
ات عوائد أسهم اأثر معدلات دوران الأصول على  ة المساهمة المدرجة في بورصة عمانلشر   غیر المال

The Effect of Assets Turnover Rates on Stock Return in Nonfinancial Companies 
listed at Amman Stock Exchange   

  علي عبدالله الزعبي. د
ة ة/ قسم المحاس   جامعة عجلون الوطن

 
 دوران معدلات أثر معرفة إلى الدراسة هدفت
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ات أسهم ة غیر الشر  وفي .بها والتنبؤ المال
قة النتائج ضوء  متخذ الدراسة توصي السا

ة القرارات ان  معدل مؤشرات على الاعتماد بإم
 الأصول دوران ومعدل الأصول إجمالي دوران
ذلك القادمة، للفترة الأسهم عوائد لتقدیر الثابتة  و
  .الدراسات من مزد إجراء

 الأصول، إجمالي دوران : المفتاح الكلمات
 المتداولة، الأصول دوران الثابتة، الأصول دوران
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 . المالي التحلیل

The purpose of this study is to examine 
the effect of asset turnover rates on the 
returns of non-financial companies’ 
shares during the period 2012-2016. 
The study includes 85 non-financial 
public industrial and service companies 
listed at Amman Stock Exchange. The 
use of statistical average is to describe 
the variables and the simple multiple 
linear regression test for the hypothesis 
of the study at 0.05 significant level. 
The results of this study revealed that 
an impact on the turnover of total assets 
and the turnover of fixed assets on the 
earnings of non-financial companies, 
and the absence of an impact on 
turnover on net working capital. 
Moreover, the study also developed a 
model that can be used to interpret and 
predict non-financial stock returns. In 
view of the above findings, the study 
recommends that decision makers can 
rely on turnover indicators of total 
assets and turnover of fixed assets to 
estimate stock returns for the upcoming 
period. 
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  مقدمة الدراسة

م المعلومات الملائمة لمختلف متخذ القرارات من أجل التقلیل من درجة عدم التأكد  ة إلى تقد لدیهم تهدف المحاس
ض ةمناقرارات غیر  هممخاطر اتخاذ وتخف  موارد منظمات الأعمال المحافظة علىزادة ثرواتهم و  من أجلوذلك ، لهم س

ةیحستو  فاعل طة بها حول العالم . ن الاستفادة منها واستغلالها  ة المرت مختلف الهیئات المهن ة ممثلة  لذلك اهتمت المحاس
ة لها من خلال  ة والاستجا اس ة والس ة والاجتماع عة مختلف المستجدات والمتغیرات الاقتصاد اناتها وأسالیب متا ر ب تطو



ات عرضها والإفصاح عنها اسها وآل قها وطرق ق عها وتوث ة لمختلف مستخدمي  ،تجم لتتناسب مع الحاجات المتنام
انوا  أدواتها المعلومات سواء  عملون داخل منظمة الأعمال أو خارجیین ممن یتعاملون معها أو  داخلیین أ ممن 

  .الاستثمارة
ات اأُ  ات لزمت الشر ا من مطالب قوانین التجارة والشر ا قانون ة دورة واعتبر ذلك مطل انات مال لمساهمة العامة بإنتاج ب

ات في البورصات اوشرط ة لیتم إدراج وتداول أسهم هذه الشر ا من شرو هیئات الأوراق المال ار أن أساس اعت ، وذلك 
ة  انات المال ه في اتخاذ تعد هذه الب عتمدوا عل ن أن  م ة وتقدَ . قراراتهم الاستثمارةموردا هاما للمستثمرن  انات المال م الب

ل أرقام  ة إعلى ش ة تغطي فترة مال قة  معینةجمال انات الفترة السا لإتاحة الفرصة لمستخدمیها من لها وعادة ما تقرن بب
ة نتج عنو  .وملاحظة التغیرات علیهاأجل المقارنة  انات المال بین عناصر جملة من المؤشرات أو النسب التي تر  الب

ة صورة منفردة أو مشتر ة سواء  س هذه المؤشرات صورة قد تكون أكثر وضوحا أمام المستثمرن أو . القوائم المال وتع
حالة معینة أو زادة التأكد من  نهم من التنبؤ  حیث تم    .مانتیجة المستخدمین لها 

ة أو النسب دارات البورصات المؤشرات إتعرض  عرضها على المال ة سواء من خلال منشوراتها الدورة أو  صورة علن
ة ة ترك لمختلف المستثمرن والمحللین المالیین والدارسین و .شاشاتها ومواقعها الالكترون ان م علیها لها إم وعلى الح

صورة منفردة أو من خلال  ة أخر الاستفادة منها سواء  ضا تم و  ،رطها بنسب ومؤشرات مال بناء في الاعتماد علیها أ
ة  ه وترشید  تستخدم نتائجها فينماذج تنبؤ ةقراراالتوج   .  ت الاقتصاد

عرض  ة التي یتم احتسابها بناء على مصدرن أساسین من مصادر تقوم بورصة عمان  مجموعة من المؤشرات المال
انات الم انات وهما الب ة الخاصة الب انات المال ات المدرجة في البورصة بإنتاجها أو من خلال الب ة التي تقوم الشر ال

ل مصدر من هذین المصدرن  تم احتساب هذه النسب من  بتداول الأسهم والسندات في البورصة خلال فترة معینة، و
ة صورة مستقلة أو مشتر ودراسات تمت على مستو مختلف  وقد اختیرت هذه النسب بناء على حاجات حددت. سواء 

ة والبورصات حول العالم ة الاستفادة من هذه. الأسواق المال ة وآل ف این  اختلاف المستثمرن  النسب أو المؤشرات وتت
ة یراد الاستثمار والتعامل معها ل دولة ولكل بورصة ولكل قطاع استثمار ولكل شر   . والمهتمین في 

ة مؤشرات معدلات دوران الأصول  تدرج انات المال ةضمن مؤشرات الب تم احتساب هذه المعدلات من خلال  ،والمحاسب و
ز المالي مة الأصول المأخوذة من قائمة المر عات أو الإیرادات المأخوذة من قائمة الدخل إلى ق مة المب ة ق وتصنف  ؛نس

،نسب المؤشرات أو ضمن هذه المعدلات  ة على الاستفادة من أصولها في تحقی وتستخ نشا اس قدرة الشر دم من أجل ق
عات وتولید الإیرادات اتها أكثر من تفسیر . المب الملاءة قد وهي مؤشرات تحمل في ط ة أو  الظروف الاقتصاد یر 

ة المستخدمة اس المحاسب أسالیب الق فاءة إدارتها أو  ة أو  ة للشر للمستثمرن ومتخذ عطي وهي بذلك قد ت. فیها المال
ة  القرارات قدرة على م على واقع ومستقبل الشر س على قراراتهم الاستثمارةالح     .صورة  قد تنع

