًب ئٌٝ اسرفبEGX100 . 

o  اٌم١ُ اٌغٍج١خ، ِّب ٠ؼٕٟ أٔٗ فٟ ثؼل اٌؾبلاد لذ ٠ىْٛ لاسرفبعِٚغ رٌه، ٕ٘بن ثؼل BP  ٟرأص١ش عٍج

 .EGX 100ػٍٝ 

 

 :(Bimodal Distribution)  انرىصَغ ثُائٍ انقًى .2

o  ٓ( ٚالأخشٜ ؽٛي اٌم١ُ 20ٚ  0ٕ٘بن لّزبْ ٚامؾزبْ فٟ اٌزٛص٠غ: ئؽذاّ٘ب ؽٛي اٌم١ُ اٌّٛعجخ )ث١

 .(60-ئٌٝ  70-اٌغبٌجخ )

o  ٌٝأْ رأص١ش٠ؾ١ش رٌه ئ BP ٍٝػ EGX 100 ١ٌظ صبثزبً، ٚلذ ٠خزٍف ؽغت اٌظشٚف الالزقبد٠خ. 

 :انقُى انسهثُح غُش الاػرُادَح .3

o  ً(، ِّب ٠ؼٕٟ أٔٗ فٟ ثؼل اٌغ١ٕبس٠ٛ٘بد، لذ 60.2-ٚ  70.6-ٕ٘بن رأص١شاد عجج١خ عٍج١خ ل٠ٛخ )ِض

 . EGX 100 ئٌٝ أخفبك ؽبد فٟ BP ٠إدٞ اسرفبع

o قبد٠خ أخشٜ، ِضً اٌزنخُ، أخفبك ل١ّخ اٌؼٍّخ، أٚ ع١بعبد ؽى١ِٛخ لذ ٠ىْٛ رٌه ثغجت ػٛاًِ الز

 .رإصش ػٍٝ اٌغٛق
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 ِؼمذح ٚرؼزّذ ػٍٝ اٌظشٚف الالزقبد٠خ  BP ٚEGX 100 اٌؼلالخ ث١ٓٚثبٌزبٌٟ ٠ّىٓ اٌمٛي ثأْ 

 .. ثؾىً ػبَ، ٕ٘بن ارغبٖ ئ٠غبثٟ، ٌٚىٓ فٟ ثؼل اٌؾبلاد لذ ٠ىْٛ اٌزأص١ش ػىغ١ًبٚاٌغ١بع١خ

  (ATE) انرأثُش انسثثٍيرىسط  7.5

، ٚاٌزٞ ٠ؼجش ػٓ (ATE) ثؼذ رطج١ك إٌّٛرط ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌّزبؽخ، رُ رمذ٠ش ِزٛعو اٌزأص١ش اٌغججٟ

 : EGX 100ؽش ػٍٝ ِإBP اٌزأص١ش اٌؼبَ ٌزغ١ش

 

 

 CI 95% (ATE)  يرىسط انرأثُش انسثثٍ

1.88 [1.50 ,2.10] 

 

ثٛؽذح ٚاؽذح فاْ رٌه ٠إدٞ ئٌٝ  BP عؼش خبَ ثشٔذ٘زٖ إٌز١غخ رؼٕٟ أٔٗ فٟ اٌّزٛعو ػٕذِب ٠زغ١ش 

ٚؽذح ٠ؾ١ش ٘زا ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ عجج١خ ئ٠غبث١خ ث١ٓ أعؼبس خبَ  1.88ثّمذاس   EGX 100 ص٠بدح ِإؽش

ثشٔذ ٚعٛق الأعُٙ اٌّقشٞ ِّب ٠ؼٕٟ أْ اسرفبع أعؼبس إٌفو اٌخبَ ٠إدٞ ػبدحً ئٌٝ رؾغٓ فٟ أداء 

، فٙزا ٠ؼٕٟ أْ 2.10ٚ  1.50% ث١ٓ 95فزشح اٌضمخ وّب أْ   .EGX 100 الأعُٙ اٌّذسعخ فٟ ِإؽش

٠مغ فٟ ٘زا إٌطبق، ٚ٘ٛ ١ٌظ ففشًا، ِّب ٠ؾ١ش ئٌٝ   ATE% ِٓ اٌزىشاساد رؾ١ش ئٌٝ أْ 95ٕ٘بن 

 ش ١ٌٚظ ٔز١غخ ٌٍقذفخ. رأص١ش ئ٠غبثٟ ِٚغزم

 . انخاذًح وانرىصُاخ8

 EGX ِإؽش عٛق الأعُٙ اٌّقشٞػٍٝ  (BP) رٕبٌٚذ ٘زٖ اٌذساعخ أصش رغ١١شاد أعؼبس خبَ ثشٔذ

، أظٙشد إٌزبئظ أْ Causal Forest DMLثبعزخذاَ ِٕٙغ١خ اٌزؾ١ًٍ اٌغججٟ. ثؼذ رطج١ك ّٔٛرط  100

ٕ٘بن ػلالخ عجج١خ ئ٠غبث١خ ث١ٓ أعؼبس إٌفو اٌخبَ ٚأداء عٛق الأعُٙ اٌّقشٞ، ؽ١ش أْ اسرفبع أعؼبس 

رذي ٘زٖ  .ٚؽذح 1.88ثّمذاس  EGX 100 ؽشخبَ ثشٔذ ثٛؽذح ٚاؽذح ٠إدٞ فٟ اٌّزٛعو ئٌٝ ص٠بدح ِإ

ب فٟ اٌزأص١ش ػٍٝ أداء اٌغٛق اٌّقشٞ، عٛاء ِٓ خلاي  ًّ إٌز١غخ ػٍٝ أْ أعؼبس إٌفو رٍؼت دٚسًا ِٙ

رأص١ش٘ب اٌّجبؽش ػٍٝ اٌمطبػبد الالزقبد٠خ اٌّشرجطخ ثبٌطبلخ أٚ ِٓ خلاي أؼىبعبرٙب ػٍٝ اٌزذفمبد 
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ب، ٚلذ الاعزضّبس٠خ ٚاٌغ١بعبد الالزقبد٠خ. ِٚ ًّ غ رٌه، رغذس الإؽبسح ئٌٝ أْ ٘زٖ اٌؼلالخ ١ٌغذ صبثزخ دائ

رزغ١ش اعزغبثخً ٌؼٛاًِ الزقبد٠خ ٚع١بع١خ أخشٜ، ِضً اعزمشاس اٌغٛق اٌؼبٌّٟ، ٚاٌزغ١شاد فٟ اٌؼشك 

ثٕبءً ػٍٝ إٌزبئظ اٌزٟ رٛفٍذ ئ١ٌٙب  .ٚاٌطٍت ػٍٝ إٌفو، ٚاٌغ١بعبد إٌمذ٠خ ٚاٌّب١ٌخ ٌٍؾىِٛخ اٌّقش٠خ

ِغّٛػخ ِٓ اٌزٛف١بد اٌزٟ رٙذف ئٌٝ ِغبػذح اٌّغزضّش٠ٓ، ٚفٕبع اٌمشاس،  رمذَ اٌذساعخخ، اٌذساع

ٚاٌجبؽض١ٓ فٟ فُٙ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفو ٚأداء عٛق الأعُٙ اٌّقشٞ ثؾىً أفنً، ٚارخبر لشاساد 

 .ِب١ٌخ ٚالزقبد٠خ أوضش دلخ

: ذىصُاخ نهًسرثًشٍَ وانًرذاونٍُ فٍ سىق الأسهى انًصشٌ  أولاا

ٔظشًا لأْ اسرفبع أعؼبس إٌفو ٠إصش ثؾىً ئ٠غبثٟ ػٍٝ عٛق  :يشاقثح أسؼاس خاو تشَد كًؤشش سئُسٍ .1

 .وأؽذ اٌؼٛاًِ فٟ لشاسارُٙ الاعزضّبس٠خ BP الأعُٙ اٌّقشٞ، فاْ اٌّغزضّش٠ٓ ٠ّىُٕٙ اعزخذاَ أعؼبس

اٌزٟ  EGX 100 ٠ُٕقؼ ثبلاعزضّبس فٟ اٌؾشوبد اٌّذسعخ فٟ :انرشكُض ػهً انقطاػاخ الأكثش اسرفادج .2

 .رزأصش ئ٠غبث١ًب ثبسرفبع أعؼبس إٌفو، ِضً ؽشوبد اٌطبلخ، ٚإٌمً، ٚاٌجزشٚو١ّب٠ٚبد

، فاْ أخفبمٙب لذ BP سغُ اٌزأص١ش الإ٠غبثٟ لاسرفبع أعؼبس :إداسج انًخاطش ػُذ اَخفاض أسؼاس انُفط .3

 .ٌزم١ًٍ اٌّخبهش اٌّؾزٍّخ٠إدٞ ئٌٝ رجبهإ ثؼل اٌمطبػبد، ِّب ٠غزذػٟ ر٠ٕٛغ اٌّؾبفع الاعزضّبس٠خ 

 ثاَُاا: ذىصُاخ نصُاع انقشاس وانًسؤونٍُ ػٍ انسُاساخ الاقرصادَح

٠ٕجغٟ ٚمغ ع١بعبد الزقبد٠خ رغبػذ  :ذطىَش سُاساخ يانُح داػًح نهقطاػاخ انًرأثشج تأسؼاس انُفط .1

اٌزٟ  ػٍٝ اٌمطبػبد اٌّزنشسح، ِضً اٌمطبػبد ذخفُف انرأثُش انسهثٍ لاَخفاض أسؼاس انُفطػٍٝ 

 .رؼزّذ ػٍٝ اعز١شاد إٌفو

٠ّىٓ أْ ٠غبػذ رؼض٠ض ِقبدس اٌطبلخ اٌّزغذدح فٟ رم١ًٍ  :ذشدُغ الاسرثًاس فٍ يصادس انطاقح انثذَهح .2

 .الاػزّبد ػٍٝ إٌفو ٚرم١ًٍ رمٍجبد عٛق الأعُٙ إٌبرغخ ػٓ رغ١ش أعؼبسٖ

قبد٠خ ؽٛي أعؼبس إٌفو مّبْ رذفك اٌّؼٍِٛبد الالز :ذؼضَض انشفافُح الاقرصادَح والاسرثًاسَح .3

 .ٚرأص١ش٘ب ػٍٝ اٌغٛق اٌّقشٞ ٠غبػذ فٟ ثٕبء صمخ اٌّغزضّش٠ٓ اٌّؾ١١ٍٓ ٚاٌذ١١ٌٚٓ

 ثانثاا: ذىصُاخ نهثاحثٍُ وانًحههٍُ انًانٍُُ
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 ػٍٝ لطبػبد ِؼ١ٕخ داخً BP ِٓ اٌّف١ذ رؾ١ًٍ رأص١ش أعؼبس :إخشاء دساساخ إضافُح حسة انقطاػاخ .1

EGX 100 ٞاٌمطبػبد رغزف١ذ أوضش ِٓ غ١ش٘بثؾىً ِٕفقً، ٌفُٙ أ. 

٠ّىٓ اعزخذاَ ث١بٔبد رّزذ ٌفزشاد ص١ِٕخ أهٛي ٌٍزؾمك ِّب ئرا وبْ  :ذحهُم انؼلاقح ػهً يذي صيٍُ أطىل .2

 .اٌزأص١ش الإ٠غبثٟ لأعؼبس إٌفو صبثزبً أَ أٔٗ ٠زغ١ش ٚفمًب ٌٍظشٚف الالزقبد٠خ اٌّخزٍفخ

خشٜ ِضً ّٔبرط الأؾذاس اٌذ٠ٕب١ِىٟ أٚ ّٔبرط ٠ّىٓ دِظ رم١ٕبد أ :اسرخذاو أسانُة ذحهُم يرقذيح .3

 .اٌؾجىبد اٌؼقج١خ ٌٍؾقٛي ػٍٝ رٛلؼبد أوضش دلخ ؽٛي رأص١ش أعؼبس إٌفو ػٍٝ اٌغٛق اٌّقشٞ

رؼىظ ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعخ أ١ّ٘خ رأص١ش أعؼبس إٌفو اٌخبَ ػٍٝ اٌغٛق اٌّقشٞ، ِّب ٠غؼً ِٓ اٌنشٚسٞ 

أخز ٘زٖ اٌؼلالخ فٟ الاػزجبس ػٕذ رؾ١ًٍ ٚرؾشوبد اٌغٛق.  ػٍٝ اٌّغزضّش٠ٓ، ٚفٕبع اٌمشاس، ٚاٌجبؽض١ٓ

ِٚغ رٌه، لا ٠ّىٓ اػزجبس رأص١ش إٌفو اٌؼبًِ اٌٛؽ١ذ اٌّإصش، ئر رٍؼت اٌؼٛاًِ الالزقبد٠خ الأخشٜ ِضً 

ِؼذلاد اٌفبئذح، ٚاٌغ١بعبد اٌؾى١ِٛخ، ٚالأٚمبع اٌغ١بع١خ ٚالالزقبد٠خ اٌؼب١ٌّخ دٚسًا سئ١غ١ًب فٟ رؾذ٠ذ 

عٛق الأعُٙ. ٌزٌه، ٠ُٛفٝ ثّٛافٍخ اٌجؾش ٚاٌزؾ١ًٍ ٌزؼ١ّك اٌفُٙ ؽٛي هج١ؼخ ٘زٖ اٌؼلالخ ارغب٘بد 

 ٚرأص١ش٘ب ػٍٝ الالزقبد اٌّقشٞ.

. انًشاخغ 9  

Abdou, H. A., Elamer, A. A., Abedin, M. Z., & Ibrahim, B. A. (2024). The 

impact of oil and global markets on Saudi stock market predictability: A 

machine learning approach. Energy Economics, 132, 107416. 

Alqahtani, A., Klein, T., & Khalid, A. (2019). The impact of oil price 

uncertainty on GCC stock markets. Resources Policy, 64, 101526. 

Arti, S., Hidayah, I., & Kusumawardani, S. S. (2020). Research trend of causal 

machine learning method: A literature review. IJID (International Journal on 

Informatics for Development), 9(2), 111-118. 

Athey, S., & Imbens, G. W. (2019). Machine learning methods that economists 

should know about. Annual Review of Economics, 11(1), 685-725. 

Atrissi, N., & Stephan, G. (n.d.). Impact of oil and gas price shocks on stock 

market: The case of Egypt. Unpublished manuscript. 



21 
 

Bagirov, M., & Mateus, C. (2019). Oil prices, stock markets and firm 

performance: Evidence from Europe. International Review of Economics & 

Finance, 61, 270-288. 

Basher, S. A., Haug, A. A., & Sadorsky, P. (2018). The impact of oil-market 

shocks on stock returns in major oil-exporting countries. Journal of 

International Money and Finance, 86, 264-280. 

Baumeister, C., & Kilian, L. (2016). Forty years of oil price fluctuations: Why 

the price of oil may still surprise us. Journal of Economic Perspectives, 30(1), 

139-160. 

Bjørnland, H. C. (2009). Oil price shocks and stock market booms in an oil-

exporting country. Scottish Journal of Political Economy, 56(2), 232-254. 

Bristone, M., Prasad, R., & Abubakar, A. A. (2020). CPPCNDL: Crude oil 

price prediction using complex network and deep learning algorithms. 

Petroleum, 6(4), 353-361. 

Cheikh, N. B., Naceur, S. B., Kanaan, O., & Rault, C. (2021). Investigating the 

asymmetric impact of oil prices on GCC stock markets. Economic Modelling, 

102, 105589. 

Daradkah, D., Floreani, J., & Miani, S. (2021). Oil price shocks and stock 

markets in oil importing countries: Evidence from Egypt, Morocco, and 

Jordan. Scientific Annals of Economics and Business, 68(2), 233-247. 

Degiannakis, S., Filis, G., & Arora, V. (2018). Oil prices and stock markets: A 

review of the theory and empirical evidence. The Energy Journal, 39(5), 85-

130. 

Demirbas, A., Omar Al-Sasi, B., & Nizami, A. S. (2017). Recent volatility in 

the price of crude oil. Energy Sources, Part B: Economics, Planning, and 

Policy, 12(5), 408-414. 

Enwereuzoh, P. A., Odei-Mensah, J., & Junior, P. O. (2021). Crude oil shocks 

and African stock markets. Research in International Business and Finance, 

55, 101346. 



22 
 

Forson, P., Dramani, J. B., Frimpong, P. B., Arthur, E., & Mahawiya, S. 

(2022). Effect of oil price volatility on the trade balance in sub‐Saharan Africa. 

OPEC Energy Review, 46(3), 340-361. 

Hamilton, J. D. (1983). Oil and the macroeconomy since World War II. 

Journal of Political Economy, 91(2), 228-248. 

International Energy Agency (IEA). (2023). World Energy Outlook 2023. IEA. 

Lechner, M. (2023). Causal machine learning and its use for public policy. 

Swiss Journal of Economics and Statistics, 159(1), 8. 

Lechner, M., & Mareckova, J. (2024). Comprehensive causal machine 

learning. arXiv preprint arXiv:2405.10198. 

Lee, K., & Ni, S. (2002). On the dynamic effects of oil price shocks: A study 

using industry level data. Journal of Monetary Economics, 49(4), 823-852. 

Li, F., Huang, Z., Zhong, J., & Albitar, K. (2020). Do tense geopolitical factors 

drive crude oil prices? Energies, 13(16), 4277. 

Lin, B., Wesseh, P. K., Jr., & Appiah, M. O. (2014). Oil price fluctuation, 

volatility spillover and the Ghanaian equity market: Implications for portfolio 

management and hedging effectiveness. Energy Economics, 42, 172-182. 

Malik, F., & Hammoudeh, S. (2007). Shock and volatility transmission in the 

oil, US and Gulf equity markets. International Review of Economics & 

Finance, 16(3), 357-368. 

Matar, W., Al-Fattah, S. M., Atallah, T., & Pierru, A. (2013). An introduction 

to oil market volatility analysis. OPEC Energy Review, 37(3), 247-269. 

Mertzanis, C., & Allam, N. (2018). Political instability and herding behaviour: 

Evidence from Egypt’s stock market. Journal of Emerging Market Finance, 

17(1), 29-59. 

Park, J., & Ratti, R. A. (2008). Oil price shocks and stock markets in the US 

and 13 European countries. Energy Economics, 30(5), 2587-2608. 



23 
 

Rehill, P. (2024). How do applied researchers use the causal forest? A 

methodological review of a method. arXiv preprint arXiv:2404.13356. 

Sadorsky, P. (1999). Oil price shocks and stock market activity. Energy 

Economics, 21(5), 449-469. 

Sreenu, N. (2022). Impact of crude oil price uncertainty on Indian stock market 

returns: Evidence from oil price volatility index. Energy Strategy Reviews, 44, 

101002. 

Wang, L., Ma, F., Niu, T., & He, C. (2020). Crude oil and BRICS stock 

markets under extreme shocks: New evidence. Economic Modelling, 86, 54-68. 

Wei, Y., Yu, B., Guo, X., & Zhang, C. (2023). The impact of oil price shocks 

on the US and Chinese stock markets: A quantitative structural analysis. 

Energy Reports, 10, 15-28. 

 


