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Abstract 

This study aimed to identify the impact of stock related issues on the 

trading volumes and the detection of volume, dividends, and liquidity of the stock 

market and to identify Amman Stock Exchange index during the study period. 

(2012-2016) 

The study sample is composed of all Jordanian banks listed its shares on the 

Amman Stock Exchange of Population until the end of March in 2016 (15) Banks. 

To achieve its objective, the study utilizes a multiple regression model to 

measure the effect of trading volume on the stock index for the period 2012-2016. 

In the light of the results of the estimation and analysis, it reached the following: 

The study showed that there was a statistically significant effect at the 

level of (α ≤ 0.05) for the trading volumes on the Amman Stock Exchange index 

in the banking sector, which is estimated at (6.3%).  Showed an effect of 

dividends on the Amman Stock Exchange index is estimated at (84.2%). It also 

indicate that the liquidity of the stock market on Amman Stock Exchange index in 

the banking sector is estimated at (85.2%)  The researcher recommends that 

Jordan Central Bank maintain the flow of cash and liquidity in ASE, as well as 

recommend further studies to determine the factors affecting Index of Amman 

Stock Exchange using variables And other sectors. 

Keywords: (stock index, volumes, dividends, stock market liquidity) 
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 المقدمة: ( 2-2)

ولاتملك  لا تعرض بأنها الأخرى  الأسواقتتميز عن  ،(البورصة) المالية الأوراقسوق 

أوراق مالية، أصول مالية أو  هو عبارة عن ول حقيقية بلأص يتم تداوله ليس فماالبضائع والسلع، 

وعملية أدائه قواعد قانونية تحكم و فنية ه إجراءات تحكم، والبورصة سوق له أسهم مثل سندات أو

 عندلخسارة كبرى التعرض لمستثمر ل ويكمن وكيفيته، هابالتصرف  ووقتمعينة بذاتها  أسهماختيار 

أو  غير دقيقة معلوماتاستند في البيع أو الشراء على  إنبورصة شراء أوراق مالية في البيع أو 

بقية المستثمرين  المتوفرة والموجودة عندالمعلومات  بجمع البورصةمستثمر في  يهتم كل لذلك خاطئة

  .من تعظيم ثروته وبالتالي يمكن المستثمر سهمالأ أسعاراتجاه وسيلة تنبؤ ب تداولحجم ال ويعتبر

مؤسســــات ماليــــة إلــــى إنهيــــارات  تــــؤديشــــديدة ات مضــــاربمــــا يرافقهــــا مــــن و جــــو المنافســــة إن 

 فــي ســوق المنــا الكويــت دولــة فــي و ، (5821) بورصــة نيويــورك، كمــا حصــل فــي عالميــةوشــركات 

حـــين ( 8113)ســـوق الأســـهم الســـعودية وكارثـــة  ،مليـــار دولار 88 نحـــوالخســـائر  قـــدرت إذ( 5826)

    استثماراتهم.من  %11 المستثمرين في السوق معظم  فقدو من قيمته  %11 ما نسبته المؤشر خسر

ـــــرا فـــــي القـــــرن ا كبيـــــر  رأس المـــــال تطـــــور   أســـــواقشـــــهدت  ـــــاة أهموازدادت  الأخي يتهـــــا فـــــي الحي

جمــالي المعــام ت إالاقتصــادية فــي البلــدان المتطــورة والناميــة علــى حــد الســواء وبالتــالي ارتفعــت قيمــة 

ق فاد قو  5886واحـــد ونصــف تريليــون دولار عـــام  ىإلــلتصــل  اعشـــرين ضــعف   إلــى ســهمالدوليــة بالأ

ومـــن هـــذه الاحصـــائيات تنبـــع  8111م عار لاون دويليرتون لعالمية ث ثت اصاورلباسملة رجمالي إ

 العامة في سوق عمان المـالي المساهمةللشركات  تداولال أحجامالدراسة والتي تم تطبيقها على  أهمية

ن إحيــث  الـوطنيلماليـة المــراة التـي تعكـس حالـة الاقتصـاد ا الأوراقتعـد سـوق  .) القطـاع المصـرفي (

صـاد حيـث يـرتب  تطـور قتنتـاج فـي الاحالـة الإ إلـىالتطـور و  إلىحالة السوق المالية تشير بشكل عام 
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العوامــل فــي  أهــمبــالتطور الاقتصــادي والصــناعي والمــالي فــي معظــم دول العــالم و مــن  الســوق المــالي

لــم يحــلا بالاهتمــام الكــافي كعامــل منفــرد وهــذه  تــداولن حجــم الألا إ ليــة،الما الأوراقبــ ةعمليــة المتــاجر 

ن إ( (blume,Easley,and ottara  1994 قدمـــة إلا منـــذ فتـــرة قليلـــةالمت الأســـواقحتــى فـــي 

ن حجــم أولايســتفيدون منهــا فــي اتخــاذ القــرارت حيــث  تــداوللايتعلمــون مــن حجــم ال ســهمالمتعــاملين بالأ

 .خرى ولم يهتم به بذاته ل ع قته بالمتغيرات الألا من خإلم يدرس  تداولال

بـدأ  حيـث الماضي، القرن  منتصف عرف منذ المملكة الأردنية الهاشمية في الأسهم تداولإن 

 عبـر تـتم كانـتو  وسنداتها، الأردنية العامة المساهمة شركات منظمة لأسهم غير أسواق في رو ظهبال

 الأسـواق هميـةلأ ونظـرا   ،سـمة تلـك المكاتـب شـوائيةالعو  التنظـيم سـوءفكـان  متخصصـة، غيـر مكاتـب

 الماليـة، المصـادر وتـوفير الاقتصـادي، التطـور تحقيـق فـير أساسـي وفعـال دو  مـن هـال لمـاو  الماليـة

 وتأسـيس إنشـاء والاقتصـاديون  المخططـون، اقتـرح فقـد الاسـتثمار، وتشـجيع المحليـة، المدخرات وتنمية

 مـن الاقتصـادية الوحـدات تمكـنهمـة مـن تلـك الأدوات التـي م أداة  تبـريع الـذي المـالي، عمـان سـوق 

 ،موثوقيــةالتفاعــل مــع بعضــها الــبعت ومــن التواصــل والاتصــال فيمــا بينهــا وعلــى أســاس علمــي ذو 

 الأدوات لمختلـف والشـراء البيـع عمليـات تبـادل خـ ل مـن التعامـل،طـرق  مـن مختلفـة أنـواعبطـرق و و 

 علـى للمضـاربة قنـاة ليسـت الماليـة الأسـواق أن علـى ذلـك مـن ويسـتدل ،(والسـندات الأسـهم،) الماليـة

 وكـذلك فـإن التنميـة، عمليـة فـي مهمـا   دورا   يـؤدي واسـتثماري  ادخـاري  وعـاء وإنمـا فحسـب، الأسـهم

 (  2001 الزبيدي،. )والتحليل المتابعة من كثيرا   تتطلب فنية عملية هو المالية الأدوات في الاستثمار

 المسـاهمة الشـركات خـ ل مـن فيـه، الخـا  القطـاع ومسـاهمة الـوطني الاقتصـاد حجـم نإ

 سـوق  أُسـس فقـد ،ذلـك علـى وبنـاء الاقتصـادي، التطـور فـي ليسـهم ،السـوق  هـذا إنشـاء يبـرر العامـة،

كـذلك الأمـر يتمتـع و  الاعتباريـة، لهـا شخصـيتها عامـة مؤسسـة بوصـفه 1976 عـام فـي المـالي عمـان
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القرعـان، )1976  لسـنة ( 31 ) رقـم المؤقـت للقـانون  وفقـا   وإداري، مـالي اسـتق لسوق عمان المالي ب

 . 01/ 15/2001 بتاريخ أعماله السوق  وباشر (، 5812

 مشكلة الدراسة:  (1-2)
بورصـة بالمدرجـة  المسـاهمةلشـركات ل تـداولال حجـم تـأثير درجـة بتحديـد الدراسـةمشـكلة  تكمن  

بورصــة حيـــث توضـــح بشـــكل الهـــا فـــي مـــن خـــ ل المعلومـــات المفصــح عنه علـــى مؤشــر  الماليـــة عمــان

 .المالية على انخفا  وارتفاع مؤشر بورصة عمان تداولال تأثيرمدى  أساسي

 تداولفي النشاط الاقتصادي من خ ل ال المالية الأوراقلسوق  الكبيرة هميةا للأنظر  و 

مالية للتعرف ال الأوراقالتعمق في سوق على هذه الدراسة تقوم ، المالية المدرجة في السوق  الأوراقب

 .المالي عرض النقدوتوزيعات الأرباح و  تداولفيها وهو حجم الوالمؤثرة  ةمهمالصر اعنال إلى

 حجـم التـداول فـي مؤشـر البورصـة خـ ل السـنوات  أن ،الماليـة عمـان بورصة مؤشرات دلتوقد 

 مثـلي إذ   الدراسـة، مـدة فـي ارتفـاع خـ لكـان  العاملـة القطاعـات مختلـف فـي (  8153 – 8158) 

 حجم الناتج وزيادة الأمام، نحو الأردني الاقتصاد عجلة لدفع حقيقيا   ومؤشرا   مهما   حجم التداول عام   

 بشكل عام، ل قتصاد متسارعة نمو معدلات وتحقيق البطالة، معدلات في وخفت الإجمالي، المحلي

ـحجـم التـداول  عـديُ و  ) دول الخلـيج  مثـل ى ر لأخـا التـداول فـي بورصـات الـدول بحجـم مقارنـة امنخفض 

توزيعـات و  تـداولال أحجـام )دراسـة أثـر العناصـر ب التركيز في الدراسة، مشكلة برزت هنا ومن (العربي

 والذي من شأنه دفع الاقتصاد للنمو ورصةبال الأسعار في على مؤشر(  الأسهم عرض النقدلو  الأرباح

 واطنين علـى التـداول فـي أسـهم الشـركاتالمسـتثمرين والمـ لتشـجيع ال زمـة والوسـائل السـبل اتخـاذعبر 

حيــث أن زيــادة الاســتثمار فــي البورصــة يزيــد مــن حجــم التــداول فيهــا  الماليــة مــن خــ ل بورصــة عمــان

 جـذب مزيـديالأمـر وهـذا  ،الماليـة وبالتالي زيادة المؤشر العام أو الخا  بقطاع معـين لبورصـة عمـان

 .الاقتصادي النمو تحفيزلالاستثمارات  من
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 :النحو الآتيسئلة الدراسة على أصياغة  وقد تم

المالية  بورصة عمانأسعار  على مؤشر (Trading Volume) تداولال أحجام تؤثر هل .5

(Amman Stock Exchange – ASE ) ؟ 

المالية  بورصة عمانأسعار  مؤشرعلى (  Dividends) توزيعات الأرباح  تؤثر هل .8

(Amman Stock Exchange – ASE ) ؟ 

 Ammanالمالية ) بورصة عمانأسعار  مؤشرعلى (  Liquidity) رض النقدع ؤثري هل .6

Stock Exchange – ASE ) ؟ 

 

 أهداف الدراسة:( 2-1)

 :إلى تحقيق الاهداف الآتيةتسعى هذه الدراسة 

  .المالية على مؤشر بورصة عمانتداول لحجم الالآثار المحتملة دراسة  .5

 المالية. على مؤشر بورصة عمان لتوزيعات الأرباحالآثار المحتملة دراسة  .8

 المالية. على مؤشر بورصة عمان عرض النقدلالآثار المحتملة دراسة  .6

من عوامل انخفاض  ةامل مهمو كع عرض النقد و توزيعات الأرباحتداول و حجم التحليل تطورات  ..

 .المالية بورصة عمانأسعار  مؤشروارتفاع 

 

 الدراسة: أهمية( 2-4)

 قطـاع والأسهم بشكل عام وكـذلك أهميـة المالية بورصة عمان أهمية من الدراسة، أهمية تنبع  

 كما الوطني، الاقتصاد رفد في فعال قوي وتأثير إسهام من همل لما ،المالية عمان بورصة فيالبنوك 

 ولـذلك(  8153 – 8158)  الماليـة لبورصـة عمـان سـنويةال تقـاريروفق ال الإحصائية البيانات تشير
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حجـم  إسـهام مـدى علـى التعـرف فـي دقيقـا   إسـهاما   تسـهم لكونهـا خاصـة أهميـة سـةالدرا هـذه تكتسـب

 للشـركات السـوقية القيمـة فـي مسـاهمته ارتفـاع خـ ل مـن ،الماليـة عمـان بورصـة تنميـة فـي التـداول

 هـذه فـي الحاصـلة التغيـرات وراء الحقيقيـة الأسـباب تعـرف وكـذلك ،الماليـة عمان بورصة في المدرجة

   .الاقتصادية بالمتغيرات ربطها ولةومحا المؤشرات

ا عليها إتخاذ معظما من العوامل التى ا جد   مهم  عام   يعتبر  سهمالأ تداولحجم إن   يتم بناء 

بين  الع قةا دراسة وهو تحديد  أهم عوامل التحليل الفني، ، ويعتبر كذلك من سهمالمضاربة بالأ اتقرار 

 الأسواقارتفاع مؤشر  أوعوامل المؤثرة على انخفاض على السهم وهو من ال تداولالسعر وحجم ال

 ارتفاع مؤشر بورصة عمان أوكعامل مهم في انخفاض  تداولدراسة حجم ال أهميةالمالية وتستمد 

 سهمسهم تتحدد من خ ل عدد الأ يأ أسعارفإن  سهمالأ تداولالحجم في  أهميةولتوضيح  ،المالية

ذا إمن الطلبات انخفت السعر، و  أكثركانت عروض البيع ذا إالمطلوبة، ف سهمالمعروضة وعدد الأ

 .ارتفع السعر أكثركانت طلبات الشراء 

 على مؤشر بورصة عمان تداولال أحجام أثرهذه الدراسة في بيان مدى  أهميةمن هنا تظهر  و  

 .المالية

 

 فرضيات الدراسة: ( 2-5)

 تداولال لأحجام  (α ≤  0.05)وى دلالة ذو دلالة احصائية عند مست أثريوجد  لا : الأولىالفرضية 

  .المالية على مؤشر بورصة عمان

 لتوزيعات الأرباح (α ≤ 0.05)ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة  أثريوجد  لا: الثانية الفرضية 

 .المالية على مؤشر بورصة عمان



7 

 عرض النقدل  (α ≤ 0.05)ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة  أثريوجد  لا :الثالثة الفرضية 
 .المالية على مؤشر بورصة عمان

 

  :الدراسةمصطلحات ( 2-6)

 :تداولال حجم

 حجمل قياسبأنها (  International Monetary Fund)  صندوق النقد الدوليويعرفها 

على  المصروفةقيمة الويمكن أن يقاس حجم التداول ب محددةزمنية فترة  خ ل المتداولةالأسهم  وعدد

ا تقاس ،سهم خ ل فترة محددةهذه الأ (  Broker) عدد المعام ت التي يجريها الوسي  ب وهي أيض 

يتم احتساب هذه و  ،أي عقد على وجود مشترٍ وبائعبند  يندرج تحتو . في غضون مدة زمنية معينة

، صندوق النقد الدوليدة. ) على ح سهم المعاملة بوصفها معاملة واحدة، ويتم احتساب عدد كل

5881) 

 مـن معـين وقـت خـ ل فقـ  عليهـا الصـفقات تمـت التـي الأسـهم عـدد ابأنهـ ويعرفهـا هـاني

 أو يـوم سـاعة، دقيقـة، 30 ،دقيقـة 1 قـتالو  هـذا يكـون  قـد حيـث والطلبـات العـروض كافـة ضـمن 

 .زمـن محـدد خ ل أو شراؤها على حد سواء ابيعه تم سهمالأ عدد هو اخر وبمعنى زمن، وحدة أي 

 ( 11:    8151) هاني، 

 ،دقيقـة(  معينـة زمنيـة لفتـرة السـوق  فـي تـداولها تـم التـي الأسـهم عـددبأنهـا وتعـرف إجرائي ـا 

 يوم، شهر، سنة( ،ساعة

 

http://ar.tradimo.com/tradipedia/%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B3%D9%87%D9%85-%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B5%D8%B5/
http://ar.tradimo.com/tradipedia/%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B3%D9%87%D9%85-%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B5%D8%B5/
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 الأرباح توزيعات

 الجمعيـة موافقـة بعـد الأسـهم حملـة علـى والتـي يـتم توزيعهـا الأرباح من جزء نهاأ على تعرف

 عن للسوق   إشارة وتعتبر السابقة أو الحالية الدورة نشاط عن ناتجة الأرباح هذهو  نقدي، شكلب العامة

 ( 8118ة ) الضب، للمؤسس الخارجية أو الداخلية الموارد من التوزيعات هذه تكون  و معينة وضعية

 المستثمرين بعت ، حيث أنالشركات لأسهم السوقية القيمة على اتأثير  إن لتوزيعات الأرباح 

 وإعـادة الأربـاح احتجـاز يفضـلون  اخـرون و  التوزيعـات، مـن علـىالأ نسـبةال الأسـهم ذات يفضـلون 

اول إذ سيتم تـداول وبالتالي سيؤثر ذلك على حجم التد ( 8118. ) حداد، ذاتها الشركة في استثمارها

 الأسهم الأكثر نسبة في توزيع الأرباح.

ا كأرباح على حملة الأسهم وتعرف إجرائي ا بأنها   .نسبة معينة من الأرباح الإجمالية توزع نقد 

 
 :عرض النقد

  الضيق، بالمعنى النقود عرضأحد مؤشرات السيولة واسع الاستخدام والانتشار يسمى 

Narrow Money Supply( M1) = Money in Circulation + Demand Deposits 

 مـن لكل المصرفي الجهاز لدى بالدينار الطلب تحت ودائع إليه مضافا   المتداول، النقد بأنه يعرفو  

 ودائـع إليـه امضـاف   .المصـرفية غيـر الماليـة والمؤسسـات العامـة، والمؤسسـات الخـا ، القطـاع

 يـؤدي حيـث فقـ ، الأردنـي المركـزي  البنـك لـدى اربالـدين الطلـب تحـت الأخـرى  المصـرفية المؤسسـات

 وإحـدى النقديـة، السياسـة عن ممث    هبوصف الاقتصاد نشاط في امهم   ادور   المالي عرض النقد متغير

 المشـك ت مـن كثيـر  حـل علـى والقيـام بمختلفهـا، الاقتصـادية السياسـات رسـم فـي المهمـة أدواتهـا

 ). 5888 فاعي،الر ) النقدي الاستقرار وتوفير المالية،
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  يعرف المعروض النقدي بمعناه الواسع

Broad Money Supply ( M2) = M1 + Saving Deposits  

بأنــه مجمــوع العملــة خــارج البنــوك، والودائــع تحــت الطلــب بخــ ف ودائــع الحكومــة المركزيــة، "

لحكومـة المركزيـة، والودائـع لأجـل، والمـدخرات، والودائـع بالعملـة الأجنبيـة للقطاعـات المقيمـة بخـ ف ا

والشـــــيكات المصـــــرفية والســـــياحية، والأوراق الماليـــــة مثـــــل شـــــهادات الإيـــــداع القابلـــــة للتـــــداول والأوراق 

 (.8155)عوض وياسين، ” التجارية

 . التجارية البنوك لدى والادخارية الجارية والودائع ةلالعموتعرف إجرائي ا بأنها 

 فـي تغييـر أي فـان الاقتصـادي، النشـاط مـن ام  هم اجزء  يعتبر  المالية الأسواق نشاط وبما أن

 بيـع أو راءشـ ىلـع المسـتثمرين اثبط ـم أو اشـجع  م إمـا الأسـواق، ذههـ فـي ر اتأثي هل سيكون  عرض النقد

 .مهالأس

 

 البورصة:مؤشر 

قياس أسعار الأسهم بشكل عام وعلى يقوم بمؤشر " عبارة عن وقد عرفه ) بودي وكين ( بأنه

والناتج السوق. بر الأسهم مضروب ا بحجم الشركة اسعأمجموع  باحتساب ويتم ذلكأساس يومي 

أسعارها خ ل  المنخفضةمن عدد الأسهم  أعلىأسعارها  المرتفعةموجب حين يكون عدد الأسهم 

  (p 54Bodie Z,kane et Marcus: 1995 ,) ." نفسهاليوم 

للوقوف على  تستخدم أدواتهي عبارة عن المؤشرات الاقتصادية وأشار حنفي إلى أن   

يجري بسوق الأسهم والسندات، وتعتبر من الناحية  ما بالتعرف علىتفيد و لدولة، ل يقتصادالا الوضع

هي قيم مجردة من و القيمية، متوسطات وأرقام قياسية تعطي المتوس  السوقي لأسعار الأسهم 
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مختلف لخاصة سطات عبارة عن معدل أو متو أي أنه  أخرى وحدات قياس  أي الوحدات النقدية أو

 (11 :  8111. ) حنفي، الأوراق المالية

يتم و الارتفاع والانخفاض على أساس تغير مستوى المؤشر بالنقطة  بحسابإجرائي ا وتعرف 

من مستوى الأسعار تقيس المؤشرات إن  ،معرفة التغير بالنسبة لهلمستوى مبدئي للمؤشر  احتساب

  تم تداولها بطريقة تتيح للمؤشر أن يعكس حالة السوق.عينة من أسهم الشركات التي ي خ ل أخذ

 حدود الدراسة : ( 2-7)

علـى   8152 -8151الفصـل الدراسـي الثـاني للعـام الجـامعي  هذه الدراسـة فـي تطبق: حدود زمانية

 (8153-8158) الواقعةلفترة في ا المالية بورصة عمان

 .المالية بورصة عماناقتصرت هذه الدراسة على : الحدود المكانية

هذه الدراسة على شركات القطاع المصرفي المدرج في بورصة عمـان  اقتصرت الدراسة:محددات  

ا على المعطيات التي تم استيفاءها من هذه الشركاتالمالية   .وتعمم النتائج بناء 
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 الفصل الثاني

 الأدب النظري والدراسات السابقة
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ـ عـن الدراسـات  بموضـوع الدراسـة ومتغيراتهـا فضـ    لمتعلـقلـلأدب النظـري ا ايحتوي هـذا الفصـل عرض 

 السابقة المتعلقة بالدراسة الحالية وعلى النحو التالي:

 الأدب النظري :

  Historical Background                                 لمحة تاريخية( 1-2)

 وحقيقـة لدولـةاة فـي اديالاقتصـ الأوضاع واقع تعكس مراة  عادة   المالية الأوراق بورصة تعتبر

 أسـعار حركـة أو بورصـةال أسـعار متابعـة نإفـ ، وعليـهالمدرجة في البورصـة الماليـة الشركات أوضاع

 فالاستثمار ،معها والاستثمار فيها التعامل يرغبلمن حتمية  ضرورةتعتبر   معينة سندات أو الأسهم

 علـى تـؤثر قـد التـي المعلومـات أغلـببجميـع و  الإلمـام المسـتثمر مـن يتطلـب الماليـة الأوراق سوق  في

 .ةالمالي الورقة سعر

 المـال عـالم فـي بـال  الأهميـة ودراسـتها علمي ـا يعـد أمـر ا الماليـة الأوراق أسـعار إن حركـة

فـي  تغيـراتال وراء تقـف التـي والمـؤثرات العوامـل وصـف البـاحثين مـن العديـد حـاول وقـد والأعمـال،

 هـذه علـى تأثيرهـا معرفـة فـي منهـا ل سـتفادة وتفسـيرها راسـتهاودوتـؤثر فيهـا  الماليـة الأوراق أسـعار

 إمكانية في الشيىء الكثير هميةالأ من لها التي والمؤثرات العوامل من التداول حجم يعتبرو  .الأسعار

 .الأسعار بحركة التنبؤ

ي فتنعقد و معين و منظم سوق في مكان  عبارة عن المالية الأوراق سوق وذهب عطوان في تعريفه أن 

 (853   :5883) عطوان،  .المالية الأوراق ومنهاالسلع مختلف  بيعو  شراءلمحددة أوقات 

 أنّ يتمثل فيما يلي:يمكن مفهوم البورصة 
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والتي المالية  الأوراقالمضاربة بمن خ ل فيها الفوائد  جنىت مدطويلة الأ استثمارعمليات 

بين تنظم التعامل  قوانينو قواعد و  نظمةأ لتعامل فيها وفقاو تحويلها تم رؤوس أموال مدخرة هي 

 القوانين.اللوائح و هذه  تطبيقشرف على تهيئة  وتدار من خ ل، بين البائع والمشتري و المتعاملين 

 
  البورصة أهمية( 1 – 1)

شركات سواء كانوا  ينللمستثمر المهام التي تؤديها ا من عدد  من خ ل  البورصة تكمن أهمية 

ا وكذل أعمال  .د الوطنيالاقتصاك المهام الخاصة بأم أفراد 

 وألشركات الخاصة للأفراد أو لسندات الو  الأسهمبيع و شراء  من خ ل التعامل في الأوراق الماليةأ( 

السعر الحقيقي من تحقق عن طريق الضمن س مة العمليات التي تعقد بها تكما أنّها  ةلحكومل

للعيان  مكان ظاهربتسجيل الأسعار و الصفقات  برامإ عندشرط الع نية والتأكيد على تنفيذ للأوراق 

يعطي هذا الأمر مراجعتها من قبل لجنة مختصة، أن تتم بعد ا يومي   ونشرها والمتعاملين بالبورصة

 ( 8111) حنفي،  قوتها. للبورصة

وامكانية البيع و الشراء يمتاز بمرونة التعامل وسهولة  حيث البورصةفي  استثمار رؤوس الأموالب( 

 لدىخبرة خاصة وكذلك عدم الحاجة إلى وجود ولأي مدة طالت أو قصرت  ستثمار أي مبل ا

زراعية كانت أم عقارية ويستفيد من نجاحها كما  سواء في أسهم أي شركة المستثمرشخص ال

في مقارنة بصعوبة الاستثمار  ،نتيجة تقدم أعمال الشركة الأسهميستفيد من ارتفاع أسعار 

 ( 8115، البرواري  ).القطاعات الأخرى 

ن ك  م  يُ أنه لتنويع الاستثمار إذ  المجال بإتاحتهيمتاز الاستثمار في الأوراق المالية  إن  

هذه و سندات حكومية في  وأأسهم شركات عقارية أو صناعية في ه مال توزيع رأسمن المستثمر 
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المشروع الوحيد  في حالة فشل ، ولا نجد هذه الميزةعدم ضياع كل رأس المالل هي ضمانالميزة 

 .عند استثماره في مشروع خارج البورصة الذي يركز فيه المستثمر رأسماله

 حالــــة طمأنينــــة لخلــــقلتكيــــف مــــع المتغيــــرات ا علــــى ةالقــــادر  ةالتشــــريعيو  ةالتنظيميــــ الأطــــر إيجــــادج( 

 فييؤدي إلى خلق جو الثقة  والذيالمتعاملين ولجميع  هملمستثمرين ويوفر الحماية ال زمة لحقوقل

صـدور هـي نتيجـة  ولاعـابرة رغبـة  محـت ليسـت البورصـةن أوضح ) إلتون ( أقد و ، المالي ق السو 

نتيجــة تـوافر مقومــات  تنشـأوقـد  ، بقــدر مـا هـي حاجــة أساسـية وهامــةقـرار مـن الســلطات المختصـة

ضـــروري وهـــو الأمنـــي كـــذلك النقـــدي و و  الحـــد الأدنـــى مـــن الاســـتقرار السياســـيمثـــل  ةأساســـيرئيســـة و 

ها إلــى الأســواق الماليــة فــي تــدفقو للبورصــة  رؤوس الأمــوال الأجنبيــةاســتقطاب و  المســتثمرينلتشــجيع 

 . ( Elton et,al 2006:P 260)الدولة

 .فيها الو مالأ دور رؤوس ديتحدو لدولة لالخطة الاقتصادية وضوح وشفافية  د(

 .في الدولة متبعةسياسات إيجاد نهج و  لابد من ع الاستثماريتشجل (ه

 .ذات جدوى اقتصاديةو  في السوق رأس المال  تستوعبالتي مشاريع لا خلق و(

، للمسـتثمرين قروضالد يالمدخرات وتول بخزن تسمح والتي متكاملة المصرفية المالية البيئة إيجاد ال ز(

 .مصرفيةالمالية و المؤسسات ال ريتوفعن طريق  ويمكن ذلك

 .الوسطاء في السوق كذلك و  المتعاملينو  المستثمرينمن  الفعالةشبكة الإيجاد ح( 

 .الشركات المصدرة للأوراق المالية فيالشفافية  ط(

ــركن ــتشــكل ســوق الأوراق الماليــة إن  بشــكل التــي تعتمــد و  لاقتصــاديا ا مــن أركــان النظــاما هام 

ة تنميــالادخــار و  مشــجعة الأفــراد علــى الاقتصــادي للأفــرادالنشــاط و الحريــة الاقتصــادية علــى  أساســي

تقـوم بتجميـع مختلـف  حيـثالاقتصـاد الـوطني وتطـوره،  يسـاعد علـى تنميـةوبالتـالي  الاقتصـاد الفـردي
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وأجلهـــا وإعـــادة اســـتثمارها ســـواء بشـــكل مباشـــر أو غيـــر  بكافـــة أشـــكالها الأفـــراد والمســـتثمرين مـــدخرات

النمـو الاقتصـادي وزيـادة الكفـاءة الإنتاجيـة مـن جهـة وبـين  مباشرة بينالالع قة نجد تولد تلك مباشر ف

)ال ســـليمان،  .ســوق الأوراق الماليـــة خـــا  وبشـــكلمـــن جهـــة أخــرى  المحلــي و ســـوق رأس المـــالنمــ

815. :..) 

 
           Amman Stock Exchange Market                   المالية بورصة عمان

كمؤسسة  55/16/5888في  المالية والتي تسمى سوق عمان المالي بورصة عمان أنشأت" 

ـــ ـــداول مســـتقلة لا تهـــدف إل ـــة العمـــل كســـوق مـــنظم لت الماليـــة فـــي  الأوراقى الـــربح ومصـــرح لهـــا بمزاول

كشركة مساهمة عامة مملوكة بالكامل  المالية تم تسجيل بورصة عمان 81/18/8151وفي ، المملكة

 ،الماليــة الخلــف القــانوني العــام والــواقعي لبورصــة عمــان الماليــة للحكومـة وتعتبــر شــركة بورصــة عمــان

مـــن قبـــل مجلـــس إدارة مكـــون مـــن ســـبعة أعضـــاء يعيـــنهم مجلـــس  الماليـــة رصـــة عمـــانوتـــدار شـــركة بو 

ــــــــــــولى إدارة ومتابعــــــــــــة الأعمــــــــــــال اليوميــــــــــــة للبورصــــــــــــة ــــــــــــذي متفــــــــــــر  يت ــــــــــــوزراء ومــــــــــــدير تنفي  ."  ال

(https://www.ase.com.jo/ar) 



16 

          Financial Securities                            المالية الأوراق( 1-1)

 نظـام أي فـي المـالي البنـاء مكونـات فـي الأسـاس العنصـر يمثـل الماليـة وراقالأ سـوق  إن

يعتبـر  القطـاع الخـا  وكـون  البنـاء، ذاهـ فـي حجـر الأسـاس يمثـل الخـا  القطـاع ن، وأاقتصـادي

لعـب ي والـذي، والاسـتثمار فـي هـذا القطـاع  الادخـارقيامـه بمـن خـ ل  الأول المـالي التمويـل مصـدر

 وتحقـق الاقتصـادي النمـوأنها أن ترفـع مـن معـدلات شـ مـن والتـي الاسـتثمارية قنواتال في فاع    ادور  

 السـنداتو  الأسـهمفنجـد  متنوعـةو  متعـددة منتجـات الماليـة الأوراق سـوق  فـي تتوفرو  ،الاجتماعي الرفاه

 وذلـك لحظـة أيبـالماليـة  سـيولةال علـى الحصـوللمالكيهـا ب الأوراق هـذه تسمححيث  أنواعها،بمجمل 

 الاقتصـادية، الحيـاةمهـم فـي  دور تـؤدي هـيو  الثانويـة السوق  مستوى  على ل بيع هذه الأوراقمن خ 

 .إن لم يكن أساسي ضروري ووجودها  اقتصاد أي فيها مؤثرة يجعل مما

البورصـة  تنشـي  تهـدف إلـى التقنيـات، مـن مجموعـة وفـقيتم  المالية الأوراق أسعار تحديدإن 

ـا وتهـدف الماليـة، الأوراق مـن المتداولـة الكميـة تعظـيممـن خـ ل   وتفعيـل وتعظـيم تسـهيل إلـى أيض 

 ( 8151) فاضل، .اونوع   اكم   المالية المبادلات

 الأوراق تعدحيث  المتداولة المالية الأوراق أنواعمن خ ل التعرف على  ذلك توضيح ويمكن

 الأسـواق هـذه فـي اولـةالمتد الأساسـية السـلعة باعتبارهـا المـال، رأس أسـواق محـرك الأسـهم أو الماليـة

 .وتصنيفات أقسام عدة الأوراق هذه من نوع ولكل

 
 :            Common Stocksالعادية                                        الأسهمأولاا

ـمّى مالكوهـا ت بإصـدارها الشـركاتقـوم و  البورصـة المتداولـة فـي الأسـهمتلـك  هـي إن مسـاهمين، بالويُس 

ختيـار أعضـاء مجلـس لاالتصويت  قانوني فيال قحّ الم ك الشركة ويتمتعون بم هن يمجتمع المساهم
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ـا عيـتوز ب تقـوم ربـاحللأق الشـركة يـتحق وعنـد ة،دار الإتأثير على طريقـة القوة والولهم  ،الإدارة منهـا  بعض 

ا موزعة. وتسم ،على المساهمين  ى أرباح 

لا بـه ونسـبة المحـتف الإدارةأعضـاء مجلـس  هـاي يقرر تـال النسـبةحسـب  لآخـر عـاممـن  وتختلـف

تطــوير منتجــات و أرباحهــا لتمويــل  بجــزء مــن تحــتفلا الشــركة ، حيــثتوزيــعاللصــالح الشــركة بــدلا  مــن 

 (Merton, 2007:79)  ع.لتوسأو اجديدة 

 مختلفةو  عديدة ومميزات بخصائص الأسهم وتتميزوعديدة  مختلفة معايير إلى تخضع الأسهم

 الأسـهم قابليـةو  ة،تسـاويم سـهمللأ الأسـمية القيمـةأن  لخصـائص، ومـن تلـك ا,مصـادرها فـي تتبـاينو 

 ( 38-35:   8111بوضياف،  ( للتجزئة الواحد السهم قابلية عدم، و للتداول

طـرف  مـن المكتتـبو  المضـاف المـال الـرأس تشـكل أنهـا سـهموقـد جـاء بتعريـو بوكسـاني للأ

 رأس مـن كـل نإفـ وبالتـالي للشـركة، مملكيـته حـددتو  الماليـة مسـاهماتهم ضمت تيوال ،الجهة المستثمرة

 القيمـة عـن ةعبـر الم مصـطلحاتال هي ذاتهـا المعلن المال رأسو  الفعلي المال رأسو فيه  المساهم المال

 ( 52   :8113. ) بوكساني، المستثمرون  امتلكها التي لأسهمل الكلية

 محـدودة حصـة مثـلت اكونهـ الملكيـة فـي المشـاركة"وذهـب ذنـون بتعريفـه للأسـهم علـى أنهـا 

 وشراء   ابيع   فيها تداولال يمكن رسمي صكد أو بعق مثبتة مؤسسة أو مساهمة شركة ملكية في ومعينة

 (  63   :8151. ) ذنون، البورصة" في

 حـدىلإ مـالال رأسبـ محـدودة حصـة يمثـل صـك بأنـه الأسـهمأمـا الصـيرفي فـأوجز تعريـو 

 ( 56   :8112) الصيرفي،  .مساهمةال شركاتال
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 صـكوك عـن عبـارةهـي  الأسـهم أنيمكـن القـول بـ الأسـهملمفهـوم  السـابقة ريوومـن التعـا

 فـي للمسـاهم ملكيـةحصـة  تعبـر عـنو للتـداول  قابلـةهـي و  عينيـة، أوكانـت  نقدية متساوية،بحصص 

 .شركةال مال رأس

 العموميـة الجمعيـات فـي التصـويتو  الأسـهم بيـعمنهـا الأسـهم  مالـكيتمتـع بهـا  حقـوق وهنـاك 

 .الموزعة الأرباح في الحقو  الشركة تطرحها جديدة أسهم في ابتالاكتو 

 
 :المالية الأوراق أسعار تحديد طرق 

 عمل على تأثير له المدرجة، الأسهم أسعار تحديد في البورصة إدارة تتبعه الذي الأسلوب إن

 قيمتـه أضـعاف يصـل قـد فإنـه البورصة في يتحدد عندما السهم سعرف( والطلب العرض) السوق  قوى 

 لجهـة المـالي المركـزمنهـا  متعـددة عوامـل لتـأثير انظـر   فقـ ، منهـا بسـي  جـزء إلـى وربمـا ،ميةالأسـ

 مـن المتوقـع العائـد ،والطلـب العـرضى قـو  ،للورقـة المصـدرة لجهـةل لقطـاعا حالـة لورقـة،ا إصـدار

 ( 8111) بسيوني،  ة.المصدر  لجهةل الفائدة سعركذلك و  الاستثمار

 يلـي مـا ومنهـا العالميـة البورصـات فـي متبعـة طـرق هنـاك  الماليـة الأوراق أسـعار لتحديـد

 (75   : 2002 البرواري،)

 خبـرة لـديهم الـذين الوسـطاء علـى الأسـهم مختلـف عيـتوز  الطريقـة هـذه فـيويـتم  بـالأدراج التسـعير (5

 أدراج فـي تجمـع معـين بسـهم المتعلقـة الأوامـر كـل إن حيـث ،الأسـهم بعـت فـي وتخصـص

 .بالمناداة  للتسعير مماثلة لطريقة اوفق   سعر،ال يحدد الذي الاختصاصي

 بـالعروض أصـواتهم بـأعلى وينـادون  البورصـة ردهـة فـي الوسـطاء يجتمـع حيـث بالمنـاداة  التسعير( 8

 اتجاه في اأفقي   الساعد بوضع وذلك المناداة، مع اليد إشارات ويستعملون  بحوزتهم، التي والطلبات

 . البيع حالة في ورأسيا الشراء، حالة في الجسم
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 خـا  سـجل فـي ماليـة ورقة الشراء لكل طلبات أو البيع عروض ينتدو  يتم بالاعتراض لتسعير( ا6

 .المعروضة الأسعار وحدود شراؤه، أو بيعه يطلب ما مقدار معرفةل ويؤدي ذلك

 كثيـرة الشـراء وطلبـات البيـع عـروض تكـون  عنـدما الطريقـة هـذه تسـتخدمو  بالصـندوق  التسـعيرة( 4

 حسـاب خ ل من الأسعار بتحديد البورصة لجنة تقوم ثم ،صندوق  تم وضعها بداخلي ،ومتعددة

 .والطلبات العروض تلك معدل

 الأسـمية السـهم قيمـة مـن المئويـة بالنسـبة ولاجـد علـى الأسـعار تظهـرو  المئويـة بالنسـبة التسـعير( 1

 .القسيمة من المعروف الجزء قيمة منها مخصومة

 بالبيع حدهماأ يتعلق متقابلين، أمرين الوسطاء حدأ يتلقى عندماذلك  ويكون  بالمطابقة التسعير( 3

 محظورة طريقة وهي الثاني لحساب الأول من الوسي  فيشتري  نفسها، وبالكمية بالشراء خروالآ

 (75   : 2002 البرواري،) .المالية الأسواق من كثير في

 
 :البورصة عنها تعلن التي الأسعار أنواع

 (79   : 2002 البرواري،: )الآتية الأسعار عن بورصةال في الإع ن يتم

                    Open Price  .الافتتاح دعن للورقة يحدد وهو (الفتح سعر) سعر أول -5

 Maximum Price                                          .المالية للورقة سعر أعلي -8

 Minimum Price                                           .المالية للورقة سعر أدني3- 

 Close Price .المعينة المالية للورقة يسجل البورصة جلسة في سعر اخر وهو الإقفال سعر 4-

كيفيـة و  الأسـعار متوسـ  أخـذ ومعرفـة ،والوقـوف عليهـا الأسـعار هـذهل المسـتثمرمعرفـة  إن

  .سليم بشكل الاستثمار قرار اتخاذ ىعل المستثمر يساعد راسعالأ لتطور العام الاتجاه حساب



20 

 البيانيـة والرسـومات الأسـعار جـداول بواسـطة ماليـة ورقـة سـعر تطـور معرفـة أن للمسـتثمر ويمكـن

  .معينة فترة في الورقة سعر تطور ظهارلإ

 

  التداول حجم( 1-4)

ـ عـام    الأسـهم تـداول حجـم يعـد  ثماري،الاسـت القـرار عليهـا يبنـى التـي العوامـل مـن اجـد   امهم 

 .التداول لحجم المقاييس من مجموعة وهناك الفني التحليل عوامل أهم من كذلك ويعتبر

 التـي الخاصـة المعلومـات بمعرفـة الماليـة الأوراق سـوق  فـي ومتـداول مسـتثمر كـل يهـتمحيث 

 المعلومـات لمعرفـة عديـدة طـرق  وهنـاك الأربـاح، وتعظـيم تحقيق بهدف وذلك المستثمرين، بقية بحوزة

 بحركـة التنبـؤ فـي كبيـرالشـيىء ال هميـةمـن الأ لـه أن يعتبـر التداول حجمق، السو  أطراف يمتلكها التي

 العقـود بعـدد عنـه التعبيـر ويمكـن ثروتـه تعظـيم مـن المسـتثمر تمكـين وبالتـالي ،الأسـهم أسـعار اتجـاه

 ( 8111) بسيوني،  .معينة زمنية فترة خ ل المتداولة

 محدد وقت خ ل عليها الصفقات إجراء تم التي الأسهم دعد بأنه التداول حجم تعريو يمكن

 زمـن، وحـدة أي أو ،أيام، أسابيع، أشهر، أو حتى سـنوات ،ساعات دقائق، الوقت هذا يكون  قد حيث

 ساعة خ ل أو دقائقعدد من ال خ لا )التي تم تداولها( بيعه تمالتي  الأسهم عدد هو اخر وبمعنى

 الحجم نإف وبالتاليمن طرف اخر  المشتراة  الأسهم عدد اأيض   هي اعةالمب الأسهم عدد أن بماو  مث   

 تـداولها تـم التـي الأسهم عدد هو وبالنتيجة والطلبات العروض إجمالي من المنفذة الأسهم عدد يظهر

 ( 11:   8151هاني، ( .معينة زمنية لفترة السوق  في

 التداول حجم مقاييس

 منها مايلي: مقاييسالعديد من الام استخد يمكن التداول حجملإيجاد ومعرفة 
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 :المتداولة الأسهم عدد

 خ ل معينة سوق  في التي تم تداولها الأسهم من الكلي بالعدد هنا التداول حجم يعرف حيث

 .اشيوع   الأكثر المقياسهو و  محددة،  فترة

 :السهم دوران معدل

 ما سهم أو ما مالي عرض النقد درجة قياس أساسي بشكل يستهدف الأسهم دوران معدل إن

 الأسـهم قيمـة علـى تركـز الأولـىالطريقـة  السـهم دوران معـدل لحسـاب طريقتـان وهنـاك الآخـر، دون 

 الشـركة ذات لأسـهم السـوقية القيمـة إجمـالي إلى منسوبة ما زمنية فترة خ ل ما شركة لسهم المتداولة

 مـا شـركة لسـهم المتداولـة سـهمالأ عـدد علـى تركـز الأخـرى  الطريقـة بينمـا الزمنيـة، الفتـرة ذات خـ ل

 الشـركة ذات جانب من والمصدرة فيها المكتتب الأسهم عدد إجمالي إلى منسوبة ما زمنية فترة خ ل

 .الزمنية الفترة ذات خ ل

 المتداولة الأسهم قيمة

 .الواحد السهم بسعر امضروب   معينة سوق ب محددة فترةفي  لشركة المتداولة الكلي الأسهم عدد

 السنة خلال الإجمالية التداول أيام عدد

  .فيها السهم تداول تم التيو واحدة  سنة خ ل الأيام عدد

 الصفقات عدد

 .البورصة في المتداولة الأسهم على تمت التيأو الصفقات ) بيع وشراء ( و عدد التداولات 

 الأسهم أسعار تحديد في التداول حجم أهمية

 كانـت إذا مـا معرفـةكـذلك و  السـعرو  التـداول حجم من كل دراسة إلى يحتاج الفني المحللإن 

 إلى إذا كانت السوق  حركة اتجاه لتحديد وذلك العكس، أو المشترين طلبات أقل من البائعين عروض



22 

 مـراة  لأنـه الأسـعار، حركـة خلـفة فعـاالد قـوةال هـو التـداول حجميعتبر ف، أدنى إذا كانت إلى أو أعلى

 زيادة إلى للأسعار ارتفاع أي سبب أن يعود بديهيمن الف  البيع أو الشراء في المتعاملين إقبال مدىل

 بأسـعار الشـراء طلبـات فـي زيـادة إلـىوعلـى أرض الواقـع  اعملي ـ يتـرجم مـا وهو العرض، على الطلب

ـا ف ل،التـداو  حجـم مـن يزيـد وهـذا مـا البـائعين، لجـذب انسـبي   مرتفعـة  أي أن كمـاوالعكـس صـحيح أيض 

وعلـى أرض  اعملي ـ يتـرجم مـا وهـو ، الطلـب علـى العـرض زيـادة نتيجـة يكـون  الأسـعار فـي انخفـاض

 ( 8151ا. ) المشعل، نسبي   متدنية الأسعار كانت لو حتى الشراء طلبات بتلبية الواقع

 مـن كـل ونوعيـة التـداول قوة وغـزارة مدىبشكل كبير ل تصف هافي التغيراتو  التداول حجم إن

 تحرك نإف ،الأسعار تغيراتويتحكم في  يحكم من هو العرضو  الطلب قانون  كان إذاف والبيع، الشراء

 أن التحـرك لهـذا كـان إذا التـداول حجـمتحـرك وغـزارة  مع يرافق ذلك أن لابد معين اتجاه في الأسعار

 حركـة خلـف البيـع أو الشـراء ضـغ  قـوة قيـاس التـداول حجـم بمتابعـة مكـن، ياتجاهـه نفس في يستمر

 في ويعززها يؤكدها أن إما فهو الأسعار، حركة مع بالتوافق ماشىيت التداول حجم أن ذلك الأسعار،

 نتيجـة الأسـعار تراجـع احتمـال بضـعفها وتزايـد ينـذر أو المتبـادل، الحجـم ارتفـع مـا إذا معـين اتجـاه

 ( 8111) الموعد،  .التداول حجم لضعف

 عكسيـن الأسـعار خفـت أو لرفـع المتـداولين ضـغ ، فالأسـعار حركـة يسـبق التـداول حجم نإ

 يجب التداول حجم على تطرأ التي التغيراتأن  إلى المحللين بعت ويذهب التداول، حجم في مباشرة

 ارتفاع مع التداول حجم في فالنقص، الاتجاه هذا قوة على كدليل الأسعار حركة اتجاه مع تتوافق أن

 الطلـب كـان ذافـإ علـى،الأ باتجـاه الأسـعار علـى ضـغطهم مـن يقللـون  المتـداولين أن يعنـي الأسـعار،

 فغيـاب ،فيـه امشـكوك   أصـبح الأسـعار ارتفـاع اسـتمرار أن يعنـي ممـا بسـهولة تـتم تلبيتـه فـان ا،ضـعيف  

ـ سـينعكس المتزايـدة الطلبـات  فـي التـداول حجـم نقـص أن كمـا بانخفاضـها، وذلـك الأسـعار علـى احتم 

 ،اتـدريجي   تقـل دتـهح بـدأت باتجـاه السـعر الأقـل الأسـعار علـى الضـغ  أن يعنـي الأسعار هبوط حالة



23 

 إلـى أسـفل مـن وأ أسـفل، إلـى أعلـى مـن الأسـعار مسـار بانعكـاس ينبـ  ذلـك فـان الحالتين، كلتا وفي

 ( 8115) القرعان،  .التداول حجم في الحادث للنقص نتيجة أعلى

 الاتجاه بتحول تحذير إشارة هو التداول حجم انخفاض بالرغم من الأسعار ارتفاع استمرار إن

 يعتبر صغير تداول بحجم امصحوب   الأسعار فانخفاض ا،أيض   صحيح والعكس ،أسفل ىإل أعلى من

 .أعلى إلى أدنى من الأسعار اتجاه بتحول تنذر إشارة

 مسـار فـي تحـول نقطـة إلـى فيشـير فائقـة بسـرعة يـتم والـذي العـادي غيـر الحجـم ازديـاد أمـا

 البيـع ذروةإن  .بشـكل مطلـق رللأسـعا ئيسالـر  الاتجـاه فـي تحـولا   أو امؤقت ـ تحـولا   كـان سـواء   الأسـعار

 زمنيـة لفتـرة المتواصـل الأسـعار لانهيـار نتيجـةوك ا،جـد   كبيـر تـداول بحجـم مصـحوبة تكـون  مـا اكثيـر  

لهـم  امسـبب   مـالي ذعربالـ بالبورصـات المتداولـة الأخـرى  والسـلع والسـندات الأسـهم حاملي يشعر طويلة

ــا متداولــة فــي الســهم الأ مــن فــور ا لتخلصبــا لرغبــة لــديهما تــزدادو  ،وخــوف مــن القــادم اشــديد   ارتباك 

 ( 8151) المشعل،  .معينة لحظة في الأسواق من جماعيبشكل  هروبهم إلى ينتهيو  ،البورصة

 
 سياسة توزيعات الأرباح( 1-5)

 احتجازهـاعدمـه بحيـث يـتم  أو الأربـاح اتبتوزيعـ قـرار اتخـاذ هـي الأربـاح اتتوزيعـ سياسةإن 

 هـذه وتعتبـر الشـركة داخلبـ وتوظيفيهـا اسـتثمارها عـادةلإ( Retained Earnings)أربـاح محتجـزة 

 مثل الماليةالشؤون  من العديد وعلى المستثمرين اتجاهات على تؤثر انهلأ الضروريات من السياسة

، وبالتـالي بالمجمـل للشـركة المـالي الهيكـلو  ،النمـو معـدلو  ،والسـيولة ،الأمـوال وتكلفـة ،الأمـوال تـدفق

 (8112)هواري،  .على قيمة المؤسسةتؤثر 

 انعكاسـات مـن للأخيـرة لمـا المؤسسـة قيمـة أسـاس علـى تبنـى الماليـة القـرارات معظـم نإ

 يكــاف  القيمــة فهــومم إن ،لمتخــذي القــرار وأصــحاب المصــالح والمســتثمرين الأهميــة غايــة فــي
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 فهماإن لم يكن جميعهم الأوقات وعند أغلب المستثمرين  غلبأ  في الشركة مفهوم في الأهمية وي زم

 المفهومبـ اقترانـهو  الأول المفهـوم أهميـة علـى دلالة البعت، يبعضهما ومقترنان مت زمان مصطلحان

 (8113)دادن،  .اأيض   والعكس صحيح الثاني،

 حتجازهـاا أو الأربـاح بتوزيـع القـرار اتخـاذ " نهـابأ الأربـاح توزيـع سياسـةوكـذلك الأمـر تعـرف 

 أسـاس ومبـدأ علـى تقـوم التـي تلـك للتوزيعـات المثلى سياسةال وتشمل المؤسسة، في استثمارها لإعادة

 هذه السياسة هواتباع الناتج عن الأمر الأساسي و  المستقبلية والأرباح الحالية التوزيعات بين الموازنة

 ( 2101) زرقون،  . "السهم سعر تعظيم

 

 بالمؤسسـة المتعلقـة القيمـةحليـل ت عـن طريـق القيمـة مفهومب المؤسسة مفهوم المالي الفكر رب 

 اوأكاديمي ـ اواسـع   مجـالا   باعتبـاره خاصـة ماليـة نظريـة تبنـي أو معـين مـالي فكـر وجـودومـن خـ ل 

 إليـه خلص الذي العادل النقدي المبل  ذلك " في المؤسسة قيمة وتتأتى بذلك، الاقتصاد عن منفص   

 كل عندبها  المعنية الأطراف مختلف دىل العام بالقبول يحظى المبل  ذلك أن حيث متخصص خبير

 فـي المسـتغلة المؤسسـة إمكانيـة و مـوارد لكافـة المعادلـة القيمـة يعكـس الـذي قياسـها طلـب مـن مرحلـة

 ( 61  :8112. ) هواري، "النشاط استمرارية مفهوم ظل في ذلك و القائم تنظيمها

 الأوراق المالية تقييم

 الماليـة، للورقـة السـوقي السـعر مـن خ لـه يتحـدد ذيالـو  المـنظم الإجـراءويعرفهـا حمـاد بأنهـا 

ـ تقـوم التـيو  الرياضـيةالمعـادلات  مـن عـدد باسـتخدام ويـتم ذلـك  بـين طرديـة ع قـة وجـودعلـى  اأساس 

  ( 55  :8112ع. ) حماد، المتوق والعائد المخاطرة

 الأوراق تقيـيمهـو مـا يعـرف ب الماليـة الأوراق بواسـطة ل سـتثمار الحقيقيـة القيمـة إيجـادإن 

 للوصـول الموضـوعي الأسـاس هـي الآنيـة القيمـة فـإن احاضـر   يتخذ الاستثماري  القرار وبما أن المالية
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 أسـاسٍ  مـن التقيـيم نمـاذجوعلـى هـذا الأسـاس انطلقـت  ،الماليـة للورقـةوقيمـة حقيقيـة  حقيقـي تقيـيم إلى

 التـدفقات لجميـع الآنيـة القيمـة مـع تسـاوى ي مـالي أصـل لأي الحقيقيـة القيمـة أنفـي  تجلـىي يافتراضـ

 صـكبمثابـة هـو  السـهم أن وبمـا، الأصـل هـذا امـت ك فتـرةأثنـاء  عليهـا الحصـول يمكـن والتـي النقدية

 تقييم نماذج ومن ،إليها يعود التي الشركة أو الأصل قيمة عن كتنف لا قيمته تحديدعملية  نفإة يملك

سواء العاديـة  المالية الأوراق تقييمأي  المالية قالأورا بواسطة ل ستثمار الحقيقية القيمة إيجادو  الأسهم

 ( 8151) التميمي،  ة. التالياذج ورد النمن أو الممتازة

 
 الأسهم أرباح توزيعات خصم نموذج 1) 

 الأسـهم أربـاح توزيعـات لكـل الحاليـة القيمـة هـو العـادي السـهم قيمـة أنفـي هـذا النمـوذج يفتـرض 

 .المستقبلية

 السعر مضاعف نموذج( 1

 مضاعف من خ ل استخدام هذا النموذج ويتم ذلك من خ ل حساب الأسهم قيمة تقديريمكن     

وتسمى نسبة  التالي النحو علىو الربح  مقسومة على السعر نسبة سماب إليها ويشار السائدة الأرباح

  Price Earning Ratio  ( P / E ) مضاعف السعر 

 للسهم الصافي حالرب / للسهم السوقي السعر = لسعرا مضاعف

 غيـرهـو أمـر  سـابقة لفتـرة للسـهم الصـافي الـربح اسـتخدامعنـد  السـعر مضـاعف حسـابإن 

ا  السـهم يسـتثمر فـي المسـتثمر أنحيـث  المحللـين عنـد مقبـول ولـيس  لـه المسـتقبلية الأربـاح علـىبنـاء 

  (8151) حداد،  .على أساس الربح السابق له
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 الأرباح توزيع مفهوم

 بتوزيعهـا يردالمـ يقـوم الـذي الأربـاح مـن جـزءذلـك ال" نهـابأتعـرف  الأربـاح اتتوزيع مفهومإن 

الموزعـة  الأربـاح وتكـون  عينـي، أو شـكل نقـدي فـي العموميـة الجمعيـة موافقـة بعـد الأسـهم حملـة علـى

 عـن إشـارة للسـوق  إرسـال وأ المـ ك احتياجـات لتلبيـة السـابقة أو الحاليـة الـدورة نشـاط عـن ناتجـة

 المـوارد مـن التوزيعـات هـذه وتكـون  للشـركة أو لسـعر الأوراق الماليـة الخاصـة بهـا، معينـة وضـعية

 ( 588:   8118الضب، (  ".للمؤسسة الخارجية أو الداخلية

 

  الأرباح توزيع سياسة أشكال

 الأربـاح توزيـع سياسـةمسـؤولياتها تبنـي المالية والتي تقـع مـن الشركة استراتيجيات  بناء  عند

 :هما  رئيسيين هدفين بالحسبان تحقيق الأخذ القرارمتخذي  على يجبف

 .الأرباح اتتوزيع لدفع كافيةال السيولة المالية توفير

 .الشركة في لمساهمينل ستثماراتالا وزيادة تعظيم

 :ماهو  الأرباح توزيعأنماط  من نمطان وهناك    

 :  (656:   8118قسام. ) حداد، أ أنواع ث ثةلالنقدية  التوزيعات نقسموت :النقدية التوزيعاتأولاا

 فـي للمسـاهمين نقديـة أربـاح توزيعـات دفـع وتقـوم علـى الثابتـة الأربـاح التوزيعـات نسـبة سياسـة -5

 .الأرباح من كنسبة الشركة

 ة: منتظمال الأرباح توزيع سياسة -8

  .الشركة به تعمل الذي البلد زمنية بعملة فترة كل في أرباح توزيعات دفع تقوم على

 وتقوم منخفضة، بمبال  لكن و ثابتة أرباح توزيعات دفع ةومتزايد منخفضة أرباح توزيع اسةسي -6

 .معينة زمنية فترة في العادية أرباحها من أعلى أرباح تحقق حين التوزيعات هذه بزيادة الشركة
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 :نوعين من التوزيعات إلى النوع هذا وينقسم  :أسهم شكل في التوزيعاتثانياا: 

 :مجانية أسهم شكل ىعل التوزيعات -5

 نصيب ويتم تحديد نقدية، توزيعات إعطائه من بدلا   الأسهم من عدد مرثالمست إعطاء ابه يقصد

 التوزيعـات مـن النـوع هـذا ويكـون  الشـركة، أسـهم من يمتلكه ما بنسبة التوزيعات هذه من مستثمر كل

 أو ادة رأس مـال الشـركة ) أي رأس مـال الشـركة ( ويقصـد بهـا هنـا زيـةالرسـمل لإعـادة الآخـر الشـكل

 ( 8116. ) هندي، إعادة هيكلة الشركة

 :العادية الأسهم شراء إعادة -8

 هـذهو  اتهأصـدر  التـي العاديـة أسـهمها شـراء عـادةلإ الظـروف بعـت فـيات الشـرك أتلجـ

 شـراؤه أعيـد ثـم إصـداره سبق سهم عن عبارة كمفهوم وهي النقدية بالأسهم يسمى ما خلقت الإجراءات

فإن شراءها أسهمها يؤدي إلـى ارتفـاع العائـد علـى حقـوق المسـاهمين، بسـبب نقـص )  طرق،ال بإحدى

عـــدد الأســـهم المصـــدرة، كـــون الأســـهم التـــي يـــتم شـــراؤها تتلـــف أو تبقـــى كأســـهم خزانـــة غيـــر مســـتحقة 

 الأسـهم علـى الحصـول العمليـة هـذه مـن ويسـتفاد(  للتوزيعات ولا تحسب من ضمن الأسهم المصدرة

) حـداد،  .الشـركة علـى أخـرى  شـركاتأو سـيطرة  اسـتي ء لتفـادي وأ أخـرى  شـركات  كامـت أو للـدمج

8118 ) 

 
  :الأرباح اتتوزيع سياسة محددات

 ولماذا؟ اتمويلي   اقرار   أم ااستثماري   اقرار   عدي الشركة في الأرباح توزيع سياسة أن هل

 ليس الأرباح، توزيع ياسةسكقرار اتخاذ قرار  الاقتصاديةات المؤسس في هأن الم حلا منإن 

 تحقيقـهل المؤسسـة تسـعى الـذي الهـدف فـإن وعليـه ،معقـدة مشـكلة طياتـه فـي حمـلي وفه لسهلا بالأمر
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 قيمـة بتعظـيم يعـرف مـاذا وهـواتخـاذ مثـل هـذا القـرار  السياسـة هـذه معالجـةسـاس مـا يحـدد بالأهـو 

  .مستثمرة كأموال المؤسسة

 اقـرار   انهـكو ب يهـاإلويشـار  الأربـاح توزيـع سياسـة تعتبـر: ي اسـتثمار  كقـرار الأربـاح توزيـع سياسـة -5

المصـدر  و ا،بهـ الخاصـة القـرارات فـي اتخـاذ الأول المصـدر علـى داعتمـالا تـم مـا إذا ااسـتثماري  

اتخاذ مثل  اثر يمتد قد الموقف هذا مثل وفى التشغيل، عمليات عن الناتجة النقدية هوالأول هنا 

 الخـا  التوزيـع قـرار فـإن وكنتيجـة للمؤسسـة، المتاحـة ثماراتالاسـت فـر  علـى القـرارات هـذه

 .فوري  قرار اتخاذ يفرض بضرورة استثمارية مشكلة يعكس قد هنا بالأرباح

 الاسـتثمارية ةالفرصـ اختيـارب تتخـذ القـرار حتـى تنتظـر أن المؤسسـة علـى يفـرض قـد ذلـك إن

 ويـتم هـذا الأربـاح توزيـع عملية في تشغيلال عن الناتجة النقدية من المتبقي الجزء واستخدام المتاحة،

 (23-21:    8151) زرقون،  . المؤسسة في الاستثمار متطلبات كل استيفاء بعد

 توزيعـات فـي خـارجي مصـدر علـى الاعتمـاديـتم اللجـوء و و  :تمـويلي كقـرار الأربـاح توزيـع سياسة -8

 عن الناجمة الاستثمارية المشكلة لتجنب ذلك إلى الحالات بعت في المؤسسة تلجأ قدو  ،الأرباح

 قـرار يعكـس قـد الموقـف هـذا مثـل وفـى الداخليـة، التشـغيل عمليـات عـن المترتبـة النقديـة اسـتخدام

 خاصة تمويلية، مشكلة ) الجديدة الأسهم أو القروض ( الخارجية الأموال باستخدام الأرباح توزيع

 أن الأولى بالدرجة يعنى وهذا المؤسسة، في المناسب التمويل هيكل على سيؤثر هذا كان ما إذا

 فـي تخطيطـه يـتم وأن لابـد الأربـاح توزيـع عمليـة لتمويل الخارجي المصدر استخدام نحو الاتجاه

 إلـى الواحـد السـهم سـعر تعظـيم دفبهـ يخـل لا بمـا أي للتمويـل، المناسـب الهيكـل محددات ضوء

 ( 8116) هندي، . ممكن حد أقصى
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 . رباحالأ  توزيع لسياسة المفسرة النظريات

 التصـرف بشـأن الأعمـال شـركات فـي المسـاهمين لـدى قبـولا النظريات أكثر من :الفائض نظرية -5

 عمـوم أن النظريـة هـذه ومضـمون  الفـائت نظريـة) المتبقـي نظريـة) هـي المتحققـة بالأربـاح

 قيـام مـن يمـانعون  لا فهـم ،متهثـرو  تعظـيم إلـى يسـعون  وطالمـا الأعمـال شـركات فـي المسـاهمين

 اسـتثمارية فـر  أمامهـا كانـت مـا إذا الشـركة فـي اسـتثمارها إعادة و الأرباح احتجاز من الشركة

 العائد معدل يفوق  الشركة في المستثمرة الأرباح على العائد معدل يكون  أن بشرط ومربحةة جديد

 مجـال فـي علـيهم الموزعـة الأربـاح اسـتثمار عمليـة تمـت لـو فيمـا المسـاهمين قبـل مـن المطلـوب

 (381:    8112) الزبيدي،  .المخاطر بتساوي  لكن و الشركة خارج .اخر استثماري 

 (  M & M)  من كل بها جاء التي النظرية هذه بموجب ح:الأربا لتوزيعات علاقة لا نظرية

Miller and Modigliani)  علـى الحصـول بـين يسـاوون  المسـتثمرين نإفـ (1961 ) ( فـي عـام 

 يـؤدي أن يفتـرض الـذي النمو لتحقيق الصافية لأرباحها الشركة راستثما إعادة وبين الأرباح توزيعات

 بحـوزتهم التـي للأسـهم السـوقية الأسـعار زيـادة طريـق عـن للمسـتثمرين الرأسـمالية المكاسـب زيـادة إلـى

 أو أصـولها مخـاطر و الشـركة تحققهـا التي بالأرباح فق  تتحدد الشركة قيمة أن على النظرية وتنص

 استثمارها إعادة يتم محتجزة أرباح أو نقدية توزيعات شكل على الأرباح تقسيم بأسلو  وأن ا،هاستثمارا 

 غيـر الفرضـيات مـن مجموعـة علـى تقـوم النظريـة هـذه فـإن للإشـارة و المؤسسـة قيمـة علـى يـؤثر لا

   (8118.)حداد، العملي للتطبيق قابلة وغير واقعية

 مـن ( للعديـد M & Mنظريـة )  تتعرضـ لقـد : () عصـفور فـي اليـد  التوزيعـات ملاءمـة نظريـة

 ونتيجة ،النظرية عليه قامت الذي الرئيس ل فتراض وجه الذي الانتقاد من أهمها كان التي الانتقادات

 ع قـة لا نظريـةبهـا  جـاءت التـي للأفكـار بديلـة أفكـارا Gardon1962))  صـا  الانتقـادات لهـذه
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 لفرضـيةومعترضـة   ة  قـدانهـذه النظريـة  وجـاءت .اليـد فـي عصـفور بنظريـة عرفـت الأربـاح، بتوزيعـات

 بـين ع قـة وجـود عـدم وهـي ألا الأولـى النظريـة عليهـاوالتـي بنيـت  ،التوزيعـات م ءمـة عـدم نظريـة

 الأربـاح توزيعـات فـي الشـركة سياسـة بـين مباشـرة ع قـةبينـت النظريـة هنـا وجـود و  التوزيـع، سياسـة

 مخاطرة قلأ الحالية الأرباح توزيعات يرون  ستثمرينالم أن في النظرية هنا الأساسو  السوقية، وقيمتها

 ( 8112) النعيمي، . الرأسمالية الأرباح أو المستقبلية الأرباح توزيعات من

 تفضـيل علـى الضـريبة أثـر توضـيحمحاولـة التعـرف و  النظريـةوجـاءت  :الضـريبي التمييـز نظريـة

ا  المستثمر  مضادا مركزا تأخذ حين فين جهة م التوزيعات م ئمة عدم نظرية ترفتوالتي هي أيض 

 الأربـاح مـن قـدر كبـرأ لاحتجـاز المؤسسـات تـدعو بـذلك وهـيمـن جهـة أخـرى  السـابقة النظريـة مـع

 التمييـز بسـبب التوزيعـات علـى الأربـاح احتجـاز يفضـل المسـتثمر أن مبـدأ علـى تقـوم حيـث المتولدة،

 علـى بالضـريبة بالمقارنـة أقـل يبةضـر  لمعـدل تخضـع انهـلأ الرأسـمالية الأربـاح يـرجح والذي الضريبي

 إلـى النقديـة التوزيعات يتدن أن الشركات على يجب فإنه الضريبي، التمييز لنظرية اووفق   التوزيعات،

 ( 8151زرقون، ) .الأسهم قيمة تعظيم في ترغب كانت إذا مستوى  ىأدن

 
 :عرض النقد( 1-6)

د عــدرض النقــد الضــيق وهنــاك بعــاســتخدام ا هــو مــا يعــرف  عــرض النقــدمــن أكثــر مقــاييس  إن 

 تعريو المفهوم ومنها مداخل حاولت من ال

 :: المدخل الماديأولاا 

بعــت  بالإضــافة إلــىســندات بحجــم ولــون معــين " أنهــا جــاء تعريــو المــدخل المــادي للنقــود ب

 ( 8151. ) عامر، " الكلمات والرموز المطبوعة عليها وتتكون من عم ت معدنية من نوع معين
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 منهـا والأشكال المختلفـةالأنواع متجاه   نطاق ضيق بالنقود  هحصر  المدخلهذا  ومن مساوئ 

 .كترونيالإل للنقدوصلت والتي 

 : المدخل الفني:اثانيا 

مـن  بواسـطتهاتخلص للـوالتـي تـم اختراعهـا فنيـة الداة الأ للنقود بأنهاالمدخل الفني جاء تعريو 

 صعوبات المقايضة.

وظــائف  لأســاس عــدم إظهــاره فــي مفهومــه للنقــود المــدخل علــى هــذا المــأخوذة ومــن المســاوئ 

 ( 8115) السويدي،  الذي تركز عليه الحياة الاقتصادية.و  النقود

 : المدخل القانوني:اثالثا 

القبــول صــفة و  مإبــراء الــذم االــذي تتــوفر فيهــ الأداة أنهــا بلنقــود لالقــانوني المــدخل تعريــو   جــاء

 .مميزاتهاأهم وأقوى هي من  والمؤسساتوبين الأفراد  داخل المجتمع لها العام

للنقــود حيــث  ةالاقتصــادي ة والرؤيــةالقانونيــ الرؤيــةوجــود اخــت ف بــين  المــدخل مــن مســاوئ  و

 قبول كوسي  للتبادل.الاعتمدت على صفة م وإنما مبراء الذلإبالقدرة القانونية ها تمتع شترطتلم  الأخيرة

 ( 8151) عامر، 

 : المدخل الوظيفي:ارابعا 

ا  الـــوظيفي للنقـــود المـــدخلء تعريـــو جـــا  شـــي  مـــابأنهـــا  هـــا، فهـــو يعرفوظـــائف النقـــودمســـتخدم 

 لهـا صـفةجلـة امـدفوعات سـيلة نها و كو ل، بالإضافة للقيمة اومستودع   اللتداول ومقياس   اوسيط  كيستخدم 

 ( 8151) عامر،  .التداولبعام القبول ال
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 مفهوم المعاملات:ضمن قياس العرض النقدي 

فـي اسـتخدام النقـود كوسـيلة  بشكل رئـيسمفهوم النقود يتحدد  هوم المعام ت على أنيركز مف

عــن غيرهــا مــن الأصــول  تختلــف ومتميــزة وهــي بــذلكللمــدفوعات مقابــل ســلع وخــدمات فــي المجتمــع 

 مفهـومهـذا المفهـوم تـرى أن  تنـتهج وتسـتخدمراء التـي الأو الوظيفة،  من خ ل هذهالأخرى في القياس 

 هـذه الأصـول وتكـون كوسـي  للتبـادل  هاماسـتخديـتم االتـي و فق  الأصول  يحتوي علىأن النقود يجب 

ا والنقود المصرفية كذلك في النقود المعدنية والورقيةمتمثلة  التعريو  يعرف هذا وبناء  على ذلك، أيض 

ـــ (  8155) اســـماعيل،  للنقـــود،بــالتعريو الضـــيق  ز لهـــذا المفهـــوم بـــالرم اويرمـــز للعــرض النقـــدي وفق 

M1)). 

 الدولـة في المتداولة الدفع وسائل مجموعة وهو عرض النقد شكالأ من شك    النوع ذاه يمثل

ـا ع قلـمعينـة ويط زمنيـة مـدة وخ ل والمسـتثمرين  رادالأفـ اهـب يحـتفلا والتـي ) النقديـة ةلـالكت( ليهـا أيض 

 والنقـود والمعـدني الـورقي النقـد مثـل الفوريـة الـدفع وسـائل وتمثـل، نقديـة أرصـدة بشـكل والشـركات

 القـرن  منتصـف حتـى سـائدة وكانـت التجاريـة البنـوك لـدى الخـا  قطـاعلل الجاريـة والودائـع المسـاعدة

 (Wrightsman, 1983ي. )الماض

 :مفهوم السيولةضمن  قياس العرض النقدي

يقـــوم هـــذا المفهـــوم علـــى أســـاس أن مفهـــوم النقـــود يتحـــدد بنـــاء  علـــى وظيفـــة النقـــود كمســـتودع 

نجـد أن المفهوم  على هذا وبناء  يث يحتفلا بالأصول المالية لحين استخدامها في المستقبل، للقيمة، ح

الودائـع الادخاريـة و شـهادات الإيـداع الادخاريـة علـى الأصـول عاليـة السـيولة مثـل  يحتوي النقود  مفهوم

 .( Semi Money)  )أشباه النقود( أي ما يسمى بـ والودائع بإخطار لدى البنوك التجارية

ا يعرف  النقدية،الدولية  الإحصاءات في ((M2الرمزب ويعرف يةلوالداخ يةلالمح السيولةب أيض 

 النقد عرض مفهوم الموجودة في الدفع وسائل كافة ويتناول الأول ومهالمف من انسبي   أوسع ومهمف وهو 
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 رفالمصـا فـي(  Saving Depositsالادخاريـة )  الودائـع اهـإلي امضـاف  (  (M1الضـيق بـالمفهوم

 حسـابات إلـى بالإضـافة M1 مـن يتكـون  M2 الواسـع المفهـوم نأ اعتبـار يمكـنأنـه  أي التجاريـة

 المـال سـوق  صـناديق ومـوازين المشـتركة النقـد صـناديق مهسـأو  الإيـداع مؤسسـاتكافـة  لـدى الادخـار

 لودائـعا اهإلي مضافا   التداول، في ةلوالعم بلالط تحت والودائع المال سوق  ودائع وحسابات المتبادلة

 ( 8155اسماعيل،  . (التجارية المصارف في لأجل

تحقيـــق الســـيطرة لضـــمان الهـــو  ومفهومـــه تعريـــو وقيـــاس عـــرض النقـــودل الـــرئيس المحـــركن إ

للدولـة مسـتوى النشـاط الاقتصـادي فـي سـتقرار الاتحقيـق ضـمان والرقابة على عـرض النقـود مـن أجـل 

علـى أسـاس واقعـي بحيـث وقيـاس عـرض النقـود تعريـو عليـه يجـب أن يقـوم بنـاء  وزيادة حجمه، و  بل

تكــون خاضــعة بــنفس الوقــت درجــة عاليــة مــن الســيولة و  لهــاالأصــول الماليــة التــي  تلــكعلــى  يحتــوي 

 الدولـةبمستوى النشاط الاقتصـادي فـي  اوثيق   اارتباط  يرتب  حجمها ، و في الدولة لإدارة السياسة النقدية

عــرض النقــود لا يجــب أن يقتصــر مفهــوم فــإن  ســاسعلــى هــذا الأشــكل ع قــة ســببية، و وب مــن خــ ل

حســابات جاريــة وتحــت الطلــب والتــي تــؤدي وظيفــة  ومــن خــ لالأصــول النقديــة الســائلة  ويقــف عنــد

 ( 8118) القريشي،  وسي  للتبادل.

 

 المالي عرض النقد

بيئــــــــة الاقتصــــــــاد الكلــــــــي و السياســــــــة النقديــــــــة  ) عــــــــرض النقــــــــدالعوامــــــــل التــــــــي تحــــــــدد مســــــــتوى إن 

ولوجياوالاتصـــالات والتنظــــيم ومــــدى الاقبــــال علــــى تحمــــل المخــــاطر والتمويــــل وصــــناعة الســــوق والتكن

المتغيرات، مـع التركيـز علـى سـوق  ومدى مرونتها في مواجهة وتكاليف البحوث وقاعدة المستثمرين (

المخاطر فـي مقابـل عائـد أعلـى علـى  الشركات، كان المستثمرون على استعداد لتحمل مزيد من أسهم

أسـعار الفائـدة  بفضـل السياسـات النقديـة التيسـيرية مثـل عـرض النقـدماراتهم، وأمكـن الحفـاع علـى اسـتث
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أي عمليـــة تســـهيل  المنخفضـــة وشـــراء الســـندات، وهـــي السياســـات التـــي تعـــرف باســـم "التيســـير النقـــدي"

ـ . غير أن التغيرات الهيكلية كوجودالحصول على النقد ارات ا وانتشـار إصـدقاعدة مسـتثمرين أقـل تنوع 

السـيولة بمجـرد ارتفـاع  السـندات الصـغيرة وتقلـيص البنـوك لعمليـات التـداول، كـل ذلـك يجعـل انخفـاض

 ا. قائم  أسعار الفائدة احتمالا  

أي الموازنـة الطبيعية  ويقول صندوق النقد الدولي إنه يتعين العودة بهدوء إلى السياسة النقدية

ي الاقتصـــادات المتقدمـــة لتجنــب حـــدوث تغيـــرات فــبــين دفـــق وزيــادة الســـيولة أو ســـحبها مــن الأســـواق 

ا معدومة، تصبح أسعار الأصول أكثـر تقلب ـ عرض النقدفحين تكون . عرض النقدمفاجئة ومربكة في 

عـن القـيم الأساسـية للأصـول. وحـين تكـون  اا مع تطورات الاقتصاد، كمـا تصـبح أقـل تعبيـر  وأقل اتساق  

كفــاءة. وقــد  أصــحاب المــدخرات والمقترضــين أقــلضــعيفة، يصــبح تحويــل الأمــوال بــين  عــرض النقــد

يؤجـل المسـتثمرون قــرارات الاسـتثمار ويتضـرر النمــو الاقتصـادي. وفـي الحــالات المتطرفـة، يمكــن أن 

هبوط حاد في السيولة إلـى تهديـد الاسـتقرار المـالي، حيـث تتجمـد الحركـة بشـكل متـزامن  يؤدي حدوث

 في الأزمة المالية العالمية. حدثدات مثلما أسواق السن في العديد من أسواق الأصول، مثل

 

  عرض النقدتفسير 

علــى عــدة عوامــل مــن بينهــا مــدى إقبــال المســتثمرين ككــل علــى تحمــل  عــرض النقــدوتعتمــد 

 –ويتأثر ميل صانعي السـوق  (١جهات الوساطة المالية )الشكل  المخاطر وقيود التمويل التي تواجه

لأنشــطة التــداول  –أو بيــع الأصــول الماليــة  المســتعدة لشــراء أي البنــوك أو جهــات الوســاطة الماليــة

ـ علـى اسـتعدادها  ابمدى إقبالها على تحمل المخاطر. وقد تؤثر التغيرات في نمـاذج عمـل البنـوك أيض 

وقدرتها على صنع السوق. وبغت النظر عـن أنشـطة صـنع السـوق، هنـاك عوامـل أخـرى تـؤثر علـى 
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سوق وخصائص المستثمرين. فعلى سبيل المثـال، كـان ظهـور ، مثل تكاليف البحث في العرض النقد

التطـورات الإيجابيـة التـي ربمـا تكـون قـد يسـرت التقـاء بـائعي الأدوات  منصات التداول الإلكترونية من

تكلفـة. وبالمثـل، تحسـنت السـيولة بفضـل  المالية مع مشتريها وجعلت عثور كل منهم على الآخـر أقـل

جانـب البنـوك  اق السـندات. وأدت مشـتريات الأصـول واسـعة النطـاق مـنزيادة شفافية التداول فـي أسـو 

 .بوجه عام عرض النقدالمركزية إلى الحد من توافر سندات معينة، رغم أثرها الإيجابي على 

 
 عرض النقدامل و ( رسم بياني يوضح ع 5شكل ) 

 (61/18/8151) عرض النقدتقرير الاستقرار المالي العالمي المصدر 
 رض النقدعما وراء 

قــال السـيد غاســتون جيلـوس، رئــيس قســم  فـي مواجهــة المتغيـرات عـرض النقــد صــمودلتفسـير  

هنـاك أوجـه  تحليـل الاسـتقرار المـالي العـالمي فـي صـندوق النقـد الـدولي: "فـي السـنوات الأخيـرة، كانـت

ر تحجبهــا عوامــل مثــل زيــادة إقبــال المســتثمرين علــى تحمــل المخــاط عــرض النقــدهشاشــة أساســية فــي 

مــن ســلوك الســيولة بالنســبة   % 21وتفســر مثــل هــذه العوامــل حــوالي  "."الفائــدة وانخفــاض أســعار

ــ 8151عــام  الأمريكيــة عاليــة التصــنيف منــذ لســندات الشــركات  ا ُُ وقــد أثــرت التغيــرات الهيكليــة أيض 

مـل تحتراجـع إقبـال البنـوك علـى بصدد على سبيل المثال، ساهم في هذا ال. فعرض النقدعلى مستوى 
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ذا سـاءت الأوضـاع الماليـة أو أعـرض المسـتثمرون عـن فئـة إ .ا لصندوق النقد الدوليطبق  و المخاطر. 

علــــى وجــــه الســــرعة.  عــــرض النقــــدمعينــــة مــــن الأصــــول أو عــــن الســــوق الماليــــة، يمكــــن أن تتبخــــر 

 في فئـة واحـدة مـن الأصـول تنتقـل إلـى الفئـات عرض النقدوبالإضافة إلى ذلك، يبدو أن التقلبات في 

، كمـــا تبـــدي الســـندات عاليـــة العائـــد وســـندات الأســـواق الصـــاعدة بعـــت بـــوادر الأخـــرى بتـــواتر أعلـــى

زيــادة انتقــال التــداعيات بــين فئــات الأصــول، يــزداد احتمــال انتقــال  . ومــععــرض النقــدالتــدهور فــي 

أن يــؤدي إلــى صــدمة فــي النظــام  صــدمات الســيولة مــن أي ســوق إلــى الأســواق الأخــرى، ممــا يمكــن

 ( https://www.imf.org) .8112العالمي، مثلما حدث في عام  المالي

https://www.imf.org/


37 

 الدراسات السابقة( 1-7)

: الدراسات العربية:  أولاا

 بورصـة علـى بـالتطبيق الأسهم أسعار على المؤثرة العواملبعنوان " ،( 1005)  الموعددراسة  -

 ".1001-2998 بين ما ترةالف خلال المالية للأوراق عمان

 للشركات الأسهم أسعار على تؤثر التي العوامل على التعرف محاولة إلى الدراسة هذه هدفت

 عينـة خـ ل مـن 2003 و 5882 بـين مـا الفترة خ ل من وذلك ،المالية عمان بورصة في المدرجة

 السـوقية قيمـةال حيـث مـن الشـركات أهـم علـى وتحتـوي  القطاعـات كافـة تمثـل شـركة 20 مـن تتـألف

 السـهم سـعر فـي التغيـر بـين محتملـة ع قـة وجـود عـن الكشـف مـن وذلـك، السـوق  فـي التداول وحجم

 مـن السـهم نصـيب السـهم، وربحيـة السـهم، دوران معـدل( مـن كـل فـي والتغيـرات  )التـابع المتغيـر(

 .ستقلةالم المتغيرات )التضخم معدل سنة، لأجل الودائع على الفائدة سعر الموزعة، الأرباح

 سعر في التغير وبين السابقة العوامل بين ع قة هناك كان إذا عما الكشف لباحثل وليتسنى

 الصـغرى، المربعـات بطريقـة المتعـدد الانحـدار أسـلوب بتطبيـق قـام، الع قـة هـذه واتجـاه السـهم،

 .مستقلة تكمتغيرا السابقة العوامل في والتغير تابع كمتغير السهم سعر في السنوي  التغير مستخدما

 السـهم معـدل أن الباحـث وجـد اذ فقـ ، فرضـيتين تؤيـد المنشورة البيانات تحليل نتيجة وكانت

 وجـد كمـا .مهمـة إحصـائية دلالـة ذات الع قـة هـذه وأن وقويـة مباشـرة بصـورة السـهم سعر على يؤثر

 دلالـة ذات الع قـة هـذه وأن وقويـة عكسـية بصـورة السـهم سـعر علـى يـؤثر الفائـدة سـعر أن الباحـث

 ونصـيب السهم ربحية بين مهمة إحصائية دلالة ذات ع قة وجود يثبت لم حين في.مهمة إحصائية



38 

 ع قـة وجـود يثبـت لـم كمـا أخـرى، جهـة مـن السـهم سـعر وبين جهة من النقدية التوزيعات من السهم

 .السهم وسعر التضخم معدل بين مهمة إحصائية دلالة ذات

 مـن % 2.1 سـوى  تفسـر لا مجتمعـة السـابقة المسـتقلة اتالمتغيـر  أن إلـى البحـث توصل كما

 .السوقي السهم سعر في التغير

 

بعنوان "أثر توقيت الافصاح عن القوائم الماليـة علـى أسـعار  (،1006دراسة الخوري وبالقاسم ) -
 ."الأسهم وحجم التداول

سبية المنشـورة للمعلومات المحا المالية الدراسة إلى اختبار مدى استجابة بورصة عمان هدفت

بالتقارير المالية السنوية، عند الافصاح عن هذه التقارير، ورب  ذلك بتوقيت الافصاح، بالإضافة إلى 

تحديد الأثر علـى كـل مـن أسـعار الأسـهم وحجـم التـداول للشـركات التـي تفصـح مبكـرا والشـركات التـي 

فــي المعلومــات. دلــت نتـــائج  تتــأخر فــي الإفصــاح عــن تقاريرهــا الســنوية، بقصــد إبــراز أهميــة الوقتيــة

الدراسة على وجود تأثير إيجابي ومعنوي ذي دلالة إحصائية، للإفصاح عن التقارير المالية السنوية، 

علـــى حجـــم التـــداول خـــ ل اليـــومين الثـــاني والثالـــث، بعـــد تـــاريخ الإفصـــاح. كـــذلك دلـــت النتـــائج علـــى 

، تــأثر حجــم التــداول فــي  أســهمها لتوقيــت الإفصــاح عــن القــوائم اخــت ف فــي اســتجابة حجــم التــداول،  

 والتقارير المالية.

بعنــوان "أثــر اســتخدام معلومــات التقــارير الماليــة المرحليــة علــى  ،(1008العبــد العــال )دراســة  -

 العوائد وحجم التداول" 

هدفت الدراسة إلى اختبار أثر المعلومة المتعلقة بالإع ن عـن نشـر التقـارير الماليـة المرحليـة 

 عمان ية المدرجة في بورصةالأردنمن أسعار وحجم تداول أسهم الشركات المساهمة العامة على كل 
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ــــ الماليــــة إلـــــى بيــــان أثــــر النســــب والمؤشــــرات المحاســــبية والماليـــــة  ا، كمــــا هــــدفت هــــذه الدراســــة أيض 

المســتخرجة مــن التقــارير الماليــة المرحليــة علــى العوائــد وحجــم التــداول غيــر العــاديين للأســهم، وذلــك 

معرفـــة المحتـــوى المعلومـــاتي لهـــذه النســـب والمؤشـــرات بالنســـبة للمســـتثمرين الحـــاليين والمـــرتقبين فـــي ل

 .المالية بورصة عمان

وباختبار فرضيات الدراسة وتحليل البيانات تم التوصل إلى نتائج تشير إلى وجود عوائد غير  

تـداول غيـر عـادي للأسـهم، كمـا عادية للأسهم حول تاريخ نشـر التقـارير الماليـة المرحليـة وإلـى وجـود 

أظهـــرت النتـــائج أن المســـتخدمين يعتمـــدون علـــى المعلومـــات الموجـــودة فـــي التقـــارير الماليـــة المرحليـــة 

ل ختيــار بـــين البــدائل الاســـتثمارية، أخيـــرا  تشــير نتـــائج الدراســة إلـــى وجـــود محتــوى معلومـــاتي للنســـب 

رحليـــة وبالتـــالي اســـتفادة المســـتثمرين مـــن هـــذه والمؤشـــرات الماليـــة المســـتخدمة فـــي التقـــارير الماليـــة الم

م يالمعلومات. وفي ضوء أهداف الدراسة والنتائج والاستنتاجات التي تم التوصل إليها قام الباحث بتقد

مجموعــة مــن التوصــيات أهمهــا توجيــه اهتمـــام المســتثمرين نحــو بنــود المعلومــات المحاســبية والماليـــة 

المرحليـــة وعـــدم التركيـــز علـــى بعـــت المؤشـــرات التـــي لا تغطـــي  المهمـــة الـــواردة فـــي التقـــارير الماليـــة

الجوانب المهمة من أداء ونشاط الشركة، بالإضـافة إلـى التوصـية الخاصـة والموجـه إلـى إدارة بورصـة 

بضــرورة حــث الشــركات علــى عــدم التــأخير بإصــدار التقــارير الماليــة المرحليــة عــن فتــرة  ةعمــان الماليــ

 .منتصف السنة المالية للشركة

 قيمـة علـى الأربـاح توزيـع سياسـة و المـالي الهيكـل ثـر(، بعنـوان " أ 1009. ) الضـب دراسـة -

 ". بالبورصة المدرجة الاقتصادية المؤسسة

 لقيمـة الأربـاح توزيـع سياسـة و المـالي الهيكـل مـن كـل تـأثير مـدى هـدفت الدراسـة معرفـة

 قـدرة على الوقوف إلى الباحث يهدف يث، حلها تفسيرهما و بالبورصة المسعرة الاقتصادية المؤسسة
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 التعمق و العربية، الدول أسهم أسعار على ثمة من و المؤسسة قيمة على التمويلية للقرارات التفسيرية

 الإصـ حات لظـ فـي الصـعوبات علـى الوقـوف و تطبيقها إمكانية ختباراو  المتعددة التقييم طرق  في

 سوق  في مدرجة شركة 60 من متكونة عينة على سةالدرا اختبار خ ل من وهذا الوطنية، المحاسبية

 المالية للأوراق الكويت سوق  كفاءة اختبار إلى إضافة ، 2008و2006  في المالية للأوراق الكويت

 الممتـدة لفتـرةل الماليـة لـلأوراق الكويـت سـوق  فـي المدرجة الشركات أسهم لكل الضعيف المستوى  عند

 لمؤشـرات المراعـاة خـ ل مـن العربـي الاسـتثماري  عيالـو  اختبـار محاولـةو  2008 و   2001بـين

 . المردودية

 المسـتوى  عـن كفـؤة سـوق  تعـد الماليـة لـلأوراق الكويـت سـوق  أن إلـى الدراسـة خلصـت قـد و

 تفسـير فـي حصـة قد حص  على أعلى الأرباح توزيع سياسة و المالي الهيكل متغير وأن الضعيف،

 قيمة على إحصائية معنوية ذو تأثير لهماأن و  المالية، اقللأور  الكويت بسوق  المدرجة المؤسسة قيمة

 معنويـة ذو تـأثير لهـا بورصـية و محاسـبية أخـرى  متغيـرات توجـد بـل لوحـدهما لـيس وهمـا المؤسسـة،

  Beta.ب عنها والمعبر النظامية المخاطر المردودية، المؤسسة، حجم وهي إحصائية

 أسعار الأسهم وحجم التداول"  "أثر الافصاح على ( بعنوان1020العوض )دراسة  -

لتعــرف علــي أثــر الإفصــاح علــى أســعار الأســهم وحجــم تــداولها لالدراســة وقــد أجــرت الباحثــة 

وذلك بالتطبيق علي الشركات المدرجة فى سوق الخرطوم للأوراق المالية وتنبع أهمية من أهميـة مبـدأ 

م شــركات المســاهمة بنشــر قــوائالافصــاح لظهــور شــركات المســاهمة وظهــور تشــريعات قانونيــة تلــزم ال

ـ للـرب  بـين اصـدار التقـارير الماليـة السـنوية وأثـر  اعلمي ـ تقـديم دلـي    امالية لها فـي توقيـت محـدد وأيض 

  :ذلك علي عوائد الأسهم وحجم وبعد التحليل توصلت الدراسة لعدة نتائج أهمها
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جـب تحديـد أهـم المتغيـرات المـؤثرة اتخـاذ قـرارات إسـتثمارية رشـيدة يب يسـتطيع القيـام حتىالمستثمر  (5

علي الأسعار السوقية للأسهم الواردة في التقـارير الماليـة المنشـورة للشـركات المدرجـة أسـهمها فـي 

  .سوق الخرطوم للأوراق المالية

مـن أهـم يعتبـر م ئم للمعلومات المحاسبية الواردة في التقـارير الماليـة المنشـورة الالتوقيت غير  إن( 8

  ت التي توجه لهذه التقارير. الانتقادا

  .في سوق الأوراق المالية ن أسعار الأسهم تعكس المعلومات المتاحة عن هذه الأسهمإ( 6

حــث الشــركات علــي مزيــد مــن بالقيــام بأهــم التوصــيات التــي توصــل اليهــا الباحــث وقــد جــاءت 

سس أورة على ايضاحات عن يجب احتواء التقارير المنشوأنه التقارير المالية،  الإيضاح والشفافية في

قتراح تخفــيت المــدة النظاميــة الماليــة وقــام الباحــث بــا توزيــع الأربــاح، وأثــر التضــخم ونســبة التــداول.

سـبوع أ ىلإيوما  من تاريخ نهاية الفترة  المحددة بالشركات وذلك بنشر تقارير مالية خ ل خمسة عشر

 .ى أقصى تقديرعل

 وامل المؤثرة على معدل عائد السهم السوقي" "الع ( بعنوان1022الصعيدي )دراسة  -

الدراســـة التعـــرف علـــى العوامـــل المـــؤثرة علـــى معـــدل العائـــد الســـوقي لأســـهم الشـــركات  هـــدفت

وقــد توصــلت الدراســة ، (8118   –8113ماليــة خــ ل فتــرة ) المدرجــة فــي ســوق فلســطين لــلأوراق ال

ن معــدل النجــاح ومعــدل العائــد الســوقي إلــى نتـــائج أهمهــا وجــود ع قــة طرديــة ذات دلالــة إحصــائية بــي

ووجــود ع قــة طرديــة ذات دلالــة إحصــائية بــين معــدل التوزيعــات / الســعر فــي بدايــة المــدة  ،للـــسهم

ومعــدل العائـد السـوقي للسـهمج ووجـود ع قـة طرديـة ذات دلالـة إحصـائية بـين جـودة الأربـاح و معـدل 

بنيـــة علـــى أســـاس المعـــدلات المرتفعـــة للمتغيـــرات ن المحـــافلا الاســـتثمارية المأالعائـــد الســـوقي للســـهمج و 
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) معــدل النجــاح التوزيعــات / الســعرج جــودة الأربــاح ج القيمــة الدفتريــة للســهم (  ةالتاليــة كــل علــى حــد

تمتلك عائدات أكبر من المحافلا الاستثمارية المبنية على أساس المعدلات المنخفضة لتلك المتغيرات 

اســة إليهــا ضــرورة قيــام الشــركات التــي لا تقـــوم بتوزيـــع الأربــاح ومــن أهــم التوصــيات التــي توصــلت الدر 

بتبنــي سياســة توزيــع الأربــاحج والعمــل علــى زيــادة نســبة التوزيــعج كمــا توصـــي الدراســـة المســتثمرين فــي 

 (SU, D/P, EQ ).البورصة الفلسطينية ببناء محافظهم الاستثمارية وفقا لمتغيرات الدراسة التاليـة 

 المؤسسـات قيمـة علـى الأربـاح توزيـع سياسة تأثير " ( بعنوان 1021. ) بديدةو  دادن، دراسة -

 " 1009 – 1007. خلال الفترة مابين المسعرة

 قيمـة- الأسـهم أسـعار علـى الأربـاح توزيـع لسياسـة التفسـيرية القـدرة معرفـة الدراسـة هـدفت

 المؤسسـة، قيمـة علـى الأربـاح توزيـع سياسـة مغيـرات بـين مـن اتأثير   الأكثر المتغير وإبراز -المؤسسة

 المؤسسـات قيمـة علـى الأربـاح توزيـع لسياسـة المعلومـاتي المحتـوى  تـأثير اختبـار محاولـة إلى إضافة

 على ةاختباري دراسة إجراء خ ل من ه الدراسةهذ ، وقد أجرى الباحثانCAC 40 مؤشر في المدرجة

 فكانـت النقديـة الأربـاح توزيـع بـإع ن الخـا  الحـدث ودراسـة المؤشـر هـذا فـي مدرجـة مؤسسـة 33

 المحتجزة الأرباح سياسة من لكل تأثير وجود عدم عن الدراسة وكشفت  2009 هي واحدة سنة الفترة

 قيمـة)  السـوقي السـهم لسـعر المحـدد هـي النقديـة التوزيعـات سياسـة نأو  ،الأسهم شراء إعادة وسياسة

 على الحدث دراسة تؤكده ما خ ل من رباحالأ توزيع لسياسة الأخرى  المتغيرات من أكثر ) المؤسسة

 .النقدية بالتوزيعات المتعلقة المعلومات أهمية
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بعنــوان "أثــر نشــاط ســوق عمــان المــالي علــى  ،(1024) ةونــاالطر  الطيــب، دراســة شــحاتيت، -

 "الأردنالاستثمار في 

علــى بمعــدل حجــم التــداول،  ، ممــث   هــدفت الدراســة إلــى بيــان أثــر نشــاط ســوق عمــان المــالي

استخدمت الدراسة وقد   - 58212011 الواقعة مابين عامي خ ل الفترةفي عمان الواقع الاستثمار 

تطبيـق اختبـارات "جرانجـر" وكـذلك قـام البـاحثون ب ، (VAR Regression Auto Vector) نمـوذج

-Co اختبار جوهانسن للتكامل المشـتركوقد تم تطبيق  Granger  test   causality ) ) للسببية

Integration Johansen )  ) اختبـار دالـة الاسـتجابة لـرد الفعـلبكـذلك  قـام البـاحثون و function 

response Impulses)  ) وتضـــمنت الدراســة نمـــوذجين: يقـــيس الأول الأثــر الكلـــي لنشـــاط ســـوق

عمــان المــالي علــى الاســتثمار، ويقــيس الثــاني أثــر حجــم التــداول فــي القطــاع المــالي وقطــاع الخــدمات 

قطاع الصناعي على الاستثمارٕ  وتوصلت الدراسة إلـى عـدم وجـود أثـر ذي دلالـة إحصـائية لسـوق وال

عمــان المـــالي علــى الاســـتثمار، وإلـــى وجــود أثـــر إيجــابي إحصـــائية للقطـــاعين المــالي والخـــدمي علـــى 

وكشـفت الدراسـة ، الاستثمار، وعـدم وجـود أثـر ذي دلالـة إحصـائية للقطـاع الصـناعي علـى الاسـتثمار

وجـود ع قـة سـببية باتجــاه واحـد، تتجـه مـن الاسـتثمار إلــى سـوق عمـان المـالي، ووجـود ع قــات عـن 

سببية باتجاه واحد تتجه من حجم التداول في كل من القطاع المالي وقطاع الخدمات إلى الاستثمار. 

الدراســـة بـــأن تتبـــع الحكومـــة سياســـة اقتصـــادية تهـــدف إلـــى تشـــجيع الاســـتثمار فـــي  وجـــاءت توصـــيات

طــاع المــالي وقطــاع الخــدمات لمــا لهمــا تــأثير فــي النمــو الاقتصــادي وأن تعطــي هــذين القطــاعين الق

 .الأهمية التي يستحقانها
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ــي 1025دراســة الشــبيب ) - ــداول ف ــات الت ــى عملي ــأثير الإخطــار ميــر الملمــوس عل (، بعنــوان "ت

 بورصة عمان" 

المســتثمرين والمتعــاملين فــي خطــار غيــر الملموســة علــى قــرارات الدراســة تقيــيم تــأثير الأ هـدفت

 ون ن بعـــت المســـتثمرين وبصـــورة غيـــر مباشـــرة يمارســـأبـــالباحـــث ، إذ لاحـــلا  الماليـــة بورصـــة عمـــان

، علــى متأثيرهــا علــى قــراراتهولخطورتهــا ل عــيأي و خطــار بــدون مليـات التــداول وفــق منهجيــة هــذه الأع

 الدراسـة تاول فيـه، ولـذلك هـدفالرغم من تأثيرها بشكل كبيـر علـى السـوق المـالي ونتـائج عمليـات التـد

خطار على قرارات البيع والشراء في الأسواق المالية وحجم التداول في إلى معرفة وتقييم تأثير هذه الأ

ا خطــار غيــر الملموســة دور  ن للأأتوصــلت الدراســة إلــى الاســتنتاج بــوقــد لأداء. االســوق المــالي وكفــاءة 

 المالي لشريحة عريضة من المستثمرين. ا في التأثير على القرارات في سوق عمانكبير  

أهميــة زيــادة وعــي المســتثمرين فــي ســوق عمــان ضــرورة و الدراســة إلــى التوصــل إلــى  وخلصــت

المالي بأهمية الإخطار غير الملموسة وتأثيرها على قرارات البيع والشراء وتحقيـق الأربـاح فـي السـوق 

 المالي.
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 الدراسات الأجنبية: :ثانياا

(El-Khouri study, 1997),                                          -  (  2997دراسة الخوري )   

"Dividends and New Equity Issues by Jordanian Corporations: An 

Empirical Investigation" 

 "  ية: دراسة تجريبيةالأردنأرباح الأسهم وقضايا الأسهم الجديدة من قبل الشركات "  بعنوان

 تزيـد الوقـت وبـنفس الأربـاح بتوزيع تقوم التي الشركات قيمة بين الع قة بيانل لدراسةا هدفت

 الماليـة الشـركات مـن لمجموعـة فقـ  أربـاح تـوزع التـي والشـركات جديـدة إصـدارات بواسـطة رأسـمالها

 توزع التي الشركات قيمة إن النتائج أظهرت وقد .المالي عمان سوق  في المدرجة يةالأردن والصناعية

 وتقـوم فقـ ، أربـاح تـوزع التـي الشـركات قيمـة مـن أعلى بواسطة الإصدارات رأسمالها من وتزيد أرباح

 الحصـول الشـركات لتوقـع ذلـك يعـود ربمـا الإصدارات توزيع قبل عادة بتوزيع الأرباح أيضا الشركات

 صـدارالإ عـ وة أن حيـث الجديـدة لأسـهمها أفضـل تسـعير مـن للتأكـد أو/و تغطيـة لإصـداراتها علـى

 مـن أمـر مرغـوب الأربـاح توزيـع أن وحيـث، الوقـت بـنفس الدفتريـة والقيمـة السـوقية على القيمة تعتمد

 اذلك إيجاب   وينعكس اأرباح   الشركة توزع عندما أكثر السوق  في السهم يقيمون  فإنهم قبل المستثمرين،

اسة إليها ضرورة قيـام ومن أهم التوصيات التي توصلت الدر ، المطروحة للأسهم الإصدار ع وة على

، الشركات التي لا تقـوم بتوزيـع الأرباح بتبنـي سياسـة توزيـع الأربـاحج والعمـل علـى زيـادة نسـبة التوزيـع

والأخـذ بعـين  الوقـت بـنفس الدفتريـة والقيمـة السـوقية علـى القيمـة والتأكيـد علـى المسـتثمرين بالإعتمـاد

ــا  الاعتبــار توزيــع الأربــاح بواســطة الاصــدارات، وأوصــت بإصــدار  المــالي عمــان ســوق الدراســة أيض 

 تزيـد الوقـت وبـنفس الأربـاح بتوزيـع تقـوم التـيبيانـات خاصـة وتحليليـة توضـح فيهـا تلـك الشـركات 

 فق . الأرباح بتوزيع تقوم التي، وكذلك الأمر تلك الشركات جديدة إصدارات بواسطة رأسمالها
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 ( El-Khouri,& Almwalla study, 1997 )   -  (   2997)   والمـولىالخـوري دراسـة

The Effect of Dividend Changes on Security Prices "The Case of 

Jordanian Companies". 

 .: دراسة حالة الشركات الأردنية"المساهمة الشركات أرباح توزيع سياسة في التغير تأثير"  بعنوان

 علـى يـةالأردن المسـاهمة شـركاتال أربـاح توزيـع سياسـة فـي التغيـر تـأثير لبحـث الدراسة هدفت

 .المالي سوق عمان في مدرجة شركات من البحث عينة وكانت الشركات، تلك أسهم سعارأ

 توجـد ع قـة لا انـه التحليـل نتـائج أظهـرت حيـث العائـد فتـرة مقارنـة طريقـة الباحثان واستخدم

 علـى أربـاح الشـركات زيعتو  في السلبي وأ الايجابي التغير بين ما الع قة على إحصائية دلالة ذات

ضـرورة قيـام البـاحثين بدراسـة الأثـر  ومـن أهـم التوصـيات التـي توصـلت الدراسـة إليهـا. أسـهمها أسعار

تنويــع الشــركات لمعرفــة أثــر التغييــر فــي سياســة فــي فتــرات زمنيــة أخــرى لــنفس العينــة، وكــذلك الأمــر 

 توزيع أرباح الشركات.

 (  1004)  ،كوبرو حمزة وهاو  ةدراس -

(Mohamad Hamzah, Lee How, Ramin Cooper, 2004)  

"Relationship between Macroeconomic Variables and Stock Market 

Indices". 

 "بين المتغيرات الاقتصادية الكلية ومؤشرات سوق الأسهمالعلاقة بعنوان " 

 الأسـعار، توياتومسـ الفائـدة، أسـعار الكلـي، الاقتصـاد متغيـرات بـين الع قـة دراسـةال تناولـت

 قطـاع التمويـل، مؤشـر سـنغافورة، فـي المـال رأس سـوق  ومؤشـرات النقـود، وعـرض الصـرف، وأسـعار

 فـي فـي الاسـتثمار المتغيـرات هـذه ع قـة أثـر ومـدى الفنادق، قطاع ومؤشر العقارات، قطاع ومؤشر

 ن للتكامـليوهانسـ طريقـة البـاحثون  اسـتخدم الأخـرى، الاقتصـادية القطاعـات وبـاقي الأسـهم، سـوق 
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 إلـى وجـود دراسـتهم خلصـت وقـد الطويـل، المـدى فـي المتغيـرات بـين الع قـة توازن  لتفسير المشترك،

 العـام، وأسـعار القياسـي والرقم العقار، قطاع ومؤشر سنغافورة، في الأسهم سوق  مؤشرات بين ع قة

 الع قـة تكـون  هـذه وأن  .الصـرف وأسـعار النقـود، وعـرض الصـناعي، والإنتـاج الأجـل طويلـة الفائدة

 عنـد محاولتهـا الحـذر تـوخي الدولـة علـى يجـب أنـه الباحـث، وبـين القصـيرة، الزمنية المدة في أوضح

 النقـود، وأسـعار مثـل الكلـي الاقتصـاد متغيـرات فـي تـؤثر أن شـأنها من الاقتصاد، في تغيرات إحداث

 الاقتصادية. التصحيح عمليات إجراء لغاية الصرف، وسعر الفائدة،
 
                                           (Girard , e . 2009) ( 1009جيرارد ) دراسة  -

"The relationship between trading volume and shares prices volatility" 

 " العلاقة بين أحجام التداول وتقلبات أسعار الأسهم ". بعنوان

لتــداول علــى أســعار الأســهم لتســعة وســبعون حيــث تهــدف الدراســة إلــى قيــاس تــأثير اجمــالي ا   

شركة مدرجة في سوق القاهرة والاسـكندرية المـالي. تضـمن فحـص الدراسـة قيـاس التفاعـل بـين تقلبـات 

شــركة مدرجــة فــي ســوق القــاهرة والاســكندرية لــلأوراق الماليــة خــ ل  (18)الأســعار وأحجــام التــداول ل 

لشـرح الاعتماديـة اليوميـة علـى المعلومـات التـي  TORCHمـن خـ ل اسـتخدام  8111-5882الفترة 

 :هـي نتائجـه، العلمـي،وتعظيم بالبحث للنهوض أساسية نقاط ث ثة حول تمحور والذي تصل للسوق.

 وإتمـام وتطبيقاتهـا، العاليـة التكنولوجيـا وتطـوير وتنميـة التكنولـوجي، الإبـداع عمليـات وتنشـي  تقويـة

 يرتكـز الضـخم البرنامج هذا،  اتللمنتج التكنولوجي لمحتوى ا ورفع التصنيع عمليات وتطوير تحديث

 :هي رئيسية محاور ث ثة خ ل من له جديدة دفعة وإعطاء العلمي البحث هيكلة إعادة على

حيـث كانـت أهـم النتـائج مـا  .العولمة نحو الإتجاه و التصنيع تطوير و  الأبحاث تسويق على التركيز

 يلي:
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 يومية التي تصل السوق لها تأثير بسي  على أسعار الأسهم.إن حجم واتجاه المعلومات ال .5

عنـــد تقســـيم أحجـــام التـــداول إلـــى متوقعـــة وغيـــر متوقعـــة تبـــين أن الأثـــر علـــى أســـعار الأســـهم يقـــل  .8

 عندما تم اعادة هيكلة السوق المالي. 8115-1وخاصة بعد شهر 

د علـى السـهم وخاصـة قبـل كما تبـين أن المعلومـات الطارئـة والمفاجئـة لهـا تـأثير سـلبي علـى العائـ .6

 . 8115-1شهر 

                                     (SALIH ALAA,A. 2010) ( 0202) صالح دراسة -

"The Effect of dividend policy on market value UK, Empirical Study"  

: المتحـدة كـةالممل فـي للشـركات السـوقية القيمـة و الأربـاح توزيـع سياسـة بـين" العلاقـة  بعنـوان

 ".دراسة تطبيقية

 للشـركات السـوقية والقيمـة الأربـاح توزيـع سياسـة بـين الع قـة إلـىالتعرف  الدراسة هذه هدفت

 M&M ) ميلر و مندلويني ( ل التوزيعات م ءمة عدم نظرية اختبار خ ل من المتحدة المملكة في

 و الأربـاح توزيـع سياسـة بـين قـةالع  معرفـة كـذلك المتحـدة، المملكـة أسـواق فـي صـ حيتها مـدى و

 سياسـة علـى الشـركات هـذه اعتمـاد مـدى إلـى و المسـعرة بالشـركات الخاصـة الاسـتثمارية السياسـة

 .المتبقية الأرباح التوزيعات

 :يلي كما الع قة و التأثير لدراسة تجريبية مراحل على الأطروحة هذه في الباحث اعتمد قد و   

 M&M ل التوزيعات م ئمة عدم نظرية ص حية مدى اختبار ىإل دفته : الأولى المرحلة -أ

 مجانيـة، توزيعـات ، نقديـة توزيعـات - الأرباح توزيعات أشكال بين الع قة استكشاف خ لمن 

 المسـعرة الشركة قيمة مع " المحتجزة الأرباح "الاستثمار سياسة و السهم ربحية ،أسهم شراء إعادة
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 عـدة علـى موزعـة شـركة 362 مـن تتكـون  لعينـة سـنوية نصـف و سـنوية بيانـات علـى بالاعتمـاد

  1998  - 2007بين الممتدة للفترة قطاعات

 اسـتثمار إعـادة سياسـة تفضـل الشـركات كانـت إذا مـا عـن الكشـف إلـى دفة: تهـالثانيـ المرحلـة - ب

 لتدفقأي ا Structural Free Cash Flow SFCF )) ب عدمه من المتبقية الخاصة الإرباح

 590 ؛ الحـرة الموحـدة النقديـة النفقـات حسـابات علـى بالاعتمـاد( التمويـل) للمنشـأة الحـر النقـدي

  1998-2007  مابين للفترة المتحدة المملكة بورصة في مدرجة شركة

 النقدية التوزيعات م ئمة عدم نظرية ص حية عدم :أهمها نتائج عدة إلى الباحث توصل قدو   

 البورصـية القيمـة و الأرباح توزيع سياسة بين إحصائية لالةد ذات ع قة وجود خ ل من M&M ل

 القيمـة و الاسـتثمار سياسـة السـهم، ربحيـة بـين ع قـة هنـاك أن و المتحـدة، المملكـة فـي للشـركات

 .للشركات السوقية القيمة على تؤثر التوزيعات سياسة عن الإع ن أن على يدل مما السوقية

 يعنـي ممـا المتبقيـة التوزيعـات سياسـة علـى العمـوم علـى تعتمـد البريطانيـة الشـركات أن كمـا

 معظـم أن النتائج أظهرت كما المالية، القطاع باستثناء توزيعها على الأرباح استثمار سياسة تفضيل

 تنفيذه بسبب هذا و التوزيعات من الأخرى  الأشكال عن النقدية التوزيعات تفضل البريطانية الشركات

 .السهل

 

 Peter Lrugu Macharia, Simon Kamau Gathi( 1021جاثي،) ماشاريا،  دراسة -

Effect of financial performance indicators on market of shares in 

commercial banks of Kenya from 2004-2011. 

 "للسهم السوقي السعر على كينيا بورصة في المدرجة للبنوك المالي الأداء مؤشراتأثر بعنوان " 
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 بورصـة فـي المدرجة للبنوك المالي الأداء مؤشراتل كانت إذا ما التعرف على دراسةال هدفت

 حـين فـي السـهم، لسـعر السـنوي  المتوسـ  واسـتخدم الباحثـان للسـهم، السـوقي السـعر علـى تأثير ا كينيا

 والودائـع، المطلوبـات إجمـالي السـلف، صـافي الأصـول، إجمـالي فـي المـالي الأداء مؤشـرات تمثلـت

 .المتغيراتلجميع  2011-2004  للفترة الثانوية البيانات استخدام وتم الضريبة، بلق الربحو 

 الإحصـائي البرنـامج واسـتخدم البيانـات، لجمـع الدراسـة هـذه فـي الوصفي المنهج استخدم وقد

SPSS المتعدد الانحدار نموذج نتائج تحليل اجل من. 

 حين في السوقي السهم سعر على رللتأثي يكفي لا واحد مالي مؤشر أن إلى الدراسة توصلت

 .الأسهم أسعار على كبير مجتمعة المالي الأداء مؤشرات تأثير يكون 

 

( Kamuti , h , 2013)                                                    (1021كاموتي ) دراسة  - 

"The dynamic relationship between stock price volatility and trading 

volume at Nairobi stock exchange" 

  "العلاقة بين تقلب أسعار الأسهم وأحجام التداول لدى سوق نيروبي للأوراق المالية" بعنوان

أحجـام التـداول لـدى وبين أسعار الأسهم  اتع قة بين تقلبهدفت الدراسة التعرف على وجود 

والتي تم استخدامها ( carchتقنية ) تخدامباسالدراسة وقد أجرى الباحث  سوق نيروبي للأوراق المالية

مـن أجــل جـودة محــددة وهــي تقنيـة تســتخدم  تحديــد الع قـة بــين المتغيـراتومــن ثـم لفحـص المعلومـات 

لنشـاط معــين، يقـوم المــدير باســتخدام المـواد والمعــدات والعمـال ال زمــين لتحقيــق هـدف النشــاط ضــمن 

ينفــذ فـي أقــل كلفـة، فــإن كامـل المشــروع ســينفذ  حـدود أقــل كلفـة. وعلــى اعتبـار أن كــل نشـاط يجــب أن

عند أقل كلفـة إجماليـة. ولكـن مـن أجـل تقصـير الـزمن الـ زم لأحـد الأعمـال فإنـه غالبـا  مـا تـزداد كلفـة 

العمل. قد يحقق هذا بزيادة عدد العمال، أو طلب ساعات عمل إضافية من العمال الحاليين أو شراء 
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عمــل هنــاك زمــن أقصــر لا يمكــن تجــاوزه مهمــا ارتفعــت الكلفــة الات وأجهــزة أعلــى كفــاءة. ولكــن لكــل 

 ..Crashيسمى هذا باسم "زمن التصادم" 

( وتــم اســـتخدام 8158-8112ســـهم لــدى الســوق للفتـــرة ) 81بيانــات  ت فــي الدراســـةاســتخدم

 .(carchتقنية )

 مــرالأ فــي السـوق. تـداولال أحجــامو  سـعارن هنــاك ع قـة ايجابيــة قويـة بــين الأأبينـت الدراسـة 

 أسـعارها عاليـة، وقـد بينـت الدراسـة ان تـداول أحجـامالمنتعشـة تكـون  الأسواقالذي يعطي انطباع بأن 

 وليس العكس. تداولال أحجامهي التي تؤثر على  سهمالأ
 

(Assan , a . Thomas , s, 2013)                        - (0202اسان و ثوماس )راسة د  

"Stock returns and trading volume: does the size matter  "  

 " يهم الحجم: هل العلاقة بين عوائد الأسهم وأحجام التداولبعنوان " 

بــين عوائــد الأســهم وأحجــام الديناميكيــة الع قــة أجــرى الباحــث دراســته لفحــص وجــود الأثــر و  

ســة دور الدرا شــملت وقـدكمــا فحصـت الدراســة مـدة تــأثير عوائــد الأسـهم علــى أحجـام التــداول،  التـداول

 أحجام التداول في توقع العائد على السهم ودور العائد على السهم في توقع أحجام التداول.

الاقتصاااا   فـــي) VAR متجةالانحدارالـــذاتينمووو    للدراســـة  VARتـــم اســـتخدام نظـــام وقـــد 

الحديث  الاة نا ا الاساتةابة تصاة ر ل فعات الاقتصاا  ع ار الاامن لصادمات  ارجياة  

ن عوائـد أ ةبينـمالدراسـة  وجـاءت نتـائج (  VARق نماذج الانحدار الذاتي ويتم نمذجتها في سيا

طول وواضحة كلما قـل أن مدة التأثير تكون أالأسهم تصنع أحجام التداول كلما قل حجم الشركة كما 

 حجم الشركة.
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ــأدراســة نتــائج الوبينــت  ن حجــم الشــركة لــيس لــه أثــر علــى المعلومــات الخاصــة بالعوائــد أا يض 

يكـــون لعوائـــد الأســـهم علـــى أحجـــام التـــداول فـــي مجـــال الأكبـــر والأعظـــم التـــأثير وأن لتـــداول وأحجـــام ا

 المعلومات.
 

                                             ( Shkairi, 2015 ) ( 0202دراسة شقيري )  -

"The effect of financial statement: disclosure on stock prices on 

industrial shareholding companies from 2005-2013". 

للفتـرة  الصـناعية المسـاهمة لشـركات الأسـهم أسـعار فـي الماليـة البيانـات عن الكشف أثر بعنوان "

1005 – 1021". 

 لشـركات الأسـهم أسـعار فـي الماليـة البيانـات عـن الكشـف تـأثير لاختبـار الدراسـة هـدفت

 :وهي فرعية أهداف ث ث إلى الرئيسي ةالدراس هدف تقسيم تم حيث الصناعية، المساهمة

 .المالية البيانات عن الإفصاح باستخدام عمان بورصة في الأسهم تسعير كفاءة فحص -5

 .القوي  الشبه المستوى  في الأسواق كفاءة على تؤثر التي العوامل توضيح -8

 .اليةالم عمان بورصة في المستثمرين تواجه التي الصعبة والع قات العقبات تحديد -6

 الصـناعية الشـركات مجمـوع مـن % 40 مـن المتكونـة الدراسـة عينـة أسـهم أسـعار تحليـل متـ

 أنوفا، تحليل الخطي، الانحدار ( إحصائية أساليب باستخدام وذلك ، 2013 إلى 2005 الفترة خ ل

 :التالية النتائج استخ   تم الفرضيات واختبار البيانات تحليل (، وبعدبيرسون  اختبار

 .طبيعية غير عوائد كسب في المالية البيانات نشر من الحدث استخدام يمكن
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 .بطيئة بأنها العملية وصف يمكن جديدة، معلومات إلى الأسهم أسعار لاستجابة وفقا

 .المنشورة الجديدة للمعلومات الأسهم أسعار لاستجابة تأخير هناك

 (1025مور وهارش ورخا )يدراسة تا -

 (Taimur Sharif, Harsh Purohit & Rekha Pillai, 2015 )  

"Analysis of factors affecting share prices the case of Bahrain stock 

exchange from 2006-2010".  

للبحـرين مـن  المـالي السـوق  فـي الأسـهم أسـعار علـى تـؤثر التـي الرئيسـية العواملتحليل بعنوان " 

1006- 1020". 

 السـوق  في الأسهم أسعار على تؤثر التي الرئيسية العوامل دتحدي محاولة إلى الدراسة هدفت

  للفتـرة الماليـة لـلأوراق البحرين سوق  في مدرجة شركة 25 في عينة تمثلت خ ل من للبحرين، المالي

 والتغيرات السهم سعر تغير بين محتملة ع قة وجود عن الكشف خ ل من وذلك  8151 -8113

 السهم ربح الأرباح، توزيعات الواحد، للسهم الدفترية القيمة اهمين،المس حقوق  على العائد من كل في

 ( الإحصــائية بالأســاليب بالاســتعانة وذلــك الشــركة، حجــم الأصــول، إلــى الــديون  الواحــد،

 .)المتعدد الانحدار الخطي أسلوب 

 ةوالقيمـ المسـاهمين، حقـوق  علـى العائـد التاليـة وهـي المتغيرات أن إلى الدراسة نتائج وأشارت

 هامـة الشـركة، تعتبـر محـددات حجـم توزيعـات الأربـاح، الواحـد، السـهم ربـح الواحـد، للسـهم الدفتريـة

 .المالي البحرين سوق  في الأسهم لأسعار
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 (0202مور وهارش ورخا )يدراسة تا -

 (Taimur Sharif, Harsh Purohit & Rekha Pillai, 2015 )  

"Analysis of factors affecting share prices the case of Bahrain stock 

exchange from 1962-2002". 

للبحـرين مـن  المـالي السـوق  فـي الأسـهم أسـعار علـى تـؤثر التـي الرئيسـية العواملتحليل بعنوان " 

2961- 1001". 

 خـ ل مـن الماليـة الأوراق وأسـعار التداول حجم بين الع قة على التعرف إلى لدراسةاهدفت 

 :التالية الفرعية ةالأسئل على الإجابة

 ؟ التداول وحجم الأسهم أسعار بين الع قة اتجاه هو ما ( 5

 ؟ الأسهم أسعار لتقلبات اتنبؤي   مقياسا يكون  أن التداول لحجم يمكن كيف ( 8

 ؟ المالية الأوراق محفظة في التحوط استنتاج من التداول حجم لمقياس يمكن هل( 6

 الأخيـر الربع خ ل الدراسة لعينة التداول وحجم رأسعا بيانات بعت تحليل خ ل من وذلك

 .8118 -5838مابين  الممتدة الفترة في الأرباح إع نات من

 ) المتعـدد الخطـي والانحـدار البسـي  الخطـي الانحـدار ( الإحصائية الأساليب استخدام وبعد

 الأسـهم، أسـعار مـع التـداول لحجـم إحصـائية دلالـة وذات ايجابيـة ع قـة وجـود إلـى ون البـاحث توصل

 الأوراق لعوائـد الـذاتي الارتبـاط علـى يـؤثر أن التداول لحجم يمكن وكذلك ضعيفة، الع قة هذه ولكن

 .المالية
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 :عن الدراسات السابقة ما يميز هذه الدراسة( 1-8)

 ع قة موضوع حولأكثرها التي جاءت و ها استعراضو بعد الاط ع على الدراسات السابقة      

 الدراسـة اتفقـتأحجـام التـداول و  والعوامـل المـؤثرة فيهـا وسياسـات توزيـع الأربـاح الأسهم رأسعا تقلبات

 أسعار في المؤثرة العوامل معرفة أهمية في المتمثل المضمون  حيث من السابقة الدراسات مع الحالية

 اعتماد نيةإمكا ومدى اأثره وإبراز وسياسات توزيع الأرباح عامة، بصفة المالية الأوراق بسوق  الأسهم

 .الأسهم أسعار تقلبات تفسير في اعليه المستثمرين

ن الدراســـات الســـابقة لـــم أمـــا الاخـــت ف وتميـــز هـــذه الدراســـة عـــن بقيـــة الدراســـات فيتـــأتى مـــن أ

نــدرة تعــرض الدراســات لعــرض  وكــذلكتوضــح أثــر أحجــام التــداول علــى انخفــاض أو ارتفــاع المؤشــر 

 ،مجتمعـة العوامـل ههـذتطبيـق  دراسـة فـي اخـت ف وجـودى النقـود كعامـل مترافـق مـع العوامـل الأخـر 

 عامـل علـى اعتمـد مـن الآخـر والـبعت العوامـل مـن جملـة علـى اعتمـدت مـن الدراسات بعت فهناك

ولكنهـا تختلـف عـن عوامـل الدراسـة  بالهـام  المتـاجرة أسـلوب اسـتخدامو  الإفصـاح، كتوقيـت وحيـد

 الضـوء الحالية الدراسة سلطت حيث الأسهم، سعارأ على أثرها لمعرفة مجتمعةالحالية والتي جاءت 

، وكـذلك عامـل توزيعـات الأربـاح واسـتخدمت أيضـا الدراسـة عامـل عـرض لالتـداو  ماحجـأ عامـل علـى

نجــد ويتبــين تميــز  الماليــة النقــود، وباجتمــاع هــذه العوامــل الــث ث وتأثيرهــا علــى مؤشــر بورصــة عمــان

ممـا يـدل علـى قلـة الدراسـات التـي ناقشـت  .المذكورة السابقة الدراسات تتناوله لم ما وهذا ،هذه الدراسة

وبالتــالي هــذا مــا يميــز هــذه الدراســة عــن مــن ناحيــة اجتمــاع العوامــل الــث ث بالدراســة  هــذا الموضــوع

الدراسات السابقة بإضافة أن هـذه الدراسـة سـيتم تطبيقهـا علـى القطـاع المصـرفي إضـافة إلـى اسـتخدام 

يــة التحليــل ممــا يعكــس إضــافة علــى المكتبــات والــدوريات لأهميــة هــذه الأســاليب الاحصــائية فــي عمل

 الدراسة.
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 الفصل الثالث

 الطريقة والإجراءات
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 التمهيد:( 1-2)
يتناول هذا الفصل الطريقة والإجراءات التي تم اعتمادها لإنجاز هذه الدراسة، حيث يتضمن       

تخدمة فيها وأسلوب إعدادها، وكذلك أهم الأساليب المنهجية، ومجتمع الدراسة وعينتها، والأداة المس

 الإحصائية  المستخدمة في معالجة البيانات التي تم جمعها.

 
 منهجية الدراسة( 1-1)

تُعد هذه الدراسة من الدراسات التطبيقية التي تم فيها إتباع المنهج الوصفي التحليلي كونه        

أثر حجم التداول على اسة، والمتمثلة بالتعرف إلى يتناسب والأغراض التي تسعى إليها هذه الدر 

 .المالية ، دراسة تطبيقية على القطاع المصرفي المدرج في بورصة عمانالمالية مؤشر بورصة عمان

وتتألف من جانب نظري واخر تطبيقي، ففي الجانب النظري تم التطرق إلى المفاهيم النظرية       

خ ل مراجعة الأدبيات السابقة ذات الع قة بموضوع الدراسة ذات الع قة بالموضوع، وتم ذلك من 

 واعتمد فيه الباحث على ضرورة معرفة ما توصلت إليه من نتائج.

أما بالإطار التطبيقي، ولتحقيق الهدف من الدراسة قام الباحث بجمع البيانات ال زمة لقياس        

المالية المنشورة في التقارير المالية السنوية  متغيرات الدراسة من خ ل عدة مصادر، أهمها البيانات

وكذلك البيانات المالية المدرجة في التقارير المالية  المالية للقطاع المصرفي المدرج في بورصة عمان

الصادرة  عن البنك المركزي الأردني، والمكونة لعينة الدراسة، وبما تضمنته تلك التقارير المالية من 

 اول وتوزيعات الأرباح، وعرض النقود والتعرف إلى مؤشر بورصة عمانإفصاحات أثر حجم التد

 (. 8153-8158خ ل فترة الدراسة ) المالية

ولتحقيق أهداف الدراسة تم صياغة فرضياتها بطريقة تؤدي إلى الإجابة عن تساؤلاتها   

 ورصة عمانالرئيسة، بحيث تكون نتائج الدراسة قادرة على تحديد أثر حجم التداول على مؤشر ب

 .المالية

 



58 

 مصادر جمع البيانات( 1-1)
اعتمد الباحث بالحصول على البيانات والمعلومات على مصادر أولية وثانوية لجمع البيانات،    

 وهي:

 المصادر الأولية:

 التقارير السنوية للقطاع المصرفي. -

 (.8153 -8158لعام للأعوام مابين ) المالية التقرير السنوي لبورصة عمان -

 سعار الأسهم.أ -

 (.المالية الانترنت )مواقع البنوك الأردنية، وموقع بورصة عمان -

 القوائم المالية الصادرة من البنك المركزي. -
 

وتتضمن الإط ع على ما تناوله المفكرون والفكر المحاسبي من خ ل الكتب المصادر الثانوية: 

سواء التقليدية منها أو الالكترونية، والمقالات والأبحاث العلمية المنشورة بجميع وسائل النشر 

والتقارير السنوية والدورية الأخرى الصادرة عن مؤسسات انتاجية أو خدمية، بخصو  أثر حجم 

 .المالية التداول على مؤشر بورصة عمان
 

 :مجتمع وعينة الدراسة( 1-4)
 المالية صة عمانفي بور  أسهمها المدرجة الأردنية تكون مجتمع الدراسة من جميع البنوك       

 .(  بنكا  51) 8153والبال  عددها حتى نهاية اذار لعام 

(https://www.ase.com.jo/ar/company_guide ) 

ع وبعــد الإطــ ع علــى التقــارير الســنوية لهــذه البنــوك، تــم تتبــع التقــارير الماليــة لمجتمــ       

تـم وتوزيعـات الأربـاح وحجـم التـداول ومؤشـر بورصـة عمـان الماليـة،  عـرض النقـودمن حيـث  دراسة،ال

 وقياس متغيرات الدراسة كما يلي: عرض بيانات الدراسة

https://www.ase.com.jo/ar/company_guide
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 أولا  المتغيرات المستقلة

: تم الحصول على البيانات الخاصة بحجم التداول من الموقع الإلكتروني  حجم التداول

 ( https://www.ase.com.jo/ar/company_guide). لبورصة عمان المالية

الصادرة عن بورصة القوائم المالية : تم جمع البيانات من التقارير السنوية و توزيعات الأرباح

 عمان المالية.

وقيمـة النقـد المتـداول وقـد تـم الحصـول  عرض النقد: والتي تم تعريفها إجرائيا بالودائع الجاريـة

 ( www.cbj.gov.jo)عليها من التقارير المالية الصادرة عن البنك المركزي الأردني. 

 ثاني ا المتغير التابع

مؤشر بورصة عمان المالي وقد تم التعامل مع البيانات على أساس سنوي وتم الحصول 

 (/https://www.ase.com.jo/ar)بيانات من الموقع الإلكتروني لبورصة عمان المالية.على ال

 ( 5كما يظهر بالجدول رقم ) 
 (2الجدول ) 

 بيانات الدراسة عرض

 السنوات

المتغير المستقل 
الأول حجم 

 التداول
X1 

المتغير المستقل 
اني توزيعات الث

 الأرباح
X2 

المتغير المستقل 
 الثالث عرض النقد

X3 

 المتغير التابع
مؤشر الأسعار في 

 المالي سوق عمان
Y 

1021 303,551,969 313,276,250 14945.2 1407.641 

1021 289,924,229 335,933,666 17161.4 1888.828 

1024 462,810,001 360,373,333 19140.4 4186.498 

1025 262,575,774 328,854,999 12605.5 4149.670 

1026 261,265,780 409,926,666 11876.1 4175.995 

https://www.ase.com.jo/ar/company_guide
http://www.cbj.gov.jo/
https://www.ase.com.jo/ar/company_guide
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إذ بلــــــــ   .815أن أعلــــــــى حجــــــــم تــــــــم تداولــــــــه كــــــــان فــــــــي ســــــــنة (  5يظهــــــــر مــــــــن الجــــــــدول رقــــــــم ) 

 (261,265,780حيث بل  ) 8153( وكان حجم التداول الأدنى في سنة 462,810,001)

ا أن أعلى قي  (409,926,666إذ بلغـت) 8153مـة لتوزيعـات الأربـاح كانـت فـي سـنة كما يظهر أيض 

 ( 313,276,250حيث بلغت ) 8158وكانت القيمة الأدنى لتوزيعات الأرباح في سنة 

ا عرض النقد والذي تم  تم الحصـول عليهـا مـن التقـارير الماليـة الصـادرة عـن البنـك ويبين الجدول أيض 

إذ بلـ  مـا  8153يث يتبين أن أعلـى عـرض للنقـد كـان فـي سـنة للسنوات المذكورة ح المركزي الأردني

( وجــاءت 8.8.1.5ماقيمتــه ) حيــث بلــ  8158( وكانــت القيمــة الأدنــى فــي ســنة 68213.8قيمتــه )

من الموقع الإلكتروني لبورصة عمان يها الحصول علوقد تم المعلومات والتي تخص مؤشر البورصة 

وأن  (611.881.إذ بلـ  ) 8153تم بلوغـه كـان فـي سـنة  ويتبين من الجدول أن أعلى مؤشر المالية

 (6.11.3.6إذ بل  ) 8158أدنى مؤشر تم بلوغه كان في سنة  
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حث وتم كعينة لإجراء الدراسة تنطبق عليها فرضيات الب ا( بنك  51)وهو كامل المجتمع وتم اختيار  
:التالي  ( 8 لجدول )(، كما هي با8153-8158الحصول على قوائمها المالية لخمس سنوات من )  
(1الجدول )  

 أسماء البنوك الأردنية والتي تم اختيارها كعينة لإجراء الدراسة

 البنك الإس مي الأردني

 البنك الاردني الكويتي

 البنك التجاري الأردني

 بنك الاسكان للتجارة والتمويل

 بنك الاستثمار العربي الاردني

 بنك صفوة الإس مي

 بنك الإتحاد

 نك المؤسسة العربية المصرفية/الاردنب

 البنك الاستثماري 

 بنك المال الأردني

 الأردن -بنك سوسيته جنرال 

 بنك القاهرة عمان

 بنك الاردن

 البنك الاهلي الاردني

 البنك العربي
 

 إعداد الباحث المصدر 
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 متغيرات الدراسة:( 1-5)
 ة والتابعة، كما هي موضحة أدناه:شملت الدراسة على المتغيرات المستقل        

 : وهي:المتغيرات المستقلة

 حجم التداول. -

 توزيعات الأرباح. -

 . عرض النقد -

 .المالية وجميع المتغيرات المستقلة كانت للبنوك المدرجة في بورصة عمان

 

 .المالية : وهو مؤشر بورصة عمانالمتغير التابع

 

 

 

 
 
 
 
 
 

 ةمتغيرات الدراسرسم يوضح (  8شكل ) 

 عمل الباحثالمصدر 
 

 

التداول أحجام  

 لأرباحا توزيعات

  عرض النقد

 

 

 

المالية عمانصة مؤشر بور   

 ) مؤشر أسعار البورصة (
 

ةالمستقل المتغيرات  

 

 المتغير التابع
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 أداة الدراسة:( 1-6)

اعتمدت هذه الدراسة على نموذج تحليل الس سل الزمنية فـي قيـاس مـدى تـأثير حجـم التـداول 

 على مؤشر البورصة، وتم تحديد نسب حجم التداول لارتباطها بموضوع الدراسة، وعلى النحو الآتي:

 حجم التداول. -5

 توزيعات الأرباح. -8

 .عرض النقد -6

ضافة إلى متطلبات قياس أداة الدراسة، والتي تم الحصول عليها مباشرة من القوائم المالية بالإ

 لعينة الدراسة والصادرة عن بورصة عمان للأوراق المالية، وكذلك البنك المركزي الأردني.

 
 الأساليب الإحصائية المستخدمة:( 1-7)

تم إجراؤها من خ ل البرنامج الاحصائي الأساليب الإحصائية المستخدمة في هذه الدراسة،        

، حيث تم  Statistical Package For Social Science (SPSS) للعلوم الإجتماعية 

، وذلك لاختبار الفرضيات والذي تم من Simple Regressionاستخدام اختبار الانحدار البسي  

المستقلة على تفسير التغير )الأثر  خ له تحديد الأثر بين المتغير المستقل والتابع وقدرة المتغيرات

معامل ارتباط بيرسون لتحديد مستوى  (R)الذي حدث في المتغير التابع(، وتم الاعتماد على قيمة 

لتحديد قيمة معامل التحديد أو الأثر ما بين المتغير المستقل  R)2 (الع قة ما بين المتغيرات، وقيمة 

 .(Beta)قة ما بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع بقيمة والتابع، بالإضافة إلى تحديد اتجاه الع 

( فأقل لقياس أثر حجم التداول على مؤشر 1.11الإحصائية ) إذ تم إعتماد قيمة مستوى الدلالة     

( فهذا يدل على أنه يوجد أثر 1.11، فإذا كانت الدلالة الإحصائية أقل من ) المالية بورصة عمان

لدى البنوك الأردنية وإذا كانت الدلالة الإحصائية  المالية مؤشر بورصة عمانلحجم التداول على 

 .المالية ( فهذا يدل على أنه لا يوجد أثر لحجم التداول على مؤشر بورصة عمان1.11أعلى من )
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 الفصل الرابع

 ةــــنتائج الدراس
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ائي التـي تـم التوصـل إليهـا يهدف هذا الفصل بشكل رئيس إلى عرض نتائج التحليـل الإحصـ         

(، تحديــــدا  مــــن خــــ ل SPSSمــــن خــــ ل اســــتخدام برنــــامج الحــــزم الإحصــــائية  للعلــــوم الاجتماعيــــة )

، وتــم اســتخراج قــيم معــام ت الارتبــاط Simple Regressionاســتخدام اختبــار الانحــدار البســي  

، للتعـرف إلـى R)2(يهـا بـالرمز ، ومعام ت التحديد )التـأثير( والمشـار إل(R)والذي يشار إليها بالرمز 

، وفيما يلي عرض لهذه النتائج، حيـث تـم اختبـار  المالية أثر حجم التداول على مؤشر بورصة عمان

  الفرضيات على النحو الآتي:

 نتائج اختبار فرضيات الدراسة:( 4-2)

 مؤشر على( نقدعرض الو  الأرباح، وتوزيعات التداول، لحجم) أثر يوجد لا:  للدراسة الرئيسة الفرضية

 المالية. عمان بورصة

لاختبار فرضية الدرسة الرئيسة، تم استخدام إختبار تحليل الإنحدار المتعدد التدريجي من 

( على التميز مؤشر بورصة عرض النقدو أجل التعرف إلى تأثير )حجم التداول، وتوزيعات الأرباح، 

 ( يوضح ذلك. 6 ، والجدول ) المالية عمان

  ( 1 جدول رقم )
( على مؤشر عرض النقدو ثر )حجم التداول، وتوزيعات الأرباح، لأ الانحدار المتعدد  مؤشرات

 (1026-1021للفترة ) المالية بورصة عمان

 الأبعاد
التنبؤ 
 بالع قة

B 

الخطأ 
 Beta المعياري 

 Tقيمة 
 المحسوبة

مستوى 
 Tدلالة 

 000.* 4.573 0.266 0.064 0.294 حجم التداول
 000.* 58.158 0.381 0.065 0.419 ت الأرباحتوزيعا

 023.* 58.1.5 0.137 0.069 0.157 عرض النقد
 (5.83)±الجدولية =  (t)قيمة  (α≤0...)* ذات دلالة احصائية عند مستوى 
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( أن المتغيرات الفرعية والمتعلقة بـ )حجم التداول، t(، وبمتابعة قيم إختبار ) 6 تضح من الجدول )ي 

( t، حيث بلغت قيم )المالية أثر على مؤشر بورصة عمان ا( لهعرض النقدو لأرباح، وتوزيعات ا

( على التوالي، وهي قيم معنوية عند مستوى دلالة 58.1.5، 58.158، 116..المحسوبة )

(...0 ≥α) . 

 ( 4 ) رقم الجدول

  Stepwise Multiple Regression التدريجي المتعدد الانحدار تحليل نتائج

للفترة  عرض النقدو  الأرباح، وتوزيعات التداول، حجم خلال من المالية عمان بورصة مؤشرب للتنبؤ

(1021-1026) 

Model العناصر دخول ترتيب 
 معادلة في المستقلة

 التنبؤ

 R2 قيمة
 معامل
 التحديد

 (F) قيمة
 الفروقات

 مستوى 
 الدلالة

*0.00 49.587 0.851 عرض النقد 2  
الأرباح توزيعات 2+1  0.880 44.658 0.00*  
التداول حجم 2+1+1  0.891 21.687 0.00*  

 (α  ≤...0) مستوى  عند احصائيا   دالة*  

  أهمية لتحديد Stepwise Multiple Regression التدريجي المتعدد الانحدار تحليل إجراء عند

 التداول، حجم أثر يمثل الذي الرياضي النموذج في المساهمة في حده على مستقل متغير كل

( .) رقم الجدول من يتضح كما ،المالية عمان بورصة مؤشر في عرض النقدو  الأرباح، وتوزيعات

 جاء النقود عرض متغير فإن الإنحدار، معادلة في المستقلة المتغيرات دخول ترتيب يبين والذي

 رمتغي ثانيا   ودخل التابع، المتغير في التباين من( %21.8) مقداره ما وفسر الأولى بالمرتبة
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 ثالثا   وجاء التابع، المتغير في التباين من( %22) مقداره ما عرض النقد مع وفسر الأرباح، توزيعات

 التابع المتغير في التباين من( %28.8) مامقداره السابقة المتغيرات مع ليفسر التداول حجم متغير

، والتي البديلة رضيةالف وتقبل الصفرية الفرضية ترفت عليه وبناءا   ،(المالية عمان بورصة مؤشر)

 عمان بورصة مؤشر على( عرض النقدو  الأرباح، وتوزيعات التداول، لحجم) أثر يوجد لاتنص على 

 بورصة مؤشر على( عرض النقدو  الأرباح، وتوزيعات التداول، لحجم) أثر يوجد أنه أي ،المالية

 .المالية عمان

 

 نتائج اختبار فرضيات الدراسة الفرعية:

الأولى : لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة  الفرعية فة بالفرضيةالنتائج المتعر 

(α≤0.05)  المالية لأحجام التداول على مؤشر بورصة عمان . 

لاختبار الفرضية الأولـى تـم اسـتخدام اختبـار الانحـدار البسـي  للتعـرف علـى أثـر أحجـام التـداول علـى 

 ( يوضح ذلك  1صرفي، والجدول ) في القطاع الم المالية مؤشر بورصة عمان

 ( 5الجدول ) 

 م التداول على مؤشر بورصة عمانحجأثر  /  Simple Regressionالانحدار البسيط اتمؤشر 

 ( 1026 – 1021للفترة ) في القطاع المصرفي المالية

R 

 معامل

 الارتباط

Beta 

اتجاه 
 الع قة

R2 

معامل 
التحديد 
 )التأثير(

 التنبؤ

B 

 درجات الحرية

Degree of 
freedom 

DF)) 

قيمة 
(F) 

 الفروقات

الدلالة 
 الاحصائية

1.815 1.815 1.136 1.311 16 ..865 1.1..* 

 ( فأقل0.05* دالة احصائياا عند مستوى )
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بين المتغيرين )أحجام التداول  (R)( أن بلغت قيمة معامل الارتباط 1يتضح من الجدول ) 

 ( وباتجاه ع قة طردي إيجابي%81.5في القطاع المصرفي( ) المالية ومؤشر بورصة عمان

(Beta)  (  وقد بلغت قيمة الاحصائي %81.5بل  أيضا ،)(F) (..865 بمستوى دلالة احصائية )

عتبر قاعدة القرار في قبول أو رفت الفرضية التي تم قياسها، إذا كانت قيمة ، وت(1.11أقل من )

(، فإنه يتوفر الأثر، وإذا كانت قيمة الدلالة الإحصائية أعلى من 1.11الدلالة الإحصائية أقل من )

 مؤشر بورصة عمان كان تأثير أحجام التداول على همما يشير إلى أن( فإنه لا يتوفر الأثر، 1.11)

إذ يعتبر هذا الأثر ضعيف إلى حد ما، وبل  معامل   (،%3.6بـ) R)2 (في القطاع المصرفي ليةالما

أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى أي أنه يوجد  (،1.311) (B)التنبؤ لهذا الأثر أو هذه الع قة 

لي ، والرسم البياني التا المالية لأحجام التداول على مؤشر بورصة عمان  (α ≤  0.05)دلالة 

 يوضح ذلك:

 

 الأولى الفرعية للفرضية معامل التنبؤ ومعامل تضخم التباينرسم بياني يوضح (  6شكل )         
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صائية عند مستوى ـــلا يوجد أثر ذو دلالة اح: الثانية  الفرعية النتائج المتعلقة بالفرضية( 4-1) 

 .لماليةا على مؤشر بورصة عمان لتوزيعات الأرباح   (α ≤ 0.05)ة ــدلال

لاختبار الفرضية الثانية تم استخدام اختبار الانحدار البسي  للتعرف على أثـر توزيعـات الأربـاح علـى 

 ( يوضح ذلك  3في القطاع المصرفي، والجدول )  المالية مؤشر بورصة عمان

 ( 6الجدول ) 

صة توزيعات الأرباح على مؤشر بور أثر  /  Simple Regressionالانحدار البسيط مؤشرات

 ( 1026 – 1021) في القطاع المصرفي المالية عمان
 

R 

 معامل

 الارتباط

Beta 

اتجاه 
 الع قة

R2 

معامل التحديد 
 )التأثير(

 التنبؤ

B 

درجات 
 الحرية

DF 

 (F)قيمة 

 الفروقات

الدلالة 
 الاحصائية

1.852 1.852 1.2.8 1.518 16 63.15. 1.111* 

 ( فأقل0.05* دالة احصائياا عند مستوى )

بين المتغيرين )توزيعات  (R)( أن بلغت قيمة معامل الارتباط 3) تضح من الجدول ي

ع قة طردي  ( وباتجاه%85.2في القطاع المصرفي( ) المالية الأرباح ومؤشر بورصة عمان

( بمستوى دلالة .63.15) (F)(، وقد بلغت قيمة الاحصائي %85.2بل  أيضا  ) (Beta) إيجابي

 ( مما يشير إلى أن كان تأثير توزيعات الأرباح على مؤشر بورصة عمان1.11احصائية أقل من )

ا، وبل  م اويعتبر حجم الأثر كبير نوع    (،%8..2ـ)معامل ب R)2 (في القطاع المصرفي المالية

(، أي أنه 1.518) (B) )ما بين المتغير المستقل والتابع( معامل التنبؤ لهذا الأثر أو هذه الع قة

على مؤشر بورصة  لتوزيعات الأرباح (α ≤ 0.05)يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة 

 ، والرسم البياني التالي يوضح ذلك: المالية عمان
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 ثانيةال الفرعية سم بياني يوضح معامل التنبؤ ومعامل تضخم التباين للفرضية( ر  .شكل ) 
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لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى : الثالثة  الفرعية النتائج المتعلقة بالفرضية( 4-1) 

 .المالية على مؤشر بورصة عمان عرض النقدل  (α≤0.05)دلالة 

 عـرض النقــدتبـار الانحـدار البسـي  للتعـرف علـى أثـر لاختبـار الفرضـية الثالثـة تـم اسـتخدام اخ

 ( يوضح ذلك  1في القطاع المصرفي، والجدول )  المالية على مؤشر بورصة عمان المالي

 ( 7الجدول ) 

على مؤشر بورصة عمان  عرض النقدأثر  /  Simple Regressionالانحدار البسيط مؤشرات

 ( 1026 – 1021) في القطاع المصرفي المالية
 

R 

 معامل

 الارتباط

Beta 

اتجاه 
 الع قة

R2 

معامل 
التحديد 
 )التأثير(

 التنبؤ

B 

درجات 
 الحرية

DF 

 (F)قيمة 

 الفروقات

الدلالة 
 الاحصائية

1.886 1.886 1.218 1.553 16 68.658 1.181* 

 ( فأقل0.05* دالة احصائياا عند مستوى )

 عرض النقدبين المتغيرين ) (R)( أن بلغت قيمة معامل الارتباط 1) يتضح من الجدول 

 ( وباتجاه ع قة طردي إيجابي%88.6في القطاع المصرفي( ) المالية ومؤشر بورصة عمان

(Beta) (  وقد بلغت قي%88.6بل  أيضا ،) مة الاحصائي(F) (68.658 بمستوى دلالة احصائية )

 المالية على مؤشر بورصة عمان المالي عرض النقدكان تأثير  ه( مما يشير إلى أن1.11أقل من )

بل  معامل التنبؤ قد ويعتبر حجم الأثر كبير نوعا  ما، و   (،%21.8بـ) R)2 (في القطاع المصرفي

يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى (، أي أنه  1.553 ) ( B )لهذا الأثر أو هذه الع قة 
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، والرسم البياني التالي المالية على مؤشر بورصة عمان المالي عرض النقدل  ( α  ≤  0.05)دلالة 

 يوضح ذلك:

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 لثةالثا الفرعية رسم بياني يوضح معامل التنبؤ ومعامل تضخم التباين للفرضية(  1شكل ) 
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 الفصل الخامس

 مناقشة النتائج والتوصيات
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يتضــــــمن هــــــذا الفصــــــل عرضــــــا  لمناقشــــــة النتــــــائج التــــــي توصــــــلت إليهــــــا هــــــذه الدراســــــة مــــــن 

  خ ل اختبار الفرضيات، وعلى النحو الآتي:

 

مناقشة النتائج المتعلقة بالفرضية الأولى: لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى ( 5-2)

 .المالية على مؤشر بورصة عمانام التداول لأحج (α≤0.05)دلالة 

  (α ≤  0.05)أظهرت نتائج الدراسة وجود أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة 

تأثير أحجام التداول على مؤشر بورصة ، إذ بل  المالية لأحجام التداول على مؤشر بورصة عمان

تأثير ضعيف إلى حد ما، وقد تعزى (، ويعتبر هذا ال%3.6في القطاع المصرفي بـ ) المالية عمان

والذي يتمثل في  المالية هذه النتائج إلى طبيعة الع قة ما بين حجم التداول ومؤشر بورصة عمان

، كلما كان الأثر المالية في بورصة عمان ) مرتفع ( أسعار الأسهم، فكلما كان حجم التداول عالي

هذه الع قة يمكن أن تكون عكسية أيضا  )سعر السهم(، و  المالية أعلى على مؤشر بورصة عمان

)سعر السهم(، وهذا يتأثر  المالية معه مؤشر بورصة عمان انخفتحجم التداول  انخفتفكلما 

في المملكة والركود الاقتصادي وتخوف بعت المستثمرين في البورصة من الوضع  بالنشاط المالي

  الاقتصادي والسياسي في المنطقة برمتها.
 

ة ـــــصائية عند مستوى دلالـــلا يوجد أثر ذو دلالة اح: ج المتعلقة بالفرضية الثانية النتائ( 5-1)

(α≤0.05) المالية على مؤشر بورصة عمان لتوزيعات الأرباح. 

في  المالية أظهرت نتائج الدراسة إلى وجود تأثير لتوزيعات الأرباح على مؤشر بورصة عمان

بر حجم الأثر كبيرا ، وقد تعزى هذه النتائج إلى أن البنوك ويعت (،%8..2بـ) R)2 (القطاع المصرفي

تحقق أرباح حقيقية وعالية المستوى مما تؤثر على سعر السهم وتوزيع الأرباح على المساهمين، فقد 
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تكون البنوك من المؤسسات المالية الرابحة، والتي بدورها تحقق أرباحا  موثوقة، وهذا يؤثر على 

مستوى شراء الأسهم في البنوك وذلك لارتفاع مستوى الثقة لدى المساهمين مؤشر البورصة، وزيادة 

 بأن البنوك توزع أرباحها باستمرار وبشكل موثوق.
 

 α)لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة : النتائج المتعلقة بالفرضية الثالثة ( 5-1)

 .يةالمال على مؤشر بورصة عمان المالي عرض النقدل  (0.05 ≥

 على مؤشر بورصة عمان المالي عرض النقدتبين من خ ل نتائج التحليل أن كان تأثير 

ويعتبر حجم الأثر كبير نوعا  ما، وقد تعزى هذه   (،%21.8ـ) ب R)2 (في القطاع المصرفي المالية

ك التي لدى المساهمين والمستثمرين، وزيادة رأس الأموال، فالبنو  المالي عرض النقدالنتيجة إلى حجم 

تحقق أثر كبير في مؤشر البورصة، ويعزى ذلك إلى أن  المالية في بورصة عمان السيولةتزيد من 

 النسبة المئوية للأوراق المالية التي يعرضها بنك معين تكون مؤثرة في جميع أسهم القطاع المصرفي.
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 التوصيات:( 5-4)

 توصـيات والمقترحـات،ال مـن مجموعـة الدراسـة هـذه تُقـدم السـابقة، النتـائج ضـوء فـي

 :يأتي بما إيجازها والتي يمكن

 وزيـادة السـوق، تعميـق مجال في الجهود متابعة على بالعمل ،المالية عمان بورصة قيام ضرورة -5

 رفـع بهـدف فيـه، والاسـتثمار بالسـوق  المـواطن لـدى الثقـافي الـوعي نشـر وزيـادة كفاءتـه وسـيولته،

اسـتثمار  عـن يبحثـون  الـذين الخـارج فـي العـاملين سـيماولا والاسـتثماري، الادخـاري  مسـتوى وعيـه

 .مدخراتهم

 الماليـة مؤشـر بورصـة عمـان علـى المـؤثرة العوامـل لتحديـد الدراسـات مـن المزيـد بـإجراء التوصـية -8

مسـتثمري سـوق عمـان المـالي /  وجهـة نظـرتعكـس  التـي تلـك باسـتخدام متغيـرات أخـرى وبخاصـة

 .البورصة

 للعينـة ) الصـناعي( معـين اخـر  قطـاع تحديـد أو الدراسـة فتـرة بتوسـيع اسـةالدر  هـذه إجـراء إعـادة -6

 المدروسة.
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، دار الفكـر الجـامعي مبدأ حرية تداول الأسهم في شركات المساهمة(، 8111بسيوني ، عبد الأول. )

 .5للنشر، ط

 ، دكتـوراة أطروحـة ،تفعيلهـا وسـبل الماليـة الأوراق أسـواق معوقـات (، 8113رشـيد. )  ،بوكسـاني

 .الجزائر جامعة منشورة، غير

 ماليـة تخصـص دكتـوراة أطروحـة الجزائـر، فـي الماليـة الأوراق سـوق  (،  8111عبيـر.)  ،بوضـياف

PGC ، قسنطينة منتوري، جامعة منشورة، غير. 

 اليـازوري  دار ،الأدوات وتقيـيم التنظـيم فـي إطار المالية، الأسواق ،( 8151. ) فؤاد التميمي، أرشد

 194 ،  2010 العربية، الطبعة ان،عم والتوزيع، للنشر العلمية

 .الثانية الطبعة عمان والتوزيع، للنشر حامد دار ،المالية الإدارة ،( 8118. ) سليم حداد، فايز
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   الثالثة، الطبعة عمان والتوزيع، للنشر حامد دار ،المالية الإدارة ،( 8151. ) سليم حداد، فايز 

193 

ــات السي(، "8112حســوبة، تغريــد.) ــى ظــل نظــم ســعر الصــرف المعــوم مــع دور وآلي ــة ف اســة النقدي

ـــة المصـــرية ـــى الحال ـــق عل ـــوراة رســـالة" التطبي ـــوم دكت ـــاهرة. كليـــة الاقتصـــاد والعل . جامعـــة الق

 السياسية.

الجامعيـة  الـدار ،الماليـة لـلأوراق والأساسـي الفنـي التحليـل ،( 8113العـال. )  عبـد طـارق  حمـاد،

 .القاهرة للنشر والتوزيع،

 الإسـكندرية، الجامعيـة، الـدار ،الشـركات هيكلـة وإعادة التقييم ،( 8112العال. )  بدع طارق  حماد،

2008  ، 11 

ـــــار .) ، حنفـــــي ـــــد الغف ـــــائق (، " 8111عب ـــــة )أســـــهم، ســـــندات، وث ـــــي الأوراق المالي الاســـــتثمار ف

 .11،   8111"، الإسكندرية، الدار الجامعية، الاستثمارات، الخيارات(

 ، الدار الجامعية، الإسكندرية.أسواق المال(،  8111، سمية. ) حنفي، عبد الغفار، قريقا 

أثــر توقيــت الافصــاح عــن القــوائم الماليــة علــى أســعار (، "8113الخــوري، رتــاب، بالقاســم، مســعود.)

 .523-536(. 8.)8الأسهم وحجم التداول" المجلة الاردنية في ادارة الاعمال، 

 الاقتصادية،مجلة المؤسسة في القيمة و المالي الأداء في قراءة (، 8113الغني. )  دعبدادن 

 43العدد الرابع،   ورقلة، جامعة ،الباحث

 المؤسسـات قيمـة علـى الأربـاح توزيـع سياسـة تـأثير  ،( 8158، حوريـة ) بديـدةو  عبـد الغنـي دادن،

 .الجزائر، 1021/ 20مجلة الباحث، العدد  ،"8118 – 8111. خ ل الفترة مابين المسعرة
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 الماليـة، بـالأوراق الاسـتثمار قـرار اتخـاذ فـي ودوره الفنـي التحليـل (، 8151واخـرون.)  ارذنـون، بشـ

 .36 ص ،52العدد ،6 المجلدالعراق، تكريت جامعة ،والاقتصادية الإدارية للعلوم تكريت مجلة

 التنميـة تمويـل فـي ودورهـا الماليـة الأوراق أسـواق ،( 5883)  .الحميـد عبـد رضـوان، سـمير

 .الإس مي للفكر العالي المعهد النشر دار ،الاقتصادية

في  التداول وحجم الأسهم أسعار على الاقتصادية المتغيرات أثر ،( 1999 )ف ح. محمود الرفاعي،

 الاقتصـاد، كليـة _منشـورة غيـر ماجسـتير رسـالة (،( 1978 – 1997 المـالي سـوق عمـان

 الأردن ال البيت، جامعة

والتوزيـع،  للنشـر الـوراق مؤسسـة ،الماليـة الأوراق فـي سـتثمارالا (،8115)محمـود. حمـزة الزبيـدي،

 عمان.، الأولى الطبعة

 والتوزيـع، الطبعـة للنشـر الـوراق مؤسسـة ،الماليـة المتقدمـة الإدارة (،8112)محمـود. حمـزة الزبيـدي،

 عمان.، الأولى

سة الوراق للنشر س، مؤ إدارة الائتمان المصرفي والتحليل الائتماني (،8112.)حمزة محمود الزبيدي،

 .عمان الأولى، الطبعةوالتوزيع، 

 الاقتصـادية المؤسسات في الأرباح توزيع سياسة على العام الاكتتاب أثر،"(2010).محمد زرقون،

 مجلة، -الأوراسي الجزائـر فندق تسيير لمؤسسة مقارنة تحليلية دراسة -البورصة في المسعرة

 85   ،الثامن العدد ورقلة، ،جامعة الباحث

سة ، مؤساقتصاديات النقود والبنوك والأسواق المالية، (8151.)محمد، غزلانو  ،محمد السريتي،

 .رؤية للطباعة والنشر والتوزيع
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فاعلية السياسة المالية في تحقيق الإصلاح الاقتصادي ” (، .815س م، حمزة، وفاتح، ولدبزيو.)

كلة محند أولحاج، كلية ، جامعة أرسالة ماجستير“.  .8111/815دراسة حالة الجزائر 

 العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم وعلوم التسيير.

 .رة والاقتصاد بجامعة قطر، الدوحة، كلية الإداالنقود والبنوك، ( 8115. )سيف سعيد، السويدي

 التحولات إطار في القرار اتخاذ في دوره و المؤسسة تقييم (، 8112هواري. )  ،سويسي

 .الجزائر ،جامعة" منشورة غير" التسيير علوم في دكتوراة أطروحة ،بالجزائر الاقتصادية

أثر نشـاط سـوق عمـان المـالي علـى (، .815الشحاتيت، محمد، الطيب، سعود، الطراونة، قصـي. )

 .63-85(. 5.)5.مجلة العلوم الإدارية، ، الاستثمار في الأردن 

 أطروحـة الماليـة، الأوراق سـوق  فـي الإسـتثمار صـناديق دور (، 8158الـدين. )  شـري ، صـ ح

 . الجزائر جامعة منشورة، غير ، دكتوراة

 " الجزائر: دار الاطلس للنشر. بورصة الجزائر(. "5886شمعون، شمعون.) 

  .1، دار همة للطباعة والنشر والتوزيع، الطبعة الثانية   البورصة(، 5888شمعون، شمعون.)

 .   غزة مكتبة افاق، SPSSالاحصائي  البرنامج ،( 2001 )سمير صافي،

رســــالة . )العوامــــل المــــؤثرة علــــى معــــدل عائــــد الســــهم الســــوقي(، 8155الصــــعيدي، اســــماعيل. )

 .( جامعة الأزهر، غزة ، فلسطينماجستير

 ، دار المناهج، عمان.إدارة البنوك، ( 8113. ) محمد الصيرفي

 مصر. ي،الجامع الفكر دار الأولى، الطبعة ،البورصات(،  8112الصيرفي، محمد.) 

 قيمة المؤسسة على الأرباح توزيع سياسة و المالي الهيكل تأثير دراسة(،  8118الضب، علي. )

 بسـوق الكويـت المدرجـة الشـركات مـن عينـة حالـة دراسـة : بالبورصـة المدرجـة الاقتصـادية
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 منشـورة، غيـر ماجستير، رسالة ،122 ، 2008-8113الفترة مابين  خ ل المالية للأوراق

  قلة.ور  جامعة

أثـر اسـتخدام معلومـات التقــارير الماليـة المرحليـة علـى العوائـد وحجــم (، 8112العبـد العـال، رامـي )

 ( جامعة ال البيت، المفرق، الاردن.رسالة ماجستير. ) التداول

، ديـوان الأسواق المالية والنقدية والبورصات ومشكلاتها في عالم النقـد(، 5883عطوان، مـروان. ) 

 .853،   5883معية، الجزائر، المطبوعات الجا

. )رســالة ماجســتير( أثــر الافصــاح علــى أســعار الأســهم وحجــم التــداول( . 8151العــوض، ســماح )

 جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، الخرطوم، السودان.

دراســات العلــوم ” أثــر التطــور النقــدي والمــالي فــي الأردن(. “8155عــوض، طالــب ومالــك ياســين. )

 ..18   -113،   8، العدد 62مجلد الادارية، ال

 بورصـة فـي للشـركات المدرجـة الأسـهم أسـعار علـى التـداول حجـم أثـر(، "8151فاضل، سـفيان. )

 الجزائر -جامعة قاصدي مرباح  – رسالة ماجستير منشورة" 1026-1025 للفترة عمان

 (مقارنـة راسـةد القـانوني نظامهـا تطورهـا، نشـأتها، عمـان، بورصـة .( 2001 ) محمـد  القرعـان،

 .الأردن مؤتة، جامعة )منشور غير بحث

 .الشارقة، الطبعة الأولى / ،عمان الجامعة والبنوك، مكتبة النقود (، 8118صالح. ) محمد القريشي،

 2ط ، دار وائل للنشر والتوزيع،الاحصاء التطبيقي(، 8112النعيمي، محمد، وطعمة، حسن. )

 للنشـر المسـيرة دار ،والتطبيـق النظريـة الماليـة الإدارة ،( 8112) عـدنان. تايـه،محمـد، و  النعيمـي،

  عمان. والطباعة، والتوزيع
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 دار ،5ط الأول، الجـزء ،المعاصـرة المالية الأسواق في التعامل أحكام (، 8111سليمان. )  مبارك،

 السعودية. والتوزيع، للنشر اشبيليا كنوز

 الأسـواق فـي التـداول حجـم علـى لسـهما عائـد تقلبـات أثـر(، " 8151) واخـرون. ياسـر المشـعل،

 2 ع ، 2م تشرين، جامعة العلمية، والدراسات للبحوث تشرين مجلة "،المالية

 بورصـة علـى بـالتطبيق الأسـهم أسعار على المؤثرة العوامل" ،. ( 2005 )الله عبـد الموعد، محمود

 المحاسـبة فـي ماجسـتير رسـالة"، 1001-2998 بـين مـا الفترة المالية خلال للأوراق عمان

 السودان. والتكنولوجيا للعلوم السودان جامعة والتمويل،

 الإداريـة المحاسـبة لأسـاليب العامـة المسـاهمة شـركات اسـتخدام أثـر(،  8151). محمـد هـاني،

 الأزهـر، جامعـة ،ماجسـتير مـذكرة ،فلسـطين بورصـة فـي أسـهمها تـداول حجـم على الحديثة

 55 .  غزة،

 الحديث، العربي المكتب ، -معاصر تحليلي مدخل-المالية الإدارة (، 8116إبراهيم. )  هندي، منير

 722   مصر، الإسكندرية،

رف، جـ ل حـزي ، منشـأة المعـاإدارة المنشآت المالية وأسواق المال ( 8112. ) منير إبـراهيم هندي،

 .وشركاه، الإسكندرية

لمكتب العربي ، اذ القرارات(إدارة البنوك التجارية )مدخل اتخا ( 8151. ) منير إبراهيم هندي،

 .الحديث، الإسكندرية

 السـودان بنـك ،السـودان فـي الماليـة الأوراق سـوق  (، 8155عثمـان. )  مشـاهد محمـد، يعقـوب

 للطبع. المركزي 
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 الرسمية والتقارير النشرات

 العيـد خـا  بمناسـبة عـدد (سـنوية إحصـائية بيانـات ،(.815) الأردنـي لمركـزي ا البنـك

  ) المركزي. لتأسيس البنك الخمسين

 .مختلفة أعداد الأردنية، العامة المساهمة الشركات دليل السنوي، التقرير عمان، بورصة

 

 المواقع الإلكترونية العربية والأجنبية

 ( www.mop.gov.joالدولي ) والتعاون  التخطي  وزارة

 ( www.cbj.gov.jo) الأردني المركزي  البنك

 ( www.exchange.joعمان ) بورصة

 ( www.aitrs.org) الإحصائية والبحوث للتدريب العربي المعهد

 ( api.org-www.arabالكويت ) /للتخطي  العربي المعهد

 البنك الدولي

 ( tor/FM.LBL.BMNY.GD.ZShttp://data.albankaldawli.org/indica ) 

 صندوق النقد الدولي النشرة الإلكترونية

( https://www.imf.org/~/media/Websites/.../_pol092915aa.ashx ) 

  

 

 

 

http://www.mop.gov.jo/
http://www.cbj.gov.jo/
http://www.exchange.jo/
http://www.aitrs.org/
http://www.arab-api.org/
http://data.albankaldawli.org/indicator/FM.LBL.BMNY.GD.ZS
https://www.imf.org/~/media/Websites/.../_pol092915aa.ashx
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 ( 2ملحق رقم ) 

Amman Stock Exhange Price Indices 2012 

Date Banks Date Banks Date Banks 

 2-1-2012 3491.6  1-3-2012 3436.3  1-5-2012 3516.0 

 3-1-2012 3460.7  4-3-2012 3422.3  2-5-2012 3504.6 

 4-1-2012 3451.8  5-3-2012 3459.3  3-5-2012 3500.6 

 5-1-2012 3447.9  6-3-2012 3455.9  6-5-2012 3500.3 

 8-1-2012 3432.5  7-3-2012 3471.3  7-5-2012 3514.7 

 9-1-2012 3409.7  8-3-2012 3476.6  8-5-2012 3518.5 

 10-1-2012 3407.8  11-3-2012 3486.5  9-5-2012 3509.0 

 11-1-2012 3397.6  12-3-2012 3513.1  10-5-2012 3487.9 

 12-1-2012 3396.6  13-3-2012 3515.9  13-5-2012 3478.4 

 15-1-2012 3364.6  14-3-2012 3507.3  14-5-2012 3462.7 

 16-1-2012 3362.6  15-3-2012 3506.8  15-5-2012 3464.5 

 17-1-2012 3345.4  18-3-2012 3535.2  16-5-2012 3392.3 

 18-1-2012 3341.3  19-3-2012 3536.8  17-5-2012 3409.4 

 19-1-2012 3350.1  20-3-2012 3537.1  20-5-2012 3391.0 

 22-1-2012 3329.7  21-3-2012 3527.8  21-5-2012 3332.8 

 23-1-2012 3339.4  22-3-2012 3511.4  22-5-2012 3382.6 

 24-1-2012 3351.5  25-3-2012 3506.1  23-5-2012 3382.8 

 25-1-2012 3345.0  26-3-2012 3503.8  24-5-2012 3356.2 

 26-1-2012 3349.1  27-3-2012 3497.5  27-5-2012 3359.8 

 29-1-2012 3359.6  28-3-2012 3492.1  28-5-2012 3360.6 

 30-1-2012 3359.3  29-3-2012 3501.4  29-5-2012 3352.4 

 31-1-2012 3364.4  1-4-2012 3481.1  30-5-2012 3347.3 

 1-2-2012 3380.5  2-4-2012 3489.4  31-5-2012 3324.2 

 2-2-2012 3356.0  3-4-2012 3479.7  3-6-2012 3294.6 

 5-2-2012 3356.2  4-4-2012 3490.5  4-6-2012 3299.7 

 6-2-2012 3353.6  5-4-2012 3479.6  5-6-2012 3306.4 

 7-2-2012 3369.3  8-4-2012 3489.4  6-6-2012 3300.8 

 8-2-2012 3363.9  9-4-2012 3500.6  7-6-2012 3302.9 
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 9-2-2012 3405.6  10-4-2012 3509.7  10-6-2012 3316.5 

 12-2-2012 3440.3  11-4-2012 3531.4  11-6-2012 3324.2 

 13-2-2012 3442.3  12-4-2012 3555.0  12-6-2012 3321.7 

 14-2-2012 3422.6  15-4-2012 3552.0  13-6-2012 3309.5 

 15-2-2012 3424.1  16-4-2012 3524.7  14-6-2012 3316.7 

 16-2-2012 3419.5  17-4-2012 3538.5  17-6-2012 3319.9 

 19-2-2012 3421.7  18-4-2012 3540.6  18-6-2012 3317.3 

 20-2-2012 3416.9  19-4-2012 3565.5  19-6-2012 3358.5 

 21-2-2012 3421.3  22-4-2012 3571.6  20-6-2012 3348.0 

 22-2-2012 3424.4  23-4-2012 3562.9  21-6-2012 3324.4 

 23-2-2012 3428.9  24-4-2012 3550.2  24-6-2012 3324.5 

 26-2-2012 3445.8  25-4-2012 3552.6  25-6-2012 3326.7 

 27-2-2012 3434.7  26-4-2012 3524.1  26-6-2012 3333.8 

 28-2-2012 3433.0  30-4-2012 3526.8  27-6-2012 3338.9 

 29-2-2012 3448.2      28-6-2012 3339.1 

 1-7-2012 3331.5  2-9-2012 3390.8  1-11-2012 3348.8 

 2-7-2012 3333.8  3-9-2012 3362.0  4-11-2012 3336.7 

 3-7-2012 3338.4  4-9-2012 3362.0  5-11-2012 3338.3 

 4-7-2012 3330.2  5-9-2012 3364.5  6-11-2012 3332.8 

 5-7-2012 3343.2  6-9-2012 3350.3  7-11-2012 3356.2 

 8-7-2012 3333.4  9-9-2012 3343.0  8-11-2012 3351.1 

 9-7-2012 3329.5  10-9-2012 3335.4  11-11-2012 3345.2 

 10-7-2012 3330.3  11-9-2012 3331.8  12-11-2012 3341.4 

 11-7-2012 3318.1  12-9-2012 3351.3  13-11-2012 3341.4 

 12-7-2012 3323.8  13-9-2012 3349.7  14-11-2012 3333.4 

 15-7-2012 3318.9  16-9-2012 3343.2  18-11-2012 3307.3 

 16-7-2012 3313.9  17-9-2012 3345.3  19-11-2012 3312.8 

 17-7-2012 3299.3  18-9-2012 3350.5  20-11-2012 3327.0 

 18-7-2012 3309.5  19-9-2012 3350.5  21-11-2012 3317.3 

 19-7-2012 3311.4  20-9-2012 3357.8  22-11-2012 3325.2 

 22-7-2012 3314.5  23-9-2012 3356.6  25-11-2012 3325.9 

 23-7-2012 3320.0  24-9-2012 3340.3  26-11-2012 3330.7 

 24-7-2012 3316.0  25-9-2012 3342.9  27-11-2012 3339.2 

 25-7-2012 3303.9  26-9-2012 3347.8  28-11-2012 3342.4 
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 26-7-2012 3296.5  27-9-2012 3353.7  29-11-2012 3323.3 

 29-7-2012 3303.1  30-9-2012 3362.7  2-12-2012 3325.2 

 30-7-2012 3287.2  01-10-2012 3373.9  2-12-2012 3325.2 

 31-7-2012 3272.9  02-10-2012 3364.6  3-12-2012 3314.7 

 01-8-2012 3305.9  03-10-2012 3338.9  4-12-2012 3327.2 

 02-8-2012 3300.2  04-10-2012 3352.8  5-12-2012 3324.1 

 05-8-2012 3292.1  07-10-2012 3329.0  6-12-2012 3327.5 

 06-8-2012 3294.3  08-10-2012 3320.8  9-12-2012 3304.2 

 07-8-2012 3305.9  09-10-2012 3317.1  10-12-2012 3302.5 

 08-8-2012 3309.4  10-10-2012 3326.6  11-12-2012 3298.9 

 09-8-2012 3304.2  11-10-2012 3329.0  12-12-2012 3305.8 

 12-8-2012 3288.3  14-10-2012 3335.1  13-12-2012 3312.4 

 13-8-2012 3288.3  15-10-2012 3335.1  16-12-2012 3324.4 

 14-8-2012 3286.8  16-10-2012 3338.6  17-12-2012 3335.1 

 15-8-2012 3285.2  17-10-2012 3340.4  18-12-2012 3342.5 

 16-8-2012 3264.4  18-10-2012 3355.3  19-12-2012 3338.5 

 22-8-2012 3295.0  21-10-2012 3353.7  20-12-2012 3323.2 

 23-8-2012 3335.2  22-10-2012 3346.6  23-12-2012 3331.5 

 26-8-2012 3389.8  23-10-2012 3332.7  24-12-2012 3336.4 

 27-8-2012 3390.9  24-10-2012 3331.3  26-12-2012 3358.1 

 28-8-2012 3415.5  30-10-2012 3338.7  27-12-2012 3388.3 

 29-8-2012 3413.6  31-10-2012 3332.5  30-12-2012 3407.6 

 30-8-2012 3408.5         
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 Amman Stock Exhange Price Indices 2013 

Date Banks Date Banks Date Banks 

 2-1-2013 3391.9  3-03-2013 3586.9  01-05-2013 3366.2 

 3-1-2013 3436.1  04-03-2013 3577.0  05-05-2013 3356.3 

 6-1-2013 3444.1  05-03-2013 3567.4  06-05-2013 3374.7 

 7-1-2013 3445.0  06-03-2013 3574.1  07-05-2013 3406.5 

 8-1-2013 3433.4  07-03-2013 3585.0  08-05-2013 3429.6 

 9-1-2013 3447.4  10-03-2013 3579.6  09-05-2013 3451.1 

 13-1-2013 3446.6  11-03-2013 3585.8  12-05-2013 3434.0 

 14-1-2013 3467.9  12-03-2013 3602.2  13-05-2013 3438.0 

 15-1-2013 3490.0  13-03-2013 3603.1  14-05-2013 3435.2 

 16-1-2013 3490.3  14-03-2013 3582.5  15-05-2013 3431.5 

 17-1-2013 3492.0  17-03-2013 3558.7  16-05-2013 3424.3 

 21-1-2013 3478.1  18-03-2013 3564.9  19-05-2013 3430.7 

 22-1-2013 3481.3  19-03-2013 3580.4  20-05-2013 3426.0 

 24-1-2013 3543.5  20-03-2013 3561.8  21-05-2013 3434.1 

 27-1-2013 3582.3  21-03-2013 3570.6  22-05-2013 3441.6 

 28-1-2013 3613.4  24-03-2013 3511.2  23-05-2013 3450.8 

 29-1-2013 3599.6  25-03-2013 3501.5  26-05-2013 3434.0 

 30-1-2013 3591.2  26-03-2013 3472.1  27-05-2013 3441.0 

 31-1-2013 3567.8  27-03-2013 3479.9  28-05-2013 3433.4 

 03-02-2013 3565.0  28-03-2013 3467.2  29-05-2013 3429.6 

 04-02-2013 3569.4  31-03-2013 3460.6  30-05-2013 3419.6 

 05-02-2013 3561.0  01-04-2013 3458.4  02-06-2013 3428.4 

 6-02-2013 3553.0  02-04-2013 3474.4  03-06-2013 3426.0 

 7-02-2013 3530.2  03-04-2013 3440.2  04-06-2013 3441.0 

 10-02-2013 3537.9  04-04-2013 3443.2  05-06-2013 3430.8 

 11-02-2013 3559.8  07-04-2013 3436.5  06-06-2013 3444.6 

 12-02-2013 3578.8  08-04-2013 3432.8  09-06-2013 3423.3 

 13-02-2013 3576.8  09-04-2013 3416.6  10-06-2013 3428.2 

 14-02-2013 3587.4  10-04-2013 3421.4  11-06-2013 3423.4 
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 17-02-2013 3581.0  11-04-2013 3420.4  12-06-2013 3448.7 

 18-02-2013 3587.2  14-04-2013 3425.4  13-06-2013 3442.4 

 19-02-2013 3567.7  15-04-2013 3435.3  16-06-2013 3438.8 

 20-02-2013 3555.4  16-04-2013 3436.2  17-06-2013 3437.1 

 21-02-2013 3566.0  17-04-2013 3428.3  18-06-2013 3420.9 

 24-02-2013 3567.0  18-04-2013 3405.0  19-06-2013 3425.1 

 25-02-2013 3581.9  21-04-2013 3402.2  20-06-2013 3428.4 

 26-02-2013 3583.0  22-04-2013 3379.7  23-06-2013 3422.2 

 27-02-2013 3583.6  23-04-2013 3373.5  24-06-2013 3410.3 

 28-02-2013 3575.5  24-04-2013 3404.4  25-06-2013 3401.9 

 28-02-2013 3575.5  25-04-2013 3386.7  26-06-2013 3391.3 

   28-04-2013 3377.2  27-06-2013 3397.5 

   29-04-2013 3376.0  30-06-2013 3399.1 

   30-04-2013 3357.1     

          

 1-07-2013 3383.2  1-09-2013 3382.2  03-11-2013 3638.8 

 2-07-2013 3377.9  2-09-2013 3391.3  04-11-2013 3615.9 

 3-07-2013 3373.4  3-09-2013 3372.5  05-11-2013 3622.1 

 4-07-2013 3376.8  4-09-2013 3333.7  06-11-2013 3617.8 

 7-07-2013 3368.6  5-09-2013 3342.8  10-11-2013 3637.7 

 8-07-2013 3389.7  8-09-2013 3362.9  11-11-2013 3628.6 

 9-07-2013 3388.4  9-09-2013 3362.2  12-11-2013 3692.1 

 10-07-2013 3387.7  10-09-2013 3406.9  13-11-2013 3673.3 

 11-07-2013 3370.2  11-09-2013 3449.6  14-11-2013 3672.5 

 14-07-2013 3366.7  12-09-2013 3435.8  17-11-2013 3689.1 

 15-07-2013 3374.4  15-09-2013 3454.4  18-11-2013 3712.1 

 16-07-2013 3380.3  16-09-2013 3458.4  19-11-2013 3730.5 

 17-07-2013 3375.7  17-09-2013 3449.6  20-11-2013 3721.6 

 18-07-2013 3388.0  18-09-2013 3441.5  21-11-2013 3771.7 

 21-07-2013 3396.3  19-09-2013 3436.6  24-11-2013 3806.5 

 22-07-2013 3391.9  22-09-2013 3448.2  25-11-2013 3815.3 

 23-07-2013 3389.1  23-09-2013 3435.9  26-11-2013 3794.1 

 24-07-2013 3391.5  24-09-2013 3427.1  27-11-2013 3797.9 

 25-07-2013 3438.0  25-09-2013 3420.8  28-11-2013 3812.2 
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 28-07-2013 3438.0  26-09-2013 3416.6  01-12-2013 3818.0 

 29-07-2013 3427.4  29-09-2013 3423.5  02-12-2013 3829.0 

 30-07-2013 3430.6  30-09-2013 3417.9  03-12-2013 3850.6 

 31-07-2013 3441.6  1-10-2013 3432.6  04-12-2013 3862.5 

 01-08-2013 3433.0  2-10-2013 3451.2  05-12-2013 3846.4 

 04-08-2013 3438.9  3-10-2013 3465.5  08-12-2013 3834.3 

 05-08-2013 3455.1  6-10-2013 3455.9  09-12-2013 3815.2 

 06-08-2013 3457.4  7-10-2013 3464.5  10-12-2013 3814.3 

 07-08-2013 3452.6  8-10-2013 3468.4  11-12-2013 3829.2 

 12-08-2013 3435.0  9-10-2013 3479.5  16-12-2013 3831.8 

 13-08-2013 3425.7  10-10-2013 3483.4  17-12-2013 3846.4 

 14-08-2013 3438.3  13-10-2013 3489.3  18-12-2013 3848.3 

 15-08-2013 3426.9  20-10-2013 3482.3  19-12-2013 3892.0 

 18-08-2013 3423.2  21-10-2013 3500.9  22-12-2013 3906.2 

 19-08-2013 3424.2  22-10-2013 3488.2  23-12-2013 3911.5 

 20-08-2013 3428.9  23-10-2013 3557.6  24-12-2013 3926.0 

 21-08-2013 3425.7  24-10-2013 3623.4  26-12-2013 3910.3 

 22-08-2013 3438.6  27-10-2013 3653.4  29-12-2013 3895.5 

 25-08-2013 3466.4  28-10-2013 3642.5  30-12-2013 3881.1 

 26-08-2013 3458.9  29-10-2013 3638.1  31-12-2013 3888.8 

 28-08-2013 3380.1  30-10-2013 3645.6     

 29-08-2013 3402.6  31-10-2013 3644.8     
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Amman Stock Exhange Price Indices 2014 

Date Banks Date Banks Date Banks 

 2-1-2014 3940.3  2-3-2014 4430.4  4-5-2014 4331.6 

 5-1-2014 3985.8  3-3-2014 4480.4  5-5-2014 4332.4 

 6-1-2014 4079.2  4-3-2014 4476.6  6-5-2014 4364.8 

 7-1-2014 4124.1  5-3-2014 4464.4  7-5-2014 4386.5 

 8-1-2014 4145.3  6-3-2014 4494.6  8-5-2014 4384.1 

 9-1-2014 4151.3  9-3-2014 4484.1  11-5-2014 4367.1 

 13-1-2014 4171.6  10-3-2014 4478.3  12-5-2014 4367.4 

 14-1-2014 4146.2  11-3-2014 4479.0  13-5-2014 4381.9 

 15-1-2014 4172.2  12-3-2014 4478.4  14-5-2014 4397.4 

 16-1-2014 4153.9  13-3-2014 4460.5  15-5-2014 4414.2 

 19-1-2014 4174.0  16-3-2014 4451.6  18-5-2014 4414.4 

 20-1-2014 4224.9  17-3-2014 4458.6  19-5-2014 4392.7 

 21-1-2014 4344.7  18-3-2014 4477.6  20-5-2014 4383.9 

 22-1-2014 4445.7  19-3-2014 4504.1  21-5-2014 4359.0 

 23-1-2014 4542.1  20-3-2014 4506.5  22-5-2014 4348.0 

 26-1-2014 4475.6  23-3-2014 4529.7  26-5-2014 4330.9 

 27-1-2014 4445.3  24-3-2014 4518.7  27-5-2014 4348.2 

 28-1-2014 4365.3  25-3-2014 4502.5  28-5-2014 4364.3 

 29-1-2014 4327.3  26-3-2014 4482.1  29-5-2014 4394.2 

 30-1-2014 4360.5  27-3-2014 4459.9  1-6-2014 4405.1 

 2-2-2014 4418.5  30-3-2014 4339.1  2-6-2014 4400.7 

 3-2-2014 4421.0  31-3-2014 4331.6  3-6-2014 4399.5 

 4-2-2014 4342.7  1-4-2014 4367.2  4-6-2014 4415.8 

 5-2-2014 4337.1  2-4-2014 4390.6  5-6-2014 4410.9 

 6-2-2014 4326.3  3-4-2014 4376.4  8-6-2014 4392.2 

 9-2-2014 4343.8  6-4-2014 4384.8  9-6-2014 4392.5 

 10-2-2014 4342.6  7-4-2014 4370.8  10-6-2014 4394.0 

 11-2-2014 4321.6  8-4-2014 4397.8  11-6-2014 4401.2 

 12-2-2014 4382.8  9-4-2014 4424.0  12-6-2014 4406.8 

 13-2-2014 4414.7  10-4-2014 4434.6  15-6-2014 4408.4 
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 16-2-2014 4459.3  13-4-2014 4443.2  16-6-2014 4377.3 

 17-2-2014 4474.2  14-4-2014 4451.1  17-6-2014 4339.7 

 18-2-2014 4490.6  15-4-2014 4459.4  18-6-2014 4317.5 

 19-2-2014 4480.2  16-4-2014 4451.2  19-6-2014 4296.1 

 20-2-2014 4480.1  17-4-2014 4431.9  22-6-2014 4293.3 

 23-2-2014 4486.6  20-4-2014 4437.7  23-6-2014 4222.3 

 24-2-2014 4494.8  21-4-2014 4419.8  24-6-2014 4211.3 

 25-2-2014 4459.1  22-4-2014 4425.1  25-6-2014 4255.7 

 26-2-2014 4459.1  23-4-2014 4424.1  26-6-2014 4236.8 

 27-2-2014 4439.0  24-4-2014 4415.9  29-6-2014 4244.2 

   27-4-2014 4395.9  30-6-2014 4263.3 

   28-4-2014 4355.5     

   29-4-2014 4310.3     

   30-4-2014 4320.6     

          

 1-7-2014 4254.8  1-9-2014 4288.8  2-11-2014 4256.6 

 2-7-2014 4250.9  2-9-2014 4290.1  3-11-2014 4236.5 

 3-7-2014 4267.2  3-9-2014 4271.5  4-11-2014 4251.8 

 6-7-2014 4240.8  4-9-2014 4276.2  5-11-2014 4256.2 

 7-7-2014 4261.3  7-9-2014 4278.7  6-11-2014 4263.8 

 8-7-2014 4274.2  8-9-2014 4263.7  9-11-2014 4267.6 

 9-7-2014 4275.8  9-9-2014 4259.2  10-11-2014 4262.0 

 10-7-2014 4270.5  10-9-2014 4272.1  11-11-2014 4254.1 

 13-7-2014 4264.5  11-9-2014 4277.3  12-11-2014 4258.1 

 14-7-2014 4265.2  14-9-2014 4279.7  13-11-2014 4259.4 

 15-7-2014 4290.7  15-9-2014 4284.4  16-11-2014 4251.1 

 16-7-2014 4268.8  16-9-2014 4286.7  17-11-2014 4263.1 

 17-7-2014 4259.0  17-9-2014 4266.1  18-11-2014 4270.4 

 20-7-2014 4255.7  18-9-2014 4286.7  19-11-2014 4276.8 

 21-7-2014 4243.8  21-9-2014 4279.5  20-11-2014 4284.3 

 22-7-2014 4256.2  22-9-2014 4307.1  23-11-2014 4253.0 

 23-7-2014 4258.3  23-9-2014 4277.9  24-11-2014 4258.4 

 24-7-2014 4271.3  24-9-2014 4277.6  25-11-2014 4270.9 

 27-7-2014 4289.0  25-9-2014 4277.5  26-11-2014 4275.2 
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 3-8-2014 4269.9  28-9-2014 4284.4  27-11-2014 4286.7 

 4-8-2014 4275.5  29-9-2014 4276.3  30-11-2014 4288.9 

 5-8-2014 4290.3  30-9-2014 4275.2  1-12-2014 4276.7 

 6-8-2014 4294.1  1-10-2014 4270.7  2-12-2014 4299.1 

 7-8-2014 4301.1  2-10-2014 4265.2  3-12-2014 4302.9 

 10-8-2014 4268.0  8-10-2014 4252.9  4-12-2014 4301.8 

 11-8-2014 4223.9  9-10-2014 4242.3  7-12-2014 4300.6 

 12-8-2014 4172.6  12-10-2014 4222.3  8-12-2014 4284.2 

 13-8-2014 4200.9  13-10-2014 4216.7  9-12-2014 4272.2 

 14-8-2014 4222.9  14-10-2014 4231.0  10-12-2014 4276.4 

 17-8-2014 4233.2  15-10-2014 4223.1  11-12-2014 4285.4 

 18-8-2014 4248.2  16-10-2014 4212.1  14-12-2014 4262.5 

 19-8-2014 4255.0  19-10-2014 4205.5  15-12-2014 4234.4 

 20-8-2014 4253.2  20-10-2014 4203.8  16-12-2014 4246.4 

 21-8-2014 4249.4  21-10-2014 4200.8  17-12-2014 4239.6 

 24-8-2014 4258.4  22-10-2014 4211.5  18-12-2014 4225.4 

 25-8-2014 4281.2  23-10-2014 4222.1  21-12-2014 4260.9 

 26-8-2014 4302.2  26-10-2014 4222.5  22-12-2014 4283.3 

 27-8-2014 4323.4  27-10-2014 4266.3  23-12-2014 4277.5 

 28-8-2014 4299.5  28-10-2014 4252.9  24-12-2014 4290.8 

 31-8-2014 4288.6  29-10-2014 4244.5  28-12-2014 4290.0 

   30-10-2014 4252.1  29-12-2014 4272.7 

       30-12-2014 4278.8 

       31-12-2014 4286.5 
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Amman Stock Exhange Price Indices 2015 

Date Banks Date Banks Date Banks 

 04-01-2015 4278.5  1-03-2015 4347.5  03-05-2015 4150.8 

 05-01-2015 4256.6  2-03-2015 4350.8  04-05-2015 4153.9 

 06-01-2015 4250.2  3-03-2015 4338.4  05-05-2015 4181.0 

 12-01-2015 4239.9  4-03-2015 4336.7  06-05-2015 4175.3 

 13-01-2015 4225.0  5-03-2015 4329.9  07-05-2015 4166.3 

 14-01-2015 4217.9  8-03-2015 4356.2  10-05-2015 4162.2 

 15-01-2015 4238.2  9-03-2015 4332.4  11-05-2015 4172.0 

 18-01-2015 4254.6  10-03-2015 4340.8  12-05-2015 4174.2 

 19-01-2015 4256.6  11-03-2015 4346.2  13-05-2015 4165.9 

 20-01-2015 4254.5  12-03-2015 4351.7  14-05-2015 4175.5 

 21-01-2015 4262.9  15-03-2015 4359.0  17-05-2015 4161.2 

 22-01-2015 4262.9  16-03-2015 4351.0  18-05-2015 4202.3 

 25-01-2015 4278.5  17-03-2015 4299.7  19-05-2015 4264.5 

 26-01-2015 4299.0  18-03-2015 4296.5  20-05-2015 4273.5 

 27-01-2015 4313.2  19-03-2015 4330.7  21-05-2015 4245.1 

 28-01-2015 4312.4  22-03-2015 4288.1  24-05-2015 4234.3 

 29-01-2015 4308.6  23-03-2015 4273.0  26-05-2015 4273.4 

 01-02-2015 4363.2  24-03-2015 4282.7  27-05-2015 4262.2 

 02-02-2015 4394.4  25-03-2015 4278.6  28-05-2015 4256.2 

 03-02-2015 4398.2  26-03-2015 4272.4  31-05-2015 4242.6 

 04-02-2015 4374.5  29-03-2015 4226.2  01-06-2015 4249.3 

 05-02-2015 4373.2  30-03-2015 4231.1  02-06-2015 4241.8 

 08-02-2015 4380.5  31-03-2015 4221.9  03-06-2015 4260.3 

 09-02-2015 4345.1  1-04-2015 4191.8  04-06-2015 4263.3 

 10-02-2015 4333.3  2-04-2015 4199.1  07-06-2015 4251.2 

 11-02-2015 4350.8  5-04-2015 4182.7  08-06-2015 4236.3 

 12-02-2015 4322.3  6-04-2015 4177.0  09-06-2015 4211.2 

 15-02-2015 4341.2  7-04-2015 4173.5  10-06-2015 4200.4 

 16-02-2015 4363.5  8-04-2015 4155.3  11-06-2015 4198.3 

 17-02-2015 4362.8  9-04-2015 4147.0  14-06-2015 4178.9 

 18-02-2015 4350.3  12-04-2015 4150.4  15-06-2015 4185.0 

 22-02-2015 4359.9  13-04-2015 4135.4  16-06-2015 4178.3 

 23-02-2015 4366.3  14-04-2015 4143.9  17-06-2015 4163.5 

 24-02-2015 4374.0  15-04-2015 4185.9  18-06-2015 4170.6 
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 25-02-2015 4369.1  16-04-2015 4225.6  21-06-2015 4161.2 

 26-02-2015 4350.9  19-04-2015 4231.8  22-06-2015 4156.7 

   20-04-2015 4208.0  23-06-2015 4153.1 

   21-04-2015 4212.7  24-06-2015 4149.4 

   22-04-2015 4223.9  25-06-2015 4134.3 

   23-04-2015 4219.0  28-06-2015 4126.2 

   26-04-2015 4190.1  29-06-2015 4140.2 

   27-04-2015 4168.4  30-06-2015 4116.7 

   28-04-2015 4152.1     

   29-04-2015 4154.1     

          

 1-07-2015 4131.2  01-09-2015 4159.9  1-11-2015 4025.1 

 2-07-2015 4141.6  02-09-2015 4141.4  2-11-2015 4054.0 

 5-07-2015 4129.9  03-09-2015 4139.4  3-11-2015 4054.9 

 6-07-2015 4131.3  06-09-2015 4159.5  4-11-2015 4050.6 

 7-07-2015 4120.5  07-09-2015 4164.2  5-11-2015 4042.6 

 8-07-2015 4119.3  08-09-2015 4136.7  8-11-2015 4041.5 

 9-07-2015 4091.8  09-09-2015 4138.7  9-11-2015 4024.1 

 12-07-2015 4109.3  10-09-2015 4097.7  10-11-2015 4016.3 

 13-07-2015 4084.4  13-09-2015 4113.7  11-11-2015 4019.6 

 14-07-2015 4078.8  14-09-2015 4084.3  12-11-2015 4013.4 

 15-07-2015 4090.8  15-09-2015 4069.5  15-11-2015 3991.7 

 16-07-2015 4130.2  16-09-2015 4083.1  16-11-2015 4001.5 

 21-07-2015 4125.8  17-09-2015 4103.8  17-11-2015 3978.0 

 22-07-2015 4106.2  20-09-2015 4084.4  18-11-2015 3977.8 

 23-07-2015 4152.8  21-09-2015 4122.3  19-11-2015 3989.8 

 26-07-2015 4123.6  22-09-2015 4140.1  22-11-2015 3990.4 

 27-07-2015 4115.3  28-09-2015 4127.7  23-11-2015 3992.0 

 28-07-2015 4122.8  29-09-2015 4111.4  24-11-2015 3984.9 

 29-07-2015 4118.9  30-09-2015 4082.2  25-11-2015 3972.1 

 30-07-2015 4106.6  1-10-2015 4090.8  26-11-2015 3979.8 

 02-08-2015 4105.3  4-10-2015 4075.6  29-11-2015 3981.7 

 03-08-2015 4095.7  5-10-2015 4102.6  1-12-2015 3980.4 

 04-08-2015 4118.9  6-10-2015 4095.1  2-12-2015 3992.2 

 05-08-2015 4133.5  7-10-2015 4093.3  3-12-2015 4007.7 

 06-08-2015 4116.4  8-10-2015 4095.2  6-12-2015 4001.9 

 09-08-2015 4104.3  11-10-2015 4100.7  7-12-2015 4018.9 

 10-08-2015 4078.8  12-10-2015 4064.0  8-12-2015 4027.1 
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 11-08-2015 4059.6  13-10-2015 4080.2  9-12-2015 4044.4 

 12-08-2015 4079.1  14-10-2015 4024.7  10-12-2015 4081.7 

 13-08-2015 4084.1  18-10-2015 4064.8  13-12-2015 4102.2 

 16-08-2015 4130.4  19-10-2015 4059.9  14-12-2015 4107.9 

 17-08-2015 4171.2  20-10-2015 4064.2  15-12-2015 4113.9 

 18-08-2015 4227.0  21-10-2015 4084.6  16-12-2015 4102.1 

 19-08-2015 4238.2  22-10-2015 4087.7  17-12-2015 4103.0 

 20-08-2015 4248.7  25-10-2015 4063.3  20-12-2015 4115.7 

 23-08-2015 4191.1  26-10-2015 4049.7  21-12-2015 4122.5 

 24-08-2015 4137.9  27-10-2015 4054.0  22-12-2015 4130.1 

 25-08-2015 4127.6  28-10-2015 4039.9  23-12-2015 4138.2 

 26-08-2015 4142.1  29-10-2015 4029.9  27-12-2015 4122.8 

 27-08-2015 4162.0      28-12-2015 4126.1 

 30-08-2015 4201.5      29-12-2015 4209.0 

 31-08-2015 4170.9      30-12-2015 4226.7 

       31-12-2015 4249.7 
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Amman Stock Exhange Price Indices 2016 

Date Banks Date Banks Date Banks 

 03-01-2016 4183.0  01-03-2016 4242.2  02-05-2016 4143.1 

 04-01-2016 4144.9  02-03-2016 4258.0  03-05-2016 4156.1 

 05-01-2016 4178.2  03-03-2016 4259.3  04-05-2016 4141.4 

 06-01-2016 4179.7  06-03-2016 4256.4  05-05-2016 4141.6 

 07-01-2016 4169.6  07-03-2016 4248.4  08-05-2016 4150.2 

 10-01-2016 4158.9  08-03-2016 4251.7  09-05-2016 4148.0 

 11-01-2016 4158.8  09-03-2016 4235.4  10-05-2016 4167.4 

 12-01-2016 4167.9  10-03-2016 4241.4  11-05-2016 4169.4 

 13-01-2016 4166.1  13-03-2016 4220.7  12-05-2016 4155.6 

 14-01-2016 4183.0  14-03-2016 4221.9  15-05-2016 4162.3 

 17-01-2016 4173.4  15-03-2016 4240.6  16-05-2016 4171.2 

 18-01-2016 4160.8  16-03-2016 4234.6  17-05-2016 4183.1 

 19-01-2016 4189.6  17-03-2016 4232.1  18-05-2016 4169.9 

 20-01-2016 4177.0  20-03-2016 4228.7  19-05-2016 4173.5 

 21-01-2016 4181.2  21-03-2016 4241.6  22-05-2016 4175.8 

 24-01-2016 4281.0  22-03-2016 4240.6  23-05-2016 4166.3 

 25-01-2016 4302.1  23-03-2016 4241.2  24-05-2016 4157.3 

 26-01-2016 4270.5  24-03-2016 4238.4  26-05-2016 4162.5 

 27-01-2016 4280.8  27-03-2016 4252.5  29-05-2016 4166.2 

 28-01-2016 4289.6  28-03-2016 4266.1  30-05-2016 4155.1 

 31-01-2016 4315.5  29-03-2016 4261.8  31-05-2016 4160.3 

 01-02-2016 4292.1  30-03-2016 4248.6  01-06-2016 4159.9 

 02-02-2016 4323.8  31-03-2016 4237.8  05-06-2016 4128.6 

 03-02-2016 4342.7  03-04-2016 4242.4  06-06-2016 4116.5 

 04-02-2016 4300.5  04-04-2016 4286.1  07-06-2016 4126.3 

 07-02-2016 4295.9  05-04-2016 4291.2  08-06-2016 4124.7 

 08-02-2016 4266.5  06-04-2016 4258.4  09-06-2016 4141.4 

 09-02-2016 4281.0  07-04-2016 4260.4  12-06-2016 4140.8 

 10-02-2016 4297.2  10-04-2016 4214.7  13-06-2016 4149.2 

 11-02-2016 4292.5  11-04-2016 4237.1  14-06-2016 4141.2 

 14-02-2016 4279.4  12-04-2016 4254.3  15-06-2016 4152.7 



100 

 15-02-2016 4287.6  13-04-2016 4254.1  16-06-2016 4153.9 

 16-02-2016 4284.0  14-04-2016 4237.5  19-06-2016 4134.0 

 17-02-2016 4263.2  17-04-2016 4223.3  20-06-2016 4137.2 

 18-02-2016 4261.1  18-04-2016 4231.7  21-06-2016 4130.4 

 21-02-2016 4273.5  19-04-2016 4222.6  22-06-2016 4119.3 

 22-02-2016 4287.9  20-04-2016 4248.0  23-06-2016 4125.1 

 23-02-2016 4273.3  21-04-2016 4273.0  26-06-2016 4111.6 

 24-02-2016 4255.0  24-04-2016 4312.4  27-06-2016 4109.4 

 25-02-2016 4248.8  25-04-2016 4261.6  28-06-2016 4108.6 

 28-02-2016 4260.2  26-04-2016 4233.0  29-06-2016 4109.3 

 29-02-2016 4258.1  27-04-2016 4225.3  30-06-2016 4109.8 

   28-04-2016 4143.4     

          

 03-07-2016 4105.1  01-09-2016 4174.7  01-11-2016 4256.0 

 04-07-2016 4103.8  04-09-2016 4172.6  02-11-2016 4249.9 

 10-07-2016 4097.6  05-09-2016 4172.6  03-11-2016 4259.2 

 11-07-2016 4101.7  06-09-2016 4182.5  06-11-2016 4267.9 

 12-07-2016 4104.8  07-09-2016 4198.8  07-11-2016 4258.9 

 13-07-2016 4108.3  08-09-2016 4230.4  08-11-2016 4243.2 

 14-07-2016 4126.8  18-09-2016 4222.6  09-11-2016 4281.4 

 17-07-2016 4135.2  19-09-2016 4223.8  10-11-2016 4287.4 

 18-07-2016 4129.4  21-09-2016 4267.8  13-11-2016 4271.2 

 19-07-2016 4155.7  22-09-2016 4320.1  14-11-2016 4265.7 

 20-07-2016 4144.8  25-09-2016 4323.5  15-11-2016 4281.4 

 21-07-2016 4135.5  26-09-2016 4303.1  16-11-2016 4278.3 

 24-07-2016 4121.9  27-09-2016 4283.4  17-11-2016 4296.5 

 25-07-2016 4124.5  28-09-2016 4294.4  20-11-2016 4290.8 

 26-07-2016 4131.9  29-09-2016 4287.1  21-11-2016 4292.4 

 27-07-2016 4142.6  03-10-2016 4245.1  22-11-2016 4295.5 

 28-07-2016 4147.4  04-10-2016 4242.6  23-11-2016 4294.5 

 31-07-2016 4139.7  05-10-2016 4238.9  24-11-2016 4291.5 

 01-08-2016 4164.2  06-10-2016 4245.1  27-11-2016 4291.1 

 02-08-2016 4160.6  09-10-2016 4252.2  28-11-2016 4303.3 

 03-08-2016 4173.6  10-10-2016 4242.5  29-11-2016 4302.7 

 04-08-2016 4198.3  11-10-2016 4237.5  30-11-2016 4348.8 
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 07-08-2016 4184.4  12-10-2016 4236.4  01-12-2016 4338.5 

 08-08-2016 4193.1  13-10-2016 4247.2  04-12-2016 4348.6 

 09-08-2016 4193.6  16-10-2016 4258.1  05-12-2016 4351.5 

 10-08-2016 4181.1  17-10-2016 4248.8  06-12-2016 4363.7 

 11-08-2016 4178.9  18-10-2016 4260.0  07-12-2016 4348.1 

 14-08-2016 4174.3  19-10-2016 4264.1  08-12-2016 4354.2 

 15-08-2016 4186.5  20-10-2016 4260.5  11-12-2016 4377.9 

 16-08-2016 4185.1  23-10-2016 4251.0  13-12-2016 4375.6 

 17-08-2016 4178.4  24-10-2016 4235.5  14-12-2016 4368.2 

 18-08-2016 4186.2  25-10-2016 4247.9  15-12-2016 4382.1 

 21-08-2016 4183.3  26-10-2016 4246.7  18-12-2016 4382.9 

 22-08-2016 4171.3  27-10-2016 4252.2  19-12-2016 4382.3 

 23-08-2016 4161.7  30-10-2016 4253.0  20-12-2016 4389.6 

 24-08-2016 4164.0  31-10-2016 4254.4  21-12-2016 4398.4 

 25-08-2016 4182.6      22-12-2016 4392.2 

 28-08-2016 4177.3      26-12-2016 4374.9 

 29-08-2016 4184.5      27-12-2016 4382.4 

 30-08-2016 4192.0      28-12-2016 4382.3 

 31-08-2016 4174.0      29-12-2016 4376.0 
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 (   2ملحق رقم ) 

به المحتفظة والجهة لمك ناته وفقا عرض النقد  

          

2016 2015 2014 2013 2012 

  

End of Period 

 
 الفترة  نهاية

 Money Supply (M1) 10386.9 9880.2 9231.7 8408.4 7211.1   

 - Currency with the Public 4181.3 3933.2 3804.4 3606.6 3215.0   

 - Demand Deposits in Jordan 

Dinar 
6205.6 5947.0 5427.3 4801.8 3996.1 

  

   A) Private Sector (Resident) 5894.1 5709.9 5222.6 4657.5 3867.5    مقيم الخاص القطاع ( أ()  

   B) Public Entites 243.4 177.7 146.3 113.8 93.1    )عامة مؤسسات ب 

   C) Financial Institutions  68.1 59.4 58.4 30.5 35.5    )مالية مؤسسات ج 

Quasi-Money 22489.3 21725.3 20008.7 18955.0 17734.0   

 - Demand Deposits in Foreign 

Currencies  
2776.9 2510.4 2242.3 2175.5 2307.6 

  

   A) Private Sector (Resident) 2753.6 2453.9 2196.4 2108.2 2246.5 
 

 )مقيم( الخاص القطاع ( أ

   B) Public Entities 8.9 13.8 11.4 21.7 23.5  )عامة مؤسسات ب 

   C) Financial Institutions  14.4 42.7 34.5 45.6 37.6        مالية مؤسسات (ج 

 - Time and Saving Deposits in 

Jordan Dinar  
17070.4 17015.7 15545.2 14319.7 12338.4 

  

   A) Private Sector (Resident) 15678.9 15453.1 14352.3 12988.5 11216.8 مقيم( الخاص القطاع ( أ( 

   B) Public Entities 1081.0 1228.1 928.2 1129.2 925.3    عامة مؤسسات (ب 

    C) Financial Institutions   310.5 334.5 264.7 202.0 196.3    مالية مؤسسات (ج 

 - Time and Saving Deposits in 

Foreign Currencies  
2642.0 2199.2 2221.2 2459.8 3088.0 

  

    A) Private Sector (Resident) 2626.3 2182.8 2205.6 2441.5 3056.2    مقيم( اصالخ القطاع ( أ(  

   B) Public Entities 8.1 5.4 7.0 11.1 22.6    )عامة مؤسسات ب 

  

   C) Financial Institutions  
 مالية مؤسسات ج(    9.2 7.2 8.6 11.0 7.6

      32876.2 31605.5 29240.4 27363.4 24945.1   

     
2016 2015 2014 2013 2012   

 المتداول النقد  12.9 13.2 13.0 12.4 12.7     

  بالدينار و ائع  65.5 69.9 71.7 72.7 70.8     

  الاجن ية بالعملات و ائع  21.6 16.9 15.3 14.9 16.5     
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 ( 3ملحق رقم ) 
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 (  4ملحق رقم ) 
Major Financial Ratios for The ASE أهم النسب المالية في بورصة عمان 

 السنة
القيمة السوقية الى 

 لعائد )مرة(ا
القيمة السوقية الى 

 القيمة الدفترية 
الأرباح الموزعة الى 
 القيمة السوقية )%(

 معدل الدوران )%( عائد السهم )دينار(

Year  
P/E Ratio 
(times)  

P/BV (times)  
Dividend Yield 

Ratio (%)  
EPS (JD)  

Turnover 
Ratio (%)  

1978 10.812 1.182 3.727 0.317 2.908 

1979 12.385 1.429 3.26 0.308 5.52 

1980 11.137 1.329 3.708 0.358 13.984 

1981 15.799 1.849 2.71 0.361 19.985 

1982 17.029 1.688 2.826 0.223 16.828 

1983 20.9 1.554 2.595 0.119 14.475 

1984 25.526 1.31 3.654 0.091 10.371 

1985 18.69 1.74 3.397 0.136 10.202 

1986 14.595 1.239 3.08 0.169 13.491 

1987 15.183 1.247 3.464 0.164 26.597 

1988 11.957 1.307 3.259 0.234 28.834 

1989 7.182 1.48 3.109 0.494 49.547 

1990 7.264 1.197 4.456 0.438 33.444 

1991 11.098 1.425 3.811 0.359 37.753 

1992 14.763 1.645 3.157 0.382 86.234 

1993 24.143 2.19 2.246 0.271 51.121 

1994 18.103 2.046 2.301 0.258 25.894 

1995 17.433 1.953 2.32 0.237 20.981 

1996 13.539 1.734 2.539 0.216 17.72 

1997 14.675 1.634 2.313 0.203 17.8 

1998 16.287 1.564 2.367 0.183 18.574 

1999 14.3 1.44 2.88 0.172 19.134 

2000 14.824 1.12 3.637 0.109 11.251 

2001 15.338 1.381 2.703 0.179 19.867 

2002 12.968 1.226 3.205 0.153 26.476 

2003 21.746 1.851 2.362 0.149 49.1 

2004 31.108 2.677 1.735 0.233 58.193 

2005 44.203 3.206 1.648 0.394 94.068 

2006 16.747 2.917 2.321 0.209 101.135 

2007 27.986 2.97 1.808 0.227 91.2 

2008 18.82 2.177 2.526 0.226 91.546 

2009 14.363 1.849 2.829 0.113 91.333 

2010 26.345 1.667 2.725 0.116 102.177 

2011 22.564 1.458 3.268 0.156 58.17 

2012 15.575 1.456 4.591 0.132 33.886 

2013 14.742 1.326 4.595 0.145 38.001 

2014 15.307 1.315 4.179 0.162 32.814 

2015 14.028 1.265 3.631 0.147 37.298 

2016 16.550 1.246 4.142 12.220 27.206 

2017 19.539 1.226 4.564 N.A 25.742 
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 ( 5ملحق رقم ) 

 < مؤشر بورصة عمان(–)حجم التداول الفرضية الفرعية الأولى 
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 (المالية < مؤشر بورصة عمان–ية الفرعية الثانية )توزيعات الأرباح الفرض
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 < مؤشر بورصة عمان(-عرض النقدالفرضية الرئيسة )حجم التداول، أثر التوزيعات، 
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