 ، ة أخر ا في اتخاذ قرار شراء عد العائدومن ناح ات المدرجة في البورصة عاملا أساس ع هاالمتوقع لأسهم الشر ها، أو ب
ة  مة المستقبل الق ة من أجل التنبؤ  ة الحال ة والسوق عتمد متخذو القرارات على المعلومات والمؤشرات المال اتو ، للشر

ن الاعتماد في التنبؤ وتعد معدلات دوران  م ه جاءت هذه الدراسة بهدف  ؛الأسهم أسعارالأصول من المؤشرات التي  وعل
ات أسهم ا عوائدصول على معدلات دوران الأالتعرف على أثر  ة المساهمة لشر المدرجة في بورصة عمان و غیر المال

  .وصولا إلى وضع أنموذج مقترح لها
لة الدراسة    مش

حصل علیها المستثمرون نتیجة لتعدد مصادرها، فقد  ة التي قد  ة والمحاسب ات  تنتج عنتتشعب المعلومات المال الشر
ة  ل تقارر دورة أو معلومات إعلام المعلومات على ش ة  وم ة، وقد تنتج عن مصادر ح طرق غیر رسم ات  أو تسر

ل التي تقوم البورصة بنشرها أو  طال أثرها قطاع  وزاراتتصرحات قد تصدر عن إحد الدوائر أو العلى ش والتي قد 
عها معا ات أو جم ا على قدرة متخذ القرار في إن هذا ا. معین من الشر س سل لتشعب أو التنوع في المعلومات قد ینع

فها في قراره الاستثمار  ة توظ ان م ة المعلومة وإ م على فائدة أو صلاح وتعد معدلات دوران الأصول من المعلومات . الح
ة الاستفادة منها في تحقی ان م عض متخذو القرارات حول فائدتها وإ ة التي قد یتساءل  ه، لهم المنافع المستقبل جاءت  وعل



ة لهذه الدراسة  ات أسهم ا عوائدمعدلات دوران الأصول على لأثر  حول وجود التساؤلعلى لإجا ة لشر غیر المال
رت هذا التساؤل  ؛المساهمة المدرجة في بورصة عمان ما یليتساؤلات عدة و   :أخر وهي 

ة المساهمة المدرجة في بورصة عمان؟ على عوائد أسهم ولـ هل یوجد أثر لمعدل دوران إجمالي الأص ات غیر المال   الشر
ة المساهمة المدرجة في بورصة عمان؟ ـ هل یوجد أثر لمعدل دوران الأصول الثابتة على عوائد أسهم ات غیر المال   الشر

ة  أسهمعوائد على  ـ هل یوجد أثر لمعدل دوران الأصول المتداولة ات غیر المال المساهمة المدرجة في بورصة الشر
  عمان؟

ة المساهمة المدرجة في  على عوائد أسهم ـ هل یوجد أثر لمعدل دوران صافي رأس المال العامل ات غیر المال الشر
  بورصة عمان؟
ة الدراسة    أهم

ة والتحلیل والمالي احثون في مجال المحاس ه ال الرغم من وجود دراسات تناولت  ؛تعد هذه الدراسة استكمالا لما قام  ف
وعوائد أسهم عدد هذه الدراسات التي جمعت بین معدلات دوران الأصول معدلات دوران الأصول، إلا أن هناك قلة في 

انت هذه العوائد جارة ة المدرجة في بورصة عمان سواء  ات غیر المال ل توزعات أراح الشر ةعوائد أو  على ش  رأسمال
ن استخدامه في تقدیر مقترح  وذلك من خلال أنموذج، أسعار الأسهم ناتجة عن فروق  لاعوائد م وهذا من  ؛الأسهم مستق

  :شأنه أن
ة مع  ةالمتداولالأسهم عوائد حملة الأسهم الحالیون في مقارنة مساعدة ) 1 في الفترة القادمة  ةالمقدر العوائد في الفترة الحال

عه هاالتخلص منأو الأسهم لاتخاذ قرار الاحتفا  ة او   .الفترة المناس
ات المراد الاستثمار فیها ) 2 ار الأسهم التي تحق لهم لامساعدة المستثمرون المرتقبون في المفاضلة بین أسهم الشر خت

  .عوائد أفضل
لخدمة البنوك ومؤسسات ) 3  م نشاطفي الأخر  التمو اتتقی من خلال استخدام معدلات دوران  واستمرارتها ات الشر

التالي ، الأصول م و ةتقی ان   .في الوقت المحددلها  المقدمةتسدید القروض  إم
م ) 4 م على تقی ة الاعتماد على معدلات دوران الأصول في الح ان ات إم  في الاستفادة من أصولفاءة إدارات الشر

ات المتاحة وموارد عاتاتحقی من أجل واستغلالها  الشر   .واكتساب الإیرادات لمب
ة راجعة حو  البورصة إعطاء إدارة) 5 ح ل تغذ ة والتي تت فائدة المعلومات التي تنشرها وتعرضها على مواقعها الالكترون

لات علیها إذا لزم الأمر م مد الحاجة إلى إجراء تعد   . الاستفادة منها لعموم متخذ القرارات، لتقی
  أهداف الدراسة 

ة  المؤشرات أوتعد  ة إالنسب المال انات المال حد أهم أدوات التحلیل المحاسبي والمالي التي تستخدم في ر عناصر الب
ة المختلفة لمتخذ القرارات ماف ات الإدراك طرقة تتناسب مع المستو ح الأمور وتسهیلها  صورة تقود إلى توض . بینها و

ة إما  تم الاستفادة من النسب المال اتو مشابهة خلال نفس  أو لقطاعات من خلال مقارنتها مع نسب ومؤشرات أخر لشر
قةالفترة أو  ة نفسها لفترات سا تم الاستفادة من . مقارنتها مع مؤشرات الشر ة من خلال رطها نتائج ما و النسب المال

ن  م ناء نماذج  م أخر من أجل محاولة تفسیر هذه الأخیرة و لاالتنبؤ مها في استخدابنسب أو ق ه فإن هذه مستق ؛ وعل
ات أسهم اعوائد ورطها معدلات دوران الأصول  هدف تناول نسبالدراسة جاءت ب ة المساهمة المدرجة في لشر غیر المال

ح العلاقةمن أجل محاولة إیجاد تفسیر لها وصولا إلى أنم بورصة عمان ن عرض الأهداف و . وذج مقترح لتوض م
ة    :للدراسة على النحو الآتيالتفصیل

ة المساهمة المدرجة في بورصة  ات غیر المال ـ التعرف على أثر معدل دوران إجمالي الأصول على عوائد أسهم الشر
  .عمان

