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 : ملخص 
المالي  عمّان  سوق ف الاستثمارات تمويل ف  المالية الأوراق سوق دور تحديد إلىتهدف هذه الدراسة 

مدت الدراسة على المنهج (، وقصد الاجابة على الاشكالية المطروحة اعت2019-2008خلال الفترة )
اة مهمة لعرض وتحليل دور بورصة عمان للأوراق المالية ف تلبية المتطلبات  الوصفي التحليلي كأد

 .ل فترة الأزمة المالية وما بعدهاالاستثمارية خلا
 علةةى يعتمةةد الماليةةة الأوراق ف الاستثمار الدراسة أن هذه خلال من إليها المتوصل النتائج أهم ومن

 الةةلازم التمويةةل علةةى الحصول ف الناجحة الشركات يساعد مما الاستثماري  الهدف عن دقيقة تفاصيل ةمعرف
 الأموال انسياب على القائم الأردني الاقتصاد ف بالغة بأهمية المالي عمان سوق ويتمتع نشاطها، ف للتوسع

حين وف ضوء النتائج المتوصةةل اليهةةا  فعالية،  بكفاءة المتاحة الموارد واستخدام المستثمرين إلى المدخرين من
 تنشةةي   يسةةتدعي المسةةتحد،ة، حيةة  الماليةةة الأدوات توصةةلا الدراسةةة الى عةةدة توصةةيات، مةةن أهمهةةا تنميةةة

 المستثمرين لحاجات المختلفة بالمتطلبات تفي أن يمكن التي الأدوات من مجموعة استحداث العرض جانب
 مةةع تتماشةةى الةةتي الأوراق إدراج التوريةة ، ا،بأنواعهةة  الماليةةة اتالمشةةتق :نةةذكر الأوراق تلةة  ومةةن والمصةةدرين

 عنهةةا، مبتعةةدين عديةةدة لعوامةةل ظلةةوا المتعةةاملين مةةن جديةةدة نوعيةةة إدخةةال تساهم ف إذ الإسلامية؛ الشّريعة
 والأطةةر الفنيةةة الوسةةائل ليةةا تةةوفرت مةةا إذا عمةةان بورصةةة تنشةةي   ف يسهم كبيرا زخما ستمثل أنها على علاوة
 .لإدارتها والنظامية ونيةالقان
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 ،تمويةةل الاسةةتثمارات ،بورصةةة عمةةان لةةلأوراق الماليةةة ،الخصخصةةة، سةةوق الأوراق الماليةةة :يــةكلمــات مفتاح
 .القيمة السوقية

 JEL: E44 ،D53  ،E44 اتتصنيف

Abstract: 

This study aims to define the role of the stock market in financing 

investments in the Amman Financial Market during the period (2008-2019), 

and in order to answer the problem presented. The study relied on the 

descriptive and analytical approach as an important tool to present and 

analyze the role of the Amman Stock Exchange in meeting investment 

requirements during the period the financial crisis and its aftermath. 

And one of the most important results reached through this study is 

that investing in securities depends on knowing accurate details about the 

investment objective, which helps successful companies, obtain the 

necessary financing to expand their activities, and the Amman Financial 

Market enjoys great importance in the existing Jordanian economy. On the 

flow of funds from savers to investors and the use of available resources 

with high efficiency, while in light of the results reached, the study reached 

several recommendations, the most important of which is the development 

of the new financial tools, as activating the supply side calls for the 

development of a set of tools that can meet the different requirements of the 

needs of investors And issuers, and among those securities we mention: 

financial derivatives of all kinds, securitization, listing of securities that 

comply with Islamic law. H; It will contribute to the introduction of a new 

type of dealers, who have remained aloof by many factors, in addition to 

that it will represent a great momentum that will contribute to revitalizing 

the Amman Stock Exchange if the technical means and the legal and 

regulatory frameworks for its management are available to it. 

Keywords: Stock market; privatization; Amman Stock Exchange; 

investment financing; market value. 

JEL Classification Codes : E44, D53, E44 
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   : مقدمة .1
لأمةةوال الى قنةةوات المةةال أهميةةة كبةةيرة ف دعةةم الاقتصةةاد ا لةةي مةةن خةةلال توجيةة  ا وجةةود أسةةواقأثار 

لى الاقتصاد الوطني، وكذا العملية التنموية من خةةلال تمويةةل  تلةة  الاستثمار المتعددة والتي تعود بالفائدة ع
 المشاريع القائمة والجديدة منها.

نميةةة الاسةةتثمارات، فهةةو يعتةةز مةةن أبةةرز القنةةوات المسةةتخدمة وباعتبار أسواق الأوراق الماليةةة ا ةةرر الرئيسةةي لت
ولة، ولت ايةةد أهميةةة هةةذا السةةوق ف ميةةع المةةدخرات قصةةد تلبيةةة متطلبةةات أصةةحاب العجةة  المةةالي مةةن السةةيلتج

 الحياة الاقتصادية كمصدر للتمويل، فهو يقوم بتوجي  الادخار نحو الاستثمارات الأكثر كفاءة وإنتاجية.
 الةةذي  الماليةةة لةةلأوراق نعمةةا سةةوق نجةةد الأوسةة   الشةةرق منطقةةة ف العاملةةة المالية الأوراق أسواق ضمن ومن

 إنشةةاء ويعتةةز وإداري، مةةالي واسةةتقلاليين اعتباريةةة شخصةةية لهةةا عامةةة كمؤسسة 1976 سنة نشاط  مارس
 اسةةتغلال تحقيةة  دفوذلةة   ةة  الأردن ف المةةالي القطةةا  تطةةوير مسةةار ف البةةارزة الخطةةوات مةةن السةةوق هةةذا

