
لأسهم تحديد العوامل المؤثرة على عائد ا: عنوان البحث
في سوق عمان المالي

(  م2008-رسالة ماجستير غير منشورة)-دانة بسام محمد يوسف

دارة قدمت هذه الرسالة للحصول على درجة الماجستير في إ
جامعة الشرق الأوسط للدراسات العليا-الأعمال



.ابقةالسالدراساتنقدعلىالتركيزخلالمنالدراسةهذهلنقدتقديمسنحاول 

موضوعبالمتعلقةوالحديثةالمهمةالأبحاثكآفةالسابقةتاالدراسغطتهل.1
الدراسة؟

قةالسابتدراساالمنالعديدشملتقدالدراسةإن"نعم"القول يمكنبداية▪
الناتجلعامة،االميزانيةفيالعجزالفائدة،سعرالتضخم،مثلبعواملتتعلقالتي

أداءفيتؤثرالتيالأخرى الاقتصاديةالعواملمنوالعديدالإجمالي،المحلي
.الأسهم

راسةالدأنيبدولافإنهالسابقةالدراساتعلىالاعتمادمنالرغمعلىولكن▪
الفترةتشملحيث،2006عامبعدتطرأقدالتيالحديثةدراساتالكافةتناولت
أنالممكنمنولكنفقط(م2006إلى2000)عاممنعليهاتعتمدالتيالزمنية
تلتالتياتالسنوفيالموضوعبهذاالمتعلقةالأبحاثفيتطوراتطرأتقدتكون 
وهوسهمالأ أداءعلىالحديثةالسياسيةالعواملأوالتكنولوجياتأثيرمثلذلك

.الدراسةهذهأغفلتهما



المصادر؟منمتنوعةمجموعةعلىالدراسةاعتمدتهل.2

ورصةلبالدوريةالتقاريرمثلالأوليةالمصادرمنمزيجعلىاعتمدتالدراسة
العربيةتبالكمثلالثانويةالمصادرإلىبالإضافةالأردنيالمركزي والبنكعمان

.السابقةوالدراساتوالإنجليزية

الدراسة،لمصادرتوسيعهاعدمفيالمتمثلالدراسةأغفلتهامساحةهناكأنإلا
يتعلقيمافخصوصاالمصادرنطاقتوسيععلىتعملأنللباحثةيمكنكانحيث

عكستقدالتيالمستمرةالأكاديميةوالدراساتالحديثةالعلميةبالمقالات
.الحديثةالاقتصاديةالتغيرات

تدراساأودوليةاقتصاديةتقاريرتشملأنالدراسةلهذهالمفيدمنكان
.المالأسواقفيمتخصصةبحثيةمؤسساتمنمتعمقة

التيالآراءفيالتنوعمنالمزيدعلىالمراجعتحتوي أنيمكنكانذلكإلىإضافة
،مختلفةمصادرمنتأتيقد

ً
أواثلةممماليةأسواقمنأخرى كدراساتجغرافيا

.الخليجدول أوالأخرى العربيةالدول بعضمثلمشابهة،ظروفذاتدول 



والحديثة؟القديمةالدراساتبينتوازن هناكهل.3

ةالباحثتاعتمدوالحديثة،القديمةالدراساتبينتوزانهناكيكنلم(لا)القول يمكنبداية➢
معرفيةدةقاعتوفرلأنهاومهمةضروريةتعتبروالتيالقديمةالدراساتعلىالدراسةهذهفي

أهميةادتزدالوقتذاتفيولكنالأسهم،عوائدفيالمؤثرةالاقتصاديةالعواملحول صلبة
تأثير:لمثالجديدةالاقتصاديةالتطوراتتعكسلأنهاالدراسةهذهفيحديثةدراساتوجود

مثلعالميةالالسياسيةالعواملودور الرقمية،التقنياتوتطور الحديثة،النقديةالسياسات
.العالميةالاقتصاديةالتغيراتأوالتجاريةالنزاعات

قديمةتكون دقالتيالسابقةالدراساتعلىأكبربشكلالتركيزتمإنهنلاحظالدراسةهذهفي➢
 
ً
الدراساتبينحقيقيةموازنةعدمهناكجعلمما،(2006حتىالألفيةبدايةمن)نسبيا

ناول تتالتيالحديثةالدراساتضيفتأنةللباحثيمكنكانحيثوالحديثة،القديمة
فيالماليةالأسواقعلىالنفطأسعارفيالتغيراتأثرأوالماليةالتكنولوجيامثلموضوعات

.العربيةالدول 

 وأكثرأحدثأبحاثتضمينإلىبحاجةكانتالدراسةإنالقول يمكنعليه
ً
لتكون ادرللمصتنوعا

.ومعاصرةشاملة



بناء؟بشكلالسابقةالدراساتنقدتمهل.4

حدإلىشاملبشكلالسابقةالأدبياتاستعرضتقدالدراسةأنالواضحمن➢
.المطلوببالمستوى يكنلمالدراساتلهذهالبناءالنقدأنإلاما،

نمكانأنهإلاجيدبشكلتمالسابقةالدراساتتلخيصأنمنالرغمعلى➢
كانالضعفوالقوةنقاطإلىالإشارةتمفبينمالها،عميقتقييمتقديمالأفضل

فعلى،الدراساتتلكاستخدمتهاالتيالمنهجياتتحليلبالباحثالأجدرمن
أومحدودةالمستخدمةالبياناتعيناتكانتإذاماتقييمالمهممنالمثالسبيل

.الكفايةفيهبمادقيقةأوكافيةغيرالمعتمدةالإحصائيةالأساليبكانتإذاما

➢ 
ً
نحدارالاأساليبلاستخدامبناءنقديقدمأنالباحثعلىينبغيكانأيضا

لفحصثلىالمالأدواتتكون لاقدإنهاحيثالدراسات،تلكفيوالمتعددالبسيط
خلالفمنالتغيرسريعةماليةبيئةفيالمتعددةالعواملبينالمعقدةالعلاقات

السابقةياتالأدبفيللثغراتالقارئ فهمتحسينيمكنكانالبناءالنقدتقديم
لمتغيراتابينالعلاقةتتناول لمأوالمؤثرةالعواملبعضأغفلتتكون قدالتي

.كاف  بشكل



بوضوح؟البحثيةالفجواتتحديدتمهل.5

لجوانبامنيعدالسابقةالأدبياتفيالبحثيةالفجواتتحديدأنالمعلوممن➢
أنمنالرغموعلىأكاديمية،دراسةأيفيعليهاالتركيزيجبالتيالأساسية
تقدملمهاأنإلاالأسهمعوائدفيتؤثرالتيالرئيسيةالعواملإلىتشيرالدراسة
 
ً
 تحليلا

ً
سبيلفعلىةالسابقالدراساتفيموجودةتكون قدالتيللفجواتواضحا

السكانيةكيبةالترفيالتغيراتمثلالاجتماعيةالعواملإلىالتطرق يتملمالمثال
 تؤثرقدعواملوهيالشركات،داخلالعملثقافةأو

ً
.ليالماالأداءعلىأيضا

➢ 
ً
التغيراتياقسفيتحليلهاتمالتيالعواملتأثيرمناقشةالمفيدمنكانأيضا

اتالتوترأوالحكوميةالسياساتفيالتغيراتمثلالحديثة،السياسية
.الإقليمية

التطوراتفيالنظرغيابهيالدراسةهذهفيتحديدهايمكنالتيالأبرز الفجوة➢
ركبيبشكلأثرتتكون قدوالتي،2006عامبعدحدثتالتيالعالميةالاقتصادية

.يةالعالمالأسواقفيالمستمرةالتغيراتظلفيخاصةالأسهم،أسواقعلى



الدراساتمتهااستخدالتيالمنهجياتتحليلفياستخدامهاتمالتيالمنهجياتهيما
السابقة؟

 ةالباحثتاستخدمالبحثفي:التخصصأوالموضوعحسبالتصنيف.1
ً
منهجا

ذاهأننجدحيثالتخصصأوالموضوعحسبالمراجعتصنيفعلىيقوم
فيالأخصوبعام،بشكلالماليةبالأسواقالمتعلقةالمراجععرضخلالمنيظهر
قدثالباحأننجدحيثالماليعمانسوق فيالأسهمعائدتأثيرعواملجانب

ودراساتسابقةدراساتمراجعإلىواضحبشكلالمراجعبتصنيفقام
ائدة،الفوسعرالتضخم،مثلالاقتصاديةالتغيراتعلىتركزاقتصادية

.عامكلبشالماليةالأوراقبأسواقتتعلقمراجعوكذلكالميزانية،فيوالعجز

يتمحيثالزمنحسبالمراجعتصنيفعلىةالباحثتعتمدا:الزمنيالتصنيف.2
إلىتأشارفقدسواء،حدعلىوالحديثةالقديمةبالدراساتالاستشهاد

الفترةفيأحدثدراساتإلىبالإضافة"(1995يونس،"مثل)قديمةدراسات
.البحثيغطيهاالتيالزمنية



صنيفتملاحظةيمكن:المستخدمةالبياناتنوعحسبالتصنيف.3
 عليهاالتركيزتمالتيالمراجعخلالمنآخر

ً
ياناتالبلنوعوفقا

.السابقةالدراساتفيالمستخدمة

 ةالباحثتعتمدا:الجغرافيالتصنيف.4
ً
المراجععلىاتصنيفهفيأيضا

إلى(الماليعمانبسوق تتعلقأوالأردنفيتمتدراسات)المحلية
 تناولتأجنبيةدراساتإلىالإشارةجانب

ً
أخرى ول دفيماليةأسواقا

.للمصادرالجغرافيالتنوعيعكسمما



تصنيفهاتمالسابقةالدراساتأنإلىةالباحثتأشار:المنهجيةحسبالتصنيف.5
الوصفيجالمنهاستخدمتالتيالدراساتمثلعليهااعتمدتالتيالمنهجياتحسب

المراجعفيالبحثمنهجياتتنوعإلىتأشارةالباحثأنهناالمهممنف،التحليليأو
.الأسهمدعوائدراسةمجالفيالمختلفةالتطوراتلتوضيحإليهاالإشارةتمالتي

تصنيففيالباحثاستخدمهالذيالمنهجإنالقول يمكنسبقماعلىوبناءعليه
 والجغرافي،البياني،الزمني،الموضوعي،التصنيفعلىيعتمدالمراجع

ً
المنهجيأحيانا

اديميأكبشكلالدراسةإطارتدعموشاملةمتنوعةمراجعتقديمعلىيساعدهذاو

.بالموضوعالمتعلقةالنظروجهاتمختلفاستعراضخلالمنجيد



:للمراجعالتصنيفمنهجفيالقوةنقاط

المراجعتصنيفعلىالدراسةهذهفيةالباحثتاعتمد 
ً
وهذاللموضوعوفقا

.مختلفةمجالاتمنوشاملةمتنوعةمعلوماتجمععلىيساعد

ئدعواعلىالمؤثرةالعواملحول الأبعادمتعددةرؤيةتقديمفيذلكيساهم
.الماليعمانسوق فيالأسهم

الهاحأتممادوليةوأخرى محليةودراساتبمراجعالاستعانةعلىةالباحثتعمل
التنوعهذامختلفةماليةأسواقوخبراتتجاربمنوالاستفادةالنتائجمقارنة
.أكبروموثوقيةدقةالبحثعلىيضفي

مماثةوالحديالقديمةالدراساتبينالزمنيالتصنيفعلىةالباحثتاعتمد
بمروراليةالمالأسواقفيالمؤثرةالعواملعلىطرأتالتيالتغيراتإظهارفيساعد
.الوقت

الأحداثتطور معظهرتتكون قدالتيالبحثيةالفجواتيظهرإنهكما
.الأخيرةالسنواتفيالاقتصادية



ساتالدرافيالمستخدمةالمنهجيةحسبتصنيفمنهجيةتاتبعةالباحث
منلفةومختمتنوعةتجاربإلىاستندقدالبحثيكون أنيضمنوهذا،السابقة

علىؤثرةالمالعواملتحليلفييساعدمماوالمنهجياتالإحصائيةالأساليبحيث
.الأسهمعوائد

المحليياقبالسالباحثاهتماميعكسالمكانحسبالمراجعتصنيفعلىالتركيز
رأكثالبحثيجعلمماأخرى دول تجاربمنالاستفادةمعالماليةللأسواق
 
ً
 تخصصا

ً
.الأردنيللسوق وتطبيقا



:للمراجعالتصنيفمنهجفيالضعفنقاط

التطوراتلمواكبةالحديثةالدراساتعلىالتركيزأهميةمنالرغمعلى
وازن التفينقصالدراسةهذهخلالمنيلاحظقدأنهإلاالراهنة،الاقتصادية

سسأعلىتحتوي القديمةالمراجعفبعضوالحديثةالقديمةالدراساتبين
قدمتبينما،أعمقبشكلالموضوعلفهمأساسيةتكون قدجوهريةونظريات
التوازن اهذإغفالفإنوعليهالنظريات،لهذهتحديثاتتقدمالحديثةالدراسات
.المجالذاهفيالرئيسيةالبحثيةبالجذور الاتصالفقدانإلىيؤديقدللمراجع

لىعأساس يبشكلالتركيزأنإلاالمحليالسوق دراسةأهميةمنالرغمعلى
علىالمؤثرةالعالميةالعواملحول ةالباحثرؤيةمنيحدقدالمحليةالدراسات

لتطوراتاأوالعالميةالماليةالأزماتتؤثرقدالمثالسبيلفعلىالأسهمعوائد
عواملالهذهإلىالنظريتملموإذاالماليعمانسوق علىالدوليةالاقتصادية

 البحثيصبحقدكاف  بشكل
ً
.محدودا



بعضأغفلقدأنهإلامتنوعةمصادراستخدمالبحثأنمنالرغمعلى
فييةالبحثوالأوراقالدوليةالتقاريرمثلأخرى مجالاتفيالحديثةالمصادر
لتقاريراعلىالمفرطةالباحثاعتمادفانوبالتاليالمرموقة،العلميةالمجلات
.موليةشوأكثرأعمقتحليلاتتقدمالتيالمصادرتفويتإلىأدىقدالمحلية

الرغمىفعلالأساسية،الدراساتلبعضالعميقالنقدفينقصهناكيكون قد
نقدفييرالتقصفإنمفيد،والحديثةالقديمةللبحوثالزمنيالتصنيفأنمن

قدالقديمةالدراساتبعضعليهااعتمدتالتيالافتراضاتأوالمنهجيات
.جوانبهبعضفيالبحثأضعف

فيباحثةالاعتمدتهالذيالتصنيفمنهجإنالقول يمكنسبقماعلىوبناءعليه
 يعددراستها

ً
 منهجا

ً
ومعمختلفة،ازوايمنوتحليلهاالمتنوعةالمعلوماتجمعفيجيدا

وجودلاحظيكماالمراجع،بعضعلىالمفرطبالتركيزالحالاتبعضفييتسمذلك
للباحثةيالضرورمنكانلذلكوالحديثة،القديمةالدراساتبينالتوازن فينقص

دقةوأكثرملأشرؤيةلتوفيرالمستخدمةوالمنهجياتالمصادرفيالتنوععلىتعملأن

.الموضوعحول 
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