ة المساهمة المدرجة في بورصة عمان ات غیر المال   .ـ معرفة أثر معدل دوران الأصول الثابتة على عوائد أسهم الشر
ة المساهمة المدرجة في بورصة عوائد معدل دوران الأصول المتداولة على ـ التعرف على أثر  ات غیر المال أسهم الشر

  .عمان



ة المساهمة المدرجة في  ات غیر المال ـ التعرف على أثر معدل دوران صافي رأس المال العامل على عوائد أسهم الشر
  .بورصة عمان

ات الدراسة    فرض
ة تناولت العدید من الدراسات ال ة والأجنب ة موضوعات محل ا للتعرف على وظائفها النسب والمؤشرات المال ومن عدة زوا

ة ظروفها المستقبل ة واستخدامها في التنبؤ  ات وأعمالها الحال م واقع الشر ة الاستفادة منها في تقی ان وقد . وآثارها وإم
معدلات دوران الأصول للتعرف علیها وعلى أثرها على التي لتناول مجموعة من هذه النسب و لجاءت هذه الدراسة  تتمثل 

ة المدرجة في بورصة عمانعوائد  ات المساهمة غیر المال ات الدراسة على النحو الأتي. أسهم الشر اغة فرض ن ص م   :و
معدل دوران إجمالي الأصول ة الدراسة الأولى والخاصة  ن إجمالي تعددت الدراسات التي تناولت معدل دورا: ـ فرض

ة، ففي دراسة   ,.Shamsudin, et. al)الأصول، والتي بینت عموما وجود أثر لهذا المؤشر في القرارات الاستثمارة والمال
، ظهر أن معدل دوران إجمالي الأصول على البنوك الإسلامیة المدرجة في بورصة مالیزیامثلا والتي أجرت  (2013

سه أداء السهم بوضوح ة وللتعرف عل. ع ات غیر المال ة لعوائد أسهم الشر النس ة الحصول على النتیجة نفسها  ان ى إم
ة على النحو التالي اغة الفرض ن ص م   :المدرجة في بورصة عمان، 

ة المساهمة المدرجة في  ات غیر المال ة لمعدل دوران إجمالي الأصول على عوائد أسهم الشر یوجد أثر ذا دلالة إحصائ
   .بورصة عمان

معدل دوران الأصول الثابتة ة والخاصة  ة الدراسة الثان ) 15(والتي أجرت على  (Arkan, 2016)وجدت دراسة : ـ فرض
ة بین معدل دوران الأصول الثابتة مع اتجاهات أسعار أسهم،  ة أن هناك علاقة قو ت ة الكو ة مدرجة في السوق المال شر

ه جاءت هذه الدراسة  ن النتیجة للتعرف علىوعل م عوائد أسهم التوصل  التي  إلیها في حال ر معدلات دوران الأصول 
الآتي ة  اغة الفرض ن ص م ه  ة المدرجة في بورصة عمان، وعل ات غیر المال   : الشر

ة لمعدل دوران الأصول الثابتة على یوجد  ة المساهمة المدرجة في  عوائدأثر ذا دلالة إحصائ ات غیر المال أسهم الشر
  .بورصة عمان

معدل دوران الأصول المتداولة ة الدراسة الثالثة والمتعلقة  عض الدراسات معدل دوران الأصول المتداولة : ـ فرض تناولت 
ة الاستفادة منه في اتخاذ القرارات ان م ات النسیج  والتي (Asad, 2012)ففي دراسة . للتعرف على أثره وإ أجرت على شر

ة وجدت أن لمعدل دوران اكستان ات المتداولة الأصول ال ة الشر ة للتعرف على  .أثر على رح ولهذا جاءت هذه الفرض
ن الوصول إلیهاالنتیجة  م ن  ،الأسهمدوران الأصول المتداولة على عوائد معدل إذا ما تم دراسة أثر  التي  م ه  وعل

ة الدراس اغة فرض ما یليص   :   ة 
ة المساهمة المدرجة   ات غیر المال ة لمعدل دوران الأصول المتداولة على عوائد أسهم الشر یوجد أثر ذا دلالة إحصائ

  .في بورصة عمان
معدل دوران صافي رأس المال العامل عة والخاصة  ة الدراسة الرا أن  (Ferrer,  & Alger, 2016)دراسة  بینت: ـ فرض

قطاع الصناعة  عد من بین أكثر النسب المؤثرة في القرار الاستثمار الخاص  ـ في مالیزامعدل دوران رأس المال العامل 
ة الاستفادة من هذا المؤشر في الاستثمار ببورصة عمان،  ان ة على النحو الآتيوللتعرف على إم اغة الفرض ن ص   :م

ة لمعدل دورا ة المساهمة یوجد أثر ذا دلالة إحصائ ات غیر المال ن صافي رأس المال العامل على عوائد أسهم الشر
  .المدرجة في بورصة عمان

ة اعتمادا على معدلات  بنموذجوحتى یتم الخروج  ات غیر المال ه في تفسیر عوائد الشر ن الاعتماد عل الأصول دوران م
ة الدراسة الخامسة وذلك على النحو الآتي تمت اغة فرض   :ص

ة لمعدلات دوران الأصول ـ  دوران إجمالي الأصول، ودوران الأصول الثابتة، ودوران الأصول (یوجد أثر ذا دلالة إحصائ
ة المساهمة المدرجة في بورصة ) المتداولة، ودوران صافي رأس المال العامل ات غیر المال على عوائد أسهم الشر

  .عمان
قة    الإطار النظر والدراسات السا



ات إلى الحصول على یهدف التح ة التي تقدمها الشر انات المال ع الب م وتجم لیل المالي من خلال إعادة ترتیب وتنظ
ن الاستفادة منها في اتخاذ القرارات م ة . معلومات مفیدة  انات المال م عناصر الب تم التحلیل المالي اعتمادا على ق و
ة تحتسب بنا م العناصر . ء علیهاأرقامها أو من خلال مؤشرات ونسب مال ع التغیر في ق تم إجراء التحلیل من خلال تت و

ات أخر خلال نفس الفترة  ة لشر م أو نسب مال ة عبر الزمن أو من خلال مقارنتها مع ق ، (أو النسب المال الجعبر
  ). Shaban & Al-Zubi ؛2014

تم تص ة من أدوات التحلیل المالي، و ة أداة أساس فها وفقا لكتب التحلیل المالي والمحاسبي إلى عدة تعد النسب المال ن
ة ة والسوق ة والرح ، . أصناف أهمها نسب السیولة والنشا والمدیون وتندرج معدلات دوران الأصول ضمن نسب النشا

ة في الاس ة الحال دارة الشر ات وإ ان م إم تفادة من وهي أ نسب النشا والتي تسمى نسب إدارة الموجودات تهدف إلى تقی
ة  ع من أجل الحصول على الإیرادات مناس ن من السلع والخدمات القابلة للب مطر، (الموارد المتاحة لإنتاج أكبر قدر مم