 الاستثمارات تمويل ف دورها ومارسا المالية للأوراق ملائمة سوق تكوين خلال من المتاحة للموارد أفضل
 .متواضعة مستويات عند هذه الأخيرة بقيا ذل  مع ولكن

إذ يعتةةز انشةةاء سةةوق المةةال ف الأردن مةةن الخطةةوات المؤديةةة الى تطةةوير القطةةا  المةةالي  ةةدف تحقيةة  اسةةتغلال 
يةةةةةةة السةةةةةةوق الأولي لتمويةةةةةةل أفضةةةةةةل للمةةةةةةوارد المتاحةةةةةةة لتمويةةةةةةل الاسةةةةةةتثمارات، ويسةةةةةةتعمل سةةةةةةوق الأوراق المال

ولى مةةن خةةلال  تلةة  الأدوات الاسةةتثمارات باعتبارهةةا السةةوق الةةتي يةةتم فيهةةا طةةرة الأوراق الماليةةة للمةةرة الأ
 المالية المتاحة للتداول ف هذا السوق. 

 من خلال ما سب  فان الاشكالية التي تحاول الورقة البحثية الاجابة عليها تتمثل ف: :الإشكالية 
 ؟ 2019-2008 فترةخلال ال الأردن في  الاستثمارات تمويل وليةوق الأاعت السهل استط

  :من السؤال الرئيسي أعلاه أسئلة فرعية نوردها كالآتي: يتفر أسئلة البحث 
 الحيةةاة ف ودورهةةا مكانتهةةا فمةةا الاقتصةةادي، للتطةةور الأساسةةية الركةةائ  إحةةد   المةةالرأس  سةةوق كانا إذا -

 المعاصرة؟ الاقتصادية
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الوسةةاطة  مركةة  احةةتلال علةةى الأخةةيرة هةةذه قةةدرة علةةى دليل المال رأس سوق تطور بمؤشرات الاستعانة هل -
 المنتجة؟ الاستثمارات لتنشي   وتوجيهها المدخرات تعبئة بين
 والأسةةةئلة الفرعيةةةة ارلاينةةا الاعتمةةةاد علةةةى الفةةةروض  البحةة وللإجابةةة علةةةى إشةةةكالية  :فرضــيات البحـــث

 الآتية:
 لتمويةةل مةةةهم أداة اأنهةة  ف يتمثةةل اهةة ودور  المعاصةةرة الاقتصةةاديات ف امةةةه مكانةةة المةةال رأس قاسةةو أ تحتةةل -

 .الاقتصادية التنمية متطلبات
 .تاالاستثمار  حجم وتوسيع ل يادة كافية قيم البورصة تطور تامؤشر  تعد -
 :يحاول البح  الوصول إلى الأهداف الآتية: أهداف البحث 
 لي ف أوساط جمهور المستثمرين.زيادة الوعي الاستثماري الما -
 ومكانة السوق المالية ف الحياة الاقتصادية بشكل عام.توضيح أهمية  -
 وتةةوفر السةةوق تلةة  قيةةام مقومةةات تةةوفير علةةى تقةةوم الأردن مثةةل ناميةةة دولةةة ف ماليةةة أوراق سةةوق لاسةةي -

 والسياسي. الاقتصادي  والمناخين والتنظيمية التشريعية الأطر الشروط
 ف أساسةةيتين كركيةة تين والتحليلةةي الوصةةفي المنهجةةين اسةةتعمال المقال هذا منا تطلب: البحث ةمنهجي 
 للمقةةال، النظريةةة المفاهيم والأسةة   تل  إلى التعرض خلال من المنهج الوصفي يتبع حي  الدراسة، هذه
 .ل  الرئيسي للهدف البيانات المجمعة وهذا تحقيقا تحليل ف سيستخدم التحليلي المنهج أما
 ماهية الأسواق المالية .2

 :مفهوم الأسواق المالية 1.2
عرفا الأسواق المالية على أنها وسيلة )ينبغي فيهةةا شةةرط المكةةان( يلتقةةي خلالهةةا المشةةترون والبةةائعون، 
الوسطاء المتعاملون الآخرون والإداريون من ذوي الاهتمامةةات الماديةةة أو المهنيةةة بغةةرض تةةداول وتو،يةة  وتع يةة  

دية....( لفترات متباينة )طويلة وقصيرة( اعتمادا على قوانين وأنظمة ختلفة )الحقيقية والمالية والنقالأصول الم
 (58، صفحة 2003)معروف،  .1وتعليمات وإلى حد ما عادات وتقاليد وأعراف معتمدة محليا أو دوليا
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  بنية سوق رأس المال: 2.2
وظائفهةةةا إلى سةةوق أولي وسةةوق ثانةةةوي وكةةلا السةةوقين علةةةى ة مةةن حيةة  وراق الماليةةة تنقسةةم سةةوق الأ

درجةةة كبةةيرة مةةن الأهميةةة، كمةةا تنقسةةم السةةوق الثانويةةة بةةدورها إلى أسةةواق منظمةةة وأسةةواق  ةةير منظمةةة وذلةة  
 وفقا لمعيار الت امها بالإجراءات القانونية للتداول.

