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  خصمل
 القيمة السوقية لـسعر     فيالملاءة المالية   أثر   إبراز إلىتهدف هذه الدراسة    

 الدراسة فقـد تـم جمـع        أهداف ولتحقيق   الأردنية،السهم في البنوك التجارية     
 ونـسب  الأجـل،  وطويلـة  الأجل،بيانات النسب المالية للملاءة المالية قصيرة  
 مـن العـام   الأردنيـة ك التجارية  تغطية الملاءة المالية من القوائم المالية للبنو      

م، وقد تكونت عينة الدراسة من البنوك التجاريـة         ٢٠١٠م وحتى العام    ٢٠٠١
 كانت بياناتها تطرح من خلال بورصـة عمـان          ،بنكا) ١٥( وعددها   الأردنية

 تحليـل   أسـلوب للأوراق المالية بانتظام خلال سنوات الدراسة، وتم استخدام         
لاختبـار مـدى تـأثر    ) simple Regression Analysis(الانحدار البسيط 

) القيمة السوقية للسهم  ( ، على المتغير التابع   )الملاءة المالية ( المتغيرات المستقلّة 
 قـد   الأجلمن الملاءة المالية قصيرة      نسبة النقدية أن   إلىوقد توصلت الدراسة    

م، من التباين الكلي من القيمة السوقية لسعر الـسه        ٠,٧٩٥( (فسرت ما مقداره    
 قد  الأجل نسبة الديون إلى مجموع حقوق الملكية من الملاءة المالية طويلة            وأن

من التباين الكلي من القيمة السوقية لسعر الـسهم،         ) ٠,٥٩٦(فسرت ما مقداره    
 فيفي حين كان تأثير متغير تغطية الفوائد من ملاءة تغطية الفوائد والضرائب             

من التبـاين  ) ٠,٢٤٦(سر ما مقداره القيمة السوقية لسعر السهم ضعيفا، حيث ف  
 البنـوك   تاإدار الدراسـة    وأوصـت الكلي من القيمة السوقية لسعر الـسهم،        

 أثـر  لما له ، بضرورة الأخذ بعين الاعتبار معدل سعر الفائدة   الأردنيةالتجارية  
  .على الفوائد

الملاءة المالية، القيمة السوقية للـسهم، البنـوك التجاريـة          : الكلمات الدالة 
  .ردنيةالأ



– – 

 

  ٢١٢

Financial solvency and its Impact of in the 
market value of the share price in the Jordanian 

commercial banks listed on the Amman Stock 
Exchange: an analytical study for the period 2001-

2010 
Dr. Shaher Falalh Al-rood 

Abstract 
This study aims to highlight the impact of financial 

solvency in the share Market value price in the Jordanian 
commercial banks. In order to achieve the objectives of the 
study Data were collected on short-term and long-term 
solvency ratios and solvency coverage ratios from Jordanian 
commercial banks list covering the period 2001-2010. The 
sample of the study was 15 Jordanian commercial banks 
whose data were published on a regular basis by Amman 
Stock Exchange throughout the aforementioned period. 
Simple Regression Analysis was used in order to examine the 
range of the impact of the independent variable (Solvency) 
on the dependent variable (the share market value). The 
study concluded that the proportion of short-term cash 
solvency explains (0.795) of the total variance in share 
market value. The study also concluded that the ratio of debt 
to total equity of long term solvency explains (0.596) of the 
total variance in share market value, while the effect of the 
Interest Coverage variable of the solvency of interest 
coverage and taxes on the share market value was weak: it 
explains only (0.24) of the total variance in the share market 
value. The study recommends that the administration of 
Jordanian commercial bank should take into consideration 
interest rates as it has an impact on the benefits/ interest. 

Key words: solvency of financial, the market value of 
the shares, Jordanian commercial banks. 
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 القيمة السوقية لسعر السهم في ومدى تأثيرها فيالملاءة المالية 
   للأوراق الماليةالمدرجة في بورصة عمان الأردنيةالبنوك التجارية 

  ٢٠١٠-٢٠٠١ للفترةدراسة تحليليه 
  :المقدمة

 وأسـعار أسـهم   Solvency financialيحظى موضوع الملاءة المالية 
ير من قبل المحللين الماليين والمستثمرين      الشركات المساهمة العامة باهتمام كب    
 حيث إن القوائم المالية تتضمن كماً       ؛خرىوالمقرضين وغيرهم من الجهات الأ    

كبيراً من البيانات المحاسبية الخاصة بالفترات المالية السابقة والفتـرة الماليـة            
 وتأثير ذلك في قرارات المستثمرين، وربحية الشركة، وانعكـاس ذلـك     الحالية

 لذلك لا يكفـي إعـداد هـذه    ،)Menaje, 2012; P: 41 (ى ربحية السهمعل
 وإنما يجب تحليلها باستخدام الأساليب والأدوات المناسبة لتحويل تلـك           ،القوائم

 إضافة إلـى التنبـؤ   ،البيانات إلى معلومات مفيدة عن أداء المنشأة في الماضي       
ة المـستخدمة للبيانـات     بمستقبلها، ثم تفسير نتائج التحليل لخدمة الأطراف كاف       

التحليل باستخدام النسب المالية من أقدم أدوات التحليل المالي،         ويعد  . المحاسبية
 ،وذلك للتعرف على الملاءة الماليـة للـشركة       . )٣، ص   ٢٠٠٨،  أحمدالسيد  (

 وقـد   ، والاستثمار بها من قبـل المـستثمرين       ،وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها   
علاقة بين بنـدين أو     بأنها   ،إلى تعريف النسب المالية   تطرق كثير من المؤلفين     

 أو بعـدد   ،يـتم التعبيـر عنهـا بنـسبة مئويـة         ،  أكثر من بنود القوائم المالية    
   .)٣٧، ص،٢٠٠٤الخلايلة،(،المرات

ويعد كل من بيان الدخل والميزانيـة العموميـة مـن الأدوات الأساسـية        
 ,Innocent, & others( لية الماالمستخدمة في تقييم الأداء واستخراج النسب 

2013; p:107 ( سواء الملاءة المالية قصيرة ،التي تقيس الملاءة المالية للبنك 
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 القيمـة الـسوقية   تعد خرىأ ومن ناحية ،طويلة الأجل ونسب النشاط    وأجل  الأ
 وتقييم مـلاءة البنـوك التجاريـة        ، الهامة في قياس   الأدوات البنوك من    لأسهم

 المـلاءة  علـى  ولذلك جاءت هذه الدراسة للتعرف       ية؛المالردنية في السوق    الأ
 تلـك  لأسـهم  القيمة السوقية ومدى تأثيرها في ردنية  المالية للبنوك التجارية الأ   

 .ة الأردنيةسهمها في السوق الماليأالبنوك المدرجة 

  :مشكلة الدراسة
دوات قياس جيدة لمعرفة ملاءة البنـك       أنظرا لما تشكله النسب المالية من       

سهم أ والاستثمار في مجال     ، والقدرة على الوفاء بالتزاماته تجاه عملائه      ،المالية
 وعلـى الجانـب     ،البنوك التجارية من قبل المساهمين والمحليين والمستثمرين      

قياس هامة من قبل    الأردني أداة    القيمة السوقية لسهم البنك التجاري       تعدخر  الأ
 والاحتفـاظ  ،ي سوق الأوراق المالية سهم ف المستثمرين على شراء وبيع تلك الأ     

 ـ     ،بها خلال التداولات في الأوراق المالية       ة وحجم الاستثمار في الـسوق المالي
   :الآتية الأسئلة عن الإجابةجاءت هذه الدراسة لتحاول  لذلك ،الأردنية

نسب التـداول،   : الآتية الأجل بنسبها    المالية قصيرة  تأثير الملاءة    مدىما   -١
 القيمة السوقية لسعر السهم فـي       فييعة، نسب النقدية،    نسب السيولة السر  

  .البنوك التجارية الأردنية
نـسبة حقـوق    : الآتيـة  الأجل بنسبها    المالية طويلة  تأثير الملاءة    مدىما   -٢

المالكية إلى مجموع الموجودات، نسبة الديون إلى مجموع الموجـودات،          
ية لسعر السهم في    القيمة السوق  فينسبة الديون إلى مجموع حقوق الملكية،       

  .البنوك التجارية الأردنية
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تغطيـة الـضرائب   : الآتيـة  التغطيـة  المالية لنسب تأثير الملاءة   مدىما   -٣
 القيمة السوقية لـسعر الـسهم فـي         فيوالاستهلاك، نسبة تغطية الفوائد،     

 .البنوك التجارية الأردنية

  أهداف الدراسة
ملاءة والقيمة الـسوقية    تهدف هذه الدراسة إلى بحث طبيعة العلاقة بين ال        

 ٢٠٠١ بين عام لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنية للفترة المالية الواقعة          
  :محاولةل م وذلك٢٠١٠وحتى عام 

جـل   والملاءة المالية قـصيرة الأ     ،جلتقييم أداء الملاءة المالية طويلة الأ      -١
قييم  وت ،طفاءات والإ ستهلاكاتوالاوملاءة نسب تغطية الفوائد والضرائب      

 . الأردنية ة في السوق الماليالأردنيةبنوك التجارية الالاستثمار بالأسهم في 

تقديم تفسير يساعد في فهم تقلب القيمة السوقية لأسعار الأسهم المتداولـة             -٢
 ـ      ةوالمدرجة في السوق المالي    ن  للبنوك التجارية الأردنية بالشكل الذي يمكَ

 والاطمئنان إلى مدخراتهم في     ،المستثمرين من رسم سياساتهم الاستثمارية    
 .الأردنية ةأسهم تلك البنوك المدرجة أسهمها في السوق المالي

ردنية حول ملاءتهـا الماليـة      تقديم توصيات لإدارات البنوك التجارية الأ      -٣
جل ونسبة تغطية الفوائد والـضرائب والاسـتهلاكات         وطويلة الأ  ،قصيرة

  .ةسهم البنوك التجاريأوالقيمة السوقية لأسعار 
  أهمية الدراسة

  :الآتيةهميتها من الاعتبارات أتستمد هذه الدراسة 
والقيمة الـسوقية لـسعر الـسهم       المالية،  اختبار العلاقة بين نسب الملاءة       -١

  .السوقي في البنوك التجارية الأردنية
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 يمكنها من التعرف على     ،توفير معلومات مناسبة للبنوك التجارية الأردنية      -٢
 وتوقيت استخدامها من اجل العمل علـى تخفـيض          ة،من النقدي احتياجاتها  

 وتخفيض المخاطر المتعلقة بمستوى الـسيولة       ، المال من ناحية   رأستكلفة  
 . من ناحية أخرىإلى أدنى حد

تقدم هذه الدراسة أدلة مستمدة من واقع التطبيق العملي لمدى تأثر القيمـة              -٣
 إشـكالها بلماليـة    الملاءة ا  التجارية بنسب  الأسهم للبنوك السوقية لأسعار   

 وتغطيـة الفوائـد والـضرائب       ، ومتوسطة الأجـل   ، قصيرة الأجل  كافة؛
 . والاستهلاك

تخدم هذه الدراسة كل من مستخدمي التقارير المالية على وجـه التحديـد              -٤
،  كثيرا على السعر السوقي للسهم وذلـك       الذين يعتمدون  ،المحللين الماليين 

 .تنبؤ لتحقيق الأرباح مستقبلابال

 :يأتيتمثلت محددات هذه الدراسة فيما : ت الدراسةمحددا

 من الدراسة لعدم اكتمـال بياناتهـا   نيةدالأراستثناء بعض البنوك التجارية   -١
  . الدراسةمدةخلال 

 .لا تشمل الدراسة البنوك الأجنبية العاملة في الأردن -٢

تثمل الملاءة  أن   يمكنتقتصر هذه الدراسة على بعض النسب المالية التي          -٣
 ونسب مـلاءة تغطيـة الـضرائب        ،جل وطويلة الأ  ،جللية قصيرة الأ  الما

 .والفوائد والاستهلاكات

ينمـا  أ و ،صولو الممتلكات فهو يعني الأ    أ ،ينما وجد مصطلح الموجودات   أ -٤
 . فهو يعني الالتزامات،و المطلوباتأوجد مصطلح الخصوم 

 فـي لم تتعرض هذه الدراسة للعوامل الأخرى غير المالية التي قد تـؤثر              -٥
 ،نالمـاليي  والمحللـين    ، البنـوك  وإدارات ،القرارات المالية للمـستثمرين   
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 فقط فـي نطـاق المعلومـات        تَومستخدمي التقارير المالية، وإنما حصر    
ن ي قائمتين رئيـست   بوصفهماالمستخلصة من قائمة الدخل والمركز المالي       

  .لاشتقاق النسب المالية
  : والدراسات السابقةالعلمي الإطار

  : للملاءة المالية والقيمة السوقية لسعر السهمالعلمي ارالإط -١
بينت الدراسات بالإدارة المالية والتحليل المالي الحديثة المتخصصة علـى          

 هناك  أن ،ثرها على أسعار الأسهم في الأسواق المالية      أصعيد الملاءة المالية و   
 ،السهم السوقي  وسعر ،ارتباطا وثيقا بين النسب التي تعبر عنها الملاءة المالية        

ولأهمية هذا الارتباط تعددت الدراسات التي تعرضت لمفهوم الملاءة الماليـة           
  .والقيمة السوقية لسعر السهم للشركات

بأنها اليسر المالي للمنـشأة  Solvency financial  وتعرف الملاءة المالية
زناد، الدوري و أبو    (صولها الجارية أكبر من التزاماتها الجارية       أعندما تكون   

بأنها قـدرة المنـشأة علـى       Liquidity، وتعرف السيولة      )٧١ ص،   ٢٠٠٣
 حتى تتمكن من سـداد التزاماتهـا المتداولـة عنـد     ،تحويل أصولها إلى نقدية   

وتقوم نـسب الـسيولة   ) (. Schroeder, et, al, 2001, P 156(استحقاقها 
الي للـشركة   بربط الأصول المتداولة بالمطلوبات المتداولة لمعرفة الوضع الم       

 ـ    أو ضعفها  وترتبط قوة سيولة الشركة   . في الفترة قصيرة الأجل    فر وا بمـدى ت
صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية، فإذا كان صافي التدفق النقدي من            

 فهذا يعني أن هناك فائضاً نقدياً يمكن لإدارة الشركة          ،الأنشطة التشغيلية موجباً  
 في تسديد الديون طويلة     وإماشطة الاستثمارية    إما في توسيع الأن    ،أن تستخدمه 

 أما إذا كان سالباً فهذا يعني أن على الشركة أن تبحث عـن مـصادر                ،الأجل
،  بالتمويل طويل الأجل   وإما إما ببيع جزء من استثماراتها       ،لتمويل العجز وذلك  
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 :Villier, & Meddelberg, 2013, p (.وقد تلجأ إلى التـأجير التمـويلي  

نـسب  : النسب المالية قصيرة الأجـل مثـل      : إلىكن تقسيم النسب    ويم،  )657
 ونسب الرفع المالي التي تقيس قدرة المنشاة        ،النقدية والتداول والسيولة السريعة   

 وتحقيق عائد مجـز     ، وتغطية استثماراتها  الأجل،على تغطية التزاماتها طويلة     
 نـشاطات  إدارةعلى ة أ المنشإدارة ونسب التغطية التي تهتم بقدرة       ،للمستثمرين

  .)Tsuiji, 2013, p:46( ةيكفاو  بقدرةالمنشاة
 وفقاً  ،وتكمن أهمية النسب المالية من وجهة نظر مستخدمي البيانات المالية         

وعلى هذا الأسـاس    ). ٧٣ ص،   ٢٠٠٣مطر،  (للأغراض التي ستستخدم فيها     
يمكن تصنيف النسب المالية حسب الأغراض المستخدمة فيهـا إلـى خمـس             

  ): ٣ ص، ٢٠٠٨السيد احمد، (ات رئيسة هي مجموع
تقـيس قـدرة الـشركة علـى دفـع      : Liquidity Ratiosنسب السيولة  -١

 .التزاماتها قصيرة الأجل عند استحقاقها

تقيس قدرة الشركة على توليـد الأربـاح مـن الأمـوال            : نسب الربحية  -٢
 .المستثمرة

ل أصـولها   تقيس قدرة إدارة الشركة على تشغي     ): الدوران  ( نسب النشاط    -٣
 .لتوليد الإيرادوإدارتها 

تقيس قدرة الـشركة علـى تـسديد        ): هيكل رأس المال    ( نسب المديونية    -٤
الأموال المقترضة والالتزامات طويلة الأجل، وكذلك المدى الذي ذهبـت          

 .إليه الشركة في الاعتماد على أموال الغير في تمويل احتياجاتها

 ذات أهمية لحملـة     تعد التي   تقيس خصائص الأسهم العادية   : نسب السوق  -٥
 والـدائنين والمـساهمين المـرتقبين     الأسهم، والمستثمرين والمقرضـين،   

 )Ferrer, 2011; p:119.(  الماليين والبنوكوالمحللين
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 مـن   الآتيـة  اشتقاق النسب المالية     أن  إلى  من الباحثين  ون كثير أشارولقد  
 ـ تأثير  لها   قائمة الدخل و ،قائمة المركز المالي    ىرار الاسـتثماري لـد    في الق

 ويمكن تـصنيف بعـضها      ، الشركات وإدارات ،المستثمرين والمحللين الماليين  
  ):١٦٣، ص، ٢٠٠٦مطر،  (الأتيعلى النحو 

 ):نسب السيولة(جل نسب تقييم الملاءة قصيرة الأ -١

 .الالتزامات المتداولة/ الأصول المتداولة = نسبة التداول  -١

الأوراق الماليـة   + صافي المـدينين    + ة  النقدي= (نسبة السيولة السريعة     -٢
  .الالتزامات المتداولة) / الأصول شبه النقدية+ القابلة للتحويل 

المـدفوع  + المخـزون    (–الأصول المتداولـة    = (نسبة السيولة السريعة     -٣
  .الالتزامات المتداولة) / مقدما

  .ولةالالتزامات المتدا) / الأصول شبه النقدية+ النقدية = (نسبة النقدية  -٤
 ):نسب النشاط(نسب تقييم  -٢

  متوسط المدينين/ صافي المبيعات = معدل دوران الذمم المدينة  -١
 معدل دوران الذمم المدينة / ٣٦٠= متوسط فترة التحصيل  -٢

/ عـة أو المـشتريات      يتكلفة البـضاعة المب   = معدل دوران الذمم الدائنة      -٣
  .متوسط الدائنين

 .وران الذمم الدائنةمعدل د / ٣٦٠= متوسط فترة الائتمان  -٤

متوسـط  / صـافي المبيعـات     = معدل دوران صافي رأس المال العامل        -٥
  .صافي رأس المال العامل

  .متوسط مجموع الأصول/ صافي المبيعات = معدل دوران الموجودات  -٦
متوسط الموجـودات  / صافي المبيعات  = معدل دوران الموجودات الثابتة      -٧

 .الثابتة
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متوسـط فتـرة   + رة تحصيل الـذمم المدينـة   متوسط فت = الدورة النقدية    -٨
 . متوسط فترة دفع الذمم الدائنة–الاحتفاظ بالمخزون 

 ):نسب هيكل رأس المال(نسب تقييم الملاءة طويلة الأجل  -٣

 الديون طويلة الأجل/ نسبة صافي الأصول الثابتة الملموسة  -١

 .مجموع الأصول/ مجموع المطلوبات = نسبة المديونية  -٢

مجمـوع  / مجموع حقوق المساهمين العـاديين      ) = الرفع  ( ة  نسبة الملكي  -٣
 .الأصول

مجمـوع حقـوق    /  الأصـول    مجمـوع = المـالي نسبة مضاعف الرفع     -٤
 .المساهمين العاديين

 لقياس الأداء المالي    ،)٧ ص   ،٢٠٠٩حمد، والكسار،   أ(شارت دراسة   أوقد  
لقـة  الأولـى متع   :تم تصنيف النسب المالية إلى ثلاث مجموعات      ولأي شركة   

بنسب الربحية، والثانية متعلقة بنسب الأداء الإداري، والثالثة نسب المديونيـة           
: الآتية وهي بمجموعها تكون قيمة الأداء المالي الذي يتحدد بالصيغة           ،والسيول

معـدل  + معدل نـسب الأداء الإداري      + معدل نسب الربحية    = الأداء المالي   
دلة الخط المستقيم بقيمة الأداء المـالي       ويتم إيجاد معا  . نسبة المديونية والسيولة  

  :ت الآتيةباعتماد طريقة تحليل العوامل، وبالخطوا
 .احتساب القيمة الفعلية للنسب المالية المختارة -١

  إيجاد الارتباط بين هذه النسب -٢
وعدد هـذه العوامـل يـساوي       ) تحديد العوامل غير المتعاقبة للمصفوفة       -٣

  (النسب المالية المختارة 
ن على أن العوامل غير المتعاقبـة       و يتفق الباحث  إذعاقب للعوامل   مرحلة الت  -٤

وبالتالي يتم تحويل العوامل غير المتعاقبة إلـى     . تمثل عوامل بناء مفيدة    لا
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متعاقبة ذات نفع أكبر باستخدام برنامج رياضي يتم فيـه تحويـل             عوامل
  .للاحتسابعدد محدد قابل  العوامل إلى

لة احتساب القيمة النهائية لـلأداء المـالي   وعلى ضوء ذلك يتم تحديد معاد     -٥
 :كما يأتي

 FP (Y) = C1 R1 + C2 R2 + C3 R3 + …………….+ Cn Rn+  
   حيث أن

 =Y المالي للشركات الأداء   
 = C1 وزن النسبة الأولى المحتسب 

 =R1 النسبة الأولى   
 =n عدد النسب   
 =Cمقدار ثابت   
 الذي يتم فيه التواصـل بـين         إلى المكان أو الإطار    ةشير السوق المالي  تو

 أو بشكل مباشر للتداول بالأوراق الماليـة  ،طريق وسطاء البائع والمشتري عن 
 الـسوق   ههدف هذ ت بأنواعها مثل الأسهم والسندات، و     ،)البيع والشراء  (ةوالنقدي

   إلى:)١٥، ص ٢٠٠٨ يوسف،(
    وتـوفير المعلومـات     ،سم بمفاهيم كفاءة السوق والـشفافية     تتتوفير سوق 

 ,Ferrer, 2011(. سهم والسندات المتداولة للمستثمرين الألأسعارلفورية ا

p: 120(  
 تنمية المدخرات باستثمارها في الأوراق المالية لخدمة الاقتصاد الوطني. 

           تعظيم ثروة المساهمين في الشركات المساهمة العامة وتحقيق عوائد على
 ـ           .ة الأسـهم  شكل توزيعات سواء نقدية أو أسهم مجانية لأصـحاب حمل

)Azhagaiah, 2008, p: 181( 
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 يسررعة وبس ، والتعامل بهاتنظيم إصدار الأوراق المالية. 

         بـدأت بالتـداول     ،تم تأسيس البنك العربي كأول شركة مساهمة محـدودة 
 وتم إسناد القـرض    ،مع عدم وجود مكان متخصص لهذا التداول      ،  بالأسهم

       ا لوجود المكاتـب غيـر      لأول مرة في الأردن في أوائل الستينات، ونظر
 الحكومة للتفكير جديا فـي بنـاء سـوق          سعت ،متخصصة لهذا التداول  ال

  وتعمـل علـى    ضمن حقوق الطرفين وتـسهل المهـام      تللأوراق المالية   
 ووضع آلية لإيجاد سعر الورقة المالية العادل بناء علـى قـوى            ،تسريعها

 ـ      . العرض والطلب  م ١/١/١٩٧٨ فـي    ةوعليه، تم إنـشاء الـسوق المالي
وتشير ). ٢٦، ص   ٢٠٠٨ يوسف،( ١٩٦٧ة   لسن ٣١بموجب القانون رقم    

 إلى الأدوات المالية التـي      )٢٠٠٨الشواورة،  (كما بينها   ،  الأوراق المالية 
عطي الحق  ي إنها صك    : ويمكن القول  ،يتم تداولها في سوق الأوراق المالية     

 والحصول على ربح محـدد أو غيـر         ،لصاحبها التصرف بها وقت شاء    
 الشركة وهـي عبـارة عـن        أحوال تقتضيهاد حسب الظروف التي     محد

 لرأسمال الـشركة    مملوكة الأسهم هي أدوات     إنالأسهم والسندات، حيث    
 . والسندات أدوات مديونية على الشركة

  :الدراسات السابقة المتعلقة بالملاءة المالية والقيمة السوقية لسعر السهم -٢
تي تتعلق بالدراسـات التطبيقيـة التـي         الدراسات ال  لأهم تحليل يأتيفيما  
نـسب  و ، موضوع الملاءة المالية والقيمة السوقية لسعر الـسهم        حولأجريت  
نسب التـي   ال و ، ونسب التدفقات النقدية   ، ونسب النشاط  ، ونسب السيولة  ،السوق

 الدراسـات الـسابقة حـول       لأهم تحليل يأتيوفيما  ،  تقيس العوائد على السهم   
  :ز هذه الدراساتبرأموضوع الدراسة ومن 
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التنبـؤ بفـشل الـشركات      "بعنوان   ) ٢٠٠٤ ،ودوالجهماني والدا (دراسة  
هـدفت  "المساهمة العامة الصناعية الأردنية باستخدام القياس متعدد الاتجاهات         

ة في التنبؤ   يالدراسة إلى التوصل إلى مجموعة النسب المالية الأكثر قدرة وكفا         
عية الأردنية وذلك من خـلال تطبيـق        بفشل الشركات المساهمة العامة الصنا    

وقد تكونت عينة الدراسـة مـن   . الأسلوب الإحصائي القياس متعدد الاتجاهات   
شركة نصفها فاشلة والنصف الآخر غير فاشلة خلال الفترة مـن عـام             ) ٢٤(

نـسبة ماليـة    ) ٤٠(ولتحقيق هدف الدراسة تم احتـساب       . ٢٠٠٠ إلى   ١٩٩٣
ولة، ونسب الربحية، ونسب هيكـل       نسب السي  :صنفت إلى ست مجموعات هي    

.  والرفع المالي، ونسب السوق، ونسب النشاط، ونسب التدفقات النقدية         ،التمويل
 ونسب الربحية هـي  ،وتوصلت الدراسة إلى أن مجموعة نسب التدفقات النقدية     

ة على التنبؤ بفشل الشركات المـساهمة العامـة         يأكثر النسب المالية قدرة وكفا    
  .الصناعية الأردنية

علاقـة كـل مـن العائـد        "بعنوان   ) ٢٠٠٥الخداش والعبادي،   (دراسة  
هدفت "المحاسبي والتدفقات النقدية إلى حقوق المساهمين بالقيمة السوقية للسهم          

هذه الدراسة إلى تحديد أهمية العائد على حقوق المساهمين كنسبة مالية مستندة            
 الوضع المـالي والـسعر      إلى أساس الاستحقاق وإلى التدفقات النقدية في تقييم       

 ولتحقيق أهـداف    .السوقي للسهم للشركات الصناعية المساهمة العامة الأردنية      
شركة مدرجة في بورصة    ) ٢٦(الدراسة قام الباحثان باختيار عينة بلغ عددها        

 على أن يكون قد جرى تداول أسهمها لعشر سنوات علـى            ٢٠٠٢عمان للعام   
ة التدفقات النقدية توفر معلومات إضـافية   وتوصلت الدراسة إلى أن قائم    .الأقل

 قـيم   تعـد  كمـا    ،وهامة تساند المعلومات التي توفرها القوائم المالية الأخرى       
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تهـا المبنيـة علـى      التدفقات النقدية ونسبها المالية ذات أهمية أفضل من مثيلا        
 .أساس الاستحقاق في تقييم الوضع المالي للشركات

 Time Variation in the "بعنـوان ) McMillan, 2005(دراسـة  
Cointegrating Relationship between Stock Prices and 

Economic Activity " هدفت الدراسة إلى بيان العلاقة بين السعر الـسوقي 
 ، ونماذج التـسعير الـصناعي  ، والنشاط الاقتصادي، الصناعي ، والإنتاج للسهم

  الماليـة، وقـد    لأوراقا في سـوق     أسهمهاوأسعار الفائدة للشركات المدرجة     
المـسجلة فـي سـوق الأوراق        الصناعية    من الشركات   شركة ٥٠٠خضعت  

المالية في الولايات المتحدة الأمريكية، وتم استخدام البيانـات الـشهرية لهـذه      
م، وقد توصلت الدراسـة إلـى أن هنـاك          ٢٠٠٠-١٩٧٠الشركات من الفترة    

 الصناعي وأن هنـاك علاقـة    والإنتاجالأسهمعلاقة ارتباط إيجابية بين عوائد  
  . الفائدةأسعارارتباط سلبية بين عوائد السهم ومعدلات 

دراسة العلاقة بـين نـسب      " بعنوان  ) ٢٠١١العمودي والخيال،   (دراسة  
دراسة تحليلية علـى الـشركات المـساهمة        (التدفقات النقدية والقيمة السوقية     

ات المشتقة من قائمـة    التعرف على المعلوم   إلىهدفت هذه الدراسة    )" السعودية
 شركة مـن  ٥٤ وتمثلت عينة الدراسة ،ثرها في القيمة السوقية   أالتدفق النقدي و  

من الشركات المدرجة    شركة موزعة على القطاعات      ٨٦مجتمع الدراسة البالغ    
  باستثناء قطاع البنوك وشـركات التـامين        في السوق المالي السعودي    أسهمها

ث سنوات وتم اختبار الانحدار المتعدد       على مدى ثلا   ٢٠٠٦ -٢٠٠٤ من   للمدة
سـاس  أ ومؤشر الربحية القائم على      ،لمؤشرات النقدية من قائمة التدفق النقدي     

الاستحقاق كتفسير للتغير في القيمة السوقية للسهم على الشركات التي خضعت           
ايجابيـة بـين    ارتبـاط    هناك علاقة    أنظهرت نتائج الدراسة    أ وقد   ر،للاختبا
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  ٢٢٥

 الشركة  إليه النقدي لبعض الشركات حسب القطاع الذي تنتمي         شرات التدفق ؤم
  . الأجل ةوعلاقة عكسية بين التغير في القيمة السوقية للسهم والالتزامات قصير

 معـدل عائـد     علىالعوامل المؤثرة   " ، بعنوان )٢٠١١الصعيدي  (دراسة  
السهم السوقي، دراسة تطبيقية على الشركات المدرجة فـي سـوق فلـسطين             

 فـي  العوامل المـؤثرة     علىهدفت هذه الدراسة إلي التعرف      " اق المالية للأور
معدل العائد السوقي لأسهم الشركات المدرجة في سـوق فلـسطين لـلأوراق             

وتم استخدام الأساليب الإحـصائية     ، )م  ٢٠٠٩ – م٢٠٠٦ ( المدةالمالية خلال   
ة لتحليـل   بالإضافة لأسلوب بناء المحـافظ الاسـتثماري      ) الارتباط والانحدار   (

 وجود علاقـة طرديـة       الدراسة إلى  وقد توصلت ، تالفرضياالبيانات واختبار   
وبين معدل  ، ذات دلالة إحصائية بين معدل النجاح ومعدل العائد السوقي للسهم         

 .السعر في بداية المدة ومعدل العائد السوقي للسهم/ لتوزيعاتا

 A theory of corporate "، بعنـوان )Gryglewicz. 2011(دراسـة  

financial decisions with liquidity and solvency concerns" 
 معرفة تأثير كل من السيولة والملاءة المالية للـشركات  إلىهدفت هذه الدراسة   

 وتمثلت العلاقة في الاختيار الأمثل لهيكل       ،في مجال التامين ومخاوف التمويل    
وقـت الـذي تواجـه    رأس المال، والسيولة، وتوزيعات أرباح الأسهم، فـي ال      

 صدمات السيولة النقديـة  ر،جل القصي والأ ،التدفقات النقدية على المدى الطويل    
عـرض الـسيولة      من خلال النموذج الافتراضي التغييرات في      ،وعدم التيقن 

والملاءة المالية التي تؤثر أيضا من مخاوف السيولة والملاءة عبر هيكل رأس            
ياسة النقدية في الاحتياطيات النقدية التـي       المال ونتيجة لهذه التفاعلات في الس     

تزيد في الربحية وترتبط بشكل إيجابي مع التدفقات النقديـة ولا يعبـر عـن               
. توزيعات الأرباح النقدية المثلى التي ينطوي عليها مخاطر انخفاض الـسيولة          
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  ٢٢٦

وأظهرت أيضا أن مخاوف السيولة يؤدي إلى انخفاض فـي تـشتت هـوامش       
 . نقدية والتدفقات النقديةالائتمان للسيولة ال

 Predicting Financial Distress" ، بعنـوان )Bardia.2012(دراسة 

and Evaluating Long-Term Solvency an Empirical Study "
ين من الشركات الرائـدة فـي تـصنيع         تهدفت هذه الدراسة التجريبية على اثن     

تاتـا سـتيل   الصلب في الهند، هي شركة سيل من القطـاع العـام، وشـركة        
المحدودة، وهي أكبر شركة من القطاع الخاص، تهدف إلى مدى توقع الإفلاس            

النموذج الذي يعتمـد  -Z التمان نقاط  نموذجمالية، وذلك باستخدامالأو الضائقة  
 هذه الدراسة على التحقق من      أيضاوركزت  . على العديد من المؤشرات المالية    

ات العينة، من خلال استخدام النموذج      موقف الملاءة المالية طويلة الأجل لشرك     
التقني المشترك لشركات العينة لتحليل نسب الملاءة الماليـة بالاشـتراك مـع             

لدراسة ومعرفة أهمية الاختلاف فـي      ا لاختبار الفرضيات    الإحصائيالنموذج  
نسب الملاءة بين شركات الصلب في القطاع العام والقطاع الخاص وتم تقـديم             

حسين الملاءة المالية وتحسين موقف الشركات التـي تـم          بعض الاقتراحات لت  
  .اختيارها وأيضا إلى الابتعاد عن الإفلاس أو الضائقة المالية

تقييم أداء الشركات الـصناعية     "، بعنوان   )٢٠١٢،  وآخرون،  نوفل(دراسة  
" ٢٠٠٧ -١٩٩٧ مـن  للمـدة  ،المساهمة العامة الأردنية باستخدام معدل العائد     

 تقييم أداء الشركات الصناعية المساهمة العامة المدرجة في         هدفت الدراسة إلى  
 وذلك من خلال تحليل     ،بورصة عمان للأوراق المالية باستخدام معدلات العائد      

وقدرة هذه الشركات على توليـد  . قدرتها على استخدام مواردها بكفاءة وفاعلية 
.  سـيولتها  فيت  التدفقات التشغيلية من أصولها العاملة ومدى تأثير هذه التدفقا        

وتقييم هيكل التكاليف والهيكل المالي لهذه الشركات من خلال دراسة درجـات            
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  ٢٢٧

وتـم اسـتخدام    .  معدلات العائد المحققة   فيالرفع المالي والتشغيلي وأثر ذلك      
أسلوب الانحدار البسيط والمتعدد لاختبار فرضيات الدراسة وتوصـلت هـذه           

ية بـين الرفـع المـالي والرفـع         الدراسة إلى وجود علاقة ذات دلالة إحصائ      
 ونصيب السهم من الأربـاح وسـيولة الـشركات          ، ومعدل الدوران  ،التشغيلي

  . ومعدلات العائد المختلفة كمتغيرات مستقلة،كمتغيرات مستقلة
  :فرضيات الدراسة

  : ثلاث فرضيات رئيسةإلى تقسيم صياغة فرضيات البحث  تملقد
نسب : ( المالية قصيرة الأجل   ةملاءبأثر ال  تتعلق   :الأولىالفرضية الرئيسة   

 ،ملسعر الـسه  القيمة السوقية في) التداول، نسب السيولة السريعة، نسب النقدية     
   -:الآتيةومن هذه الفرضية تم اشتقاق الفرضيات الفرعية 

H01 القيمـة الـسوقية     في ذو دلالة إحصائية لنسب التداول       أثر يوجد    لا 
  .دنيةالأرلسعر السهم في البنوك التجارية 

H02      القيمـة  السريعة في السيولة   لنسب إحصائية ذو دلالة    أثر   لا يوجد 
  .الأردنيةالسوقية لسعر السهم في البنوك التجارية 

H03     القيمـة الـسوقية     في ذو دلالة إحصائية لنسب النقدية       أثرلا يوجد 
  .الأردنيةلسعر السهم في البنوك التجارية 

نـسبة  : ( المالية طويلة الأجلةبأثر الملاء  تتعلق   :الثانيةالفرضية الرئيسة   
حقوق الملكية إلى مجموع الموجودات، نسبة الديون إلى مجموع الموجـودات،    

 ومن  ،على القيمة السوقية لسعر السهم    ) نسبة الديون إلى مجموع حقوق الملكية     
  -:الآتيةهذه الفرضية تم اشتقاق الفرضيات الفرعية 

H04 ية لنسبة حقوق الملكية إلـى مجمـوع         ذو دلالة إحصائ   أثر يوجد    لا
  .الأردنية القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية فيالموجودات، 
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  ٢٢٨

H05    ذو دلالة إحـصائية لنـسبة الـديون إلـى مجمـوع             أثرلا يوجد 
  .الأردنية القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية  فيالموجودات،

H06 ية لنسبة الديون إلى مجمـوع حقـوق         ذو دلالة إحصائ   أثر يوجد    لا
  .الأردنية القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية فيالملكية 

تغطية ( المالية لنسب التغطية     ةبأثر الملاء  تتعلق   :الثالثةالفرضية الرئيسة   
 الـسهم،  القيمة السوقية لـسعر  في) الضرائب والاستهلاك، نسب تغطية الفوائد 

  -:الآتية اشتقاق الفرضيات الفرعية ومن هذه الفرضية تم
H07ذو دلالــة إحـصائية لنــسب تغطيـة الــضرائب   أثـر  يوجـد   لا 

  .الأردنية القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية فيوالاستهلاكات 
H08 القيمـة   فـي  ذو دلالة إحصائية لنسب تغطية الفوائـد         أثر يوجد    لا 

   .الأردنية السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية
  :المنهجية

  :البياناتمصادر الحصول على 
لغايات تحقيق أهداف الدراسة واختبار فرضـياتها، تـم جمـع البيانـات             

  :بالطرق الآتية
 الأول تم جمع البيانات الأساسية المتعلقـة بمتغيـرات الدراسـة            المصدر -١

  البنـوك التجاريـة مـن      لأسهموالمتعلقة بالملاءة المالية والقيمة السوقية      
البيانات المالية والمؤشرات التحليلية للنسب المالية المستخرجة من خـلال          

 الأردنيـة  الدراسة، الخاصة بالبنوك التجاريـة       مدةالتقارير المالية خلال    
لتقارير الدورية   ومن ا  المدرجة أسهمها في بورصة عمان للأوراق المالية      

 - ٢٠٠١ المـدة الصادرة عن بورصة عمان لـلأوراق الماليـة، مـن           
  . م٢٠١٠
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  ٢٢٩

تمثل في الكتب العربية والإنجليزية والمقالات بالإضـافة        ي: الثاني المصدر -٢
 ونشرات التقـارير الماليـة   ، الدراسات السابقة المتعلقة بهذا الموضوع إلى

 تـم  إذ . في مكتبة بورصة عمـان لـلأوراق الماليـة   ةلسوق عمان المالي  
التي تناولـت هـذا   الاطلاع على أكبر قدر ممكن من الدراسات والأبحاث  

الدراسات التي تهتم بهـذا   وكذلك ، وفي دول أخرى،الموضوع في الأردن 
  . من الدراسةالإطار العلمي، وذلك بهدف تغطية المجال

  :مجتمع وعينة الدراسة
 أسهمهايتكون مجتمع الدراسة من جميع البنوك التجارية العاملة والمدرجة          

 مـدة مان للأوراق الماليـة خـلال     والمتداولة في بورصة ع    ةفي السوق المالي  
 ـ) ١٧(ودون انقطاع وعددها    . م٢٠١٠م وحتى عام    ٢٠٠١الدراسة منذ     ا،بنك

 كعينة للدراسة لتناسب طبيعة تحليل الملاءة الماليـة         ابنك) ١٤(وقد تم إخضاع    
 ولمعرفة الأثر التراكمي لتحليل الملاءة المالية       ،والقيمة السوقية لأسعار الأسهم   

. قية السنوية للسهم للبنوك التجارية من خلال بيانات كـل بنـك            القيمة السو  في
 لعدم اكتمـال  الآتية، في حين تم استبعاد البنوك )١(والموضحة في جدول رقم    

، البنـك  الإسلاميالبنك العربي الدولي  ( الدراسة وهي    مدةبياناتها المالية خلال    
  )ردنيالاستثماري، بنك المال الأ

 مـدة ردنيـة خـلال     على البنوك التجارية الأ   وقد اقتصرت هذه الدراسة     
  : أهمهاأدناهللمعطيات ) ١(الدراسة المشار إليها بالجدول رقم 

 الدراسـة دون    مـدة  لقد تم التداول في أسهمها في بورصة عمان خـلال            -١
  .انقطاع

  . الدراسةمدة لغايات الدراسة خلال ةفر البيانات المالية كافة المطلوبا تو-٢
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  ٢٣٠

  )١(جدول رقم 
   البنوك الممثلة لعينة الدراسةبأسماءائمة ق

سنة   اسم البنك  التسلسل
  التأسيس

 1930  البنك العربي   -١
 1955  البنك الأهلي الأردني   -٢
 1960  بنك الأردن   -٣
 1960  بنك القاهرة عمان   -٤
 1965  بنك سوستيه جنرال الأردن   -٥
 1973  بنك الإسكان للتجارة والتمويل   -٦
  1976  البنك الأردني الكويتي   -٧
  1977  البنك التجاري الأردني   -٨
  1977  بنك الاستثمار العربي الأردني   -٩

 1978  بنك الاتحاد للادخار والاستثمار   -١٠
 1982  البنك الأردني للاستثمار والتمويل   -١١
 1990  الأردنبنك المؤسسة العربية المصرفية    -١٢
 1965   الصناعيالإنماءبنك    -١٣
  1978   الإسلامىالبنك    -١٤

   المستخدمةالأساليب الإحصائية
بعد أن تم إدخال البيانات باستخدام برنـامج الـرزم الإحـصائية للعلـوم            

   :الآتية تم استخدام المعالجات الإحصائية ،)SPSS.16(الاجتماعية 
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  ٢٣١

    تحليل الانحـدار البـسيط)simple Regression Analysis (  لاختبـار
عادلـة  وقـد تكونـت م    .  المتغير التـابع   فير المتغير المستقلّ،    يمدى تأث 

 :الانحدار على النحو التالي
Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + b5X5 + b6X6 + b7X7 + b8X8 

المتغير التابع، التغير في القيمة السوقية لسهم البنك التجـاري،     ) Y: (حيث
نـسبة النقديـة،    ) X3(نسبة السيولة السريعة، و   ) X2(نسبة التداول، و  ) X1(و
نسبة الديون إلى   ) X5( إلى مجموع الموجودات، و    نسبة حقوق الملكية  ) X4(و

) X7(نسبة الديون إلى مجموع حقوق الملكية، و      ) X6(مجموع الموجودات، و  
  نسبة تغطية الفوائد ) X8(نسبة تغطية الضرائب والاستهلاكات، و

  التعريفات الإجرائية
ويقـصد بـه   : Solvency financial  الملاءة المالية :المتغير المستقل -١

رمـو   (موجوداتهـا  من خـلال     اى  قدرة المنشأة على تسديد التزاماته      مد
، ولكن اشتمل موضوع الملاءة الماليـة علـى         )١٧، ص   ٢٠١٠والوتار،  

الملاءة المالية قصيرة الأجل وطويلة الأجل وملاءة التغطيـة مـن دخـل        
يرادية التي يقـدمها    لا التشغيلي الذي يأتي من الخدمات المصرفية ا       الإيراد
 ثلاثـة  إلـى  ولذلك تم تقسيم المتغير المستقل الملاءة المالية   ؛ لعملائه البنك

 : متغيرات وهي

 ـ المـلاءة الماليـة    -أ : Short-term financial solvency لقـصيرة الأج
 الأجـل ويقصد بها قدرة المنشأة على الوفاء وتغطية الالتزامات قـصيرة           

 القـصير  الأجلا في وسرعة توفير النقدية ومعرفة قوة المركز المالي لديه      
 :الآتية وتتكون من النسب ،)١٦٣، ص ٢٠٠٦مطر، (لديها 
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  ٢٣٢

صول ويقصد بها عدد مرات تغطية الأ: Current Ratio نسب التداول) ١(
 ومدى قدرة الأصول المتداولة لدى المنشأة       ،المتداولة للالتزامات المتداولة  

ذلـك علـى      المتداولة، وكلما زادت هذه النـسبة دلً       الأصول تغطية   على
 الالتزامات المتداولـة المفاجئـة      دأخطار سدا مقدرة الشركة على مواجهة     

 نقديـة أو الحـصول علـى        إلى أصول ثابتة    أي تحويل   إلىدون الحاجة   
الأصـول المتداولـة   : الآتيـة اقتراض جديد، وتقاس من خلال المعادلـة       

، وقـد تـم تجميـع       )١٢٥: ، ص ٢٠٠٣الدوري،  (الالتزامات المتداولة   /
انات لهذه النسبة من القوائم المالية لكل بنـك مـن البنـوك التجاريـة               البي
 .ردنية لكل سنة من سنوات الدراسةالأ

 – ويقصد بها الأصول المتداولة :Quick Ratio نسب السيولة السريع) ٢(
، وسبب طرح المخـزون مـن الأصـول         الالتزامات المتداولة /المخزون  

 .ريقة حسابهالمتداولة لاختلاف قيمته مع اختلاف ط

فرة مقابل تغطيـة  ا النقدية المتوا ويقصد به:Cash Ratio نسبة النقدية) ٣(
 .الالتزامات

وتقيس : Long-term financial solvencyالأجلالملاءة المالية طويلة  -ب
 سـواء   ،قدرة المنشأة على الوفاء بالتزاماتها تجاه الـدائنين والمقرضـين         

مثل ق الملاك من خلال الاستخدام الأ      وحقو الأجل طويلة   أوجل  قصيرة الأ 
وتتكون من النسب   ). ١١٥: ، ص ٢٠٠٧العامري والركابي،   (لموجوداتها  

  :الآتية
: Equity assets ratio  نسبة حقوق الملكية إلى مجمـوع الموجـودات  )١(

 إجمـالي  تغطية حقوق الملاك باسـتخدام  إمكانيةوتوضح هذه النسبة مدى  
سبة كان ذلك أفـضل مـن وجهـة نظـر           الأصول وكلما ارتفعت هذه الن    
 .المستثمرين الخارجيين والملاك
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  ٢٣٣

ويقصد بها : Debt Assets Ratio نسبة الديون إلى مجموع الموجودات) ٢(
جل وطويلـة   قصيرة الأ ( تغطية الموجودات التي لدى المنشأة للديون        ىمد

  لخدمة الدين نتيجة   إضافيةعباء  أ إلى هذه النسبة يؤدي     ارتفاعن  أو) الأجل
 ومـن ناحيـة     ،التوسع في الاقتراض وتجنب التوسع في رأسمال المنشأة       

 . المقرضين عن تقديم المزيد من القروضإحجام إلى يودي أخرى

وتوضـح  : Debt equity ratio نسبة الديون إلى مجموع حقوق الملكية) ٣(
هذه النسبة العلاقة بين مصادر التمويـل الخارجيـة ومـصادر التمويـل             

 الأجـل  وطويلة   الأجل قياسها بقسمة مجموع الديون قصيرة       الداخلية ويتم 
 احتمال عدم قدرة    إلى مجموع حقوق الملكية ويشير ارتفاع هذه النسبة         إلى

 المنـشأة وان  إفـلاس  إلـى المنشأة الوفاء بتسديد الديون وهذا قد يـؤدي         
 للدائنين نتيجة اعتماد المنشأة بشكل اكبر       أفضل حماية   إلىانخفاضها يشير   

 ).١١٦، ص ٢٠٠٧العامري والركابي، (مصادر تمويل داخلية على 

وتقيس هذه النسب مـدى     : ملاءة تغطية الضرائب والاستهلاكات والفوائد     -ج
كفاءة المنشأة في استخدام مواردها بشكل امثل والمقـدرة علـى تـسديد             

 :الضرائب والاستهلاكات والاطفاءات والفوائد، وتتكون من النسب التالية

 وتعني قـدرة المنـشأة      :تغطية الضرائب والاستهلاكات والاطفاءات   نسبة  ) ١(
 الاستهلاكات والاطفـاءات خـلال موعـد        وأقساطعلى سداد الضرائب    

 المنشأة وتقاس من خلال المعادلـة       أرباحاستحقاقها دون تأخير من خلال      
. مجموع الضرائب والاستهلاكات والاطفاءات   /  قبل الفوائد  الأرباح: التالية

 هذه الدراسة فقد تم تجميع البيانات الخاصة بهذه النسبة من القوائم            ولغايات
 .المالية السنوية للبنوك التجارية لكل سنة من سنوات الدراسة

وتعني قدرة المنـشأة  : Interest Coverage Ratio نسب تغطية الفوائد) ٢(
 أرباحعلى سداد فوائد الديون خلال موعد استحقاقها دون تأخير من خلال            
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  ٢٣٤

 قبـل الـضرائب     الأربـاح : لمنشأة وتقاس من خلال المعادلـة التاليـة       ا
ولغايات هذه الدراسة   . مجموع الفوائد / والاستهلاكات والاطفاءات والفوائد  

فقد تم تجميع البيانات الخاصة بهذه النسبة من القـوائم الماليـة الـسنوية              
 .للبنوك التجارية لكل سنة من سنوات الدراسة

ويقصد بها القيمة الفعلية التي :  القيمة السوقية لسعر السهم:المتغير التـابع   -٢
 مال  رأس استثمارا في    وتعد ة بيعا وشراء في السوق المالي      بها يتم التداول 

القيمـة  (وتم قياس المتغير التابع     البنك من قبل المساهم لسعر سهم البنك،        
 القيمـة لسعر السهم في هذه الدراسة مـن خـلال التغيـر فـي       ) السوقية
ردنية في   في نهاية السنة المالية لكل بنك من البنوك التجارية الأ          ةالتجميعي

، ٢٠١١العمودي والخيـال،    (،  القوائم المالية لكل سنة من سنوات الدراسة      
 ).١٥٨ص 

 :نموذج الدراسة

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 المتغيرات المستقلة
  

 المتغيرات المستقلة

  : المالیة قصیرة الأجلالملاءة.  ١
  نسبة التداول -ب
 نسبة السیولة السریعة -ج
  نسبة النقدیة -د

 

  :الملاءة المالیة طویلة الأجل. .١
نسبة حقوق الملكیة إلى مجموع   -أ 

  الموجودات
 نسبة الدیون إلى مجموع الموجودات  -ب 
  نسبة الدیون إلى مجموع حقوق الملكیة  -ج 

 

  :ملاءة تغطیة الضرائب والفوائد والاستھلاكات  -٣
  نسبة تغطیة الضرائب والاستھلاكات  -د 
 نسبة تغطیة الفوائد  -ه 

 

القيمة السوقية لأسهم البنوك 
 ريةالتجا

الملاءة المالية
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  ٢٣٥

  :نتائج الدراسة
  :تاليا اختبار فرضيات الدراسة
لة إحصائية للملاءة قـصيرة   ذو دلاأثرلا يوجد    :الفرضية الرئيسة الأولى  

 القيمة الـسوقية    في) نسبة التداول، نسبة السيولة السريعة، نسبة النقدية      (الأجل  
 واختبرت من خلال    ،لاختبار الفرضية تم استخدام تحليل الانحدار     . لسعر السهم 

  :الفرضيات الفرعية الآتية
H01:    لـسوقية   القيمـة ا في ذو دلالة إحصائية لنسبة التداول     أثرلا يوجد

   لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنية
ل الانحدار البـسيط كمـا فـي        ولى تم استخدام تحلي   لاختبار الفرضية الأ  

  ) ٢ (الجدول
  )٢ (جدول

 القيمة السوقية لسعر السهم في فيتحليل الانحدار البسيط لأثر نسبة التداول 
  البنوك التجارية الأردنية

 B  المتغير
الخطأ 

  المعياري
Beta T  

مستوى 

  الدلالة
R² 

   001. 5.103  2.945 15.028  ثابت الانحدار

 0.417 044. 2.392- 646.- 051. 123.-  نسبة التداول

 دلالة إحصائية عند مستوى الدلالـة  ذي وجود أثر )٢ (يلاحظ من الجدول 
)α≤0.05 (   القيمة السوقية لسعر السهم بدلالـة قيمـة         لمتغير نسبة التداول في 
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  ٢٣٦

)T( بة التي بلغت    المحسو)-حيث فسر هذا المتغيـر مـا مقـداره          )٢,٣٩٢ ،
  :ومما سبق يقتضي من التباين الكلي من القيمة السوقية لسعر السهم) ٠,٤١٧(
 دلالة إحصائية  ذي أثرد  و وج عدمرفض الفرضية العدمية التي تنص على        -١

  . القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنيةفيلنسبة التداول 
 دلالة إحصائية لنسبة    ذي أثر وجودونقبل الفرضية البديلة التي تنص على        -٢

 القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنية بدلالة          فيالتداول  
  ).٢,٣٩٢-(المحسوبة التي بلغت ) T(قيمة 

* ١٢٣.–١٥,٠٢٨= القيمـة الـسوقية     : يأتيوتكتب معادلة الانحدار كما     
  )نسبة التداول(

H02:    القيمـة   في ذو دلالة إحصائية لنسبة السيولة السريعة        أثرلا يوجد 
  السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنية

  .)٣( لاختبار الفرضية تم استخدام تحليل الانحدار البسيط كما في الجدول
  )٣( جدول

لسعر  القيمة السوقية فيتحليل الانحدار البسيط لأثر نسبة السيولة السريعة 
  السهم في البنوك التجارية الأردنية

  B  المتغير
الخطأ 

  المعياري
Beta T  

مستوى 

  الدلالة
R² 

   001. 5.103  2.943 15.019  ثابت الانحدار

نسبة الـسيولة   

  السريعة
-.123 .051 -.646 -2.391 .044 0.417 
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  ٢٣٧

 دلالة إحصائية عند مستوى الدلالـة  ذيوجود أثر ) ٣( يلاحظ من الجدول 
)α≤0.05 (   القيمة السوقية لسعر السهم بدلالة      في السيولة السريعة لمتغير نسب 

، حيث فسر هذا المتغير ما مقـداره       )٢,٣٩١-(المحسوبة التي بلغت    ) T(قيمة  
  :من التباين الكلي من القيمة السوقية لسعر السهم ومما سبق يقتضي) ٠,٤١٧(
 ـ عـدم رفض الفرضية العدمية والتي تنص على        -١ لالـة   د ذي أثـر د  و وج

 القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك       في إحصائية لنسب السيولة السريعة   
  .التجارية الأردنية

 دلالـة إحـصائية     ذي اثر   وجودونقبل الفرضية البديلة والتي تنص على        -٢
 القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية        في السريعةلنسب السيولة   

  ، )٢,٣٩١-( التي بلغت المحسوبة) T(الأردنية بدلالة قيمة 
* ١٢٣.– ١٥,٠١٩= القيمة الـسوقية    : يأتيوتكتب معادلة الانحدار كما     

  )نسبة السيولة(
H03    القيمـة الـسوقية   فـي  ذو دلالة إحصائية لنسبة النقدية أثرلا يوجد 

  .لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنية
  .)٤( ا في الجدوللاختبار الفرضية تم استخدام تحليل الانحدار البسيط كم

  )٤( جدول
 القيمة السوقية لسعر السهم في فيتحليل الانحدار البسيط لأثر نسبة النقدية 

  البنوك التجارية الأردنية

 Beta T  الخطأ المعياري  B  المتغير
مستوى 

  الدلالة
R² 

   000. 9.514  1.992 18.948  ثابت الانحدار

 0.795 001. 5.576- 892.- 076. 421.-  نسبة النقدية
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  ٢٣٨

 دلالة إحصائية عند مستوى الدلالـة  ذيوجود أثر ) ٤( يلاحظ من الجدول 
)α≤0.05 (   القيمة السوقية لسعر السهم بدلالة قيمة        في النقديةلمتغير نسبة )T (

) ٠,٧٩٥(، حيث فسر هذا المتغير ما مقداره        )٥,٥٧٦-(المحسوبة التي بلغت    
  :م ومما سبق يقتضيمن التباين الكلي من القيمة السوقية لسعر السه

 دلالـة إحـصائية   ذيد و وج عدمرفض الفرضية العدمية التي تنص على        -١
 القيمة السوقية لسعر السهم في البنـوك التجاريـة          في النقديةلمتغير نسبة   

  .الأردنية
 دلالـة إحـصائية     ذي أثـر  وجودونقبل الفرضية البديلة التي تنص على        -٢

عر السهم في البنـوك التجاريـة        القيمة السوقية لس   في النقديةلمتغير نسبة   
 ).٥,٥٧٦-(المحسوبة التي بلغت ) T(الأردنية بدلالة قيمة 

* ٤٢١.– ١٨,٩٤٨= القيمة الـسوقية    : يأتيوتكتب معادلة الانحدار كما     
  .)نسبة النقدية(

 ذو دلالة إحصائية للملاءة طويلـة       أثرلا يوجد    :الفرضية الرئيسة الثانية  
 مجموع الموجودات، نسبة الديون إلى مجمـوع        نسبة حقوق الملكية إلى   (الأجل

 القيمة السوقية لسعر    في) الموجودات، نسبة الديون إلى مجموع حقوق الملكية        
لاختبار الفرضية تم استخدام تحليل الانحدار واختبـرت مـن خـلال            . السهم

  :الفرضيات الفرعية الآتية
H04:    ى مجمـوع    ذو دلالة إحصائية لنسبة حقوق الملكية إل       أثرلا يوجد

 . القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنيةفيالموجودات، 

  .)٥( لاختبار الفرضية تم استخدام تحليل الانحدار البسيط كما في الجدول
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  ٢٣٩

  )٥( جدول
 القيمة في مجموع الموجودات إلىتحليل الانحدار البسيط لأثر حقوق الملكية 

  تجارية الأردنيةالسوقية لسعر السهم في البنوك ال

 B  المتغير
الخطأ 
  المعياري

Beta T 
مستوى 
  الدلالة

R² 

   180. 1.467-  5.595 8.209-  ثابت الانحدار
 إلى حقوق الملكية

 0.544 015. 3.088 737. 435. 1.343  مجموع الموجودات

وجود أثر ذي دلالة إحصائية عند مستوى الدلالـة  ) ٥( يلاحظ من الجدول 
)α≤0.05 ( مجموع الموجـودات فـي القيمـة        إلىسبة حقوق الملكية    لمتغير ن 

، حيـث  )٣,٠٨٨(المحسوبة التي بلغـت   ) T(السوقية لسعر السهم بدلالة قيمة      
من التباين الكلي مـن القيمـة الـسوقية      ) ٠,٥٤٤(فسر هذا المتغير ما مقداره      

  :لسعر السهم ومما سبق يقتضي
ذي دلالة إحصائية   أثرد  و وج رفض الفرضية العدمية التي تنص على عدم       -١

لمتغير نسبة حقوق الملكية إلى مجموع الموجودات في القيمـة الـسوقية            
  .لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنية

ذي دلالـة إحـصائية      ونقبل الفرضية البديلة التي تنص على وجود أثـر         -٢
في القيمـة الـسوقية       مجموع الموجودات  إلىلمتغير نسبة حقوق الملكية     

المحسوبة والتي  ) T(ي البنوك التجارية الأردنية بدلالة قيمة       لسعر السهم ف  
 ).٣,٠٨٨(بلغت 

* ١,٣٤٣+ ٨,٢٠٩-= القيمة السوقية   : وتكتب معادلة الانحدار كما يأتي    
  )حقوق الملكية(
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  ٢٤٠

H05 :  ذو دلالة إحـصائية لنـسبة الـديون إلـى مجمـوع             لا يوجد أثر
  . التجارية الأردنيةالموجودات،في القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك

  ).٦( لاختبار الفرضية تم استخدام تحليل الانحدار البسيط كما في الجدول
  )٦( جدول

تحليل الانحدار البسيط لأثر نسبة الديون إلى مجموع الموجودات في القيمة 
  سهم في البنوك التجارية الأردنيةالسوقية لسعر ال

الخطأ   B  المتغير
  المعياري

Beta T 
مستوى 

  لةالدلا
R² 

   011. 3.316  38.001 126.011  ثابت الانحدار
الديون إلى 
  الموجودات

-1.342 .435 -.737 -3.088 .015 0.544 

 دلالة إحصائية عند مستوى الدلالـة  ذيوجود أثر ) ٦( يلاحظ من الجدول 
)α≤0.05 (      القيمـة الـسوقية     لمتغير نسبة الديون إلى مجموع الموجودات في 

، حيث فسر هذا    )٣,٠٨٨-(المحسوبة التي بلغت    ) T(قيمة  لسعر السهم بدلالة    
من التباين الكلي من القيمة السوقية لسعر الـسهم      %) ٥٤,٤(المتغير ما مقداره    
  :ومما سبق يقتضي

 دلالة إحصائية  ذي أثرد  و وج عدمرفض الفرضية العدمية التي تنص على        -١
ة لـسعر    القيمـة الـسوقي    فيلمتغير نسبة الديون إلى مجموع الموجودات       

  .السهم في البنوك التجارية الأردنية
 دلالـة إحـصائية     ذي أثـر  وجودونقبل الفرضية البديلة التي تنص على        -٢

 القيمـة الـسوقية لـسعر       في لمتغير نسبة الديون إلى مجموع الموجودات     
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  ٢٤١

المحسوبة التي بلغـت    ) T(السهم في البنوك التجارية الأردنية بدلالة قيمة        
)-٣,٠٨٨.(  

 –١٢٦,٠١١= القيمـة الـسوقية     : يـأتي  الانحـدار كمـا      وتكتب معادلة 
  )نسبة الديون إلى الأصول* (١,٣٤٢

H06:    ذو دلالة إحصائية لنسبة الديون إلى مجموع حقـوق          أثر لا يوجد 
  . القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنيةفيالملكية 

  .)٧(ما في الجدوللاختبار الفرضية تم استخدام تحليل الانحدار البسيط ك
  )٧( جدول

 فيتحليل الانحدار البسيط لأثر نسبة الديون إلى مجموع حقوق الملكية 
  القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنية

 B  المتغير
الخطأ 

  المعياري
Beta T 

مستوى 

  الدلالة
R² 

   001. 5.291  4.443 23.507  ثابت الانحدار

 0.596 009. 3.435- 772.- 585. 2.008-  الديون إلى الحقوق

 دلالة إحصائية عند مستوى الدلالـة  ذيوجود أثر ) ٧( يلاحظ من الجدول 
)α≤0.05 (      القيمة الـسوقية    في لمتغير نسبة الديون إلى مجموع حقوق الملكية 

، حيث فسر هذا    )٣,٤٣٥-(المحسوبة التي بلغت    ) T(لسعر السهم بدلالة قيمة     
من التباين الكلي من القيمة السوقية لسعر الـسهم         ) ٠,٥٩٦(المتغير ما مقداره    
  :ومما سبق يقتضي

 دلالة إحصائية  ذي أثرد  و وج عدمرفض الفرضية العدمية التي تنص على        -١
 القيمة الـسوقية لـسعر   فيلمتغير نسبة الديون إلى مجموع حقوق الملكية       

  .السهم في البنوك التجارية الأردنية
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  ٢٤٢

 دلالـة إحـصائية     ذي أثر وجودتي تنص على    ونقبل الفرضية البديلة وال    -٢
 القيمة الـسوقية لـسعر   في لمتغير نسبة الديون إلى مجموع حقوق الملكية      

المحسوبة التي بلغـت    ) T(السهم في البنوك التجارية الأردنية بدلالة قيمة        
)-٣,٤٣٥.(  

* ٢,٠٠٨ –٢٣,٥٠٧= القيمة السوقية   : يأتيوتكتب معادلة الانحدار كما     
  .)ن إلى الحقوقنسبة الديو(

 ذو دلالة إحصائية للملاءة لنـسب       أثرلا يوجد    :الفرضية الرئيسة الثالثة  
 القيمة السوقية   في) تغطية الضرائب والاستهلاك، نسب تغطية الفوائد     (التغطية  

لاختبار الفرضية تم استخدام تحليل الانحدار واختبرت من خلال         . لسعر السهم 
  :الفرضيات الفرعية الآتية

H07: ذو دلالة إحصائية لنسبة تغطية الضرائب والاستهلاك        أثر يوجد   لا 
  . القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنيةفي

  .)٨(لاختبار الفرضية تم استخدام تحليل الانحدار البسيط كما في الجدول
  )٨( جدول

مة  القيفيتحليل الانحدار البسيط لأثر نسبة تغطية الضرائب والاستهلاك 
  السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنية

الخطأ   B  المتغير
 Beta T  المعياري

مستوى 
 R²  الدلالة

   023. 2.811-  2.115 5.944-  ثابت الانحدار
ملاءة تغطية 

  الضرائب والاستهلاك
.710 .098 .931 7.240 .000 0.868 

 

 مستوى الدلالـة    وجود أثر ذو دلالة إحصائية عند     ) ٨( يلاحظ من الجدول  
)α≤0.05 (          لمتغير ملاءة تغطية الضرائب والاستهلاك على القيمـة الـسوقية
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  ٢٤٣

، حيث فسر هـذا     )٧,٢٤٠(المحسوبة التي بلغت    ) T(ة  لسعر السهم بدلالة قيم   
. من التباين الكلي من القيمة السوقية لسعر الـسهم  ) ٠,٨٦٨(المتغير ما مقداره    
  :ومما سبق يقتضي

 دلالة إحصائية  ذي أثرد  و وج عدم التي تنص على     رفض الفرضية العدمية   -١
 القيمة السوقية لسعر السهم     فيلمتغير ملاءة تغطية الضرائب والاستهلاك      

  .في البنوك التجارية الأردنية
 دلالـة إحـصائية     ذي أثر وجودونقبل الفرضية البديلة والتي تنص على        -٢

ة لسعر السهم    القيمة السوقي  فيلمتغير ملاءة تغطية الضرائب والاستهلاك      
المحـسوبة التـي بلغـت      ) T(في البنوك التجارية الأردنية بدلالة قيمـة        

)٧,٢٤٠.(  
* ٧١٠.–٥,٩٤٤-= القيمـة الـسوقية     : يليوتكتب معادلة الانحدار كما     

  .)ملاءة تغطية الضرائب والاستهلاك(
H08:    القيمـة  فـي  ذو دلالة إحصائية لنسب تغطية الفوائـد   أثرلا يوجد 

  .السهم في البنوك التجارية الأردنيةالسوقية لسعر 
  .)٩(لاختبار الفرضية تم استخدام تحليل الانحدار البسيط كما في الجدول

  )٩( جدول
 القيمة السوقية لسعر فيتحليل الانحدار البسيط لأثر نسب تغطية الفوائد 

  السهم في البنوك التجارية الأردنية

الخطأ   B  المتغير
  المعياري

Beta T 
مستوى 

  لةالدلا
R² 

   002. 4.556  1.648 7.506  ثابت الانحدار
 0.246 145. 1.616 496. 004. 007.  تغطية الفوائد
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  ٢٤٤

 دلالة إحصائية عنـد مـستوى   ذيعدم وجود أثر  ) ٩( يلاحظ من الجدول  
 القيمة السوقية لسعر السهم بدلالـة       لمتغير تغطية الفوائد في   ) α≤0.05(الدلالة  
، حيث فسر هذا المتغير مـا مقـداره   )١,٦١٦(المحسوبة التي بلغت   ) T(قيمة  

من التباين الكلي من القيمة السوقية لـسعر الـسهم، وممـا سـبق              ) ٠,٢٤٦(
  :يقتضي
        دلالة إحصائية   ذي أثرد  و وج عدمقبول الفرضية العدمية التي تنص على 

 القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجاريـة         فيلمتغير تغطية الفوائد    
 ).١,٦١٦(المحسوبة التي بلغت ) T(لة قيمة الأردنية بدلا

  :مناقشة النتائج والتوصيات
 واختبارهـا فرضيات  تحليل ال بعد  التي توصلت إليها الدراسة      النتائج   أشارت

  :إلى

جل من خلال نسب السيولة ونـسب التـداول      الملاءة المالية قصيرة الأ    أن -١
) α≤0.05(لالة   عند مستوى د   إحصائيةونسب النقدية لها علاقة ذات دلالة       

 القيمة السوقية حيث بلغت نسبة التـداول ونـسبة الـسيولة الـسريعة              في
 البنـوك  أنوهذا يدلل على ) ٠,٧٩٥( نسبة النقدية فقد بلغت     أما) ٠,٤١٧(

 مالية جيدة تستطيع الوفاء بالالتزامات الماليـة        ةمحل الدراسة تتمتع بملاء   
حللين الماليين والمهتمـين     للمستثمرين والم  ا جيد  مجالا وتعدجل  قصيرة الأ 

 وهي محل استثمار جيد لأموالهم في       ،بسعر السهم السوقي للبنوك التجارية    
من أ وهي استثمار    ،سهم البنوك التجارية  أ وشراء وبيع    وإيداعمجال اقتناء   

 .لأموالهم

جل من خلال نسبة حقوق الملكية إلى مجموع         الملاءة المالية طويلة الأ    أن -٢
يون إلى مجموع الموجودات، نـسبة الـديون إلـى          الموجودات، نسبة الد  
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  ٢٤٥

 عند مستوى دلالـة     إحصائيةمجموع حقوق الملكية لها علاقة ذات دلالة        
)α≤0.05 (القيمة السوقية حيث بلغت نسبة حقوق الملكية إلى مجموع          في 

 القيمـة الـسوقية     فيالموجودات، ونسبة الديون إلى مجموع الموجودات       
بة الديون إلى مجموع حقوق الملكيـة فقـد         ما نس أ،  )٠,٥٤٤ (لسعر السهم 

 تتمتع بملاءة   الأردنيةن البنوك التجارية    أوهذا يدلل على    ) ٠,٥٩٦(بلغت  
 ،صولها ومواردهـا الماليـة    أ إدارة على   اعتمادهاجل في   مالية طويلة الأ  

ن اعتمادها علـى مـصادر تمويليـة    أجل وولديها القدرة المالية طويلة الأ  
 القيمـة   في إيجابا هي في الحدود الدنيا وهذا يوثر        خارجية متمثلة بالديون  

 .ةالأردنيالسوقية لسعر السهم للبنوك التجارية 

 الملاءة المالية لنسبة تغطية الضرائب والاستهلاك للبنـوك التجاريـة           أن -٣
 فـي ) α≤0.05( عند مستوى دلالة إحصائيةردنية لها علاقة ذات دلالة   الأ

) ٠,٨٦٨(ية الضرائب والاسـتهلاك     القيمة السوقية حيث بلغت نسبة تغط     
 البنوك التجارية لـديها القـدرة علـى سـدادا           إدارات أن إلىوهذا يشير   

 وهذا  ،الضرائب تغطية الاستهلاكات للأصول التي تقتنيها البنوك التجارية       
مـا  أ، الأردنيـة سهم البنوك التجاريـة  أيعزز من قيمة اقتناء وشراء وبيع  

شـارت نتـائج    أ خلال الدراسة فقـد       ومن ،بخصوص تغطية الفوائد فانه   
 البنـوك   لأسـهم  القيمـة الـسوقية      فيثر لذلك   أ عدم وجود  إلىالدراسة  

سـهم   قيمة تفسير التباين الكلي من القيمـة الـسوقية لأ  أنالتجارية، بدليل  
، وهي نسبة ضعيفة وغير مـؤثرة لـدى         )٠,٢٤٦(البنوك التجارية بلغت  

 .الأردنيةية  البنوك التجارأسهمسعار أالمستثمرين في 
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  :التوصيات
في ضوء ما توصلت إليه هذه الدراسة من نتائج، فإن الباحث يوصـي بمـا               

 :يأتي

 ن في سـوق عمـا     أسهمها المدرجة   الأردنية البنوك التجارية    تاإدارعلى   -١
 إظهار بياناتها الداخلية للمستثمرين ومـستخدمي القـوائم الماليـة           المالية

 التي تتعلق بنسب التـداول ونـسب        الأجلالمتمثلة بالملاءة المالية قصيرة     
 لأسهم القيمة السوقية    فيالنقدية ونسب السيولة السريعة لأهميتها وتأثيرها       

 .تلك البنوك من خلال تقارير ربع دورية

 نسبة حقوق الملكية إلـى  ؛جل بنسبها نظراً لأهمية الملاءة المالية طويلة الأ      -٢
وجودات، نسبة الـديون    مجموع الموجودات، نسبة الديون إلى مجموع الم      

إلى مجموع حقوق الملكية، فإن الباحث يوصي بضرورة قيام المستثمرين          
والمستخدمين للقوائم المالية بالتركيز على المعلومات التي توفرها لما لهـا          

، لاتخـاذ   الأردنيـة  البنـوك التجاريـة      لأسهم القيمة السوقية    فيمن اثر   
 .القرارات المالية المناسبة

 في سـوق عمـان      أسهمهاردنية المدرجة   البنوك التجارية الأ   تاإدارعلى   -٣
فاع معدل سعر   ترا إن حيث   ، الأخذ بعين الاعتبار معدل سعر الفائدة      المالية

 القيمـة الـسوقية   في وهذا يؤثر    ، الفوائد الممنوحة للعملاء   فيالفائدة يوثر   
 .سهم البنوك التجاريةلأ
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