2016.(  
ز المالي إلى ثلاثة معدلات وهي  تقسم معدلات دوران الأصول وفقا للتصنیف المحاسبي لعناصر قائمتي الدخل والمر

  : )2007عوض،  ؛2012شعیب، (
ة على استخدام Current Assets Turnover (CATO) ةمعدل دوران الأصول المتداول ـ س قدرة إدارة الشر ق ، و

مة الأصول المتداولة عات إلى ق مة المب ة ق عات من خلال نس   . عناصر الأصول المتداولة في تولید المب
مFixed Assets Turnover (FATO) ـ معدل دوران الأصول الثابتة ق ة على استغلال أصولها الثابتة  ، و قدرة الشر

مة الأصول  عات إلى ق مة المب حتسب المعدل من خلال قسمة ق م الخدمات، و عات أو تقد نها من تحقی المب طرقة تم
  .الثابتة

قها مقارن Total Assets Turnover (TATO)ـ معدل دوران إجمالي الأصول ن تحق م س حجم الإیرادات التي  ق ة ، و
مة إجمالي  تم احتساب الأق ة، و مة إجمالي الأصولهذا صول التي تحتف بها الشر عات إلى ق مة المب قسمة ق   .المعدل 

ة على  Net Working Capital Turnover (NWCTO)ـ معدل دوران صافي رأس المال العامل س قدرة الشر ق ، و
عد طرح ال ة  ق ات المتداولة في تحقیالاستفادة من الأصول المتداولة المت عات والحصول على الإیرادات،  مطلو المب

ات المتداولة مة الأصول المتداولة مطروحا منها المطلو عات إلى ق مة المب ة ق حتسب من خلال من خلال نس   . و
السهم العاد من نوعین  حصل علیها المستثمر جراء احتفاظه  العائد الرأسمالي؛ العائد الجار و  :وهيتتكون العوائد التي 

حصل علیها المستثمر في حال اتخاذ قرار التوزع من قبل إدارة  فأما العائد الجار فیتمثل بتوزعات الأراح التي قد 
ع  مثل الفارق بین سعر ب حدد نصیب السهم الواحد من الإراح الموزعة، وأما العائد الرأسمالي فهو  ه  موج ة والذ  الشر

ة. هالسهم وسعر شراء المعادلة الآت حتسب  مة إجمالي عائد السهم الواحد  ه فإن ق   :وعل

  حیث أن
Rt  : ة  (t)العائد في الفترة الحال
Dt : ة  (t)الأراح الموزعة في الفترة الحال
Pt : ة   (t)سعر السهم في الفترة الحال

Pt-1 : قة للفترة   (t)سعر السهم في الفترة السا
) Glass, 2011; Al-Shattarat & Al-Shattarat, 2016; Nakhaei, 2016)(استخدمت العدید من الدراسات وقد 

ة من خلال القسمة ناتج  نس ما هو في المعادلة أعلاه أو  مبلغ  قة في أجل احتساب عائد السهم سواء  المعادلة السا
قة    . Pt-1المعادلة أعلاه على سعر السهم في الفترة السا

ات والدراسات موضوع نسب ومؤشرات معدلات دوران الأصول للتعرف على علاقتها وأثرها مع وقد  تناولت العدید من الأدب
 (Taani & Banykhaled, 2011)دراسة  هدفتفقد  متغیرات مفیدة في اتخاذ القرارات الاستثمارة والإدارة؛ ففي الأردن

ة وحجم الشر ار عینة إلى معرفة أثر المؤشرات المال ة السهم الواحد، من خلال اخت ة على رح ة التشغیل ة والتدفقات النقد



ونة من  ة مدرجة في بورصة عمان خلال الفترة من  40م أن معدل دوران الدراسة وجدت وقد  ،)2009ـ  2000(شر
ة مع س علاقة ع ة إجمالي الأصول یرت  مجموعة لى دراسة أثر والتي هدفت إ) 2014سالم، (وفي دراسة  .السهم رح

ة  ونة من من المؤشرات المال ة) 73(على أسعار أسهم عینة م ة صناع ـ 2010(خلال فترة  مدرجة في بورصة عمان شر
 ,Warrad, & Al Omari)وفي دراسة . وجدت الدراسة وجود أثر لمعدل دوران الأصول على أسعار الأسهم ،)2012
، فقد بینت )2012ـ 2009(على الأداء في قطاع الخدمات الاردني خلال الفترة  التي تناولت أثر معدلات الدوران (2015

س الأداء المستخدمة في قطاع الخدمات دراسة  وفي. نتائج الدراسة عدم وجود أثر لمعدلات دوران الأصول على مقای
(Shaban & Al-Zubi, 2015)  ة المؤشرات دورالتي هدفت إلى معرفة  سوق  في المستثمرن قرارات ترشید في المال

ة الأوراق ان وزع على  المال ة من خلال استب  المؤشرات استخدام أن إلى الدراسة خلصتمستثمر، فقد ) 150(الأردن
ة   .المستثمرن اتقرار  على بیر إیجابي تأثیر له المال

ا،  ، (تناولت دراسة عر أسعار الأسهم من) 2008الجرجاو ونة من  دور التحلیل المالي في التنبؤ  ) 10(خلال عینة م
ة خلال فترة  ات مساهمة مدرجة في سوق فلسطین للأوراق المال وقد وجدت الدراسة أن هناك علاقة ) 2006ـ 1997(شر

ة لأسعار الأسهم مع معدل دوران الأصول الثابتة، وأنه لا توجد علاقة مع معدل دوران إجمالي الأصول ومعدل  ایجاب
ة مدرجة في بورصة العراق  (Ozlen, 2014)وفي دراسة  .دوران الأصول المتداولة ات صناع والتي أجرت على شر

ة إجمالي الأصول دوران بینت الدراسة أن علاقة معدل) 2012ـ  2000(خلال فترة  انت إیجاب  في مع أسعار الأسهم 
ة صناعات المنتجات قطاعات ة في والنقل والتجارة والحجر المعدن  & Asiri)وفي دراسة  .النسیجصناعة  قطاع وسلب

Hameed, 2014)  حرن خلال ات المدرجة في بورصة ال ة) 2013ـ  1995(التي أجرت على الشر ف  للتعرف على 
ة النسب تفسیر مة المال ة  لق مة السوق ة، وجدت الدراسة أن معدل دوران إجمالي الأصول له تفسیر للق ات السوق الشر

ات ة للتنبؤ فهدفت  (Arkan, 2016) ةدراس أما. لأسهم الشر ة الاستفادة من المؤشرات المال ان إلى التعرف على إم
ات في الأسواق ونة من الناشئة وذلك من خلال  اتجاهات أسعار أسهم الشر ار عینة م ة مدرجة في السوق  15اخت  شر