الأوراق المالية الجديدة والةةتي   يتم من خلالها إصدارتي: وهي السوق الالسوق الأولية )سوق الإصدار( ✓
أصةةةدرتها المؤسسةةةات والمنشةةةات والوحةةةدات الاقتصةةةادية لأول مةةةةرة بغةةةرض الحصةةةول علةةةى الأمةةةوال للتمويةةةةل 

 (44، صفحة 2006)بوكساني،  .2الاحتياجات المالية
النشةةاط المةةالي، والوقةةوف  ق الإصةةدارات لا تعةةني سةةو  بدايةةة لحركةةةمما سب  يتضح أن السوق الأوليةةة أو سةةو 

مةةن وراء اسةةتثماره طبقةةا لمةةا تقتضةةي  الاعتبةةارات  يريةةدهعنةةدها يعةةني جمةةودا لا يحقةة  للمسةةتثمر الأمةةان الةةذي 
مةةن مؤسسةةات متخصصةةة  ، و البةةا مةةا تتكةةون هةةذه السةةوق(497صةةفحة ،  2007)الع يةة ،    3الفنية البحتةةة

ت الأوليةةة، ويطلةةة  عليهةةا اسةةةم بنكةةةير أو بنةة  الاسةةةتثمار مثةةل مؤسسةةةة بوسةةةطن الأولى ف اصةةةدار بعمليةةة الا
أنسةةب الأوراق الم مةةع إصةةدارها، وكةةذا  الولايات المتحدة الأمريكية، وتضطلع هذه المؤسسات بمهمة تصني 

 .(136-107، الصفحات 2009)شيخي،  .4ات للإصدار والسعر والكميةأنسب التوقيت
ــة )ســوق التــداول(: ✓ تعةةرّف الأسةةواق الماليةةة الثانويةةة بأنهةةا السةةوق الةةتي يةةتم فيهةةا التةةداول  الســوق الثانوي

يتم الأوراق المالية الطويلة الأجل، والتي بعد إصدارها بالسوق الأولي ويطل  عليها بالثانوية لأن الأوراق التي 
  (28، صفحة 2010)بلجبلية،  .5التداول فيها والتعامل  ا تبا  للمرة الثانية وأكثر

ومةةن الجةةدير بالةةذكر أن السةةوق الثةةانوي تكةةون أحيةةانا كثةةيرة أهةةم مةةن السةةوق الأولي، حيةة  إذا كةةان السةةوق 
السةةوق الثةةانوي هةةو الةةذي يقةةوم بتةةوفير عامةةل السةةيولة  الأولي يتةةيح للمقترضةةين الحصةةول علةةى الائتمةةان فةةان

الإصدارات بشكل عةةام إلى الاحتفةةا   ةةا حةةا ميعةةاد اسةةتحقاقها، للمقترضين حي  بدون  قد يضطر حملة 
فضلا على أن  ف بعض الحالات قةةد يكةةون تطةةور السةةوق الأولي صةةعبا إذا ه تتطةةور معةة  السةةوق الثةةانوي ف 

سةةنة وه تكةةن هنةةار سةةوق ثانويةةة لمةةا أقةةدم علةةى شةةرائها أحةةد،  20حقاق بعد نف  الوقا لأن  لو طرة است
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)يةةون  و   6كةةن هنةةار سةةوق ثانةةوي لكةةان مةةن الصةةعب تصةةور وجةةود سةةوق أولي واسةةتمرارهوبالتةةالي لةةو ه ي
 .(82، صفحة 2005كمال، 

 والثانوية: ملخص لأهم الفروق بين السوقين الأولية : 1دول  الج
 السوق الثانوية  السوق الأولية  معيار التفرقة 

 _ الوظيفة الأساسية 
 المتعاملون _ 

 
 _ الأهمية بالنسبة للمستثمر 

 _ طبيعة الإصدارات 
_ المؤسسات المختصة في جمع  

 الأموال

 _ إصدار القيم المتداولة 
_ المؤسسات، الدولة، الجمهور  
 والمؤسسات المالية المتخصصة. 

 لادخار _ توظي  ا
 _ سوق الإصدارات الجديدة 

بالخ ينة العمومية(، البنور،    )ممثلة_ الدولة 
 .... ال صنادي  الادخار، الزيد

 _ تبادل القيم المتداولة 
_ المؤسسات المالية المتخصصة  

 والجمهور
توظي  الادخار وإمكانية تبادل القيم  -

 المتداولة الموجودة ف ا فظة المالية. 
 ت القديمة _ سوق الإصدارا

_البنور، المؤسسات المالية المختصة  
 وسطاء )من وكلاء الصرف و يرهم(وال

 63، صفحة 2002جبار،  المصدر:
وقد تتخذ السوق الثانوية شكلين هما: السوق المنظمة والسوق  ةةير المنظمةةة، فالسةةوق المنظمةةة أو مةةا 

 بواسةةطةدار هةةذا المكةةان ن بالبيع والشةةراء، ويةةةةةةيعرف بالبورصة، تتمي  بوجود مكان محةةةةدد يلتقي في  المتعاملو 
    (295، صفحة 2001)حنفي و قرياقص،  7مجل  منتخب من أعضاء السوق

أما السوق  ير المنظمة ) ير الرسمية( فهي الأسواق التي يتم على أساسها المعاملات خةةارج البورصةةات وعةةن 
فعةةةةلا علةةةةى منضةةةةدة  صصةةةةة لهةةةةا، وقةةةةد   عليهةةةةا عمليةةةةات التةةةةداول الةةةةتي كانةةةةا تةةةةتم  طريةةة  وسةةةةي ، يطلةةةة 

الاحتفا   ذه التسمية حا الآن للعمليات التي تتم عن طري  وسي  أو تاجةةر ويلاحةة  أن  البيةةة الأسةةهم 
وف  (16صةةفحة  ،1998السةةلام،  )الحنةةاوي و عبةةد 8أو السةةندات الشةةركات الصةةغيرة تةةتم  ةةذا الأسةةلوب

رأس المال الكبيرة يمكن أن يتواجد السوقين معا، أما ف أسواقنا العربية فواحد من هذين السوقين قد أسواق  
 (54، صفحة 1995)هندي،  .9يكفي

