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ABSTRACT  

The aim of this study is to develop a framework identifying the micro and macroeconomic variables 

that are expected to affect stocks’ return of emerging markets. For the microeconomic variables, the 

five variables presented in Fama and French five factor model are examined (market excess return, 

size, value, profitability and investment) while for the macroeconomic model, five macroeconomic 

variables are selected such that three variables are domestic (exchange rate, inflation rate, industrial 

production index) and two are global macroeconomic factors (federal fund rate and global 

commodity index). Time-series regression analysis is run to determine the significant variables of 

each model separately using monthly data from June 2010 to June 2020. The results of the 

microeconomic variables showed the significant impact of size, value and profitability variables. 

Regarding the macroeconomic variables, the results have revealed that the only significant variable 

is the industrial production index with a positive impact on excess-return of portfolios constructed. 

The value of the current study emerges from its contribution in filling the gap of the macroeconomic 

literature as a gap is found in the empirical studies that investigated the impact of global 

macroeconomic variables on the stock market of the emerging economies. Additionally, the study 

adds to the microeconomic literature that examines the validity of Fama and French Five factor 

model while using a different measure for the profitability variable. 

Keywords: Domestic variables, Global variables, Fama and French Five Factors model, Emerging 

market, Egyptian stock market.     
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تهدف هذه الدراسة إلى تطويز إطار عمل يحدد  تغيردتاالا تصغددا  ائي ودل لالالدي ال دلم تدع انغوصدر عل تدائز علدى عا دد اسد    دي اسدوا  

 Fama and French Five Factor model ددي زاالا ائخمةددة انوزل ددة دالناشدد.ةب لالبةددتة نغيرددتاالا تصغدددا  ائي وددللم تدد   حدد  انغي دد

زاالا للاصغدددا  د) دا   الةددو  لائ يد  لال  مددة لالزالاح ددة لتسدنممارا لسنمددا لالبةددتة لنمدوي، تصغدددا  الالديلم يددغ  ا غ ددار  مةدة تغي دد

لم لتوددددا الغ دددخ  لم لتاشددز صنغدددا، الددددناعيا لائنددال تدددع عواتدددل تصغددددا  تودددا الددددزفزاالا تحل دددة )دالالددي لح دددن تلادددول ئلائددة تغي ددد

زاالا ان مددة ددددندل  الد دددرالي لتاشدز الةددلر الوددالإلماب يدغ  إ ددزاا تحل ددل انحددار الةلاسددل ال تن ددة لغحديدد انغي ددال تودداالالدي الوان ددة )

ب لعظ ددزالا نغددا غ تغيرددتاالا تصغدددا  ائي وددل الغدد ئرت 0202إلددى يون ددو  0202للاددل نمددوي، علددى سدددا لاسددغندا  الت اندداالا اليدد زية تددع يون ددو 

  مدددا يغولدددي لمغيردددتاالا تصغددددا  الالددديلم عظ دددزالا النغدددا غ عل انغيردددت ان ددد  الوس دددد هدددو تاشدددز  .الاح دددةزاالا ائ يددد  لال  مدددة لالز دالاتردددت نغي ددد

إيجددداعل علددى  دددا   عوا دددد انحدددا ؤ ال دددلم تددد  إليدددا هاب تنةمددي ص مدددة الدراسدددة ائ ال دددة تدددع تةددداهم ها  دددي سدددد   تدددر تددد ئرت صنغددا، الددددناعي

زاالا تصغددا  الالدي الوان دة د دي الدراسداالا الغجزية دة ال دلم لحمدت  دي تد ئرت تغي د  جدوه جوا ع ل االا تصغدا  الالدي س دن تد  الومدور علدى 

علدددى سدددو  الرا  انال دددة  دددي تصغددددا االا الناشددد.ةب لاف دددا ة إلدددى يلدددالالم تاددد ج الدراسدددة إلدددى ع ل ددداالا تصغددددا  ائي ودددل ال دددلم تتحدددن  دددي 

 .اس تنغلج نغيرتاالا الزالاح ةاسغندا  ت   لسنما ت  Fama and Frecnh Five factor model ص ة نموي،

 .و  الناش.ةلم التورصة اندزيةسلم ا Fama and French Five Factor Modelانغيرتاالا انحل ةلم انغيرتاالا الوان ةلم 
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