ة ة خلال الفترة  المال ت ةمعدل  أن النتائج ، وقد أظهرت2014-2005الكو ة دوران الأصول الثابتة له علاقة إیجاب  قو
ةیأن معدل دوران الأصول المتداولة لم ینت واتجاهاتها، و  الأسهم أسعار علاقة قو أسعار الأسهم    . رت 

متغیرات مؤثرة في اتخاذ القرارات  احثین حول العالم مؤشرات دوران الأصول خلال دراساتهم  تناول العدید من ال
من خلال  (Martani, et.al.,2011)حیث أوضحت دراسة  ة، ومما ترت بهذه القرارات هو عوائد الأسهم؛الاستثمار

ة  ة والحجم والتدف النقد مع العوائد غیر العاد ة والنسب السوق ة والسیولة والمدیون دراسة العلاقة بین مؤشرات الرح
ة وعائد السوق، أن السهم وذلك من خلال دراسة شملت  عائد على بیر تأثیر لها السوق  ونسب الدوران ومعدلات الرح

ة خلال الفترة  س ة الاندون ل ات الصناعات التحو  (Şebnem, & Vuran, 2012)وفي دراسة ). 2006ـ  2003(شر
ونة  ات المدرجة في بورصة اسطنبول، من خلال عینة م والتي هدفت إلى الدراسة العوامل المؤثرة على عوائد أسهم الشر

ة خلال فترة ) 64(من  ة صناع أن معدلات دوران الأصول تؤثر في عوائد )2007ـ  2003(شر ، خرجت الدراسة 
ما فیها معدلات الدوران مع عوائد الأسهم العلاقة بین نس (Rezaei,, 2013)تناولت دراسة و . الأسهم ب السیولة والنشا 

ة المدرجة في بورصة طهران خلال الفترة من  ماو ة والك ات الصناعات الدوائ ینت نتیجة )2007ـ  2003(في شر ، و
ما فیها معدلات الدوران لها الدراسة أن ات الأسهم في عوائد مع بیرة علاقة نسب السیولة والنشا  ة الشر  الصیدلان
ة ائ م راتشي خلال ) 10(التي أجرت على  (Sarhandi, 2015)دراسة وفي . والك ات مساهمة مدرجة في بورصة  شر

منها معدلات دوران الأصول، وجدت  العوامل من العدید لتحدید علاقة توزعات الأراح مع) 2011ـ  2007(الفترة 
ة ات مدرجة في بورصة   (Ferrer& Alger, 2016)دراسة  وفي. الدراسة أن العلاقة بینهما قو التي أجرت على شر

بیر على أسعار ) 2010ـ  2006(الفلبین خلال الفترة  عوائد فقد بینت نتائج الدراسة أن معدل دوران الأصول له تأثیر 
ات أسهم   . الشر

عض الدراسات العلاقة بین معدلات دوران الأصول وأسعار الأسهم،  والتي  (Glass, 2011)ومنها دراسة ما وتناولت 
لاند خلال فترة ) 4(أجرت على  ة مدرجة في بورصة تا ات زراع ، وأظهرت نتائج الدراسة أن )2015ـ  2005(شر



ل ایجابي على أسعار الأسهممؤشرات هامش الرح الصافي ومعدل دوران إجمالي الأصول تؤ  ش دراسة وفي . ثر و
(Malik & Bakhtiar, 2013) ة للأسهم، وذلك  تم تناول مة السوق ة مع الق العلاقة بین مجموعة من المؤشرات المحاسب

ونة من  اكستان خلال الفترة ) 21(على عینة م راتشي في ال ة وقود وطاقة مدرجة في بورصة  ، )2009ـ  2001(شر
ة ومعدلات دوران الأصول هي أكثر النسب التي تشرح التغیر في أسعار الأسهموقد ب أما  .ینت النتائج أن نسب المدیون

ا خلال الفترة من ) 215(التي أجرت على  (Santosuosso, 2014)دراسة  طال ة مدرجة في بورصة ا ة غیر مال شر
ة بین م) 2013ـ  2004(عام  مة فقد بینت أن هناك علاقة ایجاب ة والتدف النقد والق عدلات دوران الأصول مع الرح

ة للسهم ة  (Nakhaei, 2016)دراسة  فيو . السوق ة والتدفقات النقد ة وحجم الشر والتي هدفت إلى معرفة أثر النسب المال
ة على أسعار أسهم  ة  )700(التشغیل ا اللاتین ة مدرجة في بورصات أمر ا، و ا(شر ولومب ك، و س ) لبرازل، وشیليالم

ات تؤثر في أسعار أسهم )2013ـ  2004(خلال الفترة  ، فقد وجدت الدراسة أن معدل دوران الأصول وحجم الشر
ات   . الشر

ات  ة الشر العوامل المؤثرة في  أحدتعد التي و هذا وتناولت العدید من الدراسات علاقة معدلات دوران الأصول مع رح
ة النیجیرة وخلال  (Enekwe, et.al., 2011)ففي دراسة ، وعوائدها أسعار الأسهم ات الصیدلان التي أجرت في الشر

ات، وأما دراسة ) 2011- 2001(الفترة  ة الشر  ,Asad)بینت وجود علاقة بین معدل دوران إجمالي الأصول ورح
ة فقد وجدت تأثیر لمعدل دوران (2012 اكستان ات النسیج ال الجارة وصافي رأس المال  صولالأ التي أجرت على شر

ات ة الشر ة وعددها  تتناولف (Enekwe, 2015)دراسة  وأما. العامل على رح ) 5(العلاقة بین مجموعة من النسب المال
ات النف والغاز في نیجیرا خلال فترة مع نسب  ة في شر ، ومن النتائج التي توصلت إلیها وجود )2012ـ  2008(الرح

ة  ات النف والغازعلاقة ایجاب ة في شر ینت دراسة ما  .بین معدل دوران الأصول والرح والتي  (Hafid,2016)و
ا خلال فترة  س ات تجارة في اندون أن معدل دوران  إجمالي  الأصول  یوثر على ) 2014ـ  2010(أجرت على شر

ات ة  الشر   . رح
ات فتم تناوله من خلال العدید من الدراسات، ففي دراسة   ,.Delen, et.al)أما أثر معدلات دوران الأصول على أداء الشر

ة المدرجة في البورصة خلال فترة  (2013 ات التر ة على أداء الشر ـ  2005(التي هدفت إلى معرفة أثر المؤشرات المال
ة ان من بین أكثر المؤشرات  الأصول دورانفقد وجدت نتائج الدراسة أن معدل ) 2011 ات اتأثیر المال  .على أداء الشر

ون (Badar & Asif, 2013)هذا وتوصلت دراسة  ة على إلى نتائج متقارة من خلال دراسة أثر م ات رأس مال الشر
ات )10( أداءها في ة شر  & Purwanto)وفي دراسة  .) 2011-2007( خلال الفترة .راتشي بورصة في مدرجة أغذ

Chelsea, 2016)  ة على النمو في ة تعدین مدرجة في بورصة ) 20(التي  هدفت إلى دراسة أثر النسب المال شر
ا خلال الفترة  س ان له تأثیر ایجابي قو على )2012ـ  2010(اندون ، بینت  نتائجها أن متغیر معدل دوران  الأصول 

  .نمو الإیرادات
ونة من  (Yap, et.al., 2013)اسة وعموما وفي در  ة المدرجة في بورصة مالیزا وم ات الصناع تمت على قطاع الشر

ة خلال فترة ) 70( ة للتعرف على أكثر النسب فائدة في قطاع ) 28(، تم استخدام )2010ـ  2006(شر ة مال نس
انت من بین أهم  رأس المال العامل ومعدل دوران صافيالصناعة، وجدت الدراسة أن معدل دوران الأصول المتداولة 

ة ذات فائدة في قطاع الصناعةالنسب ال   .مال
  الدراسة  نموذج

ع                المتغیرات المستقلة                                            المتغیر التا

  

  

  

  معدل دوران إجمالي الأصول

  معدل دوران الأصول الثابتة 

معدل دوران الأصول 
  المتداولة

معدل دوران صافي رأس 
 المال العامل

  

  عوائد السهم   



  مجتمع وعینة الدراسة 
ة المدرجة في بورصة عمان خلال فترة الدراسة  ات غیر المال ع الشر ) 2016ـ  2012(یتمثل مجتمع الدراسة من جم

ة، ) 97(بلغ عددها التي و  عتم وقد شر ة ) 12(د ااست لغ عدد لم ینطب علیها شر الإدراج خلال مدة الدرامنها شر سة، و
ات التي انطب ة) 85( الدراسةالإدراج خلال فترة علیها شر  الشر واقع  ،شر ة و) 45(و ة صناع ة ) 40(شر شر

ة ات ا، )ملح الدراسة( خدم ع الشر إجراء الدراسة  لتي انطب علیها شر الإدراج من أجلوقد تم اعتماد جم
   .( http://www.ase.com.jo/ar)یهاعل
ة الدراسة     منهج

عت الدراسة المنهج الوصفي التحلیلي وذلك من خلال  ةات انات الآت   :الرجوع إلى مصادر الب
ةـ  انات الثانو ة  وتتمثل: الب تب ومراجع عر ات من دراسات و لیها الورقي والالكترونيالأدب ش ة    .وأجنب
ة ـ انات الأول انات الوهي : الب ةالمعروضة على موقع بور ب انات المال  وأعدادالمنشورة، والمؤشرات  صة عمان، وتشمل الب

ات . وتوزعات الأراحوأسعارها  الأسهم والتي استخدمت من أجل استخراج معدلات دوران الأصول وعوائد أسهم الشر
ان الدراسة   . م

ات الدراسة  ار فرض   نتائج التحلیل الإحصائي واخت
ات ار الفرض ة واخت   النتائج الإحصائ

ار  الإحصاءاتعرض هذا الجزء من الدراسة  ة ونتائج اخت ات االوصف استخدام برنامج التحلیل فرض لدراسة، وذلك 
  :وعلى النحو التالي. (SPSS) الإحصائي

ولعوائد الأسهم لمؤشرات معدلات الدوران  ةالحساب اتوسطمتال أدناه) 1(الجدول رقم  یبین: الإحصاء الوصفي: أولا
ة المدرجة في بورصة عمان ات غیر المال الشر أن  من الجدولظهر و  .)2016ـ  2012(فترة  على مدار الخاصة 

ان في عام متوس  ذلك معدل  .)0.719( نسبته متوسحیث بلغ  ،الأعلى) 2012(معدل دوران إجمالي الأصول  و
ان)5.985(بلغ متوس نسبته حیث ) 2012(في عام ان الأعلى دوران الأصول الثابتة  متوس معدل دوران  ، و

ضا هي الأكبر حیث بلغ )2012(ام عالمتداولة في  الأصول ان وأما معدل دوران صافي رأس المال العامل ). 1.9( أ ف
هأعلى متوس  مته  تحیث بلغ )2014(في عام  وصل إل انت أما و . )0.675(ق المتوسطات الأقل لمعدلات الدوران ف

مة ) 2016(في عام  ق ة لمعدل دوران إجمالي الأصول  و ، أما )2.537(ل الثابتة ومعدل دوران الأصو ) 0.464(النس
ان في عام  ان معدل دوران صافي )1.616(الأقل حیث بلغ متوس نسبته ) 2015(معدل دوران الأصول المتداولة ف ، و

   ).4.820-( نسبتهحیث بلغت متوس ) 2013(رأس المال العامل الأقل في عام 
  وس الحسابي لمتغیرات الدراسةلمتا )1(جدول رقم 

ان  2012  2013  2014 2015  2016  الب

 0.464 0.466 0.517 0.693 0.719 (TATO) معدل دوران إجمالي الأصول

 2.537 2.859 4.342 5.582 5.985  (FATO)  معدل دوران الأصول الثابتة

 1.713 1.616 1.895 1.809 1.900  (CATO)معدل دوران الأصول المتداولة 

 معدل دوران صافي رأس المال العامل
(NWCTO)  

0.084 -0.266 0.675 -4.820 -2.025 

 0.052 0.057 0.091 0.094 0.140 (Rt) الأسهمعوائد 

ما یبنها الجدول رقم  ة للمتوس عوائد الأسهم خلال فترة الدراسة و النس ما یتعل  ان العائد الأعلى في ) 1(أما ف أعلاه، 
ان في عام ) 0.14( حیث بلغ )  2012(عام    ). 0.052(الأقل حیث بلغ ) 2016(في حین أنه 



ا ات الدراسة، : ثان ار فرض ات وعند یتناول هذا الجزء من الدراسة ااخت ار الفرض ة خت  Significant (Sig)مستو معنو
م)0.05(ساو  ارات ، وقد تم تقس   :على النحو الآتيهما إلى مجموعتین و  الاخت

ات الدراسة الأ) أ ار فرض ساستخدام االأولى وذلك  رعاخت ار الانحدار الخطي ال ان خت قاعدة قرار مفادها أنه إذا  ، و
ة  ساو  (Sig)مستو المعنو قبولالإن ف) 0.05(أقل من أو  ة البدیلة نتیجة تكون  ار  ؛الفرض ما یلي اخت هذه وف

ات   :الأرع الفرض
ة ) 1 ار الفرض أنه  الأولى البدیلةاخت ة لمعدل دوران إجمالي الأصول على "للدراسة وتنص  یوجد أثر ذا دلالة إحصائ