 لغير فرعية وهي كالتالي:والأسواق الثانية  ير المنظمة تتضمن مجموعة من الأسواق الأخر  ا
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نو  من الأسواق  ير المنظمةةة، ثيةة  تتكةةون مةةن بيةةوت السمسةةرة هةةي  ةةير أعضةةاء   هيالسوق الثالثة:   •
السوق المنظمة وإن كان لهم الحةة  ف العمةةل ف الأسةةواق الماليةةة المسةةجلة ف تلةة  الأسةةواق، بيةةوت السمسةةرة 

ة، أمةةا جمهةةور العمةةلاء ف كميةةة سةةواء صةةغيرة أو كبةةير   هذه تكون علةةى اسةةتعداد لشةةراء وبيةةع الورقةةة الماليةةة بأي 
هذه السوق فهي المؤسسات الاستثمارية الكز  مثل صنادي  المعاشات والأصول المؤمن عليهةةا الةةتي تةةديرها 

 (187،186، صفحة 2009)عرفة، . 10البنور التجارية
ؤسسةةات الاسةةتثمارية الكبةةيرة والأفةةراد الأ نيةةاء، الةةذين يتعةةاملون فيمةةا بيةةنهم عةةن الم  عبةةارة  السوق الرابع: •

ف شراء وبيع الأوراق المالية ف طلبةةات كبةةيرة وذلةة  كجسةةتراتيجية إضةةافية للحةةد مةةن العمةةولات الةةتي يةةدفعونها 
 (8182،، صفحة 2008-2007)باي،  .11للسماسرة

 وتتكون من: :الأدوات المتداولة في أسواق المال 3.2
 وهي كما يلي:أدوات ســوق النقـــــد:  1.3.2

يةةوم  15عبةةارة عةةن صةةكور تصةةدرها خ انةةة الدولةةة لحاملهةةا لمةةدة قصةةيرة تةةتراوة بةةين أذونــــــات اينينــة:  -1
لةةى دي، أو لمقابلة العجةة  المترتةةب عالمترتب على زيادة الإصدار النقيوم  البا ما تصدر لمقابلة الغطاء   91و

 (448، صفحة 2005)سلطان،  .12زيادة الصرف ف أوقات لا تتوافر فيها الإيرادات الكافية
  13بعةةةةد النقةةةةود مباشةةةةرةمةةةةن الوسةةةةائل التقليديةةةةة الةةةةتي اسةةةةتخدما للةةةةدفع، ظهةةةةرت  :الأوراق التجاريـــــــة -2

، ثيةة  تمثةةل كمبيةةالات لحاملهةةا تصةةدرها الشةةركات المعروفةةة بمثابةةة مرك هةةا (186، صفحة  2006)فضيل،  
يوم، والهدف مةةن إصةةدارها  270المالي وسمعتها الضريبية ف السوق وتتراوة فترة استحقاقها بين ،لا،ة أيام و

شةةةةةراء المخةةةةة ون، ودفةةةةةع  :مثةةةةةلالجةةةةةاري للشةةةةةركة هةةةةةو الحصةةةةةول علةةةةةى تمويةةةةةل قصةةةةةير الأجةةةةةل لتمويةةةةةل النشةةةةةاط 
  (32، صفحة 2002،2003)علة،  .14.. ال..الأجور 

هةةي و،يقةةة ديةةن تصةةدرها المصةةارف والمؤسسةةات الماليةةة يثبةةا فيهةةا شــهادات الإيــداق القابلــة للتــداول:  -3
يبةةةةدأ مةةةةن تاريةةةةخ إصةةةةدارها الشةةةةهادة وينتهةةةةي عنةةةةد  قيةةةةام المسةةةةتثمر ليةةةةدا  مبلةةةةم معةةةةين لةةةةديها لأجةةةةل معةةةةين

ويةةل والتبةةادل مةةن شةةخص إلى  خةةر ويةةتم الاستحقاق وبسعر الفائدة معينة؛ وهي شهادة لحاملها، قابلة للتح
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طريةةة  المصةةةارف الكةةةز  فقةةة  و ةةةذا فهةةةي إلةةة ام مةةةالي علةةةى المصةةةرف الةةةذي أصةةةدرها  التعامةةةل فيهةةةا يةةةتم عةةةن
 (342، صفحة 2001)صاحب عجام،  .15المستحقة عليهابالنسبة لقيمتها الاسمية والفوائد 

ـــة:  -4 ـــولات المصرفيــ إحةةةد  أشةةةكال الاقةةةتراض ثيةةة  يصةةةادق البنةةة  علةةةى سةةةحب معةةةين فيصةةةبح القبـ
للسحب سمعة وقوة تمنحان  قابلية التداول، فجذا احتاجا مؤسسة معينة للمال تسحب على إحد  البنةةور 
سةةةحبا وكةةةان البنةةة  قةةةد أصةةةبح كفةةةيلا لهةةةا، ولعةةةلّ مةةةا يميةةة  القبةةةولات المصةةةرفية تسةةةهيل النشةةةاطات التجاريةةةة 

يراد والتصةةةدير، كمةةةا لةةةو أن البنةةة  المركةةة ي يسةةةمح  ةطةةة  القبةةةولات المصةةةرفية الةةةتي وتشةةةجيع عمليةةةة الاسةةةت
 (246، صفحة 1990اتي، و صيام، )الشمري، البي .16استوفا الشروط الأساسية

ـــرا :  -5 عبةةارة عةةن قةةروض يعةةدّ هةةذا النةةو  مةةن أدوات الةةدين قصةةيرة الأجةةل، وهةةي اتفاقيـــات اعــادة الاـ
قصيرة أجل يقل أجل استحقاقها عةةن أسةةبوعين تسةةتدينها المصةةارف بضةةمان أذونات خ انةةة تمتلكهةةا، ثيةة  

