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ــــــد التجری

ــــــاهمين ـــ ـــ ــــ ـــوق المســـ ـــ ـــ ـــ ـــ ـــــى حقــــ ـــ ـــ ـــ ـــ ـــد علــ ـــ ـــ ــــ ـــ ـــأثير العائـــ ـــ ـــ ـــ ــــ تــ (ROE) ــــــــــوان ـــــامعى. العنــــــ ـــــــ ـــــث الجــــ ــــــ .البحـــــ ــــادي، ســـــــيف،  2012هـــ

ـــد ـــ ـــ ـــ ــــــهم الواحــ ـــ ـــ ـــد الســ ـــ ـــ ـــــ ــــبة عائ ــــ ـــ ــــركة بنســ ــــ ـــ ــــهم الشــ ـــ ـــ ـــــد أســـ ـــ ــــ ـــــول (ROA) العائـ ـــ ـــ ـــــى الأصــ ـــ ـــ ــــد علــ ـــ ـــ (EPS) والعائـــ

ـــــركة 2011-2009) ـــ ـــ ــــ ـــ ـــنيع الشـــ ـــ ـــ ـــ ـــ ـــ ـــــنة تصـــ ـــ ـــ ــــ ـــ ــــات في الســـ ــــ ـــ ـــ ــــ (دراســـ

ــتیر ــــداه یولیانـــــــا، الماجســـــ ریـــدالتـــــج                      :  إینــ
ــــهم ــــــن ســــــــ ــــــــك لثمــــــ ـــــاهمين,البنــــ ـــ ـــ ـــ ـــوق المســ ـــ ـــ ـــ ــــــى حقــــ ــــ ـــ ـــد علـــ ـــ ـــ ـــ والعائــــ ــــات  : الكلم الرئیســـــــــیة

ــــــــاس ــــــ ـــــــ ـــــــكوك. في الأســـــ ــــــ ـــــــ ـــــــن الشــــــ ـــــــ ـــــــ ــــد مـــــ ـــــــ ــــــ ـــــــ ـــــــــــى العديــ ــــــ ـــــــ ــــــــــوي علـ ــــــ ـــــــ ــــــــة تحتــ ـــــــ ـــــــ ــــــــول الماليـــ ـــــــ ــــــ ــــــتثمارات في الأصــــ ـــــــ ـــــــ الاســـــ

ــــــــى ـــــــ ــــب علـــــ ــــ ـــــــ ـــذلك، يجـــــ ـــــ ــــــ ــــــــرتفع. ولــــــ ـــــــ ـــــــد مـــــ ــــــ ــــــــدل عائـــــــ ــــــ ـــــــــودة أو معــــــ ـــــــ ــــــــوالهم في العــــ ــــــ ـــــتثمار أمــــــ ـــــــ ــــــــــراغبين في اســــــــ ــــــ ــــتثمرين الــــ ـــــــ ـــــــ المســ

ــــــــر ـــــــ ــــــــار الشــــــ ـــــــ ــة في اختيــــــ ــــــ ــــــ ـــــــون ذكيـــــــ ـــــــ ـــــتثمرين أن تكـــــــ ـــــ ـــــــ ــــــنالمســــ ــــــ ــــــتى تتمكـ ــــــى، حـــــــ ـــــــــــاح أعلـــــــ ــــد أربــ ـــــــ ــــــن أن تولــ ـــــ ـــتي يمكــ ـــــــ ــــــــات الـــ كـــــ

ــــــــــلال ـــــــــن خــــ ـــــــــاح مـــــ ــــد الأربـــــ ــــــ ـــــى توليــــ ـــــــ ـــــــركة علــ ــــــدرة الشـــــــ ــــــ ــــم قــ ـــــــ ـــــــن لتقييـــ ــــــ ـــــــا. ويمكـ ـــــــرتفع أيضـــــــ ـــــ ـــد مــ ــــــ ــــــى عائـــــ ـــــــ ـــــول علـ ـــــــ ــــــــــن الحصــ مــــ

ــــب ـــــــ ــــــ ـــــاب النســـ ـــــــ ــــــ ـــــــريق حســ ــــــ ــــــن طـــــــ ــــــ ــــــ ــــه عــ ـــــــ ـــــــ ـــــــال بــ ــــــ ـــــــم الاحتفـــــــ ــــــ ــــــذي يتـــــــ ـــــــ ــــــة، والـــــــ ـــــــ ـــــات الماليـــــــ ـــــــ ــــــ ـــــــواردة في البيانــ ـــــــ ـــــــــات الــــــ ــــــ المعلومـــــ

ــــــــد ( ــــــ ــــــة لتحديـــــ ـــــــ ـــــذه الدراســــــ ـــــــ ـــــــــدف هـــــــ ـــــــ ــــــة. ēـــ ـــــــ ـــــــا1الماليــــــ ـــــــ ــــــ ـــــــ ـــأثير المبــــ ــــــ ـــــــ ـــــــ ــــــ ) التــ ــــــاهمين ـــــــ ـــوق المســــ ـــــــ ــــــ ــــــى حقـ ــــــ ــــــــد علـــــ ـــــــ ـــــــــر للالعائــ ـــــــ شـ

(ROE) ـــــــول ــــــ ـــــى الأصـ ـــــــ ــــد علــ ـــــــ مـــن ع (ROA) والعائـــ ـــناعية ( ـــــــ ــــــ ــــاريع الصـــــــ ـــــــ ــــــ ــــهم في المشــــــ ـــــــ ـــــــ ــــــد الأســـــ ـــــ ــــــ ـــــــأثير2وائــــــ ـــــــ ــــــ ـــــــ ـــــــ ) التــ

ـــــــــاهمين ــــــ ـــــــوق المســـــ ــــــ ـــــــى حقـــــــ ـــــــ ـــــــد علــــــ ـــــــ ــــــر للالعائــــــ ـــــــ ــــــول (ROE) المباشـــــــ ـــــــ ــــــــى الأصـ ـــــــد علــــــ ـــــــاح في (ROA) والعائـــــــ ـــــــ ـــــــن أربـــ ـــــ مـــــ

ــــــنيع ( (EPS) ســـــهم ـــــــ ــــــ ـــــــ ـــــــركات التصـــــــ ـــــــ ــــــ ـــــــ ـــــد3في شــــــ ـــــــ ـــــــاهمين والعائــــ ــــــ ـــــوق المســـ ـــــــ ــــــــودة حقــــ ــــــ ـــــــى عــ ــــــ ــــــــر علـــ ـــــــ ــــــــير مباشـ ـــــــ ـــأثير غـ ــــــ ) وتـــــــ

ـــول ــــــى الأصـــــــ ــــــــى ربحيــــــــــة الســــــــــهم الــــــــــو (ROA) علــــ ــــهم علــ ــــد الأســــــ ـــناعية (EPS) احدمــــــــــن عوائــــــ ـــــ ـــــــ ــــــ ـــــــ ــــــــاريع الصــــ ــــــ ــــــ ـــــــ .في المشـــــ

ـــــذه ـــــــ ـــــكان في هـــــ ـــــــ ــــــــــان الســـــ ــــــببية. وكـــــــ ــــــ ــــــابي الســـــ ــــــ ـــــــوع النقـــــ ـــــــ ـــــــة نـــ ــــــ ـــــمن دراســــ ـــــــ ـــاث يتضـــــ ـــــــ ــــــ ـــــــن الأبحـ ـــــــ ــــــوع مـــ ـــــــ ــــذا النــــ ــــــ هـــــــ

ـــة في  ــــــ ـــــــ ـــــــ ـــــــنيع الإدراج في البورصـــــ ــــــ ـــــــ ـــــــركات التصــــــــ ـــــ ـــــــ ــــــ ــــة شـــ ـــــــ ـــــــ ــــــ ــــــــى كافــــ ــــــ ـــــــ ــــــــة علـــــــ ـــــــ ـــــــ 2009الدراســــــ ـــــــات .2011- ــــــ ــــــــت العينــــ ـــــــ وكانــ

ــــــنـيع  ـــــــ ــــــــركات تصــــــــ ـــــــ ــــــــتخدم شـــــــ ـــــــ ــــتي تســـــــ ـــــــ ــــــ ـــــــــــفترة 73الـــــ ــــ ـــــــ ــــــــــلال الـــــــ ــــــ ـــــــ ـــــة خــــــ ــــــ ـــــــ ـــــــ 2009 الإدراج في البورصـــ يــــــــنفي ح .2011-

ـــــــأثير ـــــــ ــــــ ـــــــة تـــ ـــــــ ــــــ ــــــــــار) لمعرفـــ ـــــــ ـــــــل مســــــ ـــــــ ـــــــ ـــار (تحليــ ـــــــ ـــــــ ــــــــل المســــــ ـــــــ ــــــ ـــات تحليــ ــــــ ـــــــ ــــتخدام تقنيـــــــ ـــــــ ـــــــ ـــــات باســـــ ـــــــ ـــــــ ــــــــل البيانــــ ــــــ ـــــــ ــــــات تحليــ ــــــ ـــــــ أن تقنيــــ

ـــــاهمين ـــــــ ــــــوق المســـــ ـــــــ ــــى حقــــ ـــــ ــا علــــــــ ـــــــ ـــودة وهمــــــــ ـــــــ ــــــــــة، والعـــــــ ـــــــــــغيرات الخارجيـــــــ ــــــن المتــــــ ــــــ ـــــــــر مـــــ ــــــ ـــــــول (X1) مباشــ ـــــــــى الأصـــــــ ــــــــد علـــــ والعائــــــ

(X2) ـــهم أي ـــــ ــــــ ـــــد الأســــــــ ــــ ـــــــ ـــــــــة، عوائــــــ ـــــــ ـــــــــــغيرات المحليــــــ ـــــ ـــــغير ،(Y) للمتــــــ ــــــ ـــــــــدخل متــــ ــــلال التــــــ ــــــ ــــــــن خـــــ ــــ ـــــــر مـــ ـــــــــير مباشــــــــ ــأثير غــــــ ــــــ  ،وتـــــــ

ـــــدأي أ ـــــ ـــــهم الواحــ ــــــــاح للســـــــ .(Z) ربــــ

ـــــاهمين ـــــــ ــــوق المســــ ـــــــ ــــــــى حقـــــ ـــــــــد علــــــــ ــــــي العائـــــــ ــــــ ـــة هــــ ــــــ ـــــذه الدراســـــــ ـــــــ ــــائج هــــ ــــــ ـــــأثير (ROE) نتــــــ ـــــــ ــــــاـ تــــ ــــــ ـــــون لهـــ ــــــ ـــــن يكـــــ ـــــــ لــــ

ـــــــــن ـــــــــر مــــ ــــــــير مباشــــ ــــــــكل غـــــ ـــــــيرة بشـــــ ــــاهمين كبــــــ ـــــــ ـــــوق المســ ـــــــ ـــــى حقـ ــــــ ـــــد علــ ـــــــ ــــــــن العائـ ــــهم ولكـــــ ـــــــ ــــد الأســ ـــــــ ــــــــى عوائــ ـــير علـــــ ــــــ ــــــــر كبــــ ــــ مباشـ

ــــــــاح ــــــودات .(EPS) خـــــــــلال أربـ ـــــــ ـــــــى الموجـــ ـــــــ ــــــــد علــ ــــــــ ـــان العائ ــــــ ـــــــين كـــــــ ـــــــ ــــــى (ROA) في حـ ـــــــ ــــــير علـــــ ـــــــ ــــــــــأثير كبـــــ ـــــــ ــــــــه تـ ـــــــ ـــ ــــس ل ـــــــ ليـــــــ

ـــــــــدع ـــهم الواحــــــــ ــــــ ـــــــــة الســــــــ ــــــأثر ربحيــــــــ ـــــــ ـــــــــرة تتــــ ــــــ ـــــــــير مباشــ ـــــــرة وغــــــــ ــــــ ـــــــهم مباشــــ ـــــــ ــــــــــد الأســـ ـــــــركات (EPS) وائـــــــ ـــــــ ــــــ ـــــــ ــنيع الشـــــ ـــــــ ــــــ ـــــــ ـــــــ في تصـــ

ـــــــــة في  ـــــــ ـــــــ ــــــ ــــــــوق الأوراق الماليــــ ــــــ ـــــــ ـــــــ 2009في ســـــ -2011.