ة المساهمة  ات غیر المال ظهر الجدول رقم ". المدرجة في بورصة عمانعوائد أسهم الشر ة ) 2(و أن مستو المعنو
(Sig)  عني ) 0.05(أ انه أقل من ) 0.043(ساو ة البدیلة الأولىوهذا  یوجد أثر لمعدل  أنهوالقول  قبول الفرض

لاح. دوران إجمالي الأصول على عوائد أسھم الشركات غیر المالیة المساھمة المدرجة في بورصة عمان من الجدول  و
ضا  مةأ مة  )0.29(هي  (R Square)معاملات التحدید  أن ق   .مقبولةتفسیرة وهي ق

ار )2(جدول رقم  ة  نتیجة اخت   الدراسة الأولىفرض
اته  معاملات التحدید   معامل التأثیر ومعنو
R Square  Sig B    

0.29 0.043 0.417  TATO  
عالمتغیر                             (Rt) :التا

ة  )2 ار الفرض ة البدیلةاخت أنه  الثان ة لمعدل دوران الأصول الثابتة على  "للدراسة وتنص  یوجد أثر ذا دلالة إحصائ
ة المساهمة المدرجة في بورصة عمان ات غیر المال ظهر الجدول رقم ". عوائد أسهم الشر ة ) 3(و أن مستو المعنو

(Sig)  عني ) 0.05(أ انه أقل من ) 0.007(ساو ةوهذا  ة البدیلة الثان یوجد أثر لمعدل  أنهوالقول  قبول الفرض
ة المساهمة المدرجة في بورصة عمان ات غیر المال لاح من الجدول . دوران الأصول الثابتة على عوائد أسهم الشر و

ضا  مةأ مة تدل على وهي )0.36(هي  ،(R Square)التحدید  معامل أن ق    .مقبولة تفسیرة ق
ة  )3(جدول رقم  ار فرض ة الدراسةنتیجة اخت  الثان

اته  معامل التحدید   معامل التأثیر ومعنو
R Square  Sig B    

0.36 0.007 0.158  FATO  
ع                             (Rt) :المتغیر التا

ة ) 3 ار الفرض أنه  الثالثة البدیلةاخت ة لمعدل دوران الأصول المتداولة على یوجد "للدراسة وتنص  أثر ذا دلالة إحصائ
ة المساهمة المدرجة في بورصة عمان ات غیر المال ظهر الجدول رقم ". عوائد أسهم الشر ة ) 4(و أن مستو المعنو

(Sig)  عني ) 0.05(من  أكبرأ انه ) 0.185(ساو ة البدیلة الثالثةوهذا  لمعدل  یوجدلا  أنهوالقول  رفض الفرض
ة المساهمة المدرجة في بورصة عمان أثر دوران الأصول المتداولة ات غیر المال لاح من . على عوائد أسهم الشر و

ضا  مةالجدول أ مة ) 0.003(هي  (R Square)معاملات التحدید  أن ق عني وهي ق ة  ضعفمنخفضة جدا وهذا  ان إم
   .استخدام معدل دوران الأصول المتداولة في تفسیر عوائد الأسهم

ار  )4(جدول رقم  ة نتیجة اخت  الثالثة الدراسةفرض
اته  معامل التحدید   معامل التأثیر ومعنو
R Square  Sig B    

0.003  0.185 0.49  CATO  
ع                             (Rt) :المتغیر التا



ار ) 4 عة للدراسةاخت ة البدیلة الرا أنه  ،الفرض ة لمعدل دوران صافي رأس المال  "وتنص  یوجد أثر ذا دلالة إحصائ
ة المساهمة المدرجة في بورصة عمان ات غیر المال ظهر من الجدول ". .العامل على عوائد أسهم الشر أن ) 5(رقم و

ة  عة والقول ) 0.05(أ انه أكبر من ) 0.559(ساو  (Sig)مستو المعنو ة البدیلة الرا عني رفض الفرض عدم وهذا 
ة المساهمة وجود  ات غیر المال ة لمعدل دوران صافي رأس المال العامل على عوائد أسهم الشر أثر ذا دلالة إحصائ

مة معاملات التح. المدرجة في بورصة عمان ضا أن ق لاح من الجدول أ مة ) 0.001(هي  (R Square)دید و وهي ق
عني  ة استخدام معدل دوران صافي رأس المال العامل في تفسیر عوائد  ضعفمنخفضة جدا وهذا  ان   .الأسهمإم

ة نتیجة  )5(جدول رقم  ار فرض عة الدراسةاخت  الرا
اته  معامل التحدید   معامل التأثیر ومعنو
R Square  Sig B    

0.001  0.559 0.041  NWCTO  
ع                             (Rt) :المتغیر التا

أنه ) ب ة واحدة، وتنص  فرض ع معدلات دوران الأصول  ات الدراسة الخامسة والتي تجمع بین جم ار فرض یوجد "اخت
ة لمعدلات دوران الأصول  دوران إجمالي الأصول، ودوران الأصول الثابتة، ودوران الأصول (أثر ذا دلالة إحصائ

ة المساهمة المدرجة في بورصة ) المتداولة، ودوران صافي رأس المال العامل ات غیر المال على عوائد أسهم الشر
ار الانحدار الخطي المتعدد". عمان مة ولاستخدام اخت ةمجموعة شرو توفر من التحق من  لا بد صورة سل   :وهي أساس

ا المتغیرات المستقلة) 1 ار ارت لة تسمى : اخت ا عالي بین المتغیرات المستقلة یولد مش إن وجود ارت
Multicollinearity ع ار ستخدم و . وهي التي تؤثر لاحقا على تفسیر العلاقة بین المتغیرات المستقلة والمتغیر التا اخت

ا Toleranceالتسامح  ار الارت قاعدة قرار مفادها أنه  بین المتغیرات المستقلة لاخت مة المطلقة ل تان إذاو معامل الق
، ) 0.1(التسامح اقل من  ا لة ارت عني وجود مش ذافإن هذا  لة ) 0.2(أقل من  تان وإ ة وجود مش عني احتمال فان هذا 

ا عرض الجد. الارت ا ذاتي بین متغیرات ) 6(ول رقم و لة ارت ار والتي تدل على عدم وجود مش التالي نتیجة الاخت
لة ة حدوث مش   .الدراسة المستقلة أو احتمال

ار التسامح  )6(جدول رقم   Toleranceنتیجة اخت
ان  TATO FATO  CATO  NWCTO  الب

TATO    0.48 0.63  0.58- 
FATO  0.48   0.31-  -0.81 
CATO 0.63  0.31-    0.35 

NWCTO 0.58- -0.81 0.35   

  
ار التداخل الذاتي بین المتغیرات المستقلة) 3 ة البواقي، ووجود هذا التداخل من شأنه : اخت استقلال ضا  عرف أ  أنو

ا على نتائج النموذج المقترح س سل ار . ینع انات المتغیرات تم استخدم اخت ار التداخل الذاتي بین ب دیرن ـ (ولإجراء اخت
مته  )واتسون  عرضها الجدول رقم ) 1.93(وقد بلغت ق مة أقرب إلى ، )7(ما  عني عدم وجود تداخل )2(وهي ق ، وهذا 

  . ذاتي
ة الانحدار) 4 ار معنو این : اخت ار تحلیل الت ستخدم اخت قاعدة قرار أنه إذا  ANOVAو ة و اس هذه المعنو من أجل ق

ة  ان ساو  Sigمستو المعنو عني أن الانحدار   (0.05)أقل من أو  التالي معنو فإن هذا  توجد علاقة ما بین  و
ع   .المتغیرات المستقلة والمتغیر التا

  
  



این )7(جدول رقم   ار الت   نتیجة اخت
ان مة ف  الب ة   ق  Sig  D-W R Squareمستو المعنو

 0.36  1.93 0.018 3.083  نموذج الدراسة

  
ظهر الجدول رقم  ساو ) 7(و ة  بن الجدول أن مستو المعنو ة الانحدار لمتغیرات الدراسة و ار معنو نتیجة اخت

، وأن له قدرة تفسیرة  0.05وهو أقل من  )0.018( قترح هو نموذج معنو  مقبولةأ أن نموذج الانحدار الخطي الذ س
ظهرها معامل التحدید  مته  R Squareوالتي    ).0.36(والتي بلغت ق

ةشرو مما سب یتبین أن ال ار تحلیل الانحدار الخطي المتعدد متوفرة لضمان سلامة نتائج الأساس ن . اخت م ه  تم وعل
ار تحلیل الانحدار الخطي المتعدد لنموذج الدراسة إجراء ار هذا الانتیجة ) 8(بین الجدول رقم و  ،اخت   :ما یليخت

ة  )8(جدول رقم  ار فرض   الخامسةلدراسة انتیجة اخت
ة   مستو المعنو

Sig  
  النموذج  معامل التأثیر  ت

ار   b الخطأ المع
 الثابت 48. 024. 2.12 043.
.023 2.29 .036 .54 TATO  
.002 3.13 .078 .27 FATO  

0.258 1.13  .08  .03 CATO 
0.698 .38 .13 .28 NWCTO 

ع             (Rt) :المتغیر التا
س نتائج الجدول رقم  ات الدراسة ) 8(تع ار فرض ة الدراسة الخامسة والذ جاء متوافقا مع نتائج اخت ار فرض نتیجة اخت

ان أقل . الأرعة الأولى ة لأثر معدل دوران إجمالي الأصول ومعدل دوران الأصول الثابتة  لاح أن مستو المعنو حیث 
ة)0.05(من  لأثر معدل دوران الأصول المتداولة ومعدل دوران صافي رأس المال العامل  ، في حین أن مستو المعنو

ة المدرجة في بورصة ) 0.05(ان أكبر من  ات غیر المال عائد أسهم الشر ن عرض نموذج الدراسة للتنبؤ  م ه  وعل
  :عمان بناء على معدلات دوران إجمالي الأصول والأصول الثابتة على النحو الآتي

 Rt^=0.48+0.54 TATO + 0.27 FATO 
  

  الخلاصة 
ة المدرجة في بورصة عمان وذلك خلال  عوائدتناولت الدراسة أثر معدلات دوران الأصول على  ات غیر المال أسهم الشر

ات ذات ، وقد )2016ـ  2012(فترة خمسة سنوات  تم الاعتماد على المنهج الوصفي التحلیلي من خلال الرجوع إلى الأدب
ذلك الص انات الدراسة من خلال لة، و ع ب ة  التقاررتجم ات المال الشر ة المنشورة الخاصة  إضافة إلى المعلومات المال

قت علیها شر الدراسة . عمانبورصة موقع على  ة التي انط ات المساهمة غیر المال ان عدد الشر ة منها ) 85(وقد  شر
ة، و )45( ة صناع ة) 40(شر ة خدم لا من معدل دوران إجمالي الأصول، وقد . شر تضمنت معدلات دوران الأصول 

ة لوصف و . ولة، وصافي رأس المال العاملودوران الأصول الثابتة، ودوران الأصول المتدا تم استخدام المتوسطات الحساب
ات الدراسة وذلك  ار فرض س والمتعدد من أجل اخت ار الانحدار الخطي ال ة متغیرات الدراسة واخت عند مستو معنو

)0.05 .(  
ات غیر  توصلت الدراسة إلى وجود أثر لمعدلات دوران إجمالي الأصول ودوران الأصول الثابتة على عوائد أسهم الشر

ة، ا مع نتائج  المال  (;Arkan, 2016; Rezaei, 2013)منها دراساتعض الوقد جاءت هذه النتیجة متفقة جزئ
Şebnem, & Vuran, 2012;2014سالم، (ومع  ؛   ، ا مع نتیجة دراسة ، )2008؛ الجرجاو ومتعارضة جزئ



(Warrad, & Al Omari, 2015)،  ینت الدراسة أنه لا یوجد أثر لمعدلات دوران الأصول المتداولة وصافي رأس ما و
انتالأسهم، عوائد المال العامل على  ا مع نتیجة  و ، (Warrad, & Al Omari, 2015)هذه النتیجة متفقة جزئ
ن . (Martani, et.al.,2011; Yap, et.al., 2013) ومتعارضة مع نتیجة م هذا وقد توصلت الدراسة إلى وضع نموذج 

ة والتنبؤ بها ات غیر المال   . استخدامه في تفسیر عوائد أسهم الشر
ة في  ومتخذ القرارات عموم المستثمرنتوصي الدراسة في ضوء النتائج التي توصلت إلیها  ات غیر المال أسهم الشر

ة الاعتماد على مؤشرات معدل دوران  ان لتقدیر عوائد الأسهم الأصول الثابتة إجمالي الأصول ودوران بورصة عمان بإم
ة التي تتاح  .للفترة القادمة ار بخصوص المؤشرات المال عین الاعت أخذ نتائج الدراسة  وتوصي الدراسة إدارة بورصة عمان 

البورصة من أجل الاعتماد علیها في اتخاذ قراراتهم الاستثمارة لمختلف ما وتوصي الدراسة بإجراء مزد من . المتعاملین 
الدراسات  ذلك شمول معدلات دوران أخر  ة و ن الاعتماد علیها في تفسیر عوائد الأسهم من ناح م الدراسات التي 

  .معدل دوران المدینون أو المخزون أو الدائنون 
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