يخ المتف  علي  مسبقا يصبح المقرض مالكةةا لأذون الخ انةةة إذا ه يتمكن المصرف المقترض من السداد ف التار 
 (91،90، صفحة 2005)يون  و الوصال،  .17الضامنة للقرض

 كما يلي: :أدوات سوق رأس المال 2.3.2
فهةةي تمثةةل مستند يثبا ح  صاحب الأسةةهم ف ملكيةةة جةة ء مةةن رأس المةةال الشةةركة لةةذل    :الأسهم  -01

المةةال لتمويةةل طويةةل الأجةةل ف المنشةةاة خاصةةة رأس الملكية الأصلية ف المنشأة، وهي أيضا الوسةةائل الرئيسةةية ل
الةةدائم، فشةةركات المسةةاهمة تعتمةةد اعتمةةادا ليكةةاد يكةةون تامةةا علةةى إصةةدار هةةذه الأسةةهم للحصةةول علةةى رأس 

)حنفةةةةي و قةةةةرياقص، اساسةةةةيات الاسةةةةتثمار  .18المةةةةال الةةةةلازم لهةةةةا بصةةةةفة دائمةةةةة خاصةةةةة عنةةةةد بةةةةدء التكةةةةوين
وتنقسم الأسهم ثسب الحقوق التي تترتب عليها إلى قسمين رئيسةةيين  ،(496، صفحة 2000والتمويل،  

 هما:
وعةةرّف علةةى أنةة  و،يقةةة تصةةدر عةةن شةةركة مسةةاهمة مةةا بقيمةةة اسميةةة ثابتةةة تضةةمن حقوقةةا  الأســهم العاديــة: 

ا سةةاوية لمالكيهةةا وتطةةرة علةةى الجمهةةور عةةن طريةة  الاكتتةةاب العةةام ف الأسةةواق الماليةةة ويسةةمح لهةة وواجبةةات مت
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ل ف الأسةةواق الثانويةةة، فتخضةةع قيمتهةةا السةةوقية لتغةةيرات مسةةتمرة والةةتي تعةةود إلى أسةةباب وتقييمةةات بالتةةداو 
 (13صفحة ، 1998)عبد الجواد و الشديفات، . 19متباينة

تتوسةة  هةةذه الأسةةهم كةةلا مةةن الأسةةهم العاديةةة والسةةندات، و مةةع ف خصائصةةها بةةين   :الأسهم الممتــا ة 
 20النوعين، فهي تشب  السندات من ناحية ،بات العائد، وتشب  الأسهم كونها تحصل علةةى جةة ء مةةن الأرباة

الممتةةاز مسةةتند ملكيةةة وإن كانةةا  تلةة  عنةةد ، حيةة  يمثةةل السةةهم (100، صةةفحة 2006)عبةةد الغفةةار، 
  (39، صفحة 2003)الشديفات،  .21الملكية التي تنشأ ف السهم العادي 

، صفحة 2010العجلوني، و لاق )الح 22 تعتز السندات أكثر أدوات الائتمان شيوعاالســـندات:    -02
، والسند هو شهادة تثبا دينا علةةى شةةركة أو الحكومةةة أو الجماعةةات ا ليةةة المصةةدرة للسةةند مقابةةل أن (74

وبالتةةالي يعتةةز السةةند أداة تمويةةل ، (26، صةةفحة 2008)حسةةين،  23يحصل السةةند علةةى فائةةدة سةةنوية ثابتةةة
، صةةفحة 2006)مطةةر،  .24جةةل تصةةدرها شةةركات مسةةاهمة العامةةة للاقةةتراض ف سةةوق رأس المةةاللأاطويلةةة 
220)  

ـة: 3.3.2 ـــة الماتقــ  لقةةد ظهةةرت مجموعةةة مةةن المسةةتحدثات ف سةةوق الأوراق الماليةةة والةةتي ه  الأوراق المالي
 .صود  ا تل  الأدوات المسماة ب: المشتقات الماليةتكن معروفة ف عهد الأسهم والسندات والمق

تعةةةرّف المشةةةتقات الماليةةةة بأنهةةةا: عقةةةود تشةةةت  قيمتهةةةا مةةةن قيمةةةة الأصةةةول المعنيةةةة، وتتنةةةو  هةةةذه  مفهومهـــا: -
الأصول ما بين الأسهم والسندات والسلع و يرها وتتم تسويتها ف تاريخ مستقبلي، ولا تتطلب اسةةتثمارات 

لمسةةتثمر بتحقيةة  لةةم مبةةدئي صةةغير مقارنةةة بقيمةةة العقةةود، وتسةةمح المشةةتقات الماليةةة لمبدئيةةة، أو تتطلةةب مب
  (16، صفحة 2001)حماد،  .25الأصل موضو  العقد أداءمكاسب أو خسائر اعتمادا على 

 دلات.تتمثل ف عقود الخيار، العقود المستقبلية، الآجلة وعقود المباأنواعها:  -
عبارة عن عقود مالية  ير مل مة لحاملها وهي عقود قانونيةةة لحاملهةةا الحةة  ف شةةراء أو بيةةع عقود اييار:   

تاريةةخ معةةين خةةلال مةةدة معينةةة وذلةة   وينفةةذ فأصةةل معةةين، بسةةعر معةةين يسةةمى سةةعر الممارسةةة أو التنفيةةذ 
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الشةةروط وهةةذه العةةلاوة مقابةةل  مقابل حصول الطرف ا دد من الطةةرف ا ةةدد لةة  علةةى عةةلاوة معينةةة تحةةددها
 (20، صفحة 2009)النجار،  .26ح  التنفيذ أو مقابل إل امية العقد

