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تودِ الباحثْ هري السضالْ إلى أضتاذِ ًمعلنُ ًمن شجعني علٓ الطير في هرا 
في الٌجٌد، إلى من ضحٓ من  ءعلنني أن العله ًالدزاضْ أسمٓ شُالطسٍق، إلى من 

 كثيراً بٌقتى ًمالى ًجودي ًعلنى للُ أصل إلى ما ًصلت إلَى، إلى من كان ُأجل
طٌق نجاّ لُ كلنا تعثس الطسٍق، إلى من تعلنت علٓ ٍدٍى الصبر ًالمثابسّ  بمثابْ

مونا كان الطسٍق صعباً ًطٌٍلًا، إلى صاحب الفضل الأًل بعد الله عص ًجل في 
 ًالدِ العصٍص الدكتٌز/ "محند إبساهَه السٍظ". إلىكل نجاح ًصلت إلَى، 

 ضبَل نجاحُ أاا كنا أهدِ هري السضالْ إلى من ضاعدتني ًأفنت عنسها في
 إلى، ًلٌلا ًقٌفوا بجاابي طٌل فترّ إعداد هري السضالْ ما كنت انجصتوا ًُأخٌت

 أمُ الحبَبْ "اٌزهان أحمد أبٌ النجا".

كنا أهدِ هري السضالْ الُ زفَق دزبُ ًشسٍم حَاتُ من ضاعداُ طٌل 
نا لُ الٌقت ًتقاسمنا معا هرا الطسٍق الصعب بنجاحاتى ًعثساتى ًكان دائنا داع

 شًجُ ًحبَب عنسِ د/شسٍف فازًق علٌِ. الصعبْطٌل السحلْ 

معُ اللثير زغه صغس ضنوه أحبابُ ًشزعْ  اًلا أضتطَع أن أاطٓ من تحنلٌ
 ابنائُ محند ًٌٍضف حفظوه الله.عنسِ 

ًأخيراً أحب أن أهدِ هري السضالْ لسًح شدص ًقف إلى جاابي كثيراً منر 
العصٍص دكتٌز/ "صلاح الدٍن  ُعن زًحإلى  طفٌلتي ًكان بمثابْ أب ثااُ لُ،

 السٍظ".
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Abstract 

The study aims to measure the mutual effect of both market 

efficiency and behavioral factors on the stocks return during the period 

from 2012 to 2019, and given the economic changes witnessed in that era 

that was reflected in the performance of the Egyptian Stock Exchange. 

The main indicators of the Egyptian Stock Exchange, the market 

capitalization index, the liquidity index, the number of listed companies as 

indicators of market efficiency, and finally both herd behavior and 

momentum as measures of behavioral factors. 

The validity of the hypotheses under study was tested based on the 

multiple regression test methodology, and the researcher applied a number 

of statistical tests to verify the validity of the models and their freedom 

from standard problems such as linear duplication, autocorrelation and the 

stability of residual variance. 

The results indicated that there is a positive significant effect of 

market efficiency measured by the market capitalization index on the 

stock return, while there is a negative impact of herd behavior on it (note 

that the herd behavior was measured with an inverse variable, meaning 

that the increase in the value of the variable means a decrease in the 

influence of the herd and vice versa), while there was no significant effect 

of momentum or other efficiency measures (liquidity index and number of 

listed companies) on stocks return. 
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