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 الملخص
تهددددددددددراسةددددددددددثرسالرراردددددددددديس  س  دددددددددد  س  دددددددددد سال دددددددددد اراتسال      دددددددددديس

ع ددحسة دديسالاددادسالندد ديس ددىسالررحسلددرىسال دد   تسسالارددتاج ة ي
سال ن ع يسالمررجيسفيس  رصيسع   سللأوراقسالم ل ي.س

وقدددددرس ج  دددددعسالررارددددديسع دددددحس  اددددديس ددددد   تسال  ددددد عسال دددددن ع س
 ددد  يسل  دددتةسس75والدددلس  ددداسعدددردة سسالمررجددديسفيسالاددد قسالمددد  سالردي

،سة ددقسقدد بسال  ةددقس ولاسًتحجدد ااس   دد س دد  س2013س–س2010 دىس
ل  ددد اادسالم ل ددديسشدددثرسال ددد   تسسدددراساة اددد بس اددد يسالمر    ددديسوالدددلس
تمث سالم غيرسالما   ،سوة يسالادادسالند ديس دىسالررحس   غديرس  د .س

  دد س ادد يسالمر    دديسسثمستمس جدد ااس   دد س دد  سف دد سسددراسال ندد  اسع ددح
ع ددددحسة دددديسالاددددادس ددددىسالررحسوقددددرسجدددد اتس   ةدددديسةددددثاسال    دددد س
      ددديس ددد س  ددد ا سال    دددد سا ة ددد ا سالدددثيستمس جددد اارسرردددد  رابس
 ن دليسالانحرارسال اد  سل  ند اسع دحسال د سو ن  د سالارج د طس يررد  س

سل  ن اسع حسالنلاقيس  س ينسالم غير ىسالما   سوال    .س
س

The Summary 

This study aims to discern impact 

and relation of the Strategic financing 

decisions on earnings per share for the 

Jordanian Industrial Companies listed on 

the Amman Stock Exchange which 

amounted 75 Companies for the period 

2010 – 2013. Firstly, the researcher has 

Conducted a financial analysis to the 

financial statements of these companies, 

for the purpose of calculating the debt ratio 

that represents the independent variable, 

and earnings per share as the dependent 

Variable Another Financial analysis was 

conducted to identify the impact of debt 

ratio on earnings per share. 

The results of this analysis were fully 

consistent with the results of statistical 

analysis which was conducted by using the 

simple regression approach to identify the 

impact of the independent variable on the 

dependent Variable, and Pearson 

Correlation Coefficient to identify the 

relation between the two variables. 
 :قدمةالم

  لاتس ددد تس  ددد  ينستمدددس ردددتاج ة يقددد اراتسج جكدددهس اددد بسا دارةسالم ل ددديسفيس نا ددد تسالع ددد  سع دددحسصدددن سوا ددد ذس
،سولمس ندرس   د س د ااسالصد  سالث   ديس د الاتسوالمندرات،سودعددسر سسالمد  سالن  داللاز يسرلمنا يسلغد تتس  ندردةس ناد ستم
    دي،س د س صد اسق ا د سً فسع دحسرد دسردن سا دارةسالم ل ديسل در يرسالاة   جد تسال ا  ذسال  ارسال  د    سالاردتاج ة س   قد

/سالن ادددرسالددد سال دد وطسوا ددد سًلم دددر سال ك  ددديع ددحسال    ددد سوال   ددد  سل   ددد  سع دددحساة   جدد تسالمنا ددديس دددىسال ددد ا سأ
Cost/Benefitرددددتاج ة س/سة ددددقس صدددد اسةددد سالمن دددد رسالاقدددد سجك  ددديوالدددثيس   لدددد ساى ددد  سع ددددحس  دددد سع ادددرسأس

  دد سلاس ددرس ددىس      ددرسرردد ث  رس ددررسع اددراسً  دد قس   دديسذلدد س الر ردد سفيسال دد اراتسال      دديسوالاردد ث  ر ي،س ذس  سال 
ولاس د سفيس  سال دد ارسال  د    سال دد ا سسل  نا دي.سا رددتاج ة يال    د س  د س اددادس اد نذيسا ع ديسفيس   دد سالةدرااس

ل ةنددد س دددىسال دد ارسال  ددد    سقددد اراسًاردددتاج ة  سًر ددد راسًوةدددثرسا  ا ددد سج دددر س   دددر  سنز دد يسع دددحس لا ددديسج ا ددد سجن ددد س نددد سً
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الاة   جدد تسالم ل ددي،سو ددىسثمس ر ددرس  ددررسال    دد سالمن ردد س ددىسة ددقسال ك  دديسورقدد س دد وطساى دد  سع ددحسال    دد ،س
ولاس رس ىسا   رةسفيسةدثاسس(.2011و  يراسً ر رس وجرسار  رابسةثاسال     س     يس   س ةرااسالمنا يس)ج   وي،س

ع ددحسال    دد س وس  ددرررس وساردد ث  ررسلددرسا نكدد سسردد  سسق  دديالم دد بس  س  سال دد ارسال  دد    سشدديرسال  دد رسردد ااس ددىسة ددقس
ربح ددديسال ددد  يسورل ددد  سع دددحسال   ددديسالاددد ق يسلادددادسال ددد  يسو دددىسثمسع دددحسة ددديسالادددادس دددىسالررح،سلدددثل ساددد  سال ددد ارس

 س  س ن دد سع ددحس  دد سة كدد ستمددد    سردد  دس نا دددس ددىس دد وةسالمدد لكينس)المادد نذين(سعددىس   ددد سال  دد    سالارددتاج ة سنردد
(.سو ندد  اساش كدد سال  دد    س وسالمدده  سال  دد    س  دد س ادد  رس2008جنادد دسال   دديسالادد ق يسل اددادس)الددر ن سو  دد س  دد ر،س

   سالم   رتسوة  قسالم ك ي(سواللسيمكدىس نضسال  ةثينسأ رسال  ا ساللسجاا سفيسا    سال ا س ىسالم  هسالم  س)ج
تضسوال    د سعدىس   د سة د قس د  ج داتهد سة دقس  لد ىسذلد سال    د سالمل  د  يس دىس دلا سةدثرسال د ا ستم  د س

وتجررسا   رةسةن س  س  رسلاس رس ىسال     س  س ينسالمه  س(. James and Van Hone, 2003الم ك يس)
(سأ درس كد  س دىس2006)ال د  ت،سسيسر  سجن   رسوة كد سر سسالمد  والثس(FinancingMix) ال      

 وس   د سالجد سوالدثيس لددس د س دىسال د وضس    ديسالجد سوال    د سعدىس   د سالم ك دي،س  د سسال     سالدرااد
أ س  كددد  سا دد س دددىسال ددد وضسس(8003ي،سرا دددرسع اددرس)ةنددد( Capital Structure)ة كدد سر سسالمددد  س

اد  سال د ارسال  د    س ن د س دىسال د اراتسو ند اسع دحس د سرد  سسيسبم سا ا سالردادسالم  د زة.    يسالج سوة  قسالم ك 
دس ناددس ررس ىس ج سج ل رسالررحساللستهدردسق  يسال     سو  رررسو    يسار ث الما يسوالمن ر ةسفيس  سسال قعس   رسنز

لم  ضددينس  دد س  ددرسنزددردس ادد يس ر    دديسردد   سالمادد نذينسوالمادد ث   ىسواولا( Stake Holders صدد  بسالم دد  يس)
 Financialاانددديسالم ل ددديس) سال ددد  يسفيستم  دددد س  ج داتهددد سع دددحسالدددر   س وس دددد س اددد حسرلساع  ددد دال ددد  يس يس دددرىس

Leverage )س  ددد اسًرلددداسالنذ ددديسع دددحسربح ددديسال ددد  يسورل ددد  سع دددحسالن ادددرسالم   ددد سى  ددديسالردددادسالن د ددديس الدددلسجدددتً
(EPS )Earnings Per Share،وةدد س ددىسال  دد لتسالم ل دديسالددلس دد دسا ا دد حسعنادد سفيسال دد اادسالم ل دديسل  دد  يسس

ضد اسةددثرسسفيو ادحسرة  دد بسالماد ث   ىسردد ااس  د   اس ادد نذينسةد ل ينس وس دد ج  ينس ذس   دثسةددتلااسقد اراتهدسالاردد ث  ر يس
لاددادسال د  يسفيسالادد قسالمد  س دد سااددتاضسسالناد ي.سو   دد سزادتسةدثرسالنادد يس   د س د ىسذلدد س  سارج د عسال   دديسالاد ق ي

سفيسرن سالاادس ن ا  سالاق   دسالك  س ىسجل دس وس ا دس وس ز  تساق   د ي.سة   تسالن ا  سال  ىسالمت  س

ع دحسة ديسالادادس دىسالررحسسا ردتاج ة يوتأتيسةثرسالرراريسل ا   ساللد اسع دحس  د سال د اراتسال      ديس
 .8002 – 8000ع   سالم  سل  تةس ىسس  رصيالمررجيسفيسسفيس    تسال   عسال ن ع 

 :وفرضياتها مشكلة الدراسة
الدلسجاد عرسع دحسج   د سسالخ رج دي وسسالرا   ديع حس   درسال    د سرد ااسسال    تجن  رسالكثيرس ىس

 يس د  يس ناد س،سولكىسةن ًسعرةس   رسج  كدسفيساش ك سالم  سلدرىسالدنىاىرسس  الم  سفيسال   يسسر سجك  يس
   ندديسالن دد طسس لدد سًو نادد س س،رج دد عس ادد يسالمر    دديسلددرىسال دد  ياس ددىدرجدديسالم دد   ةسوةا ردد يسا ادد تسالم  ضدديس

،سلثل س  صسال    تسع حسالاة   بسسثرسالن ا  ستسالن  سوالار   ارسفيسالم  ن تالثيستم رررسال   يسو نرلا
   ديسع دحسال د   تساىسلدثل ساد  ،سالم ل ديسالرد اقن ااد سفيس  ق اد سال وسسال د  ي ا  ىسوق  يسسل    اايسع ح
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ر سم ش سالن  د سوع    تهد سسالثاج يسفيستم   س  ج داته سو/ وسالاع   دسع حس  اردة س سداا  سًار   ارة سو   اة س  وس
سفثاراسً  د دسع دحسال    د سالخد رج سجدال  غ   يسممد س ندهزس ردن رس ردا ا سفيسالاد ق،سرد   سو  سالاع رد   يسع دحسستً

سا رتاج ة ي  س   سال  اراتسع ح:سا ج  يو ىسةن سج    رس  ك يسالرراريسفيس،سربح يسال   يسورل   سرن سرا ا 
س؟سالررح ىسسالن دياادساليسع حسة يس ال     

 :أهداف الدراسة
س:سال  ل يسالةراا    سس  رراريسجانحسةثرسال

 ن اادد يسفيسالسالم ددهةا  ادد بسفيسسالرد  دديال ددن ع يسال دد   تسسفي      دديسودورةدد سالسا رددتاج ة ي  دد  س نذ دديسال دد اراتس .1
 .سا قسالمح  ال

 .ال      يسا رتاج ة ي ر رسالن ا  سالمت  ةسفيسال  اراتس .2
ال دددن ع يسفيسلدددرىسال ددد   تسسالررح دددىسسالنددد دييسع دددحسة ددديسالادددادس دددال     سا ردددتاج ة ي  ددد سال ددد اراتسس ظاددد ر .3

 .الرد 
سا ردددددتاج ة يل  ددددد اراتسسال ثددددد فيسالارددددد  رابسسالرد  ددددديال ددددد   تسسدارات   ددددد ا سوج صددددد  تسجاددددد عرسس   صددددد سال  .4

 .الررح ىسسالن دية يسالاادسع حسسنر رسً  ننكسسمم سسال      ي
 :أهمية الدراسة 

ج  دثة سال د   ت،سسال      ديسالدلسا ردتاج ة ي ىس نذ يسالرورسالدثيسج ن درسال د اراتسسالرراريةثرسجن  س نذ يس
رىسة جديسال د  يسل     د ،سوذل سل سال  ارسال      سالارتاج ة س  دسا  ذرس ن اًسع حسدراريس ن   يسو    س ا  سلمد

رددد   سو  سالنر دددرس دددىسال ددد   تس صددد  عستمددد رسسالمح رددد يسا  راع ددديسو دارةسالررحسل  دددر سقددد اادس  ل ددديسجغددد يسا اددد تس
ال      دديسفيسسا ردتاج ة يفيسةدينس كد  ساشدراسالر ردد س دىسال د اراتسس, بسشددثرسال د   ت ضديسلمدناسال    د سالم  د الم

ال    تساللسج   س ص  سو   دئساى    يسالمترا يسال   رةسة سجنه هسال ررةسال ن اا يسل    يسعىس    سار ث  رسةثاس
،سالررح رسًع ددحسة دديسالاددادسالندد ديس ددىسجه ددرس ددىسربح دديسال دد  يسبمدد س ددننكسس نرددس يال    دد سفيس وجددرسو   دد يساردد ث  رس

  سالث يس  دررةسال د  يسع دحسج ل درسربح ديسجند دسرلن د سع دحسجاد تس  ندردةس حس   لحسالما نذينسوالما ث   ىسو ة  ظ سًع
 ددىسقددررةسال دد  يسع ددحس  اجادديسال ها  تهدد سالم ل دديسممدد س ادد عرسع ددحسس وشدد سالمادد نذينس  دد سجه ددرس ددىس  دديسالم دد لينسفيسال   دد 
سجثبس   درسال     سر ااس    عسمح  يس وس  رج ي.

 :فرضيات الدراسة   
ة ديسالادادسالند ديسال      ديسوسسا ردتاج ة يل  د اراتسس ة د ا ي:سلاس  جدرسعلاقديسذاتسدلالديسالأولىالفرضية الرئيسيية 

 رد  ي.الن  يساللرىسال    تسال ن ع يسالما نذيسسالررح ىس
سالندد ديع دحسة ديسالادادسسال      ديسا ردتاج ة ي  د اراتسلسس  جدرس  د سذوسدلالديس ة دد ا يلا:سالثانيية الرئيسييةالفرضيية 

س ع يسالما نذيسالن  يسالرد  ي.ل    تسال ناسلرىسالررحس ى
 أنموذج الدراسة:س

 (.ال  اراتسال      يسممث يس نا يسالمر    يس) جم  سالال ها  ت/سسس جم  سالص  المتغير المستقل:        
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سة يسالاادسالن ديس ىسالررح.المتغير التابع: 
س
س
س
س

 ( أنموذج الدراسة1-1شكل رقم )
 

 :حدود الدراسة
 
-2010الررارددديسع دددحسال ددد اادسالم ل ددديسل  ددد   تسال دددن ع يسالماددد نذيسالمررجددديسفيس  رصددديسع ددد  سل ادددن اتس)ساق  ددد ت

س(.2011-2012-2013
سمحددات الدراسة:  

,سع دحسالد شدسالررح سال د اراتسال      ديسع دحسربح ديسال د  يسممث ديسبح ديسالادادسالند ديس دىسالرراريسع حس  د  س  دساق   ت .1
وشدديرس  لدد نيسفيسال دد اادسالم ل ددي،س ن ا دد س  صدديسرل دد  يس وسربمدد سجددت  سع ددحسةددثرسالم غدديراتسس  دد ى ددىسوجدد دسع ا دد س

ورل د  سق ند سرردد  رابسس، د اد ولاس ادد    سج س،وةدد س  د رس  رجديسعدىس رادةسال  ةدقس، ل دررل  د عسالدثيسجن  د س
 دو سجنر  سلاة ا بسالنا سالم ل يسفيسةثرسالرراري.س،الرق بسال اردةسفيسالم ها   تسوال   ر  سالان  يس   سة 

سللاق  دد دال   عد تسالمك  ديسس ةددد دىسسرع  د ررةدثاسال  دد عسسلنذ ديسوذلدد سا د  سالررارديسع دحسال  دد عسال دن ع ساق  د ت .2
سالرد  ددديالن   ددديسسىجدددهاس دددىسال ددد سس رارددد  ن س  سر ضددد اي  دددك س    ددد ,سسا جمددد  المح ددد سسالنددد ج   ددد س ذس اددد ةدس سالردي
 .    ج  ا الثيس ن  سع حسرا س   اته سال ن يسوزتدةسسال  و  ا سا صسال  ة  سوال رر  سش سس%48 نا يس

(سوذلد سىدروثس2009س-س2008،سو دثل ستمسارد  ن دسردن اتس)(2013س-2010)ع نيس ىسالان اتستمسا    ر .3
 .الم ل يسالن لم يسالز يج    تسع ل رسفيسال  رص تسالن لم يس  ك سع بس ا  س

 منهجية الدراسة:

ة دقسسالرد  بسال صد  سال     د س  واللساج  سا اد سال د ةثالن عسال ص  سال      سجن  سةثرسالرراريس ىسسس
قددديسبم ضددد عسالرراردددي.س  ددد سا   ددد سال     ددد سا دددرستمس  ددد زرساع  دددرسا   ددد سال صددد  سع دددحسالك ددد سوالد  ددد تسذاتسالنلا

أثر أثر ال ن اسع دحس،سسراسرلاع   دسع حسال   لتسالم ل يسال ن  يسل     تسالم    يسعىس    سق اا ا سالم ل يسالم  اسعنا 
العييادي ميين العييادي ميين   القييرارات الإسييتراتيجية التمويلييية في الشييركات المسيياهمة العاميية الصييناعية الأردنييية علييى حصيية السييهمالقييرارات الإسييتراتيجية التمويلييية في الشييركات المسيياهمة العاميية الصييناعية الأردنييية علييى حصيية السييهم

س.الأرباحالأرباح

 القرارات التمويلية

(Financial Decisions) 

Debt Ratio 

 

حصة السهم العادي من الأرباح 
(Earning Per Share) 

EPS 

 علاقة ارتباط 

      ثر أ
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 مجتمع وعينة الدراسة: 
  كدد  سر  دد سوع ندديسةددثرسالرراردديس ددىسجم دد سال دد   تسال ددن ع يسالرد  دديسالمررجدديسفيس  رصدديسع دد  سلددلأوراقس

   يسع دحسا سج د ا سفيسال د   تسال د وطسال  ل ديسللد   سس75وال  لاسعردة سس2013-2010ل  تةس ينسذل سوسس.الم ل ي
سري:ق  سس  غيراتسالررا

س -1 سالن  طس ىسع ب سار   تسفيس هاولي سال   ي سجك   سس8000   ساللستمث ساتةس 8002وةتىسع ب سال تة وة 
 الرراري.

(س   يس ا  س  تسفيس13تمسار  ن دس)سوقر  سلاسجك  سال   يسقرستمسدرا س وسج    ا س لا ساتةسالرراري,سس -2
ع حسانه سر   سالرراررسس ج  عسع  ا سالرراريس(س   يسةثرسال  وطسالل61ال   لتسالم ل ي,سوقرسار  اعس)

 سوع ن ر
 أداة الدراسة: 

تمس جدد ااسةددثرسالرراردديسرلاع  دد دسع ددحس   دد سال دد اادسالم ل دديسل  دد   تسال ددن ع يسالرد  دديسالمررجدديسفيس  رصدديس
  تسوة دقستمثد سع   سالم  سسراساى   سع حس  س ىسالم غيرسالما   سوةد س اد يسالمر    ديسلكد س د  يس دىسةدثرسال د س
سةثرسالنا يسال  ارسال      سالارتاج ة سو ثل سالم غيرسال    سوة سة يسالاادسالن ديس ىسالررح.

 أسلوب جمع البيانات: 
تمسجمدددد سال  دددد لتسالث    دددديسرل جدددد عس  سالك دددد سوالمتل دددد ت،سوالبحدددد ثسالن   دددديسالمن دددد رةسفيسرددددلاتسع   دددديس

عسل  صدد  س  سالم اقددد سا لكتو  ددديسالم    دديس ن ددد سالبحدد ثسوالررارددد تسو نذاددد سر ضدد ايس  سارددد  رابس دد كيسا  ت ددد
Google Scholarس   سال   لتسالول ي،سا رستمساى   سع  ا س ىسال  اادسالم ل يسالمن  رةسل     تسل ان اتس دىس.

س،.2010-2013
 المعالجة الإحصائية: 

فيس ن  دددديسال  دددد لتس( SPSS.16.1لاج   ع دددديس)اع  ددددرتسالرراردددديس دددد ل  ساىددددهبسا ة دددد ا يسل ن دددد بسا
للإج  يسعىس رئ يسالرراريسوا    رسا ض  ته س نرسج   اسالمت  اتسو ا سالم ل ديس دىسال د اادسالم ل ديس  سجدراو سالد ل  س،س

سوا  سًل  ن   تسا ة  ا يسال  ل ي:
  غيراتسالرراريسا ة  اسال ص  سلار   اجسالم  ر  تساىا   يسوالانح اا تسالمن  ر يسلم -1
لا   ددد رسصدددلاة يسندددد ذجسس(Simple Regression Analysis)   ددد سالانحدددرارسال اددد  سساجددد اا  -2

 الرراريسوتأ يرسالم غيرسالما   سع حسالم غيرسال    .
  ن   سارج  طس يرر  سلا    رسالنلاقيس ينسالم غيرسالما   سوال    . ر   اجس -3

 الدراسات السابقة
 :الدراسات العربية 
( بعنييييوار رقيييرار التموييييل وأثييييرر عليييى أداى الشيييركة دراسيييية عليييى عينييية ميييين 2008دراسييية ألقيييدوم  ) (1

ةددراعسالررارديس  س  د  س  سال  ددرتتسالك ديرةسمح  د سوع لم دد سجنكدسس   ةد سع ددحسسالشيركات المدرةية في بور يية عميارر 
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س دد   تسالع دد  سفيسةددثرسال دد   تس ددىس ددلا سال دد  يرسع ددحسال دد اراتسالم ل دديسشددثرسال دد   ت،سسوج ندد سلدد ثل س   دد  ىسردد ً 
ا   دد رس    دديسال    دد سوالددلسردد ك  سشدد س  دد سواضدداسع ددحس ادد  ىس دااسال دد  ي.سوةددثاس  لدداس ددىس ددلا سدراردديسو   دد س
 ت دد اتسالدااسالم ل دديسالم    دديس,سو تيسةددثاسال  ددقس  ادد نذيسل  ددقس  دد سال دد اراتسالم ل دديس دارةسال دد  يسوالم ن  دديسبمدده  س

لم  سع حس دااسوع اارسال   يس ىس لا سدراريسالنلاقيس ينس ر    يسال   يسو   ة سع حس  س دىسع ادرسالادادسة ك سر سسا
الند ديسوج ز ند تسالادادسالند ديسوال   ديسالرات ديسل ادادسوال   دديسالاد ق يسل ادادسوالن ادرسع دحسالم جد داتسوالن ادرسع ددحس

 د  ي(س دىسال د   تسالمررجديسفيس  رصديسع د  سلدلأوراقسس53)ة  قسالما نذين،س ىس لا س    سةثرسالنلاقيسع حسع نديس
(سةددتىسيمكددىسال ندد اسع ددحس دد عسودرجدديسالنلاقدديس ددينسRالم ل دديسرردد  رابسال    دد سا ة دد ا سل  ر ددرس ن  دد سالارج دد طس)

لم غديراتس(سل  ند اسع دحس درىستأ ديرسالم غديرسالماد   سع دحساR2الم غيرسالما   سوالم غيراتسال   نيسو  ل سً ن  د سال  ر درس)
(سل  ر رس  رارسال غيرسفيسالم غديرسال د   سالن  دنسعدىسال غديرسفيسالم غديرسالماد   سBال   نيسثا   سًتمسةا بس ن   سالانحرارس)

بم رارسوةرةسواةرة.سوج ص عسالرراريس  سعربسوج دسعلاقيسذاتسدلاليس ة  ا يس ينس  س ىس ا يسالمر    ديسوال د وضس
لجد سو  غديراتسالررارديسررد ثن اسوجد دسعلاقديسذاتسدلالديس ة د ا يس دينس اد يسالمر    ديس    يسالج سوال  وضسق ديرةسا

والن اددرسع ددحسالاردد ث  ر.سو ن  ددرسال  ةددقساىدد  س  سةندد ًس دد   تستجددرس  اددا س لدد  ةسللاع  دد دسع ددحس  ددررستمدد    س
 واةرسا  سمم س ننيس نه س   بس   رسواةر.

ت الإسييييتراتيجية )التشييييغيلية والاسييييتثمارية التمويلييييية ( بعنييييوار رأثيييير القييييرارا2009دراسيييية القاضيييي  ) (2
 ةدسال  اراتسا رتاج ة يساللس،سةراعسةثرسالرراريس  سال ن اسع حسوسياسات توزيع الأرباح( على قيمة المنشاةر

ج ندد سدوراس ر ردد  سفيسقدد دسال دد   تسال ددن ع يسالمررجددديسفيس  رصدديسع دد  ،سواع  ددرسال  ةددقسع ددحسالوراقسالم ل ددديس
(س د  ي،سسوج صد عس60(،سوجك  دعسع نديسالررارديس دىس)2007س–س1989  تسال ن ع يسل ان اتسالم ل ديس)ل   س

الررارددديس  سوجددد دسعلاقددديس  د ددديسوذاتسدلالددديس ة ددد ا يس دددينسالم غددديراتسالماددد   يسوالم غددديرسال ددد   سوالم  ثددد سفيسق  ددديس
ل  سسالمد  (سوالم غديراتسالماد   يس دىسجاديس  د ىسالا ق يسل  سم  سال   يس  ا   سع حسال   يسالرات يسسال    تس)ال   ي

 والم  ث يس ك س ىسال  اراتسال  غ   ي،سوال  اراتسال      ي،سوالار ث  ر ي،سوق ارسج ز  سالررح.
   س  سةن ل ستأ يرسق يسلا  ريسج ز د سالررحس   ر ديس د ستأ ديرسرقد سالم غديراتسالماد   ي،سو وصدحسال  ةدقس

هسال د   تسال دن ع يسع دحسا دارةسال  دغ   ي،سوال      دي،سوالارد ث  ر ي،سور  رديسج ز د سالررح،سج   دعرةسج ص  تس نذاد س
  ددد س دددىسوجاددديس اددد سس.رع   رةددد س دددىس ةددددسالن ا ددد سالمحدددردةسل  ددد دسالاددد ق يسل  ددد   تسال دددن ع يسالمررجددديسفيس  رصددديسع ددد  

سريسلاس رسو  س ت  سع حسع   سال بح ي.ال  ةقساى  سا  سال   س  س ينسال  ارسال      سوال  ارسالار ث  
( بعنوار: رأثر الهيكل التمويل  على ربحية الشركات المساهمة العامة الأردنيية وعليى 2011دراسة أحمد ) (3

 سياساتها في توزيعات الأرباح )دراسة اختباريه(ر.
وسسDPS ددىسةددراعسةددثرسالرراردديس  سالك ددفسعددىس  دد ساش كدد سال  دد    سع ددحسربح دديسال دد   تسممث دديس كدد س

EPS(س75ل  دد   تسالمادد نذيسالن  دديسالرد  دديسالمررجدديسفيسردد قسع دد  سالمدد  ،سوقددرس ج  ددعسالرراردديسع ددحسع ندديس  غددعس)س
(.سو نرسق  بسال  ةقس      سال   لتساللستمسجمنا س ىسواق سال   ر  سالان  يس2009-2007   يسل  تةسال اقنيس ينس)

 سال  ددد    س ناددد يسالمر    دددي،سوربح ددديسال ددد   تسرلن ادددرسع دددحسالادددادسالنددد ديسل  ددد سال ددد   تسة دددقستمسال ن ددديرسعدددىساش كددد
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ور  رددديسج ز ددد سالررحسبح ددديسالادددادس دددىسال  ز نددد ت،س اددد  ر  سًفيسال    ددد سالانحدددرارسال اددد  سر ضددد ايس  س رددد ل  س
سا ة  اسال ص  س ث سال ر سوالانح ااسالمن  ري،سج ص عسالرراريس  سالن  طسال  ل ي:

(س   غديرس اد   سو اد يسDRعلاقيسذاتسدلاليس ة  ا يس ينساش كد سال  د    سوالدثيستمثد سرلمر    ديس)سلاس  جر -1
    غيرس   .سسEPSة يسالاادس ىسالررحس

 ةن ًسج  وتسفيسقررةسال    تسالمرروريسع حسار  رابسالر ىسفيسج ل رسالررح. -2
   سالررح.ل سسةن ًسعلاقيس ينساش ك سال      سور  ريسال   يسفيسج زس -3

 ددد س دددينسالم غددديراتسالماددد   يسوال   نددديسربمددد س كددد  س  سس  ج دددرسال  ةدددقس  سالاددد  سفيسعدددربسوجددد دسعلاقددديسحو ددد س
سرن اتسالرراريسقرسج اتسفيس وجسالز يسالم ل يسالن لم يسوجراع  ته .

در ميا  في بعنوار: رالمتغيرات المالية المحددة لفاعلية قيرار اسيتخدام اليديور كمصي (3122)دراسة تيماوي  (4
ةراعسالرراريس  سال ن اسع حسالم غيراتسالم ل يساللسجت  سع حسا ع  يسال  ارسال      سو   صد سًال    د سعدىسالمؤسسةر 

   دد سال دد وض.سوقددرسقدد بسال  ةددقستحجدد ااسةددثرسالرراردديس     دديس  ع دديسبحث دديسبح دديسلمس كددىسةندد ًسر  ندد سًل رراردديس   ثدد س
ع دددحس   ددد سندددد ذجس ددد دسج  ددد يسو   ددد سالدددثيس  دددتضسأ سال   ددديسالاددد ق يسل  تراددديسسبمتراددد تس ن ناددد س ددد ستمسالاع  ددد د

الم تضيسعنر  س ك  سد  ا س  ض سل ل   يسجه رسعىسال   يسالا ق يسلمترايسمم   يسشيرس  تضيسبم س ن د سال   ديسالم ل ديس
سل  ا راتسالل    ي.سثمسج ص عسالرراريس  سالن  ا سال  ل ي:

الم ل ددديس   ددد دسالاددد قس ثددد سجكددد ل فس صدددرارسالادددادسوالادددنرات،سواللددد اا سع دددحسد ددد سالمتراددديسج ددد   سال ددد اراتس -1
 والما ث   ى،سوجك ل فسا الاسسوال   ليسوعربستم   سالمن    ت.

فيسة ليسوجد دسضد   يس   د يسع دحسد د سالماد ث   ىسنلاس كد  سل ا كد سال  د    سالم د از س يستأ ديرسع دحسال   ديس -2
 و  س   عس  ضنيسل ل   ي.الا ق يسل  ترايسةتىس

  سد دد سجكدد ل فسال   لدديسوجكدد ل فسا اددلاسس ددتديس  سظادد رس ا  دديسجر ددرةسفيسة كدد سال    دد سال ثدد ،سو ددىسثمس -3
ا  س ر رسال   يسالا ق يسالمترايسنزردس ا  ىسال اانيسالم ل يسالثيسج ن د سعنررسال ا راتسالل    يس  سق  يس  س

 . ىسجك  يسا الاسسوجك  يسال   لي
و  ىسال  ةقسالم  س  رس   س ىسالجررس ج ااسدراريس  را  يسع حس ترا تساق  د د يس   اجدرةسفيسالاد قس

سبح قسج   سالن نيس ترا تس  ضنيسو   ىس ن  ةس ىسالل اا .
( دراسييية بعنيييوار رميييد  اسيييتخدام النسييي  الماليييية في اتخييياذ القيييرارات التمويليييية في 2012دراسييية الجعيييافرة ) (5

،سةدددراعسالررارددديس  سال نددد اسع دددحس دددرىسارددد  رابسالناددد سالم ل ددديسفيسا ددد ذسمية العاملييية في الأردررالمصيييارف الإسيييا
ال ددد اراتسال      ددديسفيسالم ددد راسا ردددلا  يسالن   ددديسفيسالرد ،سو دددثل س ن اددديسالناددد سال ثددد س نذ ددديسرلناددد يسل   ددد راس

تسوالم ددكلاتسالم ن  دديسرردد  رابسالنادد سالم ل دديسفيسا رددلا  يسعنددرسا دد ذسال دد اراتسال      دديسوال ندد اسع ددحس ةدددسالمن قدد 
ا  ذسال  اراتسال      ديسو   د سالن ا د سالمدت  ةسفيسالناد سالم ل ديس.وقد بسال  ةدقسررد  رابسالارد    يسلمن اديس  د سارد  رابس

لررارددديس  س  ددد ا سالنادد سالم ل ددديسفيسا دد ذسال ددد اراتسال      دديسفيسالم ددد راسا ردددلا  يسالن   دديسفيسالرد .سوقدددرسج صدد عسا
سعر رةس ىس نذا  س  سال  اراتسال      يسج  ثس  ك سص  اس ىسق  س دارةسالم  راسا رلا  يس.
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 ىس لا س   ا سالرراري،سوج دسعلاقيس  ج يسذاتسدلاليس ة  ا يس ينس ا يسالر   س)وة سالم غديرسس،وقرسج ين
وج ينس ىسالرراريسوج دسعلاقيسر ل يس ينس ا يسس، سف  ال    (،سو  س ىس ا يسالر   سالا   يسوةةدسالمن  ة،س ىسج  

الددر   س ددىسجاددي،سو دد س ددىسال بح ددي،سوالادد  لي،سوةةدددساللدد  لتسالم ر ددي،سوادد صسالن دد ،س ددىسجادديس  دد ى،سولكددىسشدد س
علاقدديس نن  دديس دد سال بح ددي،سوادد صسالن دد ،سوشدديرس نن  دديسرلنادد يسل ادد  ليسواللدد  لت،سوج ددينس  س  دد ا سالنلاقدديس ددينس ادد يس
الددر   ،سوةةدددسالمن دد ةسوربح  ادد س   اادد س دد سا ضدد  تسالررارددي،سفيسةددينس  سالن دد ا سالم ن  دديسرلنلاقدديس ددينس ادد يسالددر   ،س
و ا يسالر   سالا   ي،سوةةدسالل  لت،سوا صسالن  سج ن قضس  سا ضد  تسالرراردي.سو د ىسال  ةدقساىد  س  سعند ا س

سا ردددلا  يسع دددحستم  ددد س  ج داتهددد سعدددىس   ددد سال    ددد سةدددثرسالررارددديس ددد  س دددىسالجدددررس  س كددد  س دددرىساع  ددد دس ال ندددً 
سالخ رج .

ةدراعسالررارديس( بعنيوار رهيكيل رأس الميا  وأثيرة عليى قيرارات التموييلر 2014دراسية عبيد الرسيو  ) (6
  سا   ددد رس   نددديسو ددد عسالنلاقددديسالدددلسجددد   س دددينسة كددد سر سسالمددد  سو اددد سالمر    دددي,س ج  دددعسالررارددديسع دددحسال ددد   تس

(س20ة دددقس  غدددعسع نددديسالررارددديس)س2011-2006يسالمررجددديسفيسرددد قسالنددد اقسلدددلأوراقسالم ل ددديسول  دددتةس ددد  ينسال دددن ع 
   ي,ستمس ن اس لاثسند ذجسرتض يس ىس لا س ن دليسالانحرارسالم نردسل  تس  ك   يسوج دسعلاقيس ينسة ك سر سسالم  س

سوالن ا  سااج ي:
الد ا ساللد   س دىسشديرسال د وضسوربح ديسال د  ي,سولغد ضسال   درسةةدسال   ي,سوع  سال   ي,سة ك سالم جد دات,س

 دددددددىسصددددددددلاة يسةددددددددثرسالن ددددددد ذجستمساردددددددد ن   سعددددددددردس دددددددىسال ردددددددد ا سا ة دددددددد ا يسالمن رددددددد يس     دددددددد س يرردددددددد  سوا   دددددددد رس
D_W))وا    رسالارج  طسالن  س ينسالم غيراتس(VIF)و    سالانحدرارسالخ د ,سج صد سال  دقس  سعدردس دىسالن د ا سس
 ر ددرس ددد عسال    دد سالدددثيس نادددةدسو   ندديسالدااسوال ددد اراتسالم ل دديسفيسال ددد   تسال ددن ع يسالماددد نذيسفيسضددد اسس   زةدد سةددد 

محرداتسة ك سر سسالم  سالمن  رةسفيسال  ق,سوا  احسال  قس  سعردس ىسال  ص  تسالم تةديس ناد ساتجد رسال د   تس  س
حسالررحسالمح ةدددهةسو ررجدددرساقددد سع دددحسال ددد ا سالم تةددديس اددد اسًال    دددهسررج ددد عس ندددر سالررحسوالاع  ددد دس ررجددديسا ددد سع ددد

ل   د رةسالن ل ديسالددلسجتجد سع دحسالاقددتاضسوتم  د  سً دد سالاد واسالاق  د د يسشدديرسالماد   ةسالدلسج اجددرسالند اق,سوا سجن دد س
ال   ددي,سوع ددحسسال دد   تسالن اق دديسع ددحسوضدد سارددتاج ة  تسجر ددرةسلددهتدةسق  دديسال دد  يس ثدد ساردد  رابسا دارةس ددىساجدد 

ال دد   تسالن اق دديسمح ولدديساردد غلا سالدد ا ساللدد   س  ددك سا دد سلددهتدةسق  دديسال دد  يسوذلدد س ددهتدةسالددر ىسالددثيس  ادد سرددن س
سرادسال   يس  س ق حسةرسممكى.س

 :الدراسات الأةنبية 
 ر بعنوار,  Huizinga(  2000)دراسة  (1

Financial Structure and Bank Profitability”   

س)ال بح دي(سل  دتةسةراعس ةثرسالررارديس  سال ند اسع دحس درىستأ ديرس  د درسال    د س)اش كد سالمد  (سع دحس دااسال ندً 
,سة ددقسجكدد  سر  دد سالرراردديس1997س-س1990 ددىس ,سو ددرىستأ دديرس ادد يسال  اددرةسوالردد  بسالمدد  سالمادد  ربسفيسج دد سال نددً 
يسفيس نرد دسالنلاقديسوا   د رسال  ضد  ت,سوج صد عسالررارديس  س  سدو ,وتمسار  رابسالمنا سالند ع سالا   د رسس4 ن سفيسس44 ىس

سفيس لم   د سو       د سوال د ر سوالد سلاسجن  رسع حساش ك سالم  سوا سع نرسالرراريساللستمسا    رة سوالم  ث يسرل ندً   لاتتسربح يسال نً 
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سج ددد جحس دددىسالم  دددرةسال   ك دددي.سو ن  دددرسال  ةدددقساىددد  س  سالاددد  سفيسالن  ةددديسالدددلس ج صددد عس ل اددد سالررارددديسةددد س  سربح ددديسال ندددً 
ع ا د س  ندردةس   ث ديسرلخدر  تسالم دد ا يسالدلس  در ا سال ند سوالددلسجدررسع  درس ررةد سً دد رس  كد ر.سوج دريما سلاس اد  هبس يستم  دد س

س  رج .
 (  بعنوار:2005  )Yu Zhangدراسة  (2

"Capital Structure and Competitive Behaviour: The Effect of Equity 

Financing and Earning Pressure"  
ةددراعسالرراردديس  سال ندد اسع ددحسالمددهاتسالددلس  ا ةدد سال    دد سعددىس   دد سة دد قسالمادد نذينسل  دد  يس ددىس ددلا س
زتدةسال ددررةسال ن اادد يسل  ن دد ة،سوالن ا دد سالماددتوليسعددىس   ددفستأ دديرسةددثاسالندد عس ددىسال    دد ،سوتمسج   دد سالرراردديسع ددحس

يسال دديرا سفيس    كدد ،سوج صدد سال  ةددقس  س  س ادد  ىسال    دد سعددىس   دد سة دد قسالمادد نذينس  ندد سدوراسً ا دد سًفيسصددن ع
سال ن اا سل    ي،سر ض ايس  سع ا  س   ىسنر سع حسال   يسدرار ا سرلاع   دسع حسوض سالا قسوالمن ااينس الا ً 

سة س ن  سع  لاسً ا  سًفيسال    ت.اا   ى.سو ن  رسال  ةقساى  س  سة  قسالما نذينسوند س
 بعنوار: Oliver (2005)دراسة  (3

"The Impact of Management Confidence on Capital Structure". 
ةدددراعسالررارددديس  سج ضددد اسالنلاقددديس ددد س دددينسة كددد سر سسالمددد  سو  ددديسا دارةس ج  دددعسالررارددديسع دددحسال ددد   تس

ال   ك ديس دىس جد سسOSIRISني.سوتمسال جد عس  سق عدرةس  د لتسردس25ال   ك يساللس لحسع حسوج دة س  ث س دىس
اى ددد  سع دددحسال  ددد لتسالم ن  ددديسرلرراردددي،سو دددىسثمستمس   ددد سال  ددد لتس ة ددد ا  سًررددد  رابس ن دلددديسالانحدددرارسل    نددد تس

سال غ ىسوتمسال  ص س  سالن  ا سال  ل ي:
 س  يسا دارةسش س   سرلاسفيس  حسوج ايرسق اراتسال   س  .   
 .سزادتس  يسا دارةس ك  سفيسال   يس ا  تتس ر    يسع ل ي     
 .  ا يسال   يسالا ق يسل    يسالرات يسل اادسوجرس نه س ىسال   اهسالر ر يسش ك سر سسالم  
 (   بعنوار:2014) ،Balaputhiranدراسة  (4

"Firm Performance and Earnings per share"  

ند اسع دحسالنلاقديس دينسالدااسالمد  س:صد فيسالررحسوالن ادرسع دحسالصد  ,وربح يسال س  ةراعسةثرسالرراريس
سالمررجددديسفيس  رصددديس  ل   ددد س س:ة ددديسالادددادس دددىسالررح,سة دددقسجك  دددعسع نددديسالررارددديس دددىسر  عددديس دددىسال ندددً  ال ندددً 

وجدد دسعلاقدديسانر   دديس,سوج صدد عسةددثرسالرراردديس  سس2012  سس2008رددن اتسا  ددرااًس ددىسعدد بسس5لددلأوراقسالم ل دديسل ددتةس
 دددينس دااسال ددد  يسوة ددديسالادددادسالنددد ديس دددىسالررحسولكدددىسلددد سسلدددرسا ددد سةددد بسذوسدلالددديس ة ددد ا ي,سة دددقسج دددينس  س دااس

المجدد  سلمن ادديسالن ا دد سس٘ذذ  ال دد  يسلددرستأ دديرسضددئ  سجددراسع ددحسربح دديسال دد  ي,سو وصددحسال  ةددقستحجدد ااسدراردد تس  دد ىسفيس
.سع   سًأ س سال  ةقساى  س ن  رسأ سالدااسالم  س   سسرل بح ي.المت  ةسع حسربح يسال نً 

 ما يميز هذر الدراسة عن الدراسات السابقة: 
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جن قشسةثرسالرراريسدورسو نذ يسال د اراتسا ردتاج ة يسال      ديسو   ةد سع دحسالن ادرس دىسالررحس دىس دلا سدرارديس
رسالا دددلاعسع دددحسالررارددد تسالاددد   يسلاةددد سال  ةدددقسج ددد وتسال ددد اادسالم ل ددديسالخ صددديسرل ددد   تسال دددن ع يسالرد  دددي،سو نددد

الدلس( 8000الن  ا س دينسوجد دسعلاقديسوعدربسوجد دسعلاقديس دينس اد يسالمر    ديسوربح ديسال د  يس ثد سدرارديس)  درس   د ،س
 ديسممد س ظا تسعربسوج دسعلاقيس ينس ا يسالمر    يسوة يسالادادسع  د س  سادتةسالررارديس   دعس دلا سالز ديسالم ل ديسالن لم

علاقيسانر   ديسأ رس  جرسس(Barakat,2014) ننكسسع حسص يسالن  ا ساللستمسال  ص س ل ا ،س  ن  س ظا تسدراريس
 ددينسة كدد سر سسالمدد  سوالن اددرسع ددحسة دد قسالمادد نذين،سو  دد سالرراردديساى ل دديستمسالاع  دد دسع ددحسق دد عسواةددرسوةدد سال  دد عس

،سس8002 - 8000ردديسة ددقس   ددعسلغدد تتسةددثرسالرراردديس ددىسرددنيسال ددن ع سو ددثل سالا دد لااسفيساددتةسج   دد سالررا
  دد سةددراعسالرراردديساى ل دديس  س  دد  س  دد سال دد اراتسا رددتاج ة يسال      دديسفيسال دد   تسالمادد نذيسالن  دديسال ددن ع يسع ددحس

   تسالمررورديسة يسالاادسالن ديس ىسالررح،سوقرستمسال ن يرسعىسال  ارسال      س نا يسالمر    يسلك سواةدرةس دىسال د
وجد اتس  د ا سالررارديسل ت درسأ درس د س د س   دعس اد يسالمر    ديس   د سس.8002-8000   يسل ادن اتسس10وعردة س

المر    ديس   غديرس اد   سوة ديسزادتسة يسالاادسالن ديس ىسالررح.سو ىس جد س نرد دسالنلاقديسالارج    ديس د س دينس اد يس
   دددد سال  دددد لتسالم ل دددديسل  دددد   تس ة دددد ا  سًرردددد  رابس ن  دددد سارج دددد طسس يرردددد  سالاددددادسالندددد ديس ددددىسالررحس   غدددديرس  دددد ستمس

Pearson Correlation Coefficient وةدثاس د س  دهسةدثرسالررارديسسة قسوجدرتسعلاقديسضدن  يس دينسالم غدير ى
سعىسالررار تسالا   ي.

 :النظري الإطار
 المقدمة:

الع   سو   صد سًعندر  س اد   سال    د سالمن د دسس نا  تسفيسا رتاج ة ي نُرسق ارسال     س ىسس ةدسال  اراتس
لغ تتسج    س دااسالمنا يس ىسة قسا    جسوال   سوال  ز  سعىس    سال  ر سفيسا  لاًسال كن ل ج  سالم  ر يساللسجاادس

والددلس د تس  سا   ددد حسس ادد نذيسا ع دديسفيسزتدةسال ددررةسال ن اادد يسفيسظدد سالمن اادديساىدد دةسالددلسا ضدد ا سالن لمدديسالاق  دد د ي
الر اقسالن لم يسر ض ايس  سالا    حسالث  فيسالدثيسوضد سالماد ا كينس  د بس  د راتس  ندردةس دىسالاد  سوالخدر  ت.سممد س
اددد ضسع دددحس نا ددد تسالع ددد  ستهر دددراسًلاسيمكدددىسال غ ددد سع دددحسجراع  جدددرس لاسعدددىس   ددد سال  رددد سالمدددرروسسفيسالن   ددد تس

والمن    ج ددديس دددىس جددد سالمح ااددديسع دددحس   ااددد سفيسالرددد اقسال ن ااددد يسفيسال رددد ا سال كن ل ج ددديسسا    ج ددديسوزتدةسالارددد ث  ر
رسع دددحسالوجدددرسالارددد ث  ر يسالدددلستمكدددىس سة ددد ا سالاددد ق ي.سولاس  ددد جحسذلددد س لاس دددىس دددلا سا   ددد قسالاددد  سوالمدددسوزتدة

 نا د تسالع د  سال  دقسا د دسعدىس  د درسسالمنا يس ىسالمح اايسع حس  سا  اد  رس دىس دهاتسجن ااد يسورل د  سرتسع دح
ل    دد سةددثرسالاة   جدد تس  ك  دديسج دد س ثدديراسًعددىسالن ااددرسالمن ادد ةس ددىسةددثرسالاردد ث  راتسوذلدد سل سالاردد ث  رسالددثيسلاس

س(.2009   لرسعنرسع ارس ن د سع حسالق سجك  يستم   رسنر سرالرس)اى ا ،س
  يسفيسال ن  رس   رسفيسة ليس  تسالن ارسالار ث  ريسعىسال ك  يسو ىسةن س رس  سال  ارسالارتاج ة سال      سش

 ل  سالمنا يسممث يسر دارةسالم ل يسال  قسعىس   درستم   س ق سجك  يس وس وجرسار ث  رس ن ارس ع ح سلثل سال      يسر
س ث  ر.تمس    رسلرورسا دارةسالم ل يسفيسع    تسال     سوالارال   سا  سالم  قسالو س ىسةثاس

 ويل:مقرارات الت
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ل د ا ساللاز ديسل  نا ديس دىسة سق اراتسجن  يسع حسا    رسالم ررس وسالم د درسالدلسرد  دساى د  س ناد سع دحسا
  د س ندرسدرارديس اد  يسو ن  ديسل ا كد سالمد  سالم شد بس دىسدسا د ذسقد ارسال     سالار ث  رسفيس  ج داته .سو   ج ستم

 ند اسع دحس د س ج جدرس دىسدرارد تس اد  يسالا   د رسل ك  يسة دقسجاد    سالمنا د تسوسق  سالمنا يسوالثيس  ادس   يسا
(،سولند سBaker, et al, 2004  د س  س   دعس  د درسدا   ديس بس  رج ديس)  دىس دينس دراا س  ندردةسلم د درسال 

س  ددديسع  ادد سةدددثاسالاردد ث  ريسالم  قددد سةدد سالن ا ددد سالددلسوالن ادددرق  دديسالمددد  سالددلازبسوالغ  ددديس نددرسر ضددد ايس  سال ك  دديس
   سق يرةسالج سش ل  سً  سجك  س   سع حس دك سقد وضس  د ا يسالا    رس ىس ينس   درسال     ،ساان ًس   درستم

  د سالم  د بس   د سالجد سرل د ااسااجد .س  د س ذاس د  سال  سق يرةسالج س وسعىس    سال ن   سالم   د س د سالمد رد ى
اتس وساى   سع حسقد وضس  د ا يسرلن د يسوالم   زةس وسعىس    س صرارسرنا   س  س  دسعىس    س صرارسالرادسا

    يسالج ،سوقرس ك  سال     سذاج د سً دىس  د درسسدا   ديس   دعسالمنا ديسقدرساة ةهتهد س دىسالررحسالم    ديسع دحس
ررحسالمح ةدددددهةسالدددددثاتيسال ددددد  مسالددددده ىسل ن دددددرسج ظ  اددددد س   دددددرسزتدةس  ق اددددد سا    ج دددددي،سو دددددىس  ددددد زس  ددددد درسال    ددددد س

  درررسلدرس  د س دننكسسع دحسربح ديسالمنا ديسوالم    تسوالاة      ت.سولاس  سفيس  سال د ارسال  د    س ا د س د  س
   دددد سممددد س دددرا سا دارةسالم ل ددديسفيسالمنا ددديسلارددد ث  رسةدددثاسال    ددد س دددىس جددد ساى ددد  سع دددحس  ددد سع ادددرسممكدددىسعدددىس

  سال ثس نينسالاع   رسس,س(80، ص8002 وف  و ،س لنن   )ستاضسالث  عسالك  يالار   دةس ىسال  ر سفيسالاق
س (852، ص8000، ِطر)سالن ا  سال  ل يس:

 .جك  يس   درسال     سالم    ي -س 
سس -سب سالملاا ي سRelevanceعن   سل  ةس  س ي, س لاا ً  سالم رر سا رس ك   سر ا  رب سالثي   

 .ال  ا 
سوس -سج سال  ار, سالن ر يسفيسالمن  ةسلرىسا  ذ سالم  نيسفيسوض سالا  لي سالا  ليس دارةر  ر ا  سا رسةثر ,

س س     ستم    س  رر سعى سوال  ق سال ك  ي سع    سل ة وز سالمن  ة سوض سسس ذاسالج جل      
 .  ةتىسج ةن سع ا  ساللغ سع حسالا  ليسفيسالما  الا  ليسة ج س

سالم  ضسس  وطال -سد س   ضا  سالل سج ز   س ا  ر ت س و سالم ر ي سرلل  لت سج ن    وسسرحالرسوالل
 .ال  ىرل   دسع حس   درسال     س

س -سه سض    ي سوا رات س    سع ب س  ك  سالخ رج  سال      سا   در سالل    ي,  Tax)المهات

Savings).سنز  سل  اسالمن  ةسس ذل سع حس ر سس  سال  اارسالمرا عيسعىسال  وضسجن  سع ئً 
س.فيساة ا بسال ع اسالل   سولاسجر  

 ية:اتخاذ القرارات المال -3
سع   دي ىسالمن واس  سوظ  يسا  ذسال  ارسجن  سر  هةسالن   ديسا دار ديسفيس تراد تسالع د  سة دقسجاد غ قس

ا  ذسال  اراتس نادسال قعسالم  حسل  ر   ى،سوبم س  سج ة سع  سا دارةسالم ل يسفيسالمنا يس   بسع حسا  ذسال  اراتسالم ل يس
ا سجنا دس  وةسالم لكين،سا  سةدثرسال د اراتسالدلسج دننا سوج  دثة سا دارةسالم ل ديس نذسا رتاج ة يل     س ةرااسالمنا يس

ج ك سر ا يس تا  يساننرسا  ذسق ارسالار ث  رسلاس رس دىسال  كديرسبحةددسالم  داسالمد ادسارد ث  ررسوجدروىسةدثاسالارد ث  رس
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الثيسنزردسالم  اسالم   بسو  ررسال    د سو  فسيمكىسل  نا يساى   سع حسةثاسالم  ،سعنرة س تيسدورسق ارسال     س
والاردد ث  رسذوسالن اددرسسالقدد وجك  دديسةددثاسال    دد س ددىس جدد س   ر  ادد س دد سع ااددرسالاردد ث  ر،سوبمدد س  سال    دد سذوسال ك  دديس

سالم ج  س ن  سعنا س ررحسان حسا دارةسالم ل يسا  ذسق ارسف  سوة سق ارسج ز  سالررح.
ةس دىسة ددقس   نديسةددثرسالم جد داتسو ك لتهدد س دد حس ر درسة كدد س  جد داتسالمنو ن د يسقدد ارسالارد ث  رسع دد

  س   دددعسع دددحس دددك سفلاتس وسع ددد راتس وس وراقس  ل ددديسل ددد دسج ز ددد سالارددد ث  رس دددينسالم جددد داتس    ددديسالجددد سوق ددديرةس
الم راولديس)ق ديرةسسللارد ث  راتسفيس د س دىسالم جد داتسالث   ديس)    ديسالجد (سوالم جد داتسال ثد الج ،سو ر رساىةدس

سالج (.
  نه سجنيستحدارةسال  ا سا  لاق سً ىسة   يس  سالمنا ديسلاسيمكدىسشد س  سالمن  ةسسوتأتيس نذ يسال ظ  يسالم ل يسفيس

ج ددددر سالن دددد س وسجادددد   سفيسع  ادددد سدو سجدددد ايرسالمدددد  سالددددلازبس  ك  دددديس ن ردددد يسو ددددىس  دددد درس    دددديسل دددد دس    ددددرسع ددددحس
ر رة س ا   سًفيسق ارسالار ث  رس  ك س درروسسجد دس دىس لالدرسالم از ديس د س دينسالم د   سوالن ادرسالار  را  تساللستمس 
س ىسجرا  تس  ر يس  رجي.سسر  ه ر را  تسالن ر يسالرا  يسو  سعىس    س ج ااس  از يس  س ينسالسل     سالا  ليساللاز ي

ةدددثاسوسث  رسفيسالم جدد داتسالم راولددي،س نددضسالد  دد تس  سدرجدديس ع ددحس ددىسالم دد   ةسعنددرسالاردد س  دد رتوقددرس
ىسر سسالم  سالن   س ث سال   سالج سة قس هدادسرص رسةاد رتسالمدر نينسوةد س ةدرىس كد لتسر سس سالار ث  رس ه ر

(،سورل د  سنرد سMichaliski, 2008  جدرسةند ًس د   ةسعدربس  د  سةدثرسالدر   س)المد  سالن  د سو دن سسال قدعس
ة ددقس اددراسال دد ارسال  دد    س  سجنادد دسالررحسوجنادد دسالمن دد ةس دد س ةددرااسس    ددي دد    سكدد  س ةددرااسال دد ارسال   سج

ربح يسالاادسال اةر،سوجنا دس  وةسالم لكينسوالثيس ننيسجنا دسال   يسالا ق يسل اادسال اةرسو ىسثمسج ايرسالا  ليساللاز يس
س.ل  ن  ة

    سالادا ليسالدلسج  دثسسد سقد اراتس  د ىس   درس   س ىسوجايس ا سال  ةقسا  سا  ذسال  ارسال      سل سس
فيس ش دد سالة دد  س كدد  س   دد سالجدد سالددلاسًعددىس  ددرس    دد سا دد ذسقدد اراتس  نددردةسق دد سو نددرسا دد ذرسا  ر ددرس  ددررس

سجن  سق اراتسبحرسذاته سوالدلسلاس د دسا  ذةد س رادتاضس ىسالخ رجس وستحصرارسوا    رس  عسال     س  س   سرلاق   س ال 
ددد سو  ددد ر سلن   ددديساى ددد  سع دددحسال    ددد س  نددد و    ددد س دددىسة دددقسال ك  ددديسوالمدددرةس   ددد درسال س لاس ندددرس جددد ااس   ددد س ن  

سالمث  سالثيس ا عرسالمنا  تسفيسع   يسال     سل   اسال  ارسق اراسًارتاج ة  ً.س(س  ضا1-2وا رو سرقدس)والم  ا.س
 ج يار استراتاإلى قر ( مثا  في عملية التحليل للو و  1-2ةدو  رقم )

 مصادر التمويل المقترحة
التكل
 فة

سقف التمويل المسموح به من 
 المخاطر المصاحبة والمنتظرة المدة قبل المصدر

 الاقتاضس ىسال نً  -
  صرارس رادسع د ي -
  صرارسرنرات -
 تم   سع نيس ىسالم رد ى -

س××
س××
س××
س××
س××

س××
س××
س××
س××
س××

س××
س××
س××
س××
س××

ارج د عس رددن رسال  ادرة،سوجن   دد تس
سال ن سالم  هي

عدددددربسالا   دددددد بس ك ادددددديسالرددددددادس
سالم ررة
سع حس  ااسالانراتس   قعربسا 
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تم  دددددددددددددددددددددددددد سذاتيس) ررحسمح ةددددددددددددددددددددددددددهة،س -
س    تسواة      ت(

ساتةسال  ر ر،سج دةسالم ادس××س××س××
سعربسرض سالما نذين

   د سقد ارسالارد ث  رسالدثيس د  سج ند سًل س وس  ثد س دىسةدثرسالم د درسوفيسض اسةدثاسال    د س د دسا   د رسواةدر
سارسالم  ق .سقرس عرسق  سةثاسال     سوالثيس ىس لالرستمس ر رسوجرسالار ث  رسوالن 

لد  دد تسا ىس  سقدد ارسال    دد سوقد ارسالاردد ث  رسنذد س ددىسارددتاج ة  تسع د سالمنا دديسة دقسع اددعسو دىسةندد س د
اس ر رد يسج ن اد سالمنا ديس  د س دلا س درةسز ن ديس   رد يسأنه س  يس    يسال رسق ا ديسع دحس ر درس ةدراسا رتاج ة ي

قلد   تيس(.س  د سع ااد س2005و    يسال رسج    سر  عيس ىسالان  سو   تسالمد اردساللد ور يسل     اد س)الاد لم،س
(سأنهدد س  ددد سو   ددد يسجلددنا سالمنا ددديسأرددد  بس لدد ىسال نددد شدس ددد س ددينسررددد ليسالمنا ددديسو ةددرااا ،سو دددينسةدددثرس2011)
لاس درس دىسال    د س دىسة دقسسا ردتاج ة يتم د  سً د سجن  دفسوسر ليسوال  ئيساللسجن  سا ا سالمنا يس   رةسان  لدي سلدثل سال س

سعددىسالددرورسالر رددد سسوالمندديال غدديس والددتا  س ددىسة ددقسالم  رردديس دد س ددينسش  دديسالمنا دديسورردد ل ا سو ةددرااا ،سا لغ  دديسجندد  
 يس  د سررد ليسالمنا ديسفيس  د اتسجن د دسا اد سالمنا ديسوتم هةد سعدىسشيرةد سل  نا يسوالثيس جم سع  رس  س صد  بسالم د 

ررد ل ا س  س  د    تسسلتجمدي ىسالمنا  تسالم    ي.سفيسةينستمث سالةرااسر  عيسال ر ا ساللس   جس ل اد سالمنا ديس
    سق اراسًتم     سً بسار ث  رتسً وسسوق دسمحردةسو    ريسويمكىسق  را .سلثل سا  سال  ارسالثيسج  ثرسا دارةسالم ل يسر ااسً

قددد ارسج ز ددد سالررحسنرددد س  سنز ددد س ةدددرااسرددد  سو  سوضدددن ا سالمنا ددديسوج ن اددد سعندددرسصددد  شيسررددد ل ا سل  دددربسفيسالنا  ددديس
الغددد ضسالر رددد سل جددد دسالمنا دددي.سا ددد س ددد  سالغددد ضسالر رددد س دددىسوجددد دسالمنا ددديسةددد سنجددد ايرسالندددلاجسوالدددروااسالمح ددد س

ا    قسال ر ليس دىسالغد ضسا  د اسال رد ليسنررد ل ن سةد سالارج د اسرل دن ع تسالرواا ديسالمح  ديسل ند اسسفيسل   ا نيننسوتمس
ج دته سالدو يسالما  ردةنسلثل سا  سالةرااسلاس رس ىس  سجن  س دىسةدثرسال رد لي،سل كد  سعدلاجسعد دةسع ل ديسو  ك  ديس

  دد سذلدد س در ددعسالمنا دديس نهدد سبح جدديس  ساق ندد اس نددر اتس قدد سل    دد سربح دديسجندد دسرلن دد سع ددحسالمادد نذين.سو ددىس جدد س 
وفلاتسةر ثدديسرردد   ارسل  ك ددفس دد سال كن ل ج دد ساىر ثدديسفيسةددثاسالمجدد  .سلددثل سردد ك  سال دد ارسال  دد    س دد ج  س  دد ارس

واةدرةس وسكدىس  سج  ديسالد  د تسفيسةدثاسالمجد  س  س  سالمنا د تسيمس   رتار ث  ريسنز    س ن سً ةرااسالمنا ي.سوقرس
س(س234-230،سصس2007ال      يس)الن   ي،سسر تا    ث س ىسال

 :سياسات التمويل 
س.(249-245,سصس2008)اله  ريسس:الم ل يس لاثسر  ر تس  ن  يس      سر سسالم  سا دارةتم رسس
 . (Moderate policy) الا  ريسالمن رليس -1
 (.Conservative policyالا  ريسالم   ايس)س -2
 س.(Aggressive policyلمغ   ةس)الا  ريساس -3

سوا   س   سع ضس    سلم ة يسةثرسالا  ر ت.
 :(Moderate policy)  السياسة المعتدلة  -1
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 وسال غيراتسالمتق يسفيسر سسالم  سالن   سالراادسو ثل سسالج الا  ريس  دستم   سالار ث  راتسق يرةسسشثر    سسسسسسس
سبم   سالار ث  راتسفيسالم ج داتسالث   ي ستم   س    ي سة قس تديسج    سسالج در س ىسق  سسةثر)داا ي(, الا  ري

والمح اايسع حسربح يسس  ل ةرس     سو ل ىساى   سع حسع ارس     سس     ضس    سال     سس  الم ل يسسا دارة
س ن رلي.
 :(Conservative policyالسياسة المتحفظة )  -2
سسسسسسس سسةثرج ير سالار ث س  الا  ري سرلن    تس   سالم ن   سالرااد سالن    سالم   سور س سالث   ي سالم ج دات سفي  رات

ر ااسعىس    سسالج ال  غ   يسال    يسوجهاس ىسر سسالم  سالن   سالمتقعس  دستم   ا سعىس    س   درسال     س    يس
,سة قسسالج بم  درستم   سق يرةسس رتم  ال  وضس وسة  قسالم ك ي,س   سا هاسالم    س ىسر سسالم  سالن   سالمتقعسا  دس

س سج     سسةثر   سق   س ى سسا دارةالا  ري سر اس تدي س ا  سس  الم ل ي سوالم    ة جك ل فسسارج  عانخ  ضسالن ار
س.الج ال  وضس    يس

 :(Aggressive policyالسياسة المغامرة )  -3
س ىسسةثربم ج س ستم   س  سر سسالم  سالن   سالمتقعسوجها س  د سالن   سالراادسالا  ري ر سسالم  

عىسستم   را هاسالم    س ىسر سسالم  سالن   سالراادسا  دسس   )    رتس  راولي(,سالج سبم  درستم   سق يرةس
الن ارس ا  سسررج  عالا  ريسسةثرق وض,ة  قس  ك ي(,سة قستم  زس)سالج    س   درسال     س    يس 

الم ل يس ا  سارج  عسسا دارةال  ارة(سرلم    سارج  عسدرجيسالم    ساللسج ن ضسش سانخ  ضس   يسال     س)رن س
سمم س ه رس ىسة لاتسالنا سالم  .سالج ةةدسال  وضسق يرةس

 تحليل البيانات واختبار الفرضيات:

  للبيانات للبيانات والإحصائ  والإحصائ    التحليل الما التحليل الما 
 التحليل الما  للبيانات: 4-1

(س دلرسة ددقس   ددعس ع ددحس ادد يسل  ر    دديسفيس1-4   تسفيسا ددرو سرقدددس)جاادد س ادد يسالمر    دديسل  دد
  ددددددداسال رددددددد ساىاددددددد وسلناددددددد يسالمر    ددددددديسل اددددددددن اتسس ذ ددددددد  يسال   ددددددديسل  دددددددن ع تسالغثاا ددددددديسواله ددددددد تسالن  ج ددددددديس

,س95.269(سبم  رددد سالرد س-ل كددد  لاتسالم    ددديس) اددد سالورددد ج  اددد س ددد  يسال ددد قسس137.527الر ددد 
.سفيسةددينس   ددعس قدد س ادد يس ر    دديس ددينسةددثرسال دد   تسل دد  يس92.532ةسال ددتو سبم  ردد سو   ادد س دد  يس  دد  

س0.961الم د   سالن   دديسالرول دديسللأشث ديسوالاردد ث  رس ذس  دداسالم  رد ساىادد وسلنادد يسالمر    ديسل اددن اتسالر ندديس
 .3.673وج  ا س   يس     سالج اخسالرد  يسواللس  اس   ر س ا يسالمر    يسا ا س

 ( 1-4ةدو  )
 الأردر)%(-نسبة المديونية  للشركات المساهمة العامة الصناعية الأردنية المدرةة في بور ة عمار

 انتسهسم
رلى 

 انشركت

انريس 

 انحرفٍ
 اسى انشركت

انًتىسط  انسُت انًانُت

 2013 2012 2011 2010 انحسابٍ

0.  141044 UCVO  022.582 13.551 29.595 882.583 024.922 ٌمرٌذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذت 

https://www.sdc.com.jo/arabic/index.php?option=com_public&Itemid=28&member_info=141044
https://www.sdc.com.jo/arabic/index.php?option=com_public&Itemid=28&security_report=141044
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 انتسهسم
رلى 

 انشركت

انريس 

 انحرفٍ
 اسى انشركت

انًتىسط  انسُت انًانُت

 2013 2012 2011 2010 انحسابٍ

ٌٍصذذذذذذذذذذذذذذٕ   ث 

 ٌغ  ئٍذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذت 
ٚ ٌسٌذذذذذذذذذذذذذذذذذذٛث 

  ٌٕب حٍت 

8.  141059 JNCC 

 ٌشرق  لأٚسذػ 
ٌٍىذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ   ث 

 ٌّخخصصذذذذذذذذذذت 

 )ِسه_ لأردْ(

80.884 91.534 101.544 107.112 95.264 

2.  142041 JOPT 
ِصف ة  ٌبخذرٚي 

  لأردٍٔت
90.579 92.351 93.260 92.939 92.532 

9.  141002 JPPC 

 لأردٍٔت ٌخضٍٙس 

ٚحسذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذٌٛك 
 ٌذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذٚ صٓ 

 ِٕٚخض حٙ 

94.473 76.978 76.624 73.206 80.320 

5.  141094 NDAR 75.208 81.101 99.816 66.707 53.182 د ر  ٌغ  ء 

1.  141077 IENG 

رَ  ذذ ء  ٌذذذٌٓ 

ٌٍصذذذذذذذذذذذذذذٕ   ث 
  ٌٕٙذسٍت

79.070 75.163 70.321 64.140 72.179 

2.  141073 MPHA 

 ٌشرق  لأٚسذػ 

ٌٍصذذذذذذذذذذذذذذٕ   ث 

 ٌذٚ ئٍذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذت 
ٚ ٌىٍّ ٌٚذذذذذذذذذذذذذذت 

ٚ ٌّسذذذذذذذخٍسِ ث 

  ٌطبٍت

54.632 66.581 71.389 72.607 66.302 

3.  141011 NAST 

 ٌٛغٍٕت 

ٌصٕ  ت 

  ٌصٍب

65.723 74.310 63.742 47.479 62.819 

4.  141086 INOH 

 ٌّخى ٍِت 

ٌٍّش رٌع 

  ٌّخعذدة

60.616 60.762 61.750 63.238 61.598 

00.  141017 JOPC 
ِص ٔع  ٌٛرق 
ٚ ٌىرحْٛ 

  لأردٍٔت

55.822 57.076 60.660 67.102 10.015 

00.  141061 ELZA 
 ٌسي ٌصٕ  ت 

 ض ٘سة لأٌبست  ٌ
57.885 59.822 57.308 58.256 58.313 

08.  141026 JOIC 

 ٌصٕ   ث 

 ٌىٍّ ٌٚت 

  لأردٍٔت

40.425 57.372 60.860 62.318 55.249 

02.  141222 SNRA 

سٍٕٛرة 

ٌٍصٕ   ث 

 ٌغ  ئٍت 

54.989 59.613 52.780 47.532 53.729 

09.  141213 CJCC 50.676 54.570 52.018 46.126 49.991  لأٌبست  لأردٍٔت 

05.  141070 JOST ْ47.571 48.707 51.493 42.473 47.612 عذٌذ  لأرد 

01.  141074 UTOB 

ِص ٔع  لإحغ د 

لإٔخ س  ٌخبغ 
 ٚ ٌسض ئر

40.556 43.397 45.452 55.395 46.2 

02.  141221 JMCO ْ44.331 51.305 46.569 44.222 35.229 رخ َ  لأرد 

03.  141065 RMCC 

 ٌب غْٛ  ٌض ٘س 

ٚ ٌخٛرٌذ ث 

  لإٔش ئٍت

43.914 45.941 44.501 40.572 43.732 

04.  141204 JPHM 
 لأردٍٔت لإٔخ س 

  لأدٌٚت
31.591 41.871 49.856 50.852 43.542 

https://www.sdc.com.jo/arabic/index.php?option=com_public&Itemid=28&security_report=141222
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 انتسهسم
رلى 

 انشركت

انريس 

 انحرفٍ
 اسى انشركت

انًتىسط  انسُت انًانُت

 2013 2012 2011 2010 انحسابٍ

80.  141012 DADI 

د ر  ٌذٚ ء 

ٌٍخٍّٕت 
 ّ رٚ لاسخز

40.340 39.183 43.677 48.124 42.831 

80.  141009 ICAG 

 ٍت  ٌصٕ 

 ٌخض رٌت 
 ٌسر  ٍت 

 () لإٔخ س

46.217 31.920 44.066 48.351 42.634 

88.  141141 JVOI 
ِص ٔع  ٌسٌٛث 

  ٌٕب حٍت  لأردٍٔت
50.355 47.380 43.205 26.921 41.961 

82.  141042 JOCM 

ِص ٔع 

 لإسّٕج 

  لأردٍٔت

34.761 36.304 41.358 54.837 41.815 

89.  141214 ASAS 
أس ش 

ٌٍصٕ   ث 

  ٌخرس ٍٔت

33.974 36.519 37.263 34.918 35.664 

85.  141015 JOCF 
ِص ٔع  ٌخسف 

  لأردٍٔت
24.580 32.629 38.826 45.590 35.406 

81.  141039 WIRE 

 ٌٛغٍٕت 

ٌصٕ  ت 

 ٌىٛ  ً 
ٚ لأس ن 

  ٌىٙر  ئٍت

33.110 37.406 32.410 36.032 34.790 

82.  141219 PHIL 

فٍ دٌفٍ  

ٌصٕ  ت 

  لأدٌٚت

23.890 34.362 38.383 38.952 33.892 

83.  141209 MBED 

 ٌعر ٍت 
ٌصٕ  ت 

 ٌّبٍذ ث 

ٚ لأدٌٚت 
  ٌبٍطرٌت

28.019 32.992 33.788 37.732 33.132 

84.  141220 MANS 

 ٌّخغذة 

ٌصٕ  ت  ٌغذٌذ 

 ٚ ٌصٍب

29.555 28.032 31.377 43.477 33.110 

20.  141023 APHC 

 ٌّروس  ٌعر ً 

ٌٍصٕ   ث 

 ٌذٚ ئٍت 

 ٚ ٌىٍّ ٌٚت

14.634 27.086 36.073 43.983 30.444 

20.  141006 AALU 

 ٌعر ٍت 

ٌصٕ  ت 

 لإٌٍَّٔٛ 
 (آر ي)

29.841 28.714 28.656 34.412 30.401 

28.  141100 EKPC 
 لإلب ي ٌٍطب  ت 

 ٚ ٌخغٍٍف
24.950 28.207 33.585 33.652 30.094 

22.  141072 AEIN 
 ٌعر ٍت 
ٌٍصٕ   ث 

  ٌىٙر  ئٍت

26.991 27.381 30.824 32.691 29.478 

29.  141091 NATA 
 ٌٛغٍٕت 
ٌصٕ   ث 

  لإٌٍَّٔٛ

30.109 27.818 25.507 29.608 28.260 

25.  141217 IPCH 

 ٌصٕ   ث 

 ٌبخرٚوٍّ ٌٚت 
  ٌٛسٍطت

19.686 26.097 30.344 35.991 28.020 

21.  141019 JOPI 

 لأردٍٔت 

ٌصٕ  ت 
  لأٔ  ٍب

36.866 22.645 29.009 21.307 27.452 
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 انتسهسم
رلى 

 انشركت

انريس 

 انحرفٍ
 اسى انشركت

انًتىسط  انسُت انًانُت

 2013 2012 2011 2010 انحسابٍ

22.  141215 UCIC 

ِص ٔع 

 ٌى   ث 
  ٌّخغذة

21.455 34.458 27.737 23.372 26.751 

23.  141084 NATP 
 ٌٛغٍٕت 

 ٌٍذٚ صٓ
17.458 30.480 30.511 26.203 26.163 

24.  141018 JOPH 
ِٕ صُ 
 ٌفٛسف ث 

  لأردٍٔت

18.448 25.746 21.787 31.480 24.365 

90.  141038 WOOD 

دٍٔت  لأر
ٌٍصٕ   ث 

 ٌخشبٍت 

 )صٛ ٌىٛ(

19.511 16.589 25.416 29.047 22.640 

90.  141098 ASPMM 

 ٌعر ٍت 
ٌصٕ  ت 

 ٌّٛ سٍر 

  ٌّعذٍٔت

16.236 15.363 29.240 23.977 21.204 

98.  141004 JODA 20.422 23.411 22.923 20.207 15.150  لأٌب ْ  لأردٍٔت 

92.  141208 AQRM 
 ٌمذش 

ٌٍصٕ   ث 

  ٌخرس ٍٔت

10.056 14.636 22.914 21.384 17.243 

99.  141081 PERL 
 ٌٍؤٌؤة ٌصٕ  ت 
  ٌٛرق  ٌصغً

9.440 10.232 27.099 21.849 17.155 

95.  141055 JOIR 

 ٌّٛ رد 

 ٌصٕ  ٍت 

  لأردٍٔت

23.834 15.597 14.538 12.893 16.711 

91.  141212 ARWU 
إحغ د  ٌٕس صْٛ 

  ٌعرب
20.460 17.608 11.804 9.479 14.833 

92.  141043 APOT 14.798 12.456 11.033 17.012 18.666  ٌبٛح ش  ٌعر ٍت 

93.  141054 NATC 

 ٌٛغٍٕت 

ٌصٕ  ت 
  ٌىٍٛرٌٓ

11.711 13.802 15.744 17.721 14.745 

94.  141027 UNIC 

 ٌع ٌٍّت 

ٌٍصٕ   ث 
  ٌىٍّ ٌٚت

9.482 13.645 15.473 18.096 14.174 

50.  141052 UMIC 

 ٌع ٌٍّت  ٌغذٌزت 

ٌصٕ  ت 

 ٌٕب حٍت ٌسٌٛث  

7.097 27.113 10.787 7.894 13.222 

50.  141005 GENM ٌٓ12.103 13.327 11.327 11.580 12.178  ٌع ِت ٌٍخعذ 

58.  141210 HPIC 
 ٌغٍ ة 

ٌٍصٕ   ث 

  ٌذٚ ئٍت

9.303 10.530 11.674 10.444 10.483 

52.  141224 NCCO 10.392 13.194 11.064 12.427 4.883  سّٕج  ٌشّ ٌٍت 

59.  141029 GENI 
 لإسخزّ ر ث 

  ٌع ِت
8.177 8.644 9.891 9.034 8.932 

55.  141103 NAPT 
 ٌبخرٚي 

  ٌٛغٍٕت
8.116 7.926 6.975 8.546 7.890 

51.  141170 SLCA 

 ٌذٌٍٚت 

ٌصٕ   ث 
  ٌسٍٍٍى 

4.710 6.010 4.145 7.386 5.562 

52.  141203 TRAV ٍٓ5.557 8.025 6.869 4.630 2.704  ٌخر فرح 

53.  141032 INMJ 5.239 10.968 0.638 5.544 3.785ٕ   ث  ٌص 
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 انتسهسم
رلى 

 انشركت

انريس 

 انحرفٍ
 اسى انشركت

انًتىسط  انسُت انًانُت

 2013 2012 2011 2010 انحسابٍ

ٚ ٌىبرٌج 

 لأردٍٔت 
 ()صٍّىٛ

54.  141216 JOSE 

 ٌٛغٍٕت لإٔخ س 

 ٌٕفػ ٚ ٌط لت 
 ٌىٙر  ئٍت ِٓ 

  ٌصخر  ٌسٌخً

5.058 5.293 5.493 4.938 5.191 

10.  141014 JOWM 

ِص ٔع 

 لأصٛ ػ 
  لأردٍٔت

2.511 3.380 4.276 4.525 3.673 

10.  141092 AIFF 

 ٌّص ٔع 

 ٌعر ٍت  ٌذٌٍٚت 
ٌلأغ ٌت 

 ٚ لإسخزّ ر

1.246 0.471 1.642 0.485 0.961 

وبم س  س ا يسالمر    يس ىسالمت  اتساللسج  سس رىساع   دسال   يسفيستم   س  ج داته سع حسالر ىساا س ىس
المت دد اتسال ثدد س  دد رةسع ددحس ادد    سال دد  يس ددىسة ددقسال  دد اسوالاردد   ار،س دد سلمس دد ج  سقدد ارسال    دد س  دد ارساردد ث  ريس

 ث  ر يس  بحدديسل ددررس ررةدد سًج دد قسجكدد ل فسالاقددتاضسوجدد ا س ددن سسال قددعسل دد دساردد ث  رسةددثرسال دد ا سالم تضدديسأوجددرساردد
جرا  تس  ر يس  ا يسلارادسج  سالر   .سلثل سق بسال  ةقسرة ا بس   ر سالمر    يسل    عسال ن ع س   لاسًة قس

فيس  رصدديسع دد  سبمندديس  سال  دد عسال ددن ع سالرديسممددثلاسًرل دد   تسالمررجدديسس35.525%  دداسةددثاسالم  ردد ساىادد وس
و دد ىسال  ةددقس نهدد س ادد يس ن  لدديسوةدد ستمثدد سالنادد يسس35.525%المدد  س ن  ددرسفيستم  دد س  ج داجددرسع ددحسالددر   س نادد يس

سالا ارةسفيسال ن عي.س
 دلرس  دينسس2.4و ىس ج س ن ايس   س ا يسالمر    يسع حسة يسالادادسالند ديس دىسالررحساد  سا درو سرقددس

حسلكددد س ددد  يسو ددد سردددنيس دددىسالادددن اتسالدددلس ج  دددعسع  اددد سةدددثرسالرراردددي،سثمسالم  رددد سة ددديسالادددادسالنددد ديس دددىسالرر
اىاددد و.س   دددينسلنددد س دددىسا دددرو س  س ع دددحسة ددديس دددىسالررحسل ادددادسالنددد ديس   دددعسل ددد  يسال ددد  سسالن   ددديسة دددقس  ددداس

ال ن ع تسوالك  عسوج  ا س   يسس2.37575الم  ر ساىا وسى يسالاادسالن ديس ىسالررحسعىسالان اتسالر نيس
.س  دد س دد س  دد سال دد   تسانخ  ضدد سًى دديسالاددادسالندد ديس ددىس1.38225الرد  دديس)ج  كدد (س ذس  دداسالم  ردد ساىادد وس

ج  ادد سفيسذلدد سس0.3565الررحسةدد س دد  يسدارسالغددثااس ذس  دداس   ردد سة دديسالاددادسالندد ديس ددىسالررحسردد ل  سً    دديس
  ددد سس0.33375  رددد ساىاددد وسى ددديسالادددادس دددىسالررحسرددد ل  سً    ددديس ددد  يس  ددد   سالخدددهاسالرد  ددديسوالدددلس  ددداسالم

و دثل سيمثد سةدثاسس0.097الم  ر ساىا وسى يسالاادس ىسالررحسلك ايس    تسال   عسال دن ع سالرديسا درس  داس
سال قدسة يسالاادسالن ديس ىسالررحسالا ارةسفيسال ن عي.س
 (2-4ةدو  )

 للشركات المساهمة العامة الصناعية الأردنية المدرةة في بور ة عمار  حصة السهم العادي من الأرباح
 فلس/دينار((

 انتسهسم
رلى 

 انشركت

انريس 

 انحرفٍ
 أسى انشركت

انًتىسط  انسُت انًانُت

 2013 2012 2011 2010 انحسابٍ
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 انتسهسم
رلى 

 انشركت

انريس 

 انحرفٍ
 أسى انشركت

انًتىسط  انسُت انًانُت

 2013 2012 2011 2010 انحسابٍ

1  141043 APOT 2.37575 1.568 2.386 3.597 1.952  ٌبٛح ش  ٌعر ٍت 

2  141032 INMJ ٕصٍّىٛ()    ث ٚ ٌىبرٌج  لأردٍٔت ٌص 
-

0.042 

-

0.161 
5.709 0.023 1.38225 

3  141018 JOPH 1.19925 0.020 1.763 1.944 1.070 ِٕ صُ  ٌفٛسف ث  لأردٍٔت 

4  142041 JOPT 0.617 0.706 0.674 0.683 0.405 ِصف ة  ٌبخرٚي  لأردٍٔت 

5  141014 JOWM 0.322 0.260 0.314 0.330 0.384 ِص ٔع  لأصٛ ػ  لأردٍٔت 

6  141029 GENI 0.2045 0.155 0.200 0.190 0.273  لإسخزّ ر ث  ٌع ِت 

7  141098 ASPMM 0.18225 0.096 0.224 0.230 0.179  ٌعر ٍت ٌصٕ  ت  ٌّٛ سٍر  ٌّعذٍٔت 

8  141209 MBED 0.16425 0.196 0.160 0.149 0.152  ٌعر ٍت ٌصٕ  ت  ٌّبٍذ ث ٚ لأدٌٚت  ٌبٍطرٌت 

9  141224 NCCO 0.161 0.111 0.082 0.212 0.239  سّٕج  ٌشّ ٌٍت 

10  141103 NAPT 0.15475 0.091 0.169 0.209 0.150  ٌبخرٚي  ٌٛغٍٕت 

11  141222 SNRA 0.145 0.266 0.226 0.006 0.083 سٍٕٛرة ٌٍصٕ   ث  ٌغ  ئٍت 

12  141074 UTOB 0.167 ِص ٔع  لإحغ د لإٔخ س  ٌخبغ ٚ ٌسض ئر 
-

0.066 
0.223 0.233 0.13925 

13  141004 JODA 0.137 0.227 0.161 0.071 0.089  لأٌب ْ  لأردٍٔت 

14  141210 HPIC 0.13525 0.211 0.180 0.097 0.053  ٌغٍ ة ٌٍصٕ   ث  ٌذٚ ئٍت 

15  141081 PERL ً0.12475 0.136 0.267 0.053 0.043  ٌٍؤٌؤة ٌصٕ  ت  ٌٛرق  ٌصغ 

16  141092 AIFF 0.0945 0.127 0.117 0.094 0.040  ٌّص ٔع  ٌعر ٍت  ٌذٌٍٚت ٌلأغ ٌت ٚ لإسخزّ ر 

17  141026 JOIC 0.09175 0.165 0.025 0.023 0.154  ٌصٕ   ث  ٌىٍّ ٌٚت  لأردٍٔت 

18  141006 AALU 0.085 0.107 0.082 0.093 0.058 آر ي() ٌٍَّٕٛ ٌعر ٍت ٌصٕ  ت  لأ 

19  141009 ICAG 0.0835 0.110 0.118 0.066 0.040  لإٔخ س()  ٌصٕ  ٍت  ٌخض رٌت  ٌسر  ٍت 

20  141070 JOST ْ0.0685 0.006 0.001 0.163 0.104 عذٌذ  لأرد 

21  141220 MANS 0.0645 0.003 0.031 0.159 0.065  ٌّخغذة ٌصٕ  ت  ٌغذٌذ ٚ ٌصٍب 

22  141012 DADI 0.398 د ر  ٌذٚ ء ٌٍخٍّٕت ٚ لإسخزّ ر 
-

0.217 

-

0.151 
0.211 0.010 

23  141084 NATP ٓ0.126  ٌٛغٍٕت ٌٍذٚ ص 
-

0.102 
0.055 0.157 0.059 

24  141052 UMIC 0.05525 0.084 0.063 0.037 0.037  ٌع ٌٍّت  ٌغذٌزت ٌصٕ  ت  ٌسٌٛث  ٌٕب حٍت 

25  141100 EKPC  ٚ 0.05525 0.073 0.064 0.054 0.030 ٌخغٍٍف لإلب ي ٌٍطب  ت 

26  141055 JOIR 0.03625 0.036 0.027 0.025 0.057  ٌّٛ رد  ٌصٕ  ٍت  لأردٍٔت 

27  141019 JOPI 0.035 0.043 0.016 0.063 0.018  لأردٍٔت ٌصٕ  ت  لأٔ  ٍب 

28  141203 TRAV ٍٓ0.042  ٌخر فرح 
-

0.048 
0.009 0.128 0.03275 

29  141005 GENM  0.155 0.220 0.174 ِت ٌٍخعذٌٓ ٌع 
-

0.428 
0.020 

30  141065 RMCC ٌب غْٛ  ٌض ٘س ٚ ٌخٛرٌذ ث  لإٔش ئٍت  
-

0.020 
-

0.022 
0.050 0.093 0.02525 

31  141054 NATC ٌٓ0.058 0.033 0.037  ٌٛغٍٕت ٌصٕ  ت  ٌىٍٛر 
-

0.028 
0.025 
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 انتسهسم
رلى 

 انشركت

انريس 

 انحرفٍ
 أسى انشركت

انًتىسط  انسُت انًانُت

 2013 2012 2011 2010 انحسابٍ

32  141212 ARWU 0.021 0.010 0.032 0.032 0.010 إحغ د  ٌٕس صْٛ  ٌعرب 

33  141204 JPHM 0.097 0.137  لأردٍٔت لإٔخ س  لأدٌٚت 
-

0.076 

-

0.089 
0.01725 

34  141002 JPPC  ٙ0.01475 0.007 0.012 0.010 0.030  لأردٍٔت ٌخضٍٙس ٚحسٌٛك  ٌذٚ صٓ ِٕٚخض ح 

35  141221 JMCO ْ0.01325 0.005 0.016 0.022 0.010 رخ َ  لأرد 

36  141215 UCIC 0.015 ةِص ٔع  ٌى   ث  ٌّخغذ 
-

0.001 
0.005 0.027 0.0115 

37  141086 INOH 0.011 0.015 0.028  ٌّخى ٍِت ٌٍّش رٌع  ٌّخعذدة 
-

0.009 
0.01125 

38  141217 IPCH ٌصٕ   ث  ٌبخرٚوٍّ ٌٚت  ٌٛسٍطت  
-

0.008 
0.014 0.017 0.014 0.00925 

39  141061 ELZA ٌسي ٌصٕ  ت  لأٌبست  ٌض ٘سة  
-

0.049 
0.025 0.020 0.005 0.00025 

40  141170 SLCA  0.046 0.079  ٌذٌٍٚت ٌصٕ   ث  ٌسٍٍٍى 
-

0.069 

-

0.085 
-0.00725 

41  141038 WOOD )ٛ0.386  لأردٍٔت ٌٍصٕ   ث  ٌخشبٍت )صٛ ٌى 
-

0.105 

-

0.117 

-

0.212 
-0.012 

42  141072 AEIN ٌعر ٍت ٌٍصٕ   ث  ٌىٙر  ئٍت  
-

0.030 

-

0.048 
0.007 0.018 -0.01325 

43  141091 NATA ٌ ٌٍَّٕٛٛغٍٕت ٌصٕ   ث  لأ 
-

0.189 

-

0.089 
0.095 0.083 -0.025 

44  141214 ASAS أس ش ٌٍصٕ   ث  ٌخرس ٍٔت 
-

0.022 

-

0.061 

-

0.031 
0.010 -0.026 

45  141039 WIRE 0.042  ٌٛغٍٕت ٌصٕ  ت  ٌىٛ  ً ٚ لأس ن  ٌىٙر  ئٍت 
-

0.026 

-

0.112 

-

0.011 
-0.02675 

46  141219 PHIL دٌٚتفٍ دٌفٍ  ٌصٕ  ت  لأ 
-

0.143 

-

0.077 

-

0.177 
0.232 -0.04125 

47  141216 JOSE ًٌٛغٍٕت لإٔخ س  ٌٕفػ ٚ ٌط لت  ٌىٙر  ئٍت ِٓ  ٌصخر  ٌسٌخ  
-

0.071 

-

0.089 

-

0.034 

-

0.047 
-0.06025 

48  141213 CJCC لأٌبست  لأردٍٔت  
-

0.045 
-

0.060 
-

0.016 
-

0.128 
-0.06225 

49  141141 JVOI دٍٔتِص ٔع  ٌسٌٛث  ٌٕب حٍت  لأر 
-

0.247 

-

0.128 
0.008 0.098 -0.06725 

50  141208 AQRM ٌمذش ٌٍصٕ   ث  ٌخرس ٍٔت  
-

0.074 

-

0.080 

-

0.195 

-

0.009 
-0.0895 

51  141077 IENG رَ   ء  ٌذٌٓ ٌٍصٕ   ث  ٌٕٙذسٍت 
-

0.418 
0.005 

-

0.083 
0.080 -0.104 

52  141044 UCVO ٌمرٌت ٌٍصٕ   ث  ٌغ  ئٍت ٚ ٌسٌٛث  ٌٕب حٍت  
-

0.462 
-

0.208 
0.245 

-
0.024 

-0.112 

53  141011 NAST ٌٛغٍٕت ٌصٕ  ت  ٌصٍب  
-

0.242 

-

0.283 
0.045 0.027 -0.11325 

54  141073 MPHA 
 ٌشرق  لأٚسػ ٌٍصٕ   ث  ٌذٚ ئٍت ٚ ٌىٍّ ٌٚت ٚ ٌّسخٍسِ ث 

  ٌطبٍت
0.044 

-

0.438 

-

0.099 

-

0.045 
-0.1345 

55  141023 APHC  ٚ 0.019 ٌىٍّ ٌٚت ٌّروس  ٌعر ً ٌٍصٕ   ث  ٌذٚ ئٍت 
-

0.229 
-

0.147 
-

0.195 
-0.138 

56  141017 JOPC ِص ٔع  ٌٛرق ٚ ٌىرحْٛ  لأردٍٔت 
-

0.282 
0.004 

-

0.131 

-

0.224 
-0.15825 

57  141027 UNIC ٌع ٌٍّت ٌٍصٕ   ث  ٌىٍّ ٌٚت  
-

0.134 
-

0.059 
-

0.223 
-

0.266 
-0.1705 

58  141059 JNCC ( ٌشرق  لأٚسػ ٌٍى   ث  ٌّخخصصت )ِسه_ لأردْ 
-

0.295 

-

0.312 

-

0.164 

-

0.083 
-0.2135 
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 انتسهسم
رلى 

 انشركت

انريس 

 انحرفٍ
 أسى انشركت

انًتىسط  انسُت انًانُت

 2013 2012 2011 2010 انحسابٍ

59  141042 JOCM ِص ٔع  لإسّٕج  لأردٍٔت 
-

0.016 

-

0.339 

-

0.349 

-

0.457 
-0.29025 

60  141015 JOCF ِص ٔع  ٌخسف  لأردٍٔت 
-

0.171 

-

0.268 

-

0.289 

-

0.607 
-0.33375 

61  141094 NDAR 0.061 د ر  ٌغ  ء 
-

0.584 

-

0.642 

-

0.261 
-0.3565 

ك ددفسعددىسعلاقدديس ادد يسالمر    دديسبح دديسالاددادس ددىسالررحسقدد بسال  ةددقستحعددرادسا ددرو سرقدددسو ددىس جدد سال
والدددثيسنز ددد يسع دددحس ع دددحس دددلاثس ددد   تس دددىسة دددقس اددد يسالمر    ددديسل ددد دس   ر ددديسذلددد س ددد سة ددديسالادددادس دددىسس(4-3)

 الررحسفيسةثرسال    ت.
 ي من الأرباحوحصة السهم العاد العاقة بين نسبة المديونية:    (3-4)ةدو  

 اسم الشركة
متوسط نسبة 
 المديونية

متوسط حصة السهم 
 العادي من الأرباح

  -0.112 137.527    يسال   يسل  ن ع تسالغثاا يسواله  تسالن  ج يس-
  -0.2135 95.269سل ك  لاتسسالور    يسال  قسس-
 0.617 92.532س   يس    ةسال تو سس-

سالاادس ىسالمن واس  سارج  عس اسسسس سالمر    يسقرسجتديس  سال   يرسالا  سع حس ررحسال   يسورل   سع حسة ي  ي
 علارس  سارج  عس ا يسالمر    يسقرس د تسس(3-4)الن ديس ىسالررح،س لاس  سال اق س  يرس   سة سواضاسفيسا رو سرقدس

 ن ع تسالغثاا يسواله  تسالن  ج ي،سو   يسانلًاس  سجن قتسة يسالاادسالن ديس ىسالررحسفيس  س ىس   يسال   يسل 
س.ل ك  لاتسسالور ال  قس

س  س   س:سوعنرسال ج عس  س ر  بسذل سج ينس
س    ل يس  س -س  س ا ا  س ى سجن ي سالن  ج ي سواله  ت سالغثاا ي سل  ن ع ت سال   ي سر  ل ا س   ي ل ان اتسسو  تسفي

س ا  سس(2010-2011) سار   ار  ا  س  سعرب س ن ضسال   ي سمم  سال  لا سر سم ش  سال   ي س ا ا  س4,5تج وز
س)س,     سد ن ر سالم دة سلةك ب سوا   سا ج  ر ي سل     ي س ن ضسال   ي سلمس266وةثا س ىسق    سال    تس   ) /

ج  ثساش ئيس لن  رسق ارس هتدةسر سم ش سوضخسالا  ليسالمن ر يسلم اجارسال ها  ته سوال ررةسع حسررادسو ر يسد  نه ,س
لرىسة ئيسسا ج اااتسو نهعالم ل يسع حسزتدةسر سس   سال   يسسالوراقعسال   يسع حس  اا يسة ئيسول رسة  

سسالوراق سو   ه سسالوراقس  راعالم ل ي سة ق سس ص االم ل ي سال   ي س    س ىسس9,500,000ر س س رلًا راد
ساس,رادس4,500,000 سال نك ي سل   اار سال   ي س    س  سار   ار سر  سالخا رة ستأ يرسو ن د سوار   ار لك يرة

ص فيس ا رةس  غعسس2013الز يسالن لم يسع حسالاق   دسالردي,س   س ظا تسالن  ا سالم ل يسل    يس لا سع بس
ع حسال شدس ىسارج  عس   ن تسس2012د ن رسع بسس1,103,876(سد ن رس   ر يس   فيسر اس  اس231,374)

   سال   يس ع  اسال  اارسال نك يسالم ن  يسبمر    يسال   يسس,سوالا  سورااسذل س ن دس  2013ال   يسفيسع بس
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,سول رسق  عس دارةسال   يس  ض س  يس رتاج ة يسل ن  سع حسرا س    ج يسال   يسوزتدةسالم  ن تس2008ل ن بس
 .2014و    سال بح يس لا سع بس

سال  قسسج اجرس -سب س ينسالم ننينسرسالور    ي س ن اايس ر رةسجرا سسالر اق ااسذل سفيسل ك  لاتس س والمح  ي
الكا را يسسوالرلاًانخ  ضسربح يسال   ي,سة قس   فسر قسصن عيسالك ا  سس  ذل سس دىالخ رج ي,سة قس

سالن وضس ىس   درس    يسو  صيسالخ رج يس نا ,سولكىس ا اسً سالمن اايسال ر رةس ا  س ث ة ل س رن رسسبحرة
ساا   حسالمن اايسمح  رةسر  ك    تساللستم  كا س  س   يسل    ضسالم ادسالخ بسشثرسال ن عيس  ا و يسج  ً    

س سلاني سالمتا  ي سالخا ا  س  غع سال ك ل ف, سأق  ستم    س   در سع ح سواى    سا    ج س2011جك ل ف
,سلثل سق رتساش ئيسالن  يسشيرسس38,889,210%س ىسر سم ش سالمرا عسسوال  لاس93(س يس36,345,759)

سل سبم  اسالن د ي سر سم  سال   ي س هتدة س  سس20,000,000    ي سالمتا  ي سالخا ا  سر اسجن  ضس ا ي وسثا
 .%س ىسر سسالم  62

%س ىسر سم ش س118,س يس  س ا  رسد ن رس(45,959,366)س2013  غعس ا ا سال   يسالمتا  يس لا سع بسسسسسس
يس ىسع    تسال  غ  سو ا ا سج غ   يسمم س ت  سع حسقررةسالمرا عسمم ساظا سعةهسفيسة  قسالم ك يسوسوال را  تسالن ر 

ال   يسع حسالار   ارسفيس ع  ش س  ن  ةس ا   ةسوع حسقررته سفيسال ا اسرل ها  ته سال  سالثيس     س ع دةسة ك يس
  ر    يسال   يس.

سالمر    يس  ك س    ظس لاس  سذسسسس سال تو سان حسال شدس ىسارج  عس ا ي سالاادس   س    ة ل سلمس ت  سع حسة ي
قدس  ج  سق  ر سًرل    تسال  ى,سان حسال شدس ىسارج  عسال  اارسال نك يسوة سرسس0.617الن ديس ىسالررحس ذس  غعس

س سارج  ع س ا  س سل    ي سالم ن ةي سال اا لات سوالم    تسس ع  اع ح ساله عسالخ ب س  تتت الن لم ي,سسرلرن رتم   
     سس13   ر يس   فيسر اس  اسس2011     سد ن رس لا سع بسس22  سص فيسر اس  اس س  ار   ععسال   يس
    رسد ن رسفيسس3س  س2010    رسد ن رسفيسع بسس2 ا  سارج  عسق  يس   ن تسال   يس ىسس2010د ن رس لا سع بس

س سر  سالارج  عس2011ع ب سو ن د سس  , س نا ي سالن ب سشثا سالك   تسالم  عي سالرن رثل سارج  عسو س%24.7زتدة
ق  يس   ن تسال   يسارج نعسس  س لا%سس3.5 نا يسس2013الن لم ي,سوع حسال شدسس ىسانخ  ضسالك   تسالم  عيسلن بس

     سد ن رس ا  سس264 هتدةس  رارة سس ي,س2013    رسد ن رسفيسع بسس4,312س  س2012فيسع بسس4,048 ىس
     سد ن رسفيسس28س  س2012     سد ن رسفيسع بسس21ال  اسل    يس ىسالن لم ي,ة قسارج  سص فيسسالرن رارج  عس
س.2013ع بس
 :الأسالي  الإحصائية المستخدمة في الدراسة 4-2

تمس جد ااسال    دد سا ة د ا سل   دد لتسرلاع  د دسع ددحسعددردس دىسالردد ل  سا ة د ا يسالددلسج  د س دد س   ندديس
سالرراريسوة :

والثيس ظا س د س دىسال رد ساىاد وسوالانحد ااسالمن د ريسس(Descriptive Statistic)ا ة  اسال ص  س -1
 لك س ىسالم غير ىسالما   سال  اراتسال      يسممث يس نا يسالمر    ي،سوة يسالاادسالن ديس ىسالررح.

 .Pearson Coefficientتمسا    رسال  ض يسال ا ا يسالو سرر  رابس ن   س يرر  س -2
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 ل ا  سلا    رسال  ض يسال ا ا يسالث   ي.    سالانحرارسالخ  سا -3
 عرض نتائج الدراسة:  4-3

تمساردد   اجسال ردد ساىادد وسوالانحدد ااسالمن دد ريسل صددفس  دد ا سالرراردديسلكدد س ددىسالم غدديرسالمادد   سال دد اراتس
س.سس2013س-2010ا رتاتج يسال      يسوالم غيرسال    سة يسالاادسالن ديس ىسالررحسل ان اتس

 (4-4ةدو  )
 الوسط الحسابي والانحراف المعياري للقرارات الإستراتجية التمويلية وحصة السهم العادي 

 الانحراف المعياري  الوسط الحسابي  المتغيرات 
 27.91788 35.5249 ال  اراتسا رتاتج يسال      يس

 0.54218 0.0943 ة يسالاادسالن ديس ىسالررحس
ل رددد ساىاددد وسل  ددد اراتسا ردددتاتج يسال      ددديسوالم ث ددديس ناددد يسالمر    ددديس(س  س  سا4-4  ددديرسا دددرو سرقددددس)

(س  ن د س  داسال رد ساىاد وس27.91788(سوانحد ااس ن د ريس)35.5249) جم  سالال ها  ت/س جم  سالص  (س  داس)
س(.سسسسس0.54218(سوانح ااس ن  ريس)0.0943ى يسالاادسالن ديس ىسالررحس)

 : اختبار الفرضيات 4-4
سوقرستمسا    رسا ض لسالرراريس   س   :

 الفرضية الرئيسية الأولى:
Ho1سلاس  جدددرسعلاقددديسذاتسدلالددديس ة ددد ا يسل  ددد اراتسا ردددتاج ة يسال      ددديسوة ددديسالادددادسالنددد ديس دددىسالررحسفيس:

سال    تسال ن ع يسالما نذيسالن  يسالرد  ي.
س دلر:س4.4 ىس ج سا    رسةثرسال  ض يستمس ن اسا رو سرقدس
 (5-4ةدو  )

 مصفوفة العاقات الإرتباطية بين القرارات الإستراتجية التمويلية وحصة السهم العادي من الإرباح

 انًتغُراث
حصت انسهى انؼادٌ يٍ 

 الأرباح 
 

انمراراث الإستراتجُت 

 انتًىَهُت

1.314-** 
 (Rيؼايم الارتباط )

Pearson  

0.000 Sig 

 انؼُُت 899

س0.01نرس ا  ىس** نن يسع
 دد  ينسال دد اراتسا رددتاتج يسال      دديسعكادد يسس(س  سوجدد دسعلاقدد تسارج دد طس نن  ددي5-4  دديرسا ددرو سرقدددس)

=  Rسوة دديسالاددادسالندد ديس ددىسالررح,سوذلدد سع ددحسالمادد  ىسالك دد سوالددثيس اادد س ددىس ددلا سقدد دس ن  دد سالارج دد ط

ق دسارج  طسعكا يس نن  يسوةدثاس ندنيسا درسسسعسرة واللس(0000)وة سذاتسدلاليس ة  ا يسعنرس ا  ىسس(-0.809)
    سزادتس اد يسالمر    ديسق دعسة ديسالادادسالند ديس دىسالررحسوةد س د س   درس د اضسا ضد يسالررارديسالنر  ديسال ا اديس
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ل  ددد اراتسا رددددتاج ة يس ددد  سق ددد  سال  ضدددد يسال ر  ددديسالدددلسج لدددد ىسوجددد دسعلاقدددديسارج ددد طسذاتسدلالددديس ة دددد ا يسلالو سور
سالن  يسالرد  ي.سالما نذيلرىسال    تسال ن ع يسة يسالاادسالن ديس ىسالررحسل      يسوسا

 اختبار الفرضية الرئيسة الثانية:  
HO.25عنرس ا  ىسدلاليسسلاس  جرس   سذوسدلاليس ة  ا يس(0.05≥α)ل   اراتسا رتاج ة يسال      يسع حسة يسس

سل ن ع يسالما نذيسالن  يسالرد  ي.سالاادسالن ديس ىسالررحسلرىسال    تسا
 ( 6-4الجدو  رقم )

 على حصة السهم العادي من الأرباح      نتائج تحليل الانحدار البسيط لأثر القرارات الإستراتجية التمويلية
َتُجت انفرضُت 

 HOانؼذيُت  
R2 R 

درجت 

 انحرَت 
 ( انجذونُتTلًُت ) Sigيستىي انذلانت

(  Tلًُت )

 انًحسىبت

 -2.893 -0.4100 *0.000 892 0.809 0.098 رفط

 (α≤0.05)*ذو دلالة إحصائية 
دلالددددديسسو  سوجددددد دس  دددد سذس(1-9)ل ددددرستمساردددد  رابسا   ددددد رسالانحددددرارسال ادددد  سوج ددددديرسالن دددد ا سفيسا ددددرو س

سTوقدددرسظاددد س  لددد س دددىس دددلا سق  دددديسس(0.000) ة دددقس  ددداس اددد  ىسالرلالدددي (α≤0.05) ة ددد ا يسعندددرس اددد  ىس
,سوةدد سق  دديسالمنن  دديسلنددد ذجس(-0.41) ق   ادد سا رول دديسوال  لغدديسسسسسسسسوةدد سا دد س ددىس(-2.893)لغدديسالمحادد  يسوال  

 دىسال غديرساى صد سفيس 0.098وةدثاس ندنيس  س( 0.098)ال  لغديس R²الررارديسالخ صديسسدثرسال  ضد ي.س  د س  ندعسق  ديس
 ديس دىسالررح,سوجن د سالنلاقديسضدن  يس دينسالم غديرا سسال  اراتسا رتاتج يسال      يسجن دسع حسال غيرسفيسة يسالادادسالند

س%.R=80.9   سق  يس
عنددرس ادد  ىسوجدد دس  دد سذوسدلالدديس ة دد ا يسو ندد اًسع ددحس دد سردد  سا  ندد س دد اضسال  ضدد يسالنر  ددي,سة ددقس  ددعس

 يسل  دد اراتسا رددتاج ة يسال      دديسع ددحسة دديسالاددادسالندد ديس ددىسالررحسلددرىسال دد   تسال ددن عس(α≤0.05)دلالدديس
 الما نذيسالن  يسالرد  ي.س

 النتائج والتو يات
 النتائج: 

 تو لت الدراسة إلى النتائج التالية:لبيانات الدراسة والفرضيات  والإحصائ بعد التحليل الما  
 .25.5894س ا ويسالرد  يل     تسالما نذيسالن  يسال ن ع يس (DR)    ر س ا يسالمر    يس   -1
سالرد  دددي(سل  ددد   تسالماددد نذيسالن  دديسال دددن ع يسEPS)سالررحالنددد ديس ددىسسة دديسالاددداد   رددد سس    دد س -2

س. 8002-8000ل  تةس ىسس0.0943 ا ويس
ممث يس نا يسالمر    يسوة يسالادادسالند ديسسال      يسا رتاج ة ي  س ينسال  اراتسسعكا يسعلاقيسوج دسج ين -3

 سج دينسوجد دسعلاقد تسارج د طس نن  ديس د  ينسال د اراتس(,س  د0,01وةد سذاتسدلالديس ة د ا يسعندرس اد  ىس)س ىسالررح
سR ( =0.809-)ا رتاتج يسال      يسوة يسالاادسالن ديس ىسالررحسوالثيس اا س دىس دلا سقد دس ن  د سالارج د ط
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بمندديس  ددرس   دد سزادتس ادد يسالمر    دديسق ددعسة دديسالاددادسالندد ديس ددىسالررحسوذلدد سع ددحسالمادد  ىسالك دد سل  دد   تسس,
 سي.المررور

  جددرس نددضسال دد   تسال ددن ع يسالرد  دديسظادد تسا ادد سالنلاقدديس ددينسالم غددير ىس  د دديسبمندديس  ددرسزتدةس ادد  ىس -4
المر    يس د تس  سزتدةسة يسالاادس ىسالررحس نا سع حسر   سالمث  س   يس    ةسال تو ،سوفيسةثاسدل  سع حسوج دس

 رسالررحس ىسالر   .ج  وتسفيسقرراتسال    تسال ن ع يسالرد  يسفيسج ل 
ة ددقس  دداس ادد  ىسالرلالدديسس(α≤0.05)دلالدديس ة دد ا يسعنددرس ادد  ىسسووجدد دس  دد سذ  دد رتسالرراردديس  س -5
(سوةدد سا دد س ددىسق   ادد سا رول دديسوال  لغدديس-3.248المحادد  يسوال  لغدديس)سT(سوقددرسظادد س  لدد س ددىس ددلا سق  دديس0.001)
(سوةددثاس0.042ال  لغدديس)سR²سدثرسال  ضدد ي.س  دد س  ندعسق  دديس(,سوةد سق  دديسالمنن  دديسلندد ذجسالرراردديسالخ صدديس-1.96)

 ددىسال غدديرساى صدد سفيسال دد اراتسا رددتاتج يسال      دديسجندد دسع ددحسال غدديرسفيسة دديسالاددادسالندد ديس ددىسس0.042 نددنيس  س
 .R=20.4%الررح,سوجن  سالنلاقيسضن  يس ينسالم غيرا س   سق  يس

الاقدتاض(س ن  درسع دحسدرارديس     ديسلكد س دىس  د درسال    د ،س   ديسس  س   سة ك س   س   از س  س ينس)  ك ي، -6
سال     ،سعن  سالم    ةسالم ج  يس ك س ىسال  ارسال      سوال  ارسالار ث  ري.

   س   فسسس ن ااسًع حسالن  ا سالمث  رةسر    سًسج   س   ا سالرراريساى ل يس  س   ا س نضسالررار تسالا   ي -7
س.ا    س   ا س نلا سا

س.(سوالدلس  د عسعدىسوجد دسعلاقديسرد   يس د  ينساش كد سالمد  سوربح ديسال د  ي2006 لاشس)ساا سج   س  س   ا سدراري
و دد سس.وجدد دسعلاقديسردد ل يس ددينس ادد يسالددر   سوربح دديسال دد  يس  (سالددلسج صدد عس2012دراردديسا ندد ا ةس)س  د ساج  ددعس دد 

و اد  ىس ر    ديسال د  يسبمنديسف د سسسا دارة د ديس دينس  ديس(سواللس   عسعىسوجد دسعلاقديس 2005)سOliverدراريس
س. ك  سفيسال   يس ا  تتس ر    يسع ل يسا دارة    سزادتس  يس
الدلس  د عس( 8000)اللسا    عسفيس   اةاد سعدىسالررارديساى ل ديساك  دعسدرارديس  درس   د سس ت   سالررار

الدلسسسHuizinga (8000).سودرارديسالررحالند ديس دىسسعىسعربسوج دسعلاقيس   ينس اد يسالمر    ديسوة ديسالاداد
,سو دد ىسال  ةدددقساىددد  س  دد عس الادد  سفيسالن  ةددديسالدددلسس  عدددىسعددربسوجددد دسعلاقددديس دد  ينساش كددد سالمددد  سوربح دديسال ندددً 

س.تم   س  رج س يال ن سلاسجا  هبسسالخر  تسالم  ا يساللس  ر ا س  الرراريسة سسةثرج ص عس ل ا س
 التو يات: 

 :بما يل  ورنها الدراسة يو   الباحثا  النتائج التي كشفت عمن خ
ع حسدواا سال  قسوال     سفيسال    تسالرد  يس  سج ن و س  سا دارةسالم ل يس دىس جد سدرارديسالاد قسل  ند اسع دحس -1

 ا صسالار ث  رسالم  ةيسوالم بحيسل  دسع   يسال     س     يس  ث س ان ي.
 اس ددررة ساردد ث  رسال ددد ا سن دد دس نددينسالاع  دد رسعنددرسج  دد دسال ددرا  تسالن ر دديسالددلسرددنردد س  ددثسال   دديساله ن دديسل  -2

 يسو   ص سًفيسالوض عسالاق   د يساللس  ارة ساا سع حس ا  ىسالن لم.الم تض
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نردد سع ددحسا دارةسالم ل دديسفيسال دد   تسمم رردديسدورسان دد  س  ددك س  دد س ددىس جدد سال صدد  س  سة كدد س دد  س ن ردد س -3
 لار ث  ر يسوال  غ   يسالم   سش .للأ   يسا

س  لاتسر ااس    عسدا   يس بس  رج ي. ع حسالمترا تسال  ث يس عرادس بح ثسج ن  سر دارةسال ن  ليسوالم بحيسل   -4
 : انًراجغلائًت 

 انؼربُت.  انًراجغ :أولاا 

اساتها فٍ تىزَؼاث وػهً سُ الأردَُتانؼايت  أثر انهُكم انتًىَهٍ ػهً ربحُت انشركاث انًساهًت، (8000، أس َ فٍصً )أعّذ خًٍٍ -0

 .، ص ِعت  ٌشرق  لأٚسػغٍر ِٕشٛرةرس ٌت ِ صسخٍر ، الأرباح

أثر انرافؼت انًانُت وتكهفت انتًىَم ػهً يؼذلّ انؼائذ ػهً الاستثًار "دراست تطبُمُت ػهً انشركاث (، 8005 َغ ،  س َ محمد ) -8

 ض ِعت  لإس ٍِت، رس ٌت ِ صسخٍر.، غسة،  ٌانًساهًت انؼايت انؼايهت بفهسطٍُ"

، ِضٍت دراست تحركاث أسؼار الأسهى فٍ بىرصت ػًاٌ باستخذاو انًُارج انمُاسُت، 0442، أٌخٛري ٌبذري، صب ط ٚرح ب  -2

 .0در س ث،  ٌعذد

 ع ث ت  ٌِٛضٍ، انًتغُراث انًانُت انًحذدة نفاػهُت استخذاو انذَىٌ كًصذر يانٍ فٍ انًؤسساث(، 8000حٍّ ٚي،  بذ  ٌّضٍذ ) -9

 .02ٌٍبغٛد ٚ ٌذر س ث،  ٌعذد 
،  ٌعر ق5 يفهىو الإدارة انًانُت وتطىرها وأهذافها ووظائفها والإداراث وانؼهىو انًرتبطت بها(، 8009 ٌضبٛري، ِٙذي  طٍت ) -5

 ص ِعت    5ً وٍٍت  لإد رة ٚ لالخص د.

ارف الإسلايُت انؼايهت فٍ انمراراث انتًىَهُت فٍ انًص يذي استخذاو انُسب انًانُت فٍ اتخار(، 8008، أعّذ ٌ سٍٓ عّذ ) ٌضع فرة -1

 .، ص ِعت  ٌشرق  لأٚسػرس ٌت ِ صسخٍر غٍر ِٕشٛرة، الأردٌ

 .8004، 08، ِضٍت  ٌّٕصٛر،  ٌعذد أثر كهفت انتًىَم ػهً انتشكُهت انتًىَهُت( 8004 ٌغ فظ، ِ ٌه ) -2

اء انًصارف الأردَُت انًذرجت فٍ بىرصت ػًاٌ نلأوراق أثر هُكم رأش انًال ػهً أد(، 8002 ٌغّذ ْ، ٔ صر  ٌمع ة،  ًٍ ) -3

 .9،  ٌعذد04، ِضٍت  ٌّٕ رة،  ٌّضٍذ انًانُت: دراست تحهُهُت

يجهت جايؼت الاَبار نهؼهىو الالتصادَت "  لأس0ُٙ " ٌع لت  ٍٓ  ٌرفع  ٌّ ًٌ ٚ ٛ ئذ (8008)  ٌصبٍغ0ً ف ئس ٌغّذ0ًٔٚ  ٌٍ ش0 ٚ -4

 .03  ٌعذد 09 ِضٍذوالإدارَت
 ، ِىخبت ص ِعت ِؤحت.، د ر  ٌض ِعً  ٌغذٌذ ٌٍٕشر0غأساسُاث ويبادئ الإدارة انًانُت ، ، (8002، )، محمد ص ٌظ ٚآخرْٚ ٚي ٌغٕ -00

  لأردْ. –،   ّ ْد ر  ٌٛر ق ٌٍٕشر 00غ, اهاث انًؼاصرة فٍ انتحهُم انًانٍالاتج0 (08009 ٌٍٚذ ٔ صً ) ٌغٍ ًٌ -00

 ٌعٛ ئذ  ٌسٛلٍت ٌلأسُٙ   لأر  ط،  ٌسعر فً   حغسٓ   لت   دٚر ٔسبت  ٌر ظ  ٍى(، 8003، محمد عسٓ ) ٌذ عً، ِأِْٛ، أ ٛ ٔص ر -08
 .8،  ٌعذد 08، ِضٍذ يجهت انؼهىو الإدارَت انجايؼت الأردَُت،  غذ ِٕشٛر

 .ٌٍٕشر ٚ ٌخٛزٌع ،  لأردْ  ،  ّ ْ، ِؤسست  ٌٛر ق"الإدارة انًانُت"، (8003)  ٌس ٍذي، عّسة ِغّٛد -02

 ، د ر ٚ ئً ٌٍٕشر.8غَظرَت انًُظًت انهُكم وانتصًُى, ( 8005 ٌس ٌُ، ِؤٌذ سعٍذ ) -09
 .  ّ 5ْ د ر ٚ ئً ٌٍٕشر ٚ ٌخٛزٌع.2غيذخم صُاػت انمراراث,  -انتحهُم انًانٍ(. 8003ش ور0 ٍِٕر ٚآخرْٚ ) -05

  ٌّٕصٛرة،  ٌّىخبت  ٌعصرٌت. ، الإدارة انًانُت وانؼىنًت(، 8000 ٌشغ ث، محمد ) -01

 . لأردْ – ّ ْ   0 د ر ٚ ئً ٌٍطب  ت ٚ ٌٕشر00 غوتحهُم يانٍ إدارة, (8000) إ ر 0ٍُ٘ خٍذْٚ  ٌشذٌف ث -02
انؼىايم انًحذدة نههُكم انًانٍ فٍ شركاث الأػًال حانت تطبُمُت فٍ انشركاث انًساهًت انؼايت ، (8001ش ش، سٍٍّ ْ ٚآخرْٚ ) -03

 .0،  ٌعذد 09ِضٍت  ٌّٕ رة، ِضٍذ ،  غذ ِٕشٛر، الأردَُت

يذي استخذاو انًىازَاث انتمذَرَت فٍ انتخطُط وانرلابت واتخار انمراراث فٍ شركاث انصُاػت انذوائُت (، 8004صٍ َ، ٌٍٚذ زورٌ  ) -04

 .8004، 8،  ٌعذد 21، ِضٍت  ٌعٍَٛ  لإد رٌت فً  ٌّضٍذ انًساهًت انؼايت الأردَُت

 .خص دٚ لال  لإد رة0 وٍٍٗ  غذ د 0 ص ِعتانًانُت الإدارة0 (8000) إ ر ٍُ٘ ٌع ِري0 محمد  ًٍ  -80

 ،  ّ 5ْ د ر  ٌّٕ ٘ش.2الإدارة انًانُت, ط(، 8002 ٌع ِري، محمد  ًٍ ) -80

استخذاو الأسانُب انكًُت فٍ تطىَر انبُاَاث انًحاسبُت انلازيت نترشُذ لراراث الاستثًار بانتطبُك ، (8000، محمد  ٌض  ر ) ٌع ٌذي -88

 ٘رة .،  ٌم غٍر ِٕشٛرة، ص ِعت ِٕصٛرة دوخٛر ٖ، رس ٌت ػهٍ لطاع انتايٍُ

هُكم رأش انًال واثرِ ػهً لراراث انتًىَم دراست تطبُمُت نؼُُت يٍ انشركاث انصُاػُت 0 (8009 بذ  ٌرسٛي0 ٕ٘ذ ظٍ ء ) -82

 .8،  ٌعذد 1ٚ لالخص دٌت0  ٌّضٍذ   لإد رٌتِضٍت  ٌم دسٍت ٌٍعٍَٛ , نلأوراق انًانُت انًذرجت فٍ سىق انؼراق

يحذداث انهُكم انتًىَهٍ نهشركاث انصُاػُت انًساهًت فٍ انًًهكت انؼربُت ، "(8002)  بذ الله،  بذ  ٌم در،  ٌصذٌك،    ىر -89

  .،  ٌعذد  ٌر  ع98 ٌع ِت، ِعٙذ  لإد رة  ٌع ِت.  ٌرٌ ض،  ٌّضٍذ  د رة لإ "، ِضٍتانسؼىدَت
 ، ص ِعت دِشك وٍٍت إد رة  لأ ّ ي.انرلابت انًانُت(، 8000 ٌعم د، ٔٛر ) -85

 .5 د ر  ٌّسخمبً ٌٍٕشر ٚ ٌخٛزٌع لأردْ- ّ ْ.08 غانًانُت وانتحهُم انًانٍ دارةالإيمذيت فٍ  (8000 م0ً ِفٍظ ) -81

يجهت انمادسُت نهؼهىو الإدارَت حأرٍر ِؤشر ث  ٌخغًٍٍ  ٌّ ًٌ فً حرشٍذ  ٌمر ر ث  لاسخزّ رٌت"  (0 "08002 لسّٗ ص  ر ) ٛض -82

 0  ٌعذد.04  ٌّضٍذ والالتصادَت

( ػهً لًُت الأرباحانتًىَهُت وسُاساث تىزَغ انتشغُهُت والاستثًارَت ) الإستراتُجُتراراث أثر انم، (8004 ًٍ ) إ ر ٍُ٘ ٌم ظً ،  -83

  ٌعر ٍت ٌٍعٍَٛ  ٌّ ٌٍت ٚ ٌّصرفٍت .   لأو دٌٍّت، غٍر ِٕشٛرة دوخٛر ٖس ٌت ، رانًُشاة
لسُ ت فٍ بىرصت ػًاٌ، لرار انتًىَم وأثرِ ػهً أداء انشركت دراست ػهً ػُُت يٍ انشركاث انًذرج، (8003ر ئر ) ،أٌمذًِٚ -84

 .  لأردْ.، ص ِعت  ٌعٍَٛ  ٌخطبٍمٍت  ٌخ صت ٌعٍَٛ  ٌّ ٌٍت ٚ ٌّصرفٍت، وٍٍت  لالخص د

 ،  ٌّذٚٔت  لإٌىخرٍٚٔت.الإستراتُجُتالإدارة (، 8000لعٍّ حً، سعٍذ ) -20
-.  ّ 00ْ غانؼهًُت( خذاياثوالاست)الأسانُب والأدواث  والائتًاٍَالاتجاهاث انحذَثت فٍ انتحهُم انًانٍ (. 08002 محمد )ِطر -20

 .5 د ر ٚ ئً ٌٍٕشر ٚ ٌخٛزٌع لأردْ

 لأردْ 5 د ر ٚ ئً ٌٍٕشر -.  ّ 00ْ غانتحهُم انًانٍ والائتًاٍَ )الأسانُب والأدواث والاستخذاياث انؼهًُت((. 8000ِطر 0 محمد ) -28
 ٚ ٌخٛزٌع.
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 د ِخٛفر  ٍى5 ، ص ِعت دِشك، وٍٍت  لالخصأساسُاث الإدارة انًانُت(، 8004ِٕٙذ،  ذٚر ) -22

www.tahusoft.com/books/175doc 

، در ست حغٍٍٍٍت ٌشرو ث لط ع  ٌخذِ ث يحذداث اختُار انهُكم انًانٍ بشركاث الأػًال(، 8000 ًٌِّٕٛ، غ زي ٚعسٓ،  ًٍ ) -29
 .8،  ٌعذد 23ت،  ٌّضٍذ َٛ  لإد رٌ ٌّذرصت فً  ٛرصت  ّ ْ، ِضٍت در س ث ٌٍعٍ

 ة ٌٍٕشر ٚ ٌخٛزٌع،  ّ ْ. ، د ر  ٌّسٍر0، غالإدارة انًانُت انُظرَت وانتطبُك(، 8002،  ذٔ ْ ح ٌٗ ٚآخرْٚ )إٌٔعًٍّ -25

 5  ٌّىخبت  ٌعر ٍت  ٌغذٌزت.  لإسىٕذرٌت، 1، غيذخم تحهُهٍ يؼاصرالإدارة انًانُت: (، 8003ٕ٘ذي، ٍِٕر ص ٌظ ) -21
 .  لأردْ، ، د ر  ٌٍ زٚري ٌٍٕشر،  ّ 0ْ، غالإستراتُجُتالإدارة  ،(0443، سعذ غ ٌب )ٌ سٍٓ -22
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