 العقود المستقبلية والآجلة: 
هو اتفاق بين طرفين الطرف البائع ويطلةة  عليةة  صةةاحب المركةة  القصةةير، والطةةرف   :العقود المستقبلية  -/1

، يلةة م الطةةرفين (173-157، الصةةفحات 2009)طةةاهري،  27علي  صاحب المركةة  الطويةةل  المشتري يطل 
 .28ماليةةة بسةةعر متفةة  عليةة  ف تاريةةخ محةةددالمتعاقةةدين علةةى تسةةليم واسةةتلام سةةلعة أو عملةةة أجنبيةةة أو ورقةةة 

  (234صفحة ، 2003)عطية، 
ـــلة: العـــــقود-/2 عبةةارة عةةن عقةةد يلةة م بمقتضةةاه طرفةةان أحةةدهما بائةةع و خةةر مشةةتري لبيةةع أو شةةراء أداة  الآجـ

، الصةةفحات 2010)بلعةة وز،  .29مالية أو عملة أجنبية أو سلعة ف تاريخ محدد مستقبلا بسعر متف  عليةة 
331-344) 
المصةةدّرون، المسةةتوردون، المسةةتثمرون ف الأسةةواق الماليةةّة، الشةةركات  :سوق العقود الآجلة كل منر ف  ويشار 

 .30وكةةةذا البنةةةور والمضةةةاربون ،المتعةةةددة الجنسةةةيات، المقترضةةةون الةةةذين يحصةةةلون علةةةى قةةةروض بعملةةةة أجنبيةةةة
 (428-395، الصفحات 2010)مطاو ، 

هي اتفاق بين طرفين أو أكثر على تبادل تدفقات نقدية ف تاريخ معين وهي المبادلات عقود المبادلة:   
الةةتي يتبةةادل طرفاهةةا مةةدفوعات الفائةةدة الخاصةةة بكةةل منهمةةا وا سةةوبة بنةةاءا علةةى فائةةدة الثابتةةة أو المتغةةيرة أو 

، 2002)مفتةةةةةاة،  .31تلفةةةةةةيكةةةةةون التبةةةةةادل المةةةةةدفوعات فرصةةةةةة الةةةةةدين بكةةةةةل منهمةةةةةا والمقوّمةةةةةة بعمةةةةةلات  
 (2016-205الصفحات 

  لمحة حول بورصة عمان للأوراق المالية .3
عرفةةةةةا الأردن تطةةةةةورات اقتصةةةةةادية اقتضةةةةةا ضةةةةةرورة تنظةةةةةيم تةةةةةداول الأوراق الماليةةةةةة وتسةةةةةهيل تمويةةةةةل       

ثمارات ا ليةةة والأجنبيةةة، ثيةة  سةةاعد التوجةة  المؤسسةةات وكةةذل  اسةةتهداف اسةةتقطاب المؤسسةةات والاسةةت
درة مقةةة الحكةةومي الةةةذي نشةةةأ حةةةديثا ف المملكةةةة الهاقيةةةة ف تشةةكيل سةةةوق أوراق ماليةةةة، ذات سمعةةةة جيةةةدة و 
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عاليةةة  وإمكانيةةات متقدمةةة مةةن خةةلال الةةدعم الحكةةومي لهةةذه السةةوق، ممةةا أد  إلى بةةروز سةةوق عمةةان المةةالي  
 كز ف الاقتصاديات العربية.كسوق عربي حدي  متقدم ل  الأ،ر الأ

 :ناأة بورصة عمان للأوراق المالية 1.3
الماليةةة كمؤسسةةة مسةةتقلة لا ، بموجةةب قةةانون الأوراق 11/03/1999  لاسةةي  بورصةةة عمةةان ف 

تهدف إلى الربح وتدار من قبل القطا  الخاص ومصرة لها بم اولة العمل كسةةوق مةةنظم لتةةداول الأوراق الماليةةة 
اما بورصة عمان منذ نشأتها ةطوات مهمة هدفا إلى زيادة الشةةفافية والكفةةاءة ف هةةذا ف المكملة وقد ق

  (2020)عمان،  32ي .السوق، وكذل  إلى زيادة ،قة المستثمرين ف
اق و ضةةةع بورصةةةة الأوراق الماليةةةة لرقابةةةة هيئةةةة الأوراق الماليةةةة وذلةةة  اسةةةتنادا إلى أحكةةةام قةةةانون الأور 

ادة ف الأردن  ةةدف إعةة  1997فقةةد جةةاء إصةةدار قةةانون الأوراق الماليةةة عةةام  1997لسةةنة  23الماليةةة رقةةم 
 33الأردني واستكمال البنية التحتية لسوق الأوراق المالية ليواكب الأسةةواق الماليةةة الدوليةةة.هيكلة سوق المال  

 (97-73، الصفحات 2007 )طلب ال يود و أبو زيد،
وهةةي: القطةةا  المةةالي، قطةةا  الخةةدمات وقطةةا  الصةةناعة، ويةةتم  ت،لا،ةةة قطاعةةاوتتكةةون البورصةةة مةةن 

الإفصاة عن أوضا  تل  القطاعات من مقدار القيمة السوقية لكل منها ومقدار حجم التداول أيضا لكل 
 .(2020)التهتموني،  34منها، بالإضافة إلى المؤشر العام للبورصة ومؤشر كل قطا .

 لأدوات المتداولة في بورصة عمان للأوراق المالية: ا 2.3
 يتم التداول ف بورصة عمان بالأدوات المالية المتمثلة ف:

. وهي أسهم نقدية ويجوز أن تكون عينية وتسدد دفعة واحدة أو علةةى أقسةةاط لا ت يةةد الأسهم العادية: -أ
ت، ولاخذ أرقاما تسلسلية؛ أما شهادات من تاريخ المباشرة وهي متساوية الحقوق والواجبا اتسنو  أربععن 

الأسهم فهي و،يقة تصدر مةةن قبةةل الشةةركة لصةةالأ حامةةل الأسةةهم تعةةترف بموجبهةةا الشةةركة بملكيةةة الثةةاني لهةةذه 
 (164، صفحة 2008)الشواورة،  35الأسهم
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تصةةدرها الشةةركات المسةةاهمة العامةةة ة ذات قيمةةة اسميةةة قابلةةة للتةةداول وهةةي أوراق ماليةة  اســناد القــر : -ب
د 05وتطرحهةةا للاكتتةةاب العةةام أو الخةةاص للحصةةول علةةى قةةرض لا تقةةل مدتةة  عةةن خمةة  ) ( سةةنوات وتتعهةةّ

الإسةةةناد الشةةةركة بموجةةةب هةةةذا الإسةةةناد بسةةةداد هةةةذا القةةةرض وفوائةةةده طبقةةةا لشةةةروط الإصةةةدار، وتنقسةةةم هةةةذه 
 (165)الساب ، صفحة  36إلى:

وتكةةةةون باسةةةةم المالةةةة  وتنتقةةةةل الملكيةةةةة حسةةةةب قةةةةانون السةةةةوق وتو،ةةةةّ  ف سةةةةجلات  الإســـناد الا:يــــة: -1
 الشركات.

ــا: -2 ــناد لاملهـ وتكةةةون الحقةةةوق المترتبةةةة عليهةةةا للشةةةخص الةةةذي يحةةةوز عليهةةةا وتنتقةةةل ملكيتهةةةا مةةةن  الإسـ
 إلى  خر بالاستلام والتسليم مباشرة.شخص 

وتكةةةون القيمةةةة الاسميةةةة للإسةةةناد ف كةةةل إصةةةدار ثابتةةةة لكنهةةةا بفئةةةات  تلفةةةة وذلةةة  لغةةةايات تسةةةهيل 
ولكةةةن ف الحةةةالات جميعهةةةا يكةةةون عمليةةةة التةةةداول، وقةةةد تبةةةا  بقيمتهةةةا الاسميةةةة أو بعةةةلاوة إصةةةدار أو ةصةةةم 

 التسديد بتاريخ الاستحقاق بالقيمة الاسمية.
وهي أداة من أدوات التمويل وفقا لقواعد التمويل الإسلامي و تلةة  عةةن مثيلاتهةةا   سندات المقارضة:  -ج

ف الاقتصةةاد الوضةةعي لكونهةةا عبةةارة عةةن علاقةةة إقةةراض بةةين مصةةدر  مكتتةةب لاخةةذ معةة  لةةرد الأصةةل ولةةي  
جةةد أي ضةةمان لةةرد الأصةةل ونية أي أن الفائدة لا تحةةدد سةةلفا وإترةةا يةةترر أمرهةةا لمةةد  الةةربح ا قةة  ولا يو المدي

، ولكونهةةةا وثائةةة  محةةةددة القيمةةةة تصةةةدر بأسمةةةاء (166)السةةةاب ، صةةةفحة  37وذلةةة  لاحتمةةةال وجةةةود خسةةةائر
لصةةاحب المشةةرو  بعينةة  بقصةةد تنفيةةذ المشةةرو  واسةةتغلال  لتحقيةة  الةةربح مالكيها مقابل الأموال التي قةةدموها  

 (167،166)الساب ، صفحة  38حد  الطريقتين التاليتين:فان إصدارها يتم ل
ر سةةةندات _ أن تصةةةدر لأجةةةل معةةةين للمشةةةاركة ف تمويةةةل الاسةةةتثمار الم مةةةع إقامتةةة  ويطلةةة  عليهةةةا حةةةين ذا

 المقارضة المشاركة. 
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دادها مةةةةن خةةةةلال الةةةةدخل المتحقةةةة  عنةةةة  _ أن تصةةةةدر لهةةةةدف معةةةةين أي لتمويةةةةل اسةةةةتثمار محةةةةدد ويةةةةتم اسةةةةتر 
الربح، وف كلا الحالتين لا  ضع الأرباة ا ققة عنها ضةةريبة الةةدخل، وكةةذل  الحةةال   بالإضافة للمشاركة ف

 بالنسبة لأصل القرض. 
وهي عبةةارة عةةن أذونات وسةةندات الخ ينةةة الةةتي تصةةدرها الحكومةةة للحصةةول علةةى   العام:أدوات الدين    -ث

تقةةل ويعني الص  أو الكمبيالة الصادرة وسةةندات الخ ينةةة الةةتي تصةةدرها الحكومةةة الةةتي تن  قروض من الجمهور،
ع الفائةةدة علةةى حةة  حاملهةةا ف اسةةتيفاء  قيمتهةةا الاسميةةة ف التةةاريخ ا ةةدد مةة   ملكيتها بمجةةرد التسةةليم، وتةةنص

 ن الحكومة.المستحقة، أما السندات الخ ينة فهي السندات المسجّلة أو السندات لحاملها الصادرة ع
دور السوق الأولي لبورصة عمان للأوراق المالية في توفير التمويل اللا م للاستثمارات خلال الفترة .  4
(2008-2019) 
قانون سوق عمان المالي أهداف السةةوق بتنميةةة المةةدخرات عةةن طريةة  تشةةجيع الاسةةتثمار ف   لقد حدد      

د الةةوطني، وتنظةةيم إصةةةدار الأوراق الماليةةة والتعامةةةل  ةةا بمةةةا الأوراق الماليةةة، وتوجيةة  المةةةدخرات لخدمةةة الاقتصةةةا
صةةةغار المةةةدخرين، وحمايةةةة  يكفةةةل سةةةلامة هةةةذا التعامةةةل وسةةةهولت  وسةةةرعت  وبمةةةا يضةةةمن مصةةةلحة الةةةبلاد الماليةةةة

  .بالإضافة إلى توفير البيانات والإحصائيات اللازمة لتحقي  أهداف السوق
لسةةوق الأولي ف الأردن بتحديةةد الةةدور الةةذي ع نشةةاط ايسةةمح تتبةة واقــع الســوق الأوليــة للبورصــة:  1.4

 .تلعب  هذه السوق ف ظهور الاستثمارات من خلال استيعاب المدخرات التي حققتها كفاءة السوق
 يوضح ذل  الجدول المواليو  الأولية:السوق الإصدارات في  تو يع  •

 . أردني دينار  الوحدة                 (.  2019-2008تو يع اصدارات السوق الأولي الأردني )  : 2دول الج        

 
 السنة 

 

 السندات 

 الأسهم
صكوك  
 اسلامية 

 المجموق
 أسناد قر  

مؤسسات  
 عامة 

 سندات 
وأذونات  

 اينينة 
2008 141.750.000 128.000.000 2.981.200.00 827.957.704 - 047.4.078.907  

2009 151.750.000 138.500.000 4.191.000.000 317.321.922 - 4.798.571.922 
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2010 93.768.170 268.500.000 4.641.300.000 119.281.271 - 5.122.849.441 

2011 38.000.000 801.380.000 4.110.900.000 136.671.251 - 5.086.951.251 

2012 101.200.000 369.000.000 5622.500.000 144.825.273 - 6.237.525.273 

2013 81.500.000 180.000.000 5.493.395.000 45.979.161 - 5.800.874.161 

2014 86.725.000 82.500.000 6.135.000.000 65.818.338 - 6.370.043.338 

2015 92.500.000 20.000.000 3.275.000.000 40.545.362 - 3.428.045.362 

2016 166.000.000 83.000.000 6.802.177.900 178.242.008 109.000.000 7.338.419.908 

2017 224.000.000 475.000.000 3.709.971.000 82.255.654 75.000.000 4.566.226.654 

2018 238.500.000 0.00 4.506.300.000 100.947.634 150.000.000 4.995.747.634 

2019 243.110.000 0.00 5.298.  ..000200  28.9.000.000 0.00 5.570.000.000 

 . 85، صفحة 2012عمان ب.،  - على:تماد حثين بالاعإعداد البا من المصدر: 
 .94، صفحة 2019عمان ب.،  -

عنةةةة  ف سةةةةنة  2009نلاحةةةة  مةةةةن خةةةةلال الجةةةةدول أعةةةةلاه ارتفةةةةا  نسةةةةبة الإصةةةةدارات الأوليةةةةة لسةةةةنة 
ولاتي هةةذه الةة يادة كنتيجةةة منطقيةةة لةة يادة الةةدين العةةام الةةداخلي والمتمثةةل ف قيةةام  %17.6بمقةةدار  2008

 ، كمةةا2009مليةةون دينةةار مةةن سةةندات وأذونات الخ ينةةة خةةلال عةةام  4191الحكومةةة لصةةدار مةةا قيمتةة  
لةة يادة حجةةم الةةدين  2009عةةن مسةةتواها ف العةةام  %6.8بنسةةبة  2010ارتفعا نسبة الإصدارات لسنة 

 لمترتب على الحكومة الأردنية.الداخلي ا
ف عةةن مسةةتواها  %0.7بنسبة  2011ف حين نلاح  انخفاض ف قيمة الإصدارات الأولية لسنة 

قيةةام نتيجةةة  2011عةةن مسةةتواها ف  %27.6بنسةةبة  2012سةةنة    لتعاود الارتفا   ،2010العام الساب   
 ي. مليون دينار من أدوات دين حكوم 5622.5 الحكومة لصدار ما قيمت 

إصةةدارات  2008وبالنسةةبة للإصةةدارات الأوليةةة مةةن الأسةةهم شةةهدت  خةةر ،ةةلاث سةةنوات قبةةل عةةام 
ر  ف النةةاتج ا لةةي الخةةةام ضةةخمة مةةن الأسةةهم نشةةةطا سةةوق الإصةةدار الأولي والةةةذي يةةؤ،ر بصةةورة أو بأخةةة 

ور وبالتةةالي خلةة  فةةرص عمةةل وهةةو مةةا يةةؤدي إلى تحسةةين أداء  تلةة  القطاعةةات لةةذا يجةةب الإشةةارة إلى الةةد
الةةةذي لعبةةة  سةةةوق عمةةةان المةةةالي ف أداء الاقتصةةةاد الأردني ف تلةةة  الفةةةترة  وذلةةة  مةةةن خةةةلال مسةةةاهمتها ف 
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ين والمستثمرين الأردنيين وخاصة الخليجيين سةةواء مةةن استقطاب استثمارات كبيرة مصدرها المتغير بين الأردني
تةةاب العةةام أو مشةةاركتهم ف زيادة خلال مشاركتهم ف الاكتتاب بأسهم الشركات الحديثة الةةتي طرحةةا للاكت

رؤوس أمةةوال الشةةركات القائمةةة والةةتي يملكةةون حصةةة ف رأسمالهةةا ومنهةةا مةةثلا المشةةاركة الهامةةة والكبةةيرة ف زيادة 
  العربي وحي  ساهما الأمةةوال الةةتي   الاكتتةةاب  ةةا و ميعهةