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  الأسھم أسعارحركة في المعلومات المالیة اثر 
  سوق عمان للأوراق المالیة ب

  -:ص لخالم
الأھتم��ام للمعلوم��ات والبيان��ات المالي��ة الت��ي تنش���رھا ب���الغ المتع��املين ف��ي الأس��واق المالي��ة يعط��ون  إن        

كف�اءة وفعالي�ة اداء تل�ك  أنحت�ى  ،الأسواق المالية بصورة دورية والتي على أثرھ�ا س�يتم اتخ�اذ ق�راراتهم المالي�ة 
ھ��ا الس��وق وتس��تمدھا م��ن مخرج��ات نظ��م الأس��واق يتوق��ف عل��ى م��دى دق��ة المعلوم��ات الكمي��ة والمالي��ة الت��ي يوفر

وم�ن ذل�ك ج�اء البح�ث  ،المعلومات المالية للمنش�آت المس�جلة ف�ي الس�وق والمتمثل�ة بالكش�وفات والتق�ارير المالي�ة 
ليسلط الضوء على دور المعلومات المالية التي تقدمها المنشآت والأسواق المالية ف�ي تفعي�ل أداء الأس�واق المالي�ة 

أس��عر الأس�هم ، وف�ي ھ�ذا المج��ال يه�دف البح�ث ال�ى قي��اس م�دى العلاق�ة ب�ين متغي��رات م�ن خ�لال مؤش�ر حرك�ة 
المعلومات المالية وحركة أسعار الأسهم اضافة الى قي�اس م�دى الت�أثير ب�ين متغي�رات المعلوم�ات المالي�ة وحرك�ة 

م�نهج الأحص�ائي عتم�اد عل�ى الأسعار الأسهم في سوق عمان للأوراق المالية ، وللوصول الى ھدف البحث تم الا
لقي��اس م��دى العلاق��ة ب��ين المتغي��رات المس��تقلة المتمثل��ة بمتغي��رات   Correlationمعام��ل الارتب��اطبأس��تخدام 

المعلوم����ات المالي����ة والمتغي����ر المعتم����د والمتمث����ل بمؤش����ر حرك����ة أس����عار الأس����هم ، أض����افة ال����ى أس����تخدام 
وتوص��ل البح��ث ال��ى مجموع��ة  ،لمعتم��د اف��ي لقي��اس م��دى ت��أثير المتغي��رات المس��تقلة   Regressionالانح��دار

عل�ى  ان أھمه�ا م�ن مجموع�ة توص�يات ك�انال�ى  وخل�ص البح�ث ،أستنتاجات كانت أھمها ثبات ص�حة فرض�ياته 
 تالوق�ف�ي الأسواق المالية والش�ركات المس�جلة فيه�ا الأھتم�ام بنش�ر مخرج�ات نظ�م المعلوم�ات المالي�ة وتوفيرھ�ا 

ول اة وبأس��تخدام الأس��اليب والتقني��ات الحديث��ة والمتط��ورة ف��ي نش��ر وت��دالمناس��ب للمتع��املين ف��ي الأس��واق المالي��
  .  المعلومات 

The effect of financial information on stock price movement for Amman stock 
market 

Abstract: 
The dealers in financial markets give great care to financial data and information that 
financial markets publish periodically which they depend upon it in making their 
financial decisions, even the efficiency and effectiveness of these markets 
performance depend on how much the financial and quantitive information that the 
market provide are accurate and take them from the outputs of financial information 
system of the registered firms in the market represented by financial reports , so the 
research came to spot the light on the role of financial information to the financial 
markets performance , in this respect, the research aims at measuring the relationship 
between variables of financial information and stock prices movement in addition to 
measure the level of influence between variables of financial information and stock 
prices movement in amman stock market , in order to reach the aim of the research , 
the statistical approach and by using correlation had been depended on in order to 
measure the relation between independent variables represented by variables of 
financial information and the dependent variable that is represented in stock index 
also used the regression to measure the level of influence ,  the research reached many 
important result that it is proving its hypothisis , and the importance recommendation 
is that the financial markets and registed firms must publish the outputs of financial 
information system and provide them at asuitable time . 

  
  :  مقدمة 
وف�ي  ،ان استخدام المعلومات ھي التي مكنت الفرد من ادراك حقيقة العالم ال�ذي يع�يش في�ه       

ات الس�ريعة للأح�داث وتعاقبه�ا والحاج�ة ال�ى أيج�اد الس�بل ظ�ل التغي�رفي مجال الأسواق المالية و
ت�وفير وت�دفق  ال�ىالكفيلة لربط بقاع العالم ، أصبح من المهم الأھتمام بنظم المعلومات التي تعم�د 

تلك الأسواق للمساھمة في أتخاذ القرارات المالي�ة عل�ى أس�اس علم�ي دقي�ق بعي�د ع�ن لالمعلومات 
قي�ق الكف�اءة والفاعلي�ة للس�وق الم�الي م�ن جه�ة ثاني�ة ، وف�ي ح، وتعدم التاكد والضبابية من جه�ة 

ھذا السياق لابد من فهم حقيقة مهمة متمثلة ف�ي ان معظ�م البيان�ات الت�ي تعتم�دھا الأس�واق المالي�ة 



والمعلومات التي تنشرھا ، مس�تمدة م�ن مخرج�ات نظ�م المعلوم�ات المالي�ة الت�ي تق�دمها الش�ركات 
وفق مبادئ وأسس قانونية وفنية متعارف عليه�ا ، وتنش�ر  تقدملية والتي المسجلة في الأسواق الما

ھذه البيانات ويتم تداولها وتحليلها وعلى أساسها تتم عملية التداول ف�ي الس�وق وم�ن ث�م عل�ى ھ�ذا 
عملية ايجاد وسائل وتقنيات لتوصيل ھ�ذه  تومن ھنا أصبح ،عار الأسهم فيها سساس تتحرك أالا

ت ال��ى أي��دي المتع��املين ف��ي الأس��واق المالي��ة وظيف��ة مهم��ة م��ن وظ��ائف نظ��ام البيان��ات والمعلوم��ا
وذل�ك م�ن خ�لال التس�هيلات الت�ي )   Financial Information System( المعلوم�ات المالي�ة 

يق��دمها لت��وفير بيئ��ة معلوماتي��ة متكامل��ة مبني��ة عل��ى ع��دد م��ن الأج��زاء الأساس��ية ، م��ن وس��ائل 
الأس�واق بعملي�ة الت�داول  ف�يقد ي�ؤثر الامر الذي  ، يات وغيرھاالأتصالات الحديثة ونظم وبرمج

  . المالية فينعكس على حركة اسعار الأسهم فيها 
البحث يقدم محاولة جادة ومبسطة لفه�م المعلوم�ات المالي�ة الت�ي تق�دمها ھذا مما سبق فأن 

س�تنعكس عل�ى  الأسواق المالية والش�ركات المس�جلة فيه�ا ودورھ�ا ف�ي تفعي�ل عملي�ة الت�داول الت�ي
سواق ، ھادفا بذلك الى قياس مدى العلاقة بين المعلوم�ات المالي�ة حركة اسعار الأسهم في تلك الا

وحرك��ة اس��عار الأس��هم ، اض��افة ال��ى قي��اس م��دى الت��أثير بينهم��ا ، معتم��دا ف��ي ذل��ك عل��ى الم��نهج 
والمتمثل��ة  الأحص��ائي بأس��تخدام معام��ل الأرتب��اط لقي��اس م��دى العلاق��ة ب��ين المتغي��رات المس��تقلة

فض��لا  ،بمتغي�رات المعلوم�ات المالي�ة و المتغي�ر المعتم�د والمتمث�ل بمؤش�ر حرك�ة اس�عار الأس�هم 
اس��تخدام نم��وذج الأنح��دار المتع��دد لقي��اس م��دى الت��أثير ب��ين المتغي��رات المس��تقلة والمتغي��ر  ع��ن

ة والمتغي�ر تغي�رات المس�تقلمافترض البحث وجود علاق�ة ارتب�اط ايجابي�ة معنوي�ة ب�ين ال ،المعتمد 
المعتم�د ، اض�افة ال�ى الأفت�راض بوج�ود ت�أثير معن�وي لمتغي�رات المعلوم�ات المالي�ة عل�ى حرك�ة 

  .    اسعار الأسهم 
  : مشكلة البحث 

ان نجاح اداء الأسواق المالية يتوقف على م�دى دق�ة المعلوم�ات الت�ي تق�دمها للمتع�املين بتل�ك     
ة الت��داول ف��ي الأس��واق المالي��ة ، وم��ن ھ��ذا المنطل��ق الأس��ولق ، والت��ي بمقتض��اھا ي��تم تفعي��ل عملي��

  -: ما يأتيطرحت عدة تساؤلات لتحديد معالم مشكلة البحث والتي تتمثل بـ
  ھل توجد علاقة ذا دلالة أحصائية بين المعلومات المالية المقدمة للمتعاملين في �

  . الأسواق المالية  و مؤشر حركة أسعار الأسهم       
 ين المعلوم��ات المالي��ة المقدم�ة للمتع��املين ف��ي الأس�واق المالي��ة ومؤش��رم�ا م��دى العلاق��ة ب� �

  . حركة أسعار السهم 
 ھل يوجد تأثير ذا دلالة أحصائية ب�ين المعلوم�ات المالي�ة المقدم�ة للمتع�املين ف�ي الأس�واق �

  . المالية ومؤشر حركة أسعار الأسهم 
 ين ف��ي الأس��واق المالي��ة ومؤش��رم��ا م��دى الت��أثير ب��ين المعلوم��ات المالي��ة المقدم��ة للمتع��امل �

  . حركة أسعار الأسهم 
  : ھدف البحث 

یھ��دف البح��ث ال��ى التع��رف عل��ى مفھ��وم المعلوم��ات المالی��ة الت��ي یحت��اج الیھ��ا         
   - :المتعاملین في تفعیل الأسواق المالیة ومن ثم 

  . قياس مدى العلاقة بين المعلومات المالية وحركة أسعار الأسهم  �
  . قياس مدى التأثير بين المعلومات المالية ومؤشر حركة أسعار السهم  �

  :أھمیة البحث 
أھمي�ة المعلوم�ات المالي�ة ف�ي الأس�واق المالي�ة  عل�ىتبرز أھمية البحث من خ�لال الوق�وف         

وفره من بيانات ومعلومات ومؤشرات بالغ�ة الأھمي�ة للمتع�املين ف�ي الس�وق الم�الي تمن خلال ما 
، بالاضافة ال�ى قد تعد الركيزة الأساسية لأتخاذ قراراتهم المالية وتفعيل أداء السوق المالي  والتي

  . معرفة العوامل التي تؤثر في حركة اسعار الاسهم والنظريات الخاصة بها



  :فرضیات  البحث 
للوص�ول ال��ى أھ��داف البح�ث والأجاب��ة عل��ى التس�اؤلات المطروح��ة ف��ي مش�كلة البح��ث ت��م         

   -:عتماد على الفرضيات الأتية الا
�  H  : i1   معنوي�ة ب�ين متغي�رات المعلوم�ات المالي�ة ومؤش�ر ايجابي�ة توجد علاق�ة أرتب�اط

  . حركة أسعار الأسهم 
� H : i2  مؤشر حركة أسعار الأسهم في متغيرات المعلومات المالية  تؤثر .  

  :منھج البحث 
الموض��وعة والأجاب��ة عل��ى التس��اؤلات  للتأك��د م��ن م��دى ص��حة وثب��ات فرض��يات البح��ث        

المطروح��ة ف��ي مش��كلة البح��ث وم��ن ث��م الوص��ول ال��ى أھداف��ه المح��ددة ت��م الأعتم��اد عل��ى الم��نهج 
  :وذلك بالأعتماد على بعض الأساليب في الأحصاء المتقدم والمتمثلة بـ  ،التحليلي الأحصائي 

�  Simple Correlation   ) ب�ين   وة وطبيعة العلاقةلقياس وتحديد ق) : الارتباط البسيط
المعتم�د والمتمث�ل بمؤش�ر  المتغيرات المستقلة والمتمثلة بمتغيرات المعلوم�ات المالي�ة والمتغي�ر

  .حركة أسعار الأسهم 
�  Multiple Regression   ) لقي��اس م��دى الت��أثير ب��ين المتغي��رات) :   الانح��دار المتع��دد 

  .المستقلة والمعتمد 
مس�تمدا منه�ا بيان�ات ع�ن المتغي�رات  للبح�ثوراق المالية كعين�ة ولقد تم أختيار سوق عمان للأ

أي لفت�رة زمني�ة تزي�د   ٢٠٠٦/  الث�انيك�انون -  ٢٠٠٠/  الث�انيك�انون (  المدرجة أدناه وللفت�رة 
  : للبحث  زمانيةكحدود ) شهرا  ٧٣ عن ست سنوات

  ) : كمتغيرات مستقلة ( متغيرات المعلومات المالية  .١
 . قيمة الاسهم التي تم تداولها في السوق بمختلف الاسعار خلال الفترة ( X1 ) :حجم التداول �
 .عدد الشركات المسجلة بالسوق:( X2 ).عدد الشركات المدرجة  �
 .عدد الاسهم التي تم تداولها بالسوق خلال الفترة:( X3 ) .عدد الأسهم المتداولة  �
الفترة إلى القيمة السوقية للاس�هم    قيمة الاسهم المتداولة خلال :( X4) .  معدل دوران الأسهم �

 .المكتتب بها في نهاية الفترة
 .سعر الاغلاق الى عائد السهم:( X5 ). نسبة القيمة السوقية الى العائد  �
 .سعر الاغلاق الى القيمة الدفترية للسهم:( x6 ). نسبة القيمة السوقية الى القيمة الدفترية  �
الارب�اح الموزع�ة ال�ى س�عر الاغ�لاق :( X7 ) .وقية نسبة الأرب�اح الموزع�ة ال�ى القيم�ة الس� �

 .للسهم
وال�ذي يمث�ل وھ�و مؤش�ر الس�وق ) كمتغير معتمد ( الرقم القياسي المرجح لأسعار الأسهم  .٢

  . )Y(اسعار الأسهم  حركة
  

  المبحث الاول
  الجانب النظري

  تمھید
المالي��ة واھ��م س��ماتها يتن��اول القس��م الاول م��ن ھ��ذا المبح��ث المف��اھيم النظري��ة ل��نظم المعلوم��ات 

الاساسية التي تجعل منها ذات جودة عالية ، واھم الاساليب المستخدمة لنشر المعلوم�ات ف�ي ظ�ل 
التطورات التكنولوجية التي طالت نظم المعلومات المالية ، اضافة الى الاخطار التي ق�د تتع�رض 

  .لها ھذه النظم في ظل استخدام التكنولوجيا الحديثة
الثاني من المبحث فيس�لط الض�وء عل�ى المف�اھيم النظري�ة لحرك�ة اس�عار الاس�هم وكف�اءة اما القسم 

السوق المالي واھم العوامل المؤثرة في حركة اسعار الاسهم لينهي المبحث بالربط النظ�ري لأث�ر 
  .المعلومات المالية في حركة اسعار الاسهم

  القسم الأول



  المعلومات المالیة
  .معلومات المالیة مفھوم ال: اولا         

بأنها مجموع�ة م�ن العوام�ل الت�ي تتفاع�ل  " Information systemsتعد نظم المعلومات             
من خلال علاق�ات متبادل�ة ، كم�ا انه�ا تتفاع�ل بينه�ا كك�ل وب�ين   Interactive Elementsفيما بينها 

،المعلوم���ات الت���ي تفي���د  البيئ���ة المحيط���ة لتحقي���ق ھ���دف أو اكث���ر ، وينبغ���ي ان يق���دم ھ���ذا النظ���ام
  . ) Frederick , 1985 , 58 ( "المستخدمين في أتخاذ قراراتهم 

المتجمع�ة  Data ن�اتج العملي�ات التش�غيلية للبيان�ات  Informations كم�ا تع�د المعلوم�ات          
للمنظم�ة ع��ن الص�فقات والتع��املات المالي�ة والتجاري��ة وغيرھ��ا الت�ي تؤديه��ا المنظم�ة خ��لال فت��رة 
زمني��ة معين��ة ولا تس��تطيع الادارة اس��تخدام تل��ك البيان��ات بص��ورتها الخ��ام ف��ي اتخ��اذ الق��رارات ، 
فكان لابد من اجراء مجموعة عمليات لمعالج�ة تل�ك البيان�ات وتحويله�ا ال�ى معلوم�ات تس�اعد ف�ي 

  .اتخاذ القرار 
 Dataي البيان�ات وھ�و م�ا يع�رف بالتنقي�ب ف�. لقد ظهر مفهوم جديد يعبر عن ھذه العملي�ة         

Mining  وم��ن ھن��ا فق��د  ،أس��لوب تبويب��ات للحص��ول عل��ى معلوم��ات مفي��دة " يش��ير ال��ى  وال��ذي
أتاح��ت نظ��م المعلوم��ات للمس��تفيدين امكاني��ة التعام��ل المباش��ر م��ع تل��ك ال��نظم خصوص��ا اذا كان��ت 

يس���ر وج���ود مناف���ذ للتع���املات التجاري���ة يمم���ا )  .WWW( متص���لة بش���بكة المعلوم���ات العالمي���ة 
  ).  ٤، ٢٠٠٥عبد الوھاب ، (  "والمالية مفتوحة على مدار اربعة وعشرون ساعة في اليوم 

ووفق��ا لنظري��ة ال��نظم ف��أن ھن��اك مجموع��ة الأنظم��ة الفرعي��ة لتكام��ل نظ��ام المعلوم��ات لأي��ة         
  F . I . S  (Financial Information System( نظ�ام المعلوم�ات المالي�ة  فانن�ا نج�د انمنظم�ة ، 

 M .I . S    (Management Information( ح�د أھ�م ال�نظم الفرعي�ة لنظ�ام المعلوم�ات الأداري�ة أ
System  وال��ذي يه��تم ب��ادارة ومعالج��ة البيان��ات المالي��ة وتق��ديمها كمعلوم��ات متمثل��ة بالكش��وفات

    والتقارير والمؤشرات المالية التي تفيد المستفيدين في اتخاذ قراراتهم المالية   
  :  جودة نظم المعلومات المالیة   -:ا ثانی   

بمجموع��ة  له��ا م��ن ان تتص��فلك��ي تمت��از نظ��م المعلوم��ات المالي��ة ب��الجودة العالي��ة لاب��د         
تقي�يم ب ، المس�ؤولين عن�د أع�داد الكش�وفات والق�وائم المالي�ة فيه تساعدبالشكل الذي اساسية  سمات

أھ��دافها بمس��اعدة المس��تفيدين س��واءا ال��داخلين أو المعلوم��ات المالي��ة الت��ي تق��دمها ف��ي انه��ا حقق��ت 
  :) ٣٠-٢٧،  ٢٠٠٢طلحة ، (  سماتالخارجيين في أتخاذ قراراتهم ، ومن بين تلك ال

تعن���ي وج���ود علاق���ة وثيق���ة ب���ين المعلوم���ات المس���تمدة م���ن الادارة المالي���ة : الملائم���ة  .١
ب��د ان تك��ون ذات ، ولك��ي تك��ون ھ��ذه المعلوم��ات ملائم��ة لا اجله��اوالاغ��راض الت��ي تع��د م��ن 

  . علاقة وثيقة بالقرار المتخذ من قبل المستفيد 
وتستمد ھذه الثقة من التعبير عن الواقع تعبي�را ص�ادقا : آمانة المعلومات وأمكان الثقة بها  .٢

متمثل���ة بأس���اليب القي���اس والافص���اح الت���ي ت���م أختيارھ���ا لاس���تخراج النت���ائج وعرض���ها وفق���ا 
  . للظروف التي تحيط بها 

لمالية بالنزاھة وعدم التحي�ز اتج�اه اي�ة احيث لابد ان تتسم المعلومات : لمعلومات حيادية ا .٣
  . نتائج محددة مسبقا 

قابلية المعلومات للمقارنة بحيث تمكن مستخديميها م�ن اج�راء المقارن�ات المالي�ة ب�ين اداء  .٤
ذاته��ا  المنش��أة و منش��أة أخ��رى خ��لال فت��رة زمني��ة معين��ة أو م��ن اج��راء مقارن��ة لأداء المنش��أة

  . خلال فترات زمنية مختلفة 
  . التوقيت الملائم في تقديم مخرجات النظام المالي للمستفيدين والا تفقد قيمتها  .٥
قابلية المعلومات للفهم والاستيعاب وتتوق�ف امكاني�ة فه�م المعلوم�ات عل�ى طبيع�ة البيان�ات  .٦

س�تخدميها وثق�افتهم م�ن التي تحتويها القوائم المالية وكيفية عرضها من ناحية وعلى ق�درات م
  ناحية أخرى 



حي�ث يس�هم الافص�اح الامث�ل ال�ى زي�ادة منفع�ة : الاھمي�ة النس�بية والافص�اح الع�ام الامث�ل  .٧
المعلومات المالية ومن ثم فأن الق�وائم المالي�ة يج�ب ان تكش�ف ع�ن كاف�ة المعلوم�ات الملائم�ة 

ت��ي تجعله��ا غي��ر مض��للة بيان��ات والمعلوم��ات الت��ي تحويه��ا والالوأض��فاء الش��رح الامث��ل عل��ى 
  . ن يللمستفيدين الخارجي

وف��ي ظ��ل التط��ورات التكنولوجي��ة الت��ي طال��ت نظ��م المعلوم��ات المالي��ة ، أص��بح بالأمك��ان   
  ): ١٠،  ٢٠٠٥عبد الوھاب ،(أستخدام احد الأساليب الآتية في نشر المعلومات 

    Spread Sheetsأستخدام الجداول الألكترونية    -١
وھي تشير الى عرض القوائم والكشوفات والمؤشرات المالية على ش�كل ج�داول الكتروني�ة    

، حيث يس�هل عل�ى المس�تخدم تحمي�ل المل�ف   Excelعلى شبكة الأنترنيت وبأستخدام برنامج 
ث�م . الذي يحتوي على التقارير والقوائم والمؤشرات المالية على جه�از الكمبي�وتر الخ�اص ب�ه 

  .وھو اسلوب يعتمده المحللين الماليين بكثرة . ء التحليلات مرة اخرى يعمل على اجرا
  أستخدام العرض الحركي للقوائم والتقارير والمؤشرات المالية  -٢

Power point Program 
وھو يشير الى أمكانية عرض القوائم والمؤشرات المالي�ة وبع�ض البيان�ات غي�ر المالي�ة     

حي�ث يس�هل عل�ى المس�تخدم تحمي�ل   Power pointأيض�ا م�ن خ�لال الع�رض الحاس�وبي 
الملف بكامله من موقع المنظمة على الأنترنيت الى جهاز الكمبيوتر الخاص ب�ه كم�ا يمك�ن 
أس�تخدام الع�رض الص�وتي المص�احب للع�رض الم��الي يش�رح في�ه البيان�ات المالي�ة ال��واردة 

  . بالتقارير والمؤشرات المالية والتحليل والتعليقات المالية عليها 
    Video Clipsالعرض عن طريق الفيديو   -٣

لأضفاء المزيد من الثقة للمستخدمين تقوم بعض المنظم�ات بأض�افة مق�اطع الفي�ديو لك�ي    
  . توضح فيه أنجازاتها ونجاحها في نشاطها الأقتصادي والمالي

   :تكنولوجیة نظم المعلومات  -:ثالثا 
منظم��ات الاعم��ال عام�ة والمالي��ة خاص��ة ف��ي  تلع�ب تكنولوجي��ة نظ��م المعلوم��ات دورا حيوي�ا ف��ي 

الوقت الحاضر ، فالرغبة في ارضاء الزبائن بتقديم خ�دمات عالي�ة القيم�ة والج�ودة بأس�عار أق�ل ، 
م عملياتها التشغيلية حتى تحقق الهدف المتعلق بخدمة الزب�ائن يادى الى قيام المؤسسات بأعادة تقي

نظ�م السوق ، وحتى تصل المؤسس�ة ال�ى أھ�دافها ف�ان وفي ذات الوقت تحقق المزايا التنافسية في 
. ھي التي تقدم المعلومات اللازمة ذات الجودة العالية للمستفيدين ف�ي اتخ�اذ الق�رارات  المعلومات

) كتابي�ة( وتطورت آلية ع�رض وتق�ديم تل�ك المعلوم�ات بتط�ور التكنولوجي�ا م�ن تق�ارير مطبوع�ة 
، ولع�ل خي�ار ) تب�ادل المعلوم�ات الكتروني�ا ( وھ�و م�ا يع�رف ب�النظم الالكتروني�ة ،الى الكتروني�ة 

كترونية وتبادل المعلومات لا يمك�ن التراج�ع عن�ه ب�ل ھ�و واقع�ا س�واء بالنس�بة لل�دول لالمال االاع
حيث ان تبادل المعلومات الكترونيا يخفض م�ن تكلف�ة الانش�طة او الدول المتقدمة ، الساعية للنمو 

  . الاقتصادية وتقديم الخدمات بشكل كبير 
ن ع��ن طريقه��ا تحوي��ل التق��ارير الورقي��ة ھن��اك العدي��د م��ن الوس��ائل التكنولوجي��ة الت��ي يمك��و

التقليدية الى الكترونية ، ويمك�ن قراءته�ا بع�د ذل�ك عل�ى شاش�ات الكومبي�وتر أو طباعته�ا ، والت�ي 
  : ) ٤، ٢٠٠٥خليل، (الوسائل الاتيةتتمثل بـ

 Computar Systemsأنظمة الكومبيوتر  �
  Infprmation Networksالشبكات الألكترونية للمعلومات  �
  Electronic Data & Information Interchange ل الالكترون�ي للبيان�ات والمعلوم�ات   التب�اد �

   

لابد من الارتكاز على مجموعة من المقومات اللازمة لانجاح تطبیق التبادل و       
  :) 4، 2005خلیل، (الاتيالكتروني للبیانات والتي تتمثل بـ

  . بيئة معلوماتية تحتية مبنية على شبكة اتصالات سريعة ومتقدمة  �



  . جودة بيئة العمل  �
  . ترنيت نكات وخطوط اتصالات ومعدات خاصة على ربط المنظمة بالابتوفير ش �
  . توفر بيئة قانونية تنظيمية فعالة  �
 ) . المستخدمين ( وجود الوعي لدى افراد المجتمع  �

  
  : رض لھا المعلومات المالیة المتبادلة الكترونیا الأخطار التي تتع -: رابعا
قد تتعرض المعلوم�ات الت�ي تع�رض وتنش�ر الكترونی�ا وی�تم التب�ادل بھ�ا ك�ذلك لمجموع�ة م�ن         

  : الأخطار والتي من بینھا 
حيث نتيجة لأرتباط نظم المعلومات المالية م�ع بقي�ة ال�نظم : والسهو  أتوسع وانتشار الخط .١

الفرعية المعلوماتية للمنظمة من جه�ة وبقي�ة المنظم�ات الأخ�رى الت�ي تش�ترك ف�ي ذات ش�بكة 
ت���رتبط م���ع نظ���م المعلوم���ات  أيض���اوالت���ي ) الأنترني���ت ( المعلوم���ات الألكتروني���ة العالمي���ة 
في أح�د ال�نظم س�يؤثر حتم�ا عل�ى  أكة ، فان وجود أي خطللأسواق المالية المسجلة فيها الشر

  . باقي النظم الأخرى ذات النظم المتصلة ، مما يؤدي الى اتخاذ قرارات خاطئة 
 Unauthorized Accessالوصول غير المرخص به  .٢

قد تواجه نظم المعلومات المنشورة الكترونيا الى الوصول غير الم�رخص ب�ه س�واء م�ن         
  . خارجية أو من المتعاملين الأطراف ال

  Data Loss فقد البيانات . ٣
ق��د يح��دث ف��ي عملي��ة تب��ادل البيان��ات والمعلوم��ات الكتروني��ا فق��دان ل��بعض م��ن تل��ك البيان��ات         

ع�دم س�لامة النظ�ام  ال�ذي يعن�ي والمعلومات التي تمثل مخرج�ات نظ�م المعلوم�ات الم�الي ، الأم�ر
ل ف�ي الأجه�زة أو دخ�ول الفيروس�ات ال�ى الأنظم�ة والبرامجي�ات بسبب ھذا الفقدان الناتج عن عط

وأجهزة الكمبيوتر ،وقد يحصل ايضا دخول قرصنة للمعلومات واختراقهم للنظام ، مما ين�تج ع�ن 
  .  كل ذلك توقف النظام عن العمل وبالتالي يفقد المستفيدين لأھم وسيلة داعمة لأتخاذ قراراتهم 

مرحلة عقد الصفقات أو الم�دفوعات الألكتروني�ة أو عن�د تب�ادل فقدان سرية المعلومات في . ٤
المعلوم���ات والملف���ات الهام���ة وذات خصوص���ية ش���ديدة ، مم���ا ي���ؤثر عل���ى فق���دان الثق���ة ب���ين 

  . الأطراف المتعاملة ماليا 

یھا ، المؤشرات المالیة والاحصائیة المنشورة الكترونیا بمصداقیة ما یرد فوقد لا یثق المستخدمین للقوائم .  5
    .والسبب یعود الى امكانیة تغیر محتویاتھا بسھولة من قبل أي شخص أو خبیر في أستخدام الأنترنت 

  

   القسم الثاني
   حركة أسعار الأسھم وكفاءة السوق المالي

   :السھم) قیمة ( سعر : اولا 
لقيمة السهم مسميات متعددة ومتقاربة في المعنى الا انها مختلفة م�ن حي�ث المحت�وى ، عل�ى       

فب��دءا بالقيم��ة الأس�مية للس��هم الت��ي تمث�ل القيم��ة المكتوب��ة عل��ى  ،وف�ق طريق��ة احتس��ابها وتسلس�لها 
وھناك القيم�ة الدفتري�ة  ،)١٩٩٦،١٥١رمضان،(وجه السهم وتستعمل لحساب راس مال الشركة 

( لتي تمث�ل قيم�ة ش�راءه التأريخي�ة والت�ي تعب�ر ايض�ا ع�ن نص�يب الس�هم م�ن ح�ق الملكي�ة للسهم ا
، الت���ي يمك���ن ) رأس الم���ال الم���دفوع وع���لاوة الأص���دار و الأحتياطي���ات و الأرب���اح المحتج���زة 

س��هم المتداول�ة ، وھ��ي مؤش��ر للح�د الأدن��ى ال��ذي ع��دد الا/ التوص�ل اليه��ا م�ن خ��لال ح��ق الملكي�ة 
نتن��اول الن��وع وس��وف  ،)١٤٦،٢٠٠١الع��امري،(ه قيم��ة الس��هم ف��ي الس��وق ينبغ��ي ان تك��ون علي��

الثالث من قيمة السهم والمتمثلة بالقيمة السوقية للسهم والتي تشير الى قيمة بيع الس�هم ف�ي الس�وق 
ال�ى م�ا يع�رف بحرك�ة أس�عار الس�هم  كونه�ا تش�يروالتي تتحدد على وفق آلية الع�رض والطل�ب ، 

كم��ا يمك��ن  ،اتجاھ��ات الس��وق ھ��ل ھ��ي ص��اعدة أم س��اكنة أم نازل��ة ف��ي الس��وق وال��ذي ق��د يح��دد 
   . )٢٢٧،١٩٨٩ويستون وبرجهام،(الأعتماد عليها لقياس كفاءة اداء السوق



  : حركة اسعار السھم : ثانیا 
تعتم��د اس��واق راس الم��ال عل��ى ع��دة مؤش��رات يمك��ن ان تعك��س مس��توى وأتج��اه أداءھ��ا ،        

ذه المؤش��رات وس��ائل أسترش��ادية للمتع��املين ف��ي تل��ك الأس��واق وف��ي الوق��ت ذات��ه يمك��ن ان تع��د ھ��
لأتخ��اذ ق��راراتهم المالي��ة وتفعي��ل حرك��ة الت��داول فيه��ا ، وم��ن ب��ين تل��ك المؤش��رات المؤش��ر الع��ام 
لحركة أسعار الأسهم ، الذي يس�تخدم لقي�اس الأداء الكل�ي للس�وق ، فه�و يت�ألف م�ن مجموع�ه م�ن 

عكس حالة السوق بكامله ، فارتفاعها يعك�س أرتف�اع أداء الس�وق الأوراق المالية التي يعتقد بانها ت
، وأنخفاض���ها يعك���س أنخف���اض أداء الس���وق ، وب���ذلك تظه���ر أھميت���ه ، ف���ي ان���ه يس���تخدم لقي���اس 

  . تحركات الأسعار واتجاھات السوق 
ج�اه خ�ط مي�ل الس�وق ال�ذي يعب�ر عن�ه بخ�ط مس�تقيم تيمكن معرفة أتجاه السوق من خ�لال ا        
تجاه قائما ال�ى ان يتغي�ر ، وھن�اك ثلاث�ة ح�الات للس�وق لمدة معينة من الزمن ويبقى ھذا الاتخيلي 

  : والتي تؤشر عن طريق حركة اسعار الأسهم فيها وتتمثل بالأتي 
حيث تكون تحرك�ات المؤش�ر في�ه سلس�لة تص�اعدية :    Bull Marketالسوق الصاعد  �

س�تقيم يش�ير ال�ى الأعل�ى ، وت�زداد في�ه من أرتفاعات وانخفاضات يمكن الوص�ل بينه�ا بخ�ط م
  . حركة الشراء للأسهم على البيع 

 حي�ث تك�ون تحرك�ات المؤش�ر في�ه بأتج�اه أفق�ي:   A static Marketالسوق الس�اكنة  �
  .  نسبياً 

 حي�ث تك�ون تحرك�ات المؤش�ر سلس�لة تنازلي�ة:     A bear Marketالس�وق الن�ازل  �
خ�ط مس�تقيم ال�ى الأس�فل ، وفي�ه ت�نخفض حرك�ة الأرتفاع والأنخف�اض يمك�ن الوص�ل بينهم�ا ب

  .الشراء للأسهم على البيع 
ان تحديد سعر السهم في السوق ق�د تعتم�د عل�ى معلوم�ات ف�ي الس�وق ع�ن توقع�ات الأرب�اح ، 

اذ كلما ارتفعت توقعات الأرباح ارتفعت معها أسعار الأس�هم كم�ا ان للت�أثيرات النفس�ية دور ف�ي "
س��وق ، اذ ان حرك��ة أس��عار الأس��هم تتذب��ذب م��ع ح��الات التف��اؤل تغي��رات أس��عار الأس��هم ف��ي ال

والتش��اؤم ال��ذي يص��احب الس��وق والمس��تمدة م��ن المعلوم��ات الت��ي تنش��ر في��ه ، ف��اذا م��ا أستش��عر 
المتعام�ل بالس��وق ب�ان الوض��ع الأقتص�ادي للبل��د ف�ي حال��ة انكم�اش مم��ا ق�د يقل��ل الأم�ر م��ن رغب��ة 

نتعاش فقد يزيد الأمر م�ن رغب�ة المس�تثمر ف�ي الش�راء المستثمرين في الشراء اما اذا أستشعر بالأ
  ).٢١٧ - ٢١٣، ١٩٩٧البدري و الخوري ، (   "، فيؤدي الى تفعيل حركة التداول في السوق

  :كفاءة السوق المالي :  ثالثا 
يمك��ن ان يق��ع أي س��وق م��الي ف��ي أي مرحل��ة معين��ة م��ن مراحل��ه ف��ي أح��د الأش��كال الأتي��ة        

  : للكفاءة 

  Weak Forme Efficientءة الضعیفة للسوق الكفا .١
في السوق عاكسة للمعلومات التاريخية لسعر السهم في  الأسعارفي ھذه الصيغة تكون 

الماضي ، وان أي تحليل لهذه المعلومات ھي عديمة الجدوى وان المستثمر يستطيع الحصول 
  .غير اعتيادية عن طريق حصوله على المعلومات قبل غيره  أرباحعلى 

  Semi-Strong Forme Efficient: الكفاءة المتوسطة للسوق  .٢
تكون عاكسة للمعلومات التاريخية عن سعر السهم وكذلك كافة المعلومات  الأسهم أسعار إن

في حالة  إلا صعبة،المتاحة للجمهور ، وان تحقيق المستثمر لأرباح غير اعتيادية تكون 
  )Puxty & Others, 1991, 77(. حصوله على معلومات غير متاحة للآخرين 

  Strong Form Efficientالكفاءة القویة للسوق  .٣
عاكسة للمعلومات المتاحة والخاصة وأي معلومات أخرى  الأسهم أسعارتكون  أنھي 

غير اعتيادية  أرباحيحقق  أن، ويستحيل لأحد  للإدارةمتعلقة بنشاط الشركة حتى تلك المتاحة 
  .) Brealy & Myers, 1984, 270. (في ظل ھذا المفهوم للكفاءة 

  



   ً   : الأسھمالعوامل المؤثرة على حركة  :رابعا
التدفقات النقدية المتوقعة من : تتحد القيمة السوقية للسهم في ضوء متغيرين ھما   

بدورھما يتحددان  انالمتغير اعمليات الشركة ، والمعدل الذي تخصم به ھذه التدفقات ، وھذ
على ضوء الظروف السائدة في داخل الشركة في داخل الصناعة التي تنتمي اليها ، ھذا فضلاً 

 أنبدورھا بالظروف الدولية ، ھذا يعني  تتأثرعن الظروف الاقتصادية العامة في الدولة والتي 
ووصول المعلومات عن الظروف القيمة السوقية للسهم لا تبقى ثابتة دائماً بل تتغير مع ورود 

  . الأسهمالخاصة بالشركة والعالم ، مما يعني حصول تذبذبات في حركة 
  :  الأسهموفيما يلي بعض العوامل المؤثرة على حركة   

  الظروف الخارجیة .١
توترات محتملة في منطقة  أويقصد بالشؤون العالمية المعلومات المتاحة عن الحروب "

اقتصادية في دولة بعينها ، مثل ھذه الأحداث وما شابهها  أواجتماعية  أوتغيرات سياسية  أوما 
راس  أسواق، ويكون لها بصمات على حركة  أخرىعلى اقتصاد دول  آثاراعادة ما يترك 

  ) . ١٩٩٨،٢١٤ھندي ، ( "المال
ضمن العوامل الخارجية  الأسهم أسعاروتصنف ھذه العوامل التي تؤثر في حركة 

انب الاقتصادية والاجتماعية وتضم الاستقرار السياسي والسياسات النقدية والمتمثلة في الجو
، ١٩٩٥، عبد الله(إلى الثقافة والدين والعادات  بالإضافةوالمالية والاتفاقات الدولية والقوانين 

٤٠. (  

  الظروف الاقتصادیة المحلیة  .٢
، ولا  الأسعارتعتبر متغيرات الاقتصاد الكلي من العوامل المهمة التي تؤثر في حركة "

الناتج المحلي الإجمالي ، فعند وصول معلومات ) GDP(سيما التغيرات التي تطرأ على الـ 
حسب التوقعات  للأسهمالحالية  الأسعار، فهذا يؤدي إلى تعديل ) GDP(تقدم الـ  أوعن سير 

يسبق بفترة قليلة التغير في الناتج المحلي  الأسعارالتغير في  أنويلاحظ ) GDP(بخصوص الـ 
، كذلك فإن التغير في الرقم القياسي لاسعار ) Carlstrom & Others, 2002, 2( "الإجمالي

الصناعي والذي يعبر عن مستوى  الإنتاجوالرقم  القياسي لكمية ) نظرية فشر(المستهلك 
  ). ٢٢٥،  ١٩٩٧،  الخوريالبدري و( الأسعارثر في حركة ؤولة يالنشاط الاقتصادي في الد

 The Nominal(ربح الشركات ومعدل الفائدة الاسمي  الأخرىومن المتغيرات   
Bond Rate ( وبين ھذه المتغيرات الاقتصادية ، الأسهم أسعار، فقد وجد ھنالك علاقة بين" 

 ان في حين الأسهملحركة  الأجلاه الطويل فالنمو في الربح يعد العامل الحاسم في قيادة الاتج
 ,Olesen( "الاتجاه ھذا حول الكبيرة الانحرافات معدل الفائدة الاسمي عامل مهم في تفسير

2000, 25(.  

  ظروف الصناعة  .٣
وھذا التباين  ،الاقتصادية بصفة عامة  بالأحداث تأثرھاالصناعات تتفاوت من حيث  إن

إلى عوامل في داخل الصناعة نفسها، مثل  الأساسالظروف الاقتصادية يرجع في  تأثيرفي 
مدى اعتمادھا على العنصر البشري ، والفرص المستقبلية لتنمية المنتجات والمنافسة مع 

  ) . ٢١٧، ١٩٩٨ھندي ، (الصناعات البديلة والصناعات المتشابهة نفسها 

  ظروف المنشأة المصدرة  .٤
ضمن العوامل الداخلية ومنها  الأسهم أسعارالتي تؤثر في حركة تصنف ھذه العوامل   

الموزعة المستقبلية ومعدل النمو في  والأرباحمدى كفاءة ادائها والمتمثل في الايرادات المتوقعة 
 أجريتوقد  "،) ٤٠، ١٩٩٥، عبد الله(الموزعة وقيمة موجودات  الشركة  والأرباحالايرادات 

 الأسهم أسعارالعوامل المؤثرة في حركة  أھمراق المالية توضح دراسة على سوق بغداد للأو
، وكفاءة  الأسهمالمطروحة والشهرة للشركة صاحبة  الأسهموھي العرض والطلب على 

عائد الاستثمار ومقسوم الارباح ، الوسطاء الماليون من شركات مالية ومعارف  الإدارةوفاعلية 



ك جاءت الدراسة لتؤكد على اھمية ظروف المنشاة ، ولذل) ٤٥، ٢٠٠١الغفار،  عبد( "وأفراد
  .وكافة المتغيرات الخارجية والداخلية في التاثير على حركة اسعار الاسهم 

  
  المعلومات المالیة وأثرھا في حركة أسعار الاسھم  -:خامسا

لقد فرضت التغيرات البيئية المتسارعة في شتى المجالات تح�ديات كبي�رة ام�ام منظم�ات الاعم�ال 
وتع��د التكنولوجي��ا ونظ��م المعلوم��ات والاتص��الات م��ن ب��ين أھ��م تل��ك التغي��رات والت��ي تع��د الاداة . 

  . الفاعلة للاسولق المالية ، حيث تصب فيها القرارات المالية التي يتخذھا المستثمرون 
وف��ي ظ��ل تل��ك التح��ديات الت��ي تواجهه��ا منظم��ات الاعم��ال م��ن ظه��ور العولم��ة وتج��اوز         

الح��دود والتح��رر الم��الي وغيرھ��ا تب��رز الحاج��ة نح��و تفعي��ل دور نظ��م المعلوم��ات لتس��هم بص��ورة 
أكث��ر فاعلي��ة ف��ي تحقي��ق الاھ��داف لتتماش��ى م��ع متطلب��ات تل��ك التح��ديات ، ولع��ل نظ��م المعلوم��ات 

تعتبر المصدر الاساس في وضع وتركيبة ھيكل الاسعار النس�بي ل�لاوراق المالي�ة المالية الملائمة 
كم��ا وتعتب��ر العنص��ر الاس��اس ال��ذي يعتم��د علي��ه المس��تثمرون ف��ي اتخ��اذ ق��راراتهم الاس��تثمارية 

  . والتمويلية 
ولك��ي تس��تطيع الاس��واق المالي��ة القي��ام ب��دورھا لاب��د ان تك��ون بدرج��ة عالي��ة م��ن الفاعلي��ة         

واحدة من أھم الاركان التي ترتكز عليها كفاءة السوق المالي ھ�و وج�ود نظ�ام فع�ال و"لكفاءة ، وا
للمعلومات بحيث يضمن تدفق ھذه المعلومات في كل الاوقات وبأقل تكلف�ة ممكن�ة وبالش�كل ال�ذي 

وتعتب��ر المعلوم��ات  ") . ٢١٥، ١٩٩٨ھن��دي ، (  "يت��يح للمس��تثمرين م��ن أختي��ار أفض��ل الب��دائل
م�ن أھ�م المعلوم�ات الت�ي ته�تم الاس�واق المالي�ة بتوفيرھ�ا حي�ث تعط�ي الاس�واق )   .F.I( ية  المال

المالية العالمية أھمية كبرى في توفير البيانات وأعداد المعلومات المالية ونش�رھا بص�ورة ملائم�ة 
مس�جلة ومنتظمة تقدمها للمسنفيدين ، حتى انها تصدر الق�وانين والتعليم�ات الت�ي تل�زم الش�ركات ال

خلي�ل ، "( فيها بأصدار التقارير والكشوفات المالية والافص�اح عنه�ا ف�ي أوق�ات مح�ددة م�ن الس�نة
وفي ظل المنافسة المتسارعة بين منظمات الاعمال أخ�ذت الاس�واق المالي�ة ھ�ي   ،)  ٢،  ٢٠٠٥

فيه��ا  الاخ�رى بأنته��اج س��بل جدي��دة للمنافس�ة فيم��ا بينه��ا لاس��تقطاب تل�ك المنظم��ات للتعام��ل الم��الي
متخ��ذة ب��ذلك نظ��م المعلوم��ات المالي��ة وآلي��ة تق��ديمها والس��بل التكنولوجي��ة المس��تخدمة فيه��ا ك��أداة 
للمنافسة بين الأس�واق المعاص�رة م�ن جه�ة وك�أداة فعال�ة لقي�اس كف�اءة وفاعلي�ة تل�ك الأس�واق م�ن 

  . جهة ثانية
نظ��م ال��ى ان  ف��ي دراس��ة ق��ام به��ا اح��د الب��احثين عل��ى س��وق الاوراق المالي��ة ف��ي مص��ر توص��لت

بأعتبارھا المحتوى الاعلامي للرسالة الاعلامية المالية والمتمثل�ة ف�ي مجموع�ة  المعلومات المالية
التقارير والقوائم المالية والمحاسبية ،تلعب دورا ھاما في تنشيط السوق وتحقيق كفاءته من خ�لال 

للش�ركات م�ن مراك�ز مالي�ة  توفير المعلومات المتعلقة بحقيقة ما تعرضه في ق�وائم وتق�ارير مالي�ة
ن��دا ، .  ( والارب��اح المحقق��ة والمتوقع��ة مس��تقبلا وغيرھ��ا مم��ا تس��هم ف��ي اتخ��اذ الق��رارات المالي��ة 

٥٠-٢٦،  ١٩٩٧ . (  
ال�ذي ي�ذھب ال�ى تقس�يم انش�طة المنش�أة وانطلاقا من مفهوم سلسلة القيمة الذي انتشر بشكل واس�ع 

والت��ي تع��د ص��انعة للقيم��ة ام��ا الن��وع الث��اني فه��ي ال��ى ن��وعين الأول الأنش��طة الأساس��ية للمنش��أة 
للأنشطة الأساس�ية ، ف�أن نظ�م المعلوم�ات تش�كل عنص�ر أساس�ي م�ن ) الداعمة( الأنشطة الساندة 

ة القيمة ، حيث تعتبر أحد مهامه الأساسية ھي عملي�ة تجمي�ع المعلوم�ات الت�ي لانشطة الدعم لسلس
فرع�ي ال�ذي يح�ول اليع�د النظ�ام  لمعلوم�ات المالي�ةظام انن مما سبق فأ، تستخدمها باقي الأنشطة 

Data    الىInformation   وھ�و م�ا أكدت�ه دراس�ة .الضرورية لأتخاذ القرارات للأنشطة الرئيس�ية
Demskiy & Krieps   بأن��ه نظ��را لك��ونF.I.S   ھ��و ج��زء م��نM.I.S   )Management 

Information System (دي واجب��ه ف��ي دع��م الق��رارات الرئيس��ي ف��ي المنظم��ة ، فأن��ه يج��ب ان ي��ؤ
  Dataيترك��ز ف��ي الحص��ول عل��ى   F.I.Sالأداري��ة عام��ة والمالي��ة خاص��ة ، وب��ذلك ف��أن عم��ل 

صالحة للأستخدام في عملية اتخاذ الق�رارات المالي�ة وبن�اءا   Informationوتشغيلها وتحويلها الى 



تب��ر أداة دع��م للق��رارات الت��ي تتمث��ل بالكش��وفات والق��وائم المالي��ة ،تع  F.I.Sعلي��ه ف��أن مخرج��ات 
  ) .Demskiy & Krieps , 1982 , 117(  الأدارية بعامة والمالية خاصة  

ح�ول تكنولوجي�ة المعلوم�ات م�ن وجه�ة نظ�ر )   Andren , et  al (وف�ي دراس�ة ق�ام به�ا        
ستراتيجية ، أظهرت ان ص�فة المعلوم�ات المس�تخدم ف�ي منش�أة م�ا تتح�دد م�ن خ�لال العلاق�ة ب�ين 

وب��ذلك ف��أن )  Andren , et  al. , 1991 , 13(  ش��طة المختلف��ة الت��ي ت��تم داخ��ل المنش��أة  الأن
المعلوم��ات المقدم��ة لأغ��راض ق��يم كمي��ة ومالي��ة والمقدم��ة للمس��تفيدين س��واء م��ن داخ��ل أو خ��ارج 

  . المنشأة تعد معلومات مالية 
ات نظ��م ومم��ا س��بق نج��د اھمي��ة التركي��ز عل��ى المعلوم��ات المالي��ة بص��فتها اح��د مخرج��  

المعلومات المالية والمتمثلة بالتقارير المالية التي تصدرھا الشركات المسجلة في الاس�واق المالي�ة 
او النش��رات الاحص��ائية المالي��ة الت��ي تنش��رھا ادارة الس��وق الم��الي ع��ن اداء تل��ك الش��ركات مم��ا 

الح�الي ،  ينعكس على مجمل السوق المالي ، وھو ما سيتم تسليط الضوء علي�ه م�ن خ�لال البح�ث
حيث تم الاعتماد على الرقم القياسي المرجح ليمثل حركة اسعار الاس�هم كمتغي�ر معتم�د، فيم�ا ت�م 
تناول حجم التداول،ع�دد الش�ركات ،ع�دد الاس�هم المتداول�ة ، مع�دل دوران الاس�هم ، نس�بة القيم�ة 

الموزع�ة ال�ى القيم�ة السوقية الى العائد،نس�بة القيم�ة الس�وقية ال�ى القيم�ة الدفتري�ة ونس�بة الارب�اح 
  .والتي تمثل لنا المعلومات المالية كمتغيرات مستقلة .السوقية 

  
  
  
  

  نيالمبحث الثا
  الجانب العملي

  :تحلیل علاقة الارتباط بین متغیرات المعلومات المالیة وحركة اسعار الاسھم : اولا 
ارتب��اط ايجابي��ة ھنال��ك علاق��ة (ي��تم ف��ي ھ��ذا الج��زء اختب��ار الفرض��ية الاول��ى القائل��ة ب��ان   

ادن��اه ) 1(، يوض��ح الج��دول ) معنوي��ة ب��ين متغي��رات المعلوم��ات المالي��ة وحرك��ة اس��عار الاس��هم 
ال�رقم القياس�ي الم�رجح لاس�عار ) Y(علاقة الارتباط ب�ين متغي�رات البح�ث ، حي�ث يمث�ل المتغي�ر 

ي�ة متغي�رات والذي يعبر عن حركة اس�عار الاس�هم ، ام�ا بقي�ة الاعم�دة فتمث�ل بق) المؤشر(الاسهم 
  :، وكانت النتائج كما يلي ) X7-X1(البحث 

  نتائج الارتباط بين متغيرات البحث)1(الجدول 

  
وج��ود  ال��ىتش��ير  س��بعةعلاق��ات م��ن مجم��وع  س��تةال��ى وج��ود ) 1(تش��ير نت��ائج الج��دول 

وب��ين ) المؤش��ر(علاق��ة ارتب��اط ايجابي��ة ب��ين ك��ل م��ن ال��رقم القياس��ي الم��رجح  لاس��عار الاس��هم 
ھنال�ك علاق�ة ارتب�اط (متغيرات المعلوم�ات المالي�ة ، وھ�ذا م�ا ي�دعم الفرض�ية الاول�ى القائل�ة ب�ان 

عملي�ة  ، وھ�ذا يعن�ي ب�ان) ايجابية معنوية بين متغيرات المعلومات المالية وحركة اسعار الاس�هم 
نشر المعلومات الخاصة بالس�وق والش�ركات ق�د حقق�ت اھ�دافها ف�ي تحري�ك المس�تثمرين بمختل�ف 

أي بمعن�ى ان ھنال�ك علاق�ة  لي انعكس ذلك على مؤش�ر اس�عار الاس�هم بالايج�اب ،بالتاانواعهم و

  المتغیرات
 

X1 X2 X3 X4 X5  X6  X7 

Y  0.915 0.922 0.855 0.761 0.972 0.962 -0.962 



 الا طردية بين متغيرات المعلومات المالية المنش�ورة ف�ي الس�وق الم�الي وحرك�ة اس�عار الاس�هم ،
انه كانت ھنالك علاقة ارتباط سلبية واحدة بين الرقم القياسي لاسعار الاسهم وبين المتغير الم�الي 

X7.  
  

  :تحلیل علاقات التاثیر بین متغیرات البحث : ثانیا   
ضمن المعالجة المنهجية للفرضيات ، تناول الجزء السابق علاق�ة الارتب�اط ب�ين متغي�رات البح�ث 
، وسيتناول ھذا الجزء علاقات التاثير ب�ين المتغي�رات ذاته�ا واختب�ار الفرض�ية الثاني�ة القائل�ة ب�ان 

تبي�ان  ، حي�ث س�يتم)ھنالك تاثير معنوي لمتغيرات المعلومات المالية على حرك�ة اس�عار الاس�هم (
اثر متغيرات المعلومات المالية بوصفها المتغيرات المستقلة على ال�رقم القياس�ي الم�رجح لاس�عار 

ان ع��دد .وال��ذي يعب��ر ع��ن حرك��ة اس��عار الاس��هم بوص��فه المتغي��ر المعتم��د ) المؤش��ر(الاس��هم 
 Fة وقيم�)   1.671(الجدولي�ة  t لكاف�ة المتغي�رات ، وان قيم�ة  ومش�اھدة ) 73(ھي   nالمشاھدات 

المذكورة في الجدول الت�الي   Fو   t، علما ان قيم ) 0.05(عند مستوى معنوية ) 2.166(الجدولية 
،ام��ا الص��ف ) Beta(الق��يم المحس��وبة ، وان الص��ف الاول ف��ي الج��دول يمث��ل ق��يم المعلم��ات ھ��ي

المتغي�رات التالي ت�اثير ) 2(يعرض الجدول .المحتسبة ، والتالي مناقشة النتائج  tالثاني فيمثل قيم 
  :المستقلة المتمثلة بالمعلومات المالية على المتغير المعتمد المتمثل بالمؤشر لاسعار الاسهم 

  )2(الجدول 
  تاثير المتغيرات المستقلة على المتغير المعتمد

0.9  =DW                P* ≤ 0.05     
  

يتضح من الجدول اعلاه بان المتغيرات المستقلة تؤثر تاثيرا معنوي�ا ف�ي المتغي�ر المعتم�د ، 
وھ�ي اعل�ى م�ن قيمته�ا الجدولي�ة عن�د مس�توى معنوي�ة  )280.77(المحس�وبة   Fاذ كان�ت قيم�ة 

مم��ا يش��ير الام��ر ال���ى الت��اثير المعن��وي للمتغي��رات المس���تقلة والمتمثل��ة بمتغي��رات نظ���م  0.05
 اذ) %85.7(وبل�غ معام�ل التحدي�د المعلومات بالمتغير المعتمد والمتمثل بحركة اسعار الاسهم ، 

لنموذج ، مم�ا يعن�ي ان الق�درة التفس�يرية للمتغي�رات يشير معامل التحديد على القدرة التفسيرية ل
فق�ط ) %14.3(م�ن الاختلاف�ات الحاص�لة للمتغي�ر المعتم�د ، وان نح�و ) %85.7(المستقلة بلغت 

م�ن التغي�ر ف��ي المتغي�ر المعتم�د تع��ود ال�ى متغي�رات اخ��رى ل�م يش�تمل عليه��ا النم�وذج البحث��ي ، 
مؤش��ر ف��ي متغي��رات المعلوم��ات المالي��ة ل ھنال��ك ت��أثير(وھ��ذا ي��دعم الفرض��ية الثاني��ة القائل��ة ب��ان 

، فعملي��ة الافص��اح المعلوم��اتي باس��تخدام التقني��ات الت��ي توفرھ��ا نظ��م )  حرك��ة أس��عار الأس��هم
المعلومات للمتعاملين في السوق المالية وعرضها لواقع الس�وق والش�ركات ، ك�ل ذل�ك ادى ال�ى 

ثر بحركة اسعار الاسهم ، والاعتماد عليه�ا ف�ي استخدام تلك المعلومات المنشورة بالشكل الذي ا
متغي��رات مس��تقلة ك��ان تاثيرھ��ا معنوي��ا م��ن  س��تةاتخ��اذ ق��رارات الت��داول ، يض��اف عل��ى ذل��ك ان 

  .متغيرات مستقلة  سبعةمجموع 
  

  الأستنتاجات
   -:توصل البحث الى مجموعة استنتاجات وتتمثل بالأتي         

  لومات المالية والمتمثلة بالتقارير والمؤشراتھناك علاقة ارتباط ايجابية بين المع .١
  المالية التي يقدمها سوق عمان للأوراق المالية للمتعاملين بالسوق وحركة أسعار    

  المتغیرات 
  المستقلة   

 المتغیر
  المعتمد

bo X1 X2 X3 X4  X5  X6 X7 R-sq  F 

  
Y         

  

-353 -0.52  24.3 32.1  -756 100 564 -595  
85.7
% 

280.7
* 

-1.45 -0.89 1.97* 3.22* -3.49* 3.1* 
1.78

* 
-

1.93* 



  .الأسهم      
ان المعلوم��ات المالي��ة الت��ي ينش��رھا س��وق عم��ان الم��الي والمس��تمدة م��ن نظ��م المعلوم��ات  .٢

على حركة اس�عار الأس�هم ، مم�ا يش�ير  المالية للشركات المسجلة فيها تؤثر بشكل واضح
  . تأثير تلك المعلومات بحركة تداول الأسهم في السوق  الىضمنا 

  ان المعلومات المالية المنشورة في سوق عمان للوراق المالية تؤثر على القرارات .٣
  .المالية للمتعاملين في السوق من خلال تأثيرھا بحركة تداول الأسهم      

ان التغي��ر الحاص��ل ف��ي حرك��ة اس��عار الأس��هم يع��ود معظمه��ا ال��ى التغي��رات الحاص��لة ف��ي  .٤
وج��ود  ال��ذي يعن��ي الأم��ر ،المعلوم�ات المالي��ة المنش��ورة ف��ي س��وق عم��ان ل�لأوراق المالي��ة 

بعض المتغيرات الأخرى الت�ي ل�م يتناوله�ا البح�ث كالتوج�ه والرغب�ة الشخص�ية للمتع�املين 
  .    هان في حركة أسعر الأسهم في السوق ، لها اثر لا يست

  المقترحات

  : المقترحات الأتیة  اعتمادا على استنتاجات البحث فقد تم التوصل الى
منش��آت الأعم��ال عام��ة والمس��جلة ف��ي س��وق عم��ان الم��الي خاص��ة الأھتم��ام  يتع��ين عل��ى .١

بمخرج���ات نظ���م المعلوم���ات المالي���ة والمتمثل���ة بالكش���وفات والتق���ارير والمؤش���رات المالي���ة 
والأحص��ائية الت��ي تق��دمها للمس��تفيدين وخاص��ة لأدارة الس��وق الم��الي ، والت��ي س��تعتمدھا ف��ي 

  .لأحصائية الصادرة عنها والمقدمة للمتعاملين معها اعداد منشوراتها وتقاريرھا المالية وا
الأھتمام بنشر المعلوم�ات المالي�ة وتوفيرھ�ا بص�ورة دوري�ة وبالوق�ت المناس�ب للمتع�املين  .٢

      .في سوق عمان
الأھتمام بأستخدام الأساليب التكنولوجية المتطورة والحديثة ف�ي نش�ر المعلوم�ات وت�دويلها  .٣

لة ف�ي ھ�ذا المج�ال ، والمعتم�دة ف�ي الأس�واق المالي�ة العالمي�ة وذلك لمواكبة التطورات الحاص
  . من جهة ، وللأستفادة من مزايا ھذه التطورات من جهة ثانية 

الأھتم�ام بنش�ر التق��ارير المرافق�ة للكش�وفات المالي��ة والت�ي توض�ح المعلوم��ات المالي�ة ع��ن  .٤
  تحليلا ، وذلكسواق المالية والشركات المسجلة فيها ، وبصورة أكثر تفصيلا والا

  . لغرض الأستفادة منها من قبل المتعاملين في السوق       
تبني أس�اليب وسياس�ات اعلاني�ة تح�ث المتع�املين وتح�رك توجه�اتهم ورغب�اتهم ف�ي اتخ�اذ  .٥

  .  القرارات المالية  لغرض تفعيل حركة التداول في السوق 
تروني��ة يفض��ل ان لغ��رض الح��د م��ن الأخط��ار الت��ي تتع��رض له��ا نظ��م المعلوم��ات الألك .٦

تس��تخدم ادارة الأس��واق المالي��ة والش��ركات المس��جلة فيه��ا وس��ائل رقابي��ة الكتروني��ة لأم���ن 
الت�ي  المعلومات وحماية مخرجاتها من التلاع�ب فيه�ا وم�ن ب�ين أھ�م تل�ك الوس�ائل المقترح�ة

  :  اثبتتها الدراسات ھي
  .واق الماليةأستخدام التوقيع الرقمي الألكتروني من قبل الشركة وادارة الأس �
مراقبة نظم المعلومات بش�كل دوري لض�مان مص�داقية المعلوم�ات ال�واردة وع�دم  �

  . حدوث أي تلاعب فبها 
وضع حماية الكترونية على كافة المعلوم�ات المالي�ة المنش�ورة والتق�ارير المرافق�ة  �

  . لها 
خول ال��ى النظ��ام لمن��ع وق��وع خط��ر دأس��تخدام أس��لوبا معين��ا خاص��ا للت��رخيص بال�� �

 . الوصول غير المرخص به 
  
  

  المصادر 
  :العربية  باللغة المصادر: اولا 

  :العلمیة الدوریات والمؤتمرات  -أ  



  ، دور نظم المعلومات المحاسبية في عملية  ٢٠٠٥عصام محمد ، ،البحيصي  .١
  .   www.asrasociety.orgأتخاذ القرارات على ضوء تطبيق نظرية الصلاحية        

  ، دور المعلومات المالية في ترشيد قرارات الأستثمار ٢٠٠٥عطا الله وارد ،  ،خليل .٢
  وراق المالية ، المؤتمر العلمي الرابع لجامعة فيلادليفيا للفترةفي سوق عمان للا     
  . نيسان /١٦-١٥    

في سوق بغداد ل�لأوراق المالي�ة ، ، اھم العوامل المؤثرة  ٢٠٠١محمد سليم ،  ،رعبد الغفا .٣
  .، العدد الثاني ، بغداد مجلة كلیة التراث الجامعة

س�هم للش�ركات المس�اھمة ف��ي لأس�عار الأ، العوام�ل المح�ددة  ١٩٩٥،  ر،عب�د الق�اد عب�د الله.٤
، ١١، سلسلة العلوم الانس�انية ، المجل�د  مجلة ابحاث الیرموكالمملكة العربية السعودية ، 

  .١العدد 
ف�ي  ، تطوير دور وأداء المراجع الخارجي لتأكيد الثق�ة ٢٠٠٥ابراھيم طه ،  ،عبد الوھاب .٥

المعلوم��ات المتبادل��ة والتق��ارير المنش��ورة عل��ى الأنترني��ت ، الم��ؤتمر العلم��ي الراب��ع لجامع��ة 
  .نيسان /١٦-١٥فيلادليفيا للفترة 

   :الكتب . ب   
دار ص�فاء للنش�ر ،، الأردن  المالیة رةالإداأساسیات في ،  ١٩٩٦زياد سليم ،  ،رمضان .١

 .والتوزيع 
ع����دنان . ، تعري����ب د التموی����ل الاداري،  ١٩٨٩ام ، ه����ف����رد ، ي����وجين برج، ويس����تون .٢

 ،الس�عودية الرياض ، ،الهادي ، تقديم سلطان المحمد السلطان احمد نبيل عبد. الداغستاني ، د
  .دار المريخ

الدار الجامعي�ة للطباع�ة والنش�ر  ،بغداد ، المالیةالإدارة ،  ٢٠٠١، محمد علي ،  العامري .٣
  .، جامعة بغداد،

 ،دار وائل للنش�ر، عم�ان ، الاردنمفاھیم المحاسبة المالیة،  ٢٠٠٢حامد داؤد ،  ،طلحة . ٤
 .  

، أث��ر الق��وائم المالي��ة المنش��ورة عل��ى أس��عار  ١٩٩٧محم��د ص��بري اب��راھيم ، ،ن��دا  .٥
، الجمعي�ة العلمي�ة ، كلي�ة التج�ارة ، جامع�ة  ف�ي س�وق الأوراق المالي�ة ف�ي مص�ر الأسهم

  .عين شمس 
، الأس�كندرية ،  الفك�ر الح�دیث ف�ي مج�ال الأس�تثمار ،١٩٩٨مني�ر اب�راھيم ، ،ھندي  .٦

 . للنشر والتوزيع  ،دار المعارف
  :المصادر الأجنبیة : ثانیا 
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  المتغيرات المالية الشهرية لسوق عمان للاوراق المالية
  ٢٠٠٦\لغاية كانون الثاني  ٢٠٠٠\للفترة من كانون الثاني  

 المتغیرات/الاشھر
 

$ملیون X1  X2 
 

 X3 %X4 %X5 %X6 %X7 Yملیون

2000.1 20.7 157 17.9 1.2 13.6 1.4 2.9 162.6 

2000.2 40.2 157 24.2 1.6 13.4 1.4 3 159.3 

2000.3 24.6 157 12.6 0.8 12.9 1.3 3.1 153.6 

2000.4 28 158 16.8 1.1 14.4 1.2 3.2 146.5 

2000.5 26.3 160 21.8 1.4 16.1 1.2 3.3 147.7 

2000.6 27.3 161 15.2 1 15.5 1.2 3.4 143.2 

2000.7 18 160 10.8 0.7 15.1 1.2 3.5 139 

2000.8 22.9 162 10.3 0.7 14.6 1.1 3.6 134.5 

2000.9 24.2 162 13.2 0.8 14.8 1.1 3.7 132.7 

2000.1 23.6 162 13.4 0.9 15.2 1.1 3.6 136 

2000.11 18.1 162 13.5 0.9 15 1.1 3.6 134.2 

2000.12 29.5 163 25.6 0.6 14.8 1.1 3.6 133.1 

2001.1 28.7 163 21.6 1.3 16.8 1.2 2.9 136.7 

2001.2 24.1 163 17.2 1.1 15.7 1.1 3.3 137.9 

2001.3 13.3 163 9.4 0.6 15.7 1.1 3.3 138.5 

2001.4 28.6 163 23.1 1.4 15.2 1.1 3.5 136.1 

2001.5 48 163 21.5 1.3 13.7 1.1 3.4 141.1 

2001.6 52.7 163 26.4 1.5 12.4 1.1 3.4 140.9 

2001.7 120.8 162 30.7 1.8 12.7 1.2 3.3 144.7 

2001.8 60.9 162 41.3 2.5 13.3 1.2 3.1 140.9 

2001.9 81.5 163 47.5 2.8 13.8 1.2 3 154.7 

2001.1 56.9 163 29.8 1.8 14.8 1.3 2.8 166.2 

2001.11 92.4 163 42.8 2.5 15.5 1.4 2.7 172.9 

2001.12 60.6 161 29.3 1.7 15.3 1.4 2.7 172.7 

2002.1 107.2 159 65.2 3.9 15.4 1.4 2.5 176 

2002.2 58.8 158 34.1 2.1 15.2 1.4 2.7 173.6 

2002.3 54.1 158 27.5 1.6 14.3 1.3 2.8 172.2 

2002.4 58.2 158 35.5 2.1 12 1.2 3.3 165 

2002.5 58 157 34.5 2 12.7 1.2 3.2 173.8 

2002.6 212 156 61.2 3.6 13.6 1.3 3 185.4 

2002.7 157.5 156 59.1 3.4 13.7 1.3 3 182.8 

2002.8 49.5 157 34.3 2 13.4 1.3 3.1 178.4 

2002.9 44.8 157 30.3 1.7 13.1 1.3 3.1 174.1 

2002.1 31.3 157 19.5 1.1 12.8 1.2 3.2 168.8 

2002.11 37.1 158 25.7 1.3 13 1.2 3.2 171.3 

2002.12 54.7 158 34.4 1.7 13 1.2 3.2 170 

2003.1 73.9 158 44.9 2.3 13 1.3 3.5 172.7 

2003.2 29.1 158 17.2 0.9 12.3 1.2 3.7 164 

2003.3 46.1 158 26 1.2 13 1.2 3.6 170.4 



2003.4 83.4 158 50 2.5 14.1 1.3 3.4 183.2 

2003.5 133.4 158 96.4 4.9 15.6 1.3 3.2 190.5 

2003.6 154.5 159 103.2 5 16.4 1.4 3.1 200.9 

2003.7 234.3 159 132.7 6.4 17.9 1.5 2.8 218.2 

2003.8 213.5 161 105.2 5.1 18.9 1.6 2.7 227.9 

2003.9 233.6 161 117.2 5.7 19.7 1.7 2.6 237.2 

2003.1 247.9 161 98.1 4.6 19.2 1.6 2.7 230.8 

2003.11 130 161 69.9 4.3 21.3 1.8 2.4 256.3 

2003.12 275.6 161 147.7 7.1 21.7 1.9 2.4 261.5 

2004.1 358.7 162 135.1 7.4 22.3 2 2.2 2821.9 

2004.2 446.8 162 79.2 3.6 22.2 2.1 2.2 2846.5 

2004.3 217.4 162 84.5 3.9 21.8 1.9 2.3 2727.8 

2004.4 108.5 161 53.9 2.5 19.8 1.8 2.6 2666 

2004.5 137 162 69 3.2 20.7 1.8 2.6 2714.9 

2004.6 237 162 113.7 4.9 20.9 1.8 2.6 2794.8 

2004.7 281.5 190 133 5.7 21.9 1.9 2.5 2915.7 

2004.8 184.4 190 91 3.8 21.9 1.9 2.5 2902 

2004.9 362.8 190 158.6 6.6 23.2 2 2.3 3068 

2004.1 407.5 190 137.6 5.7 25.9 2.2 2.1 3436 

2004.11 481.3 190 140.6 5.8 30.6 2.6 1.8 4106 

2004.12 570.3 192 124.5 5.1 31.1 2.7 1.7 4245.6 

2005.1 612.9 191 139.4 5.7 35.4 3.2 1.5 4976.6 

2005.2 594.3 191 127.8 5.2 34.7 3.2 1.4 5025.6 

2005.3 993.4 190 223.3 9.2 36.5 3.5 1.3 5514.4 

2005.4 1406.6 192 250.7 9.5 36.6 4.1 1.3 6813.4 

2005.5 1066.7 192 222.1 8.2 34.5 3.9 1.3 6657.4 

2005.6 2111.9 193 370.7 13.2 39.2 4.4 1.2 7374.4 

2005.7 1963.2 193 220.7 7.8 43 4.8 1.1 8007.9 

2005.8 1380.6 194 188 6.5 44.9 5.3 1 8159.3 

2005.9 2326.9 195 276.6 9.5 43 5.1 1 7845.1 

2005.1 1528 199 192.2 6.5 45.6 5.4 1 8275.3 

2005.11 1869.3 200 199.4 6.8 48.6 5.8 0.9 9036.8 

2005.12 1017.3 201 171.7 5.8 44.2 3.2 1.6 8191.5 

2006.1 1109.1 205 164.6 5.1 36.6 4.4 1.2 8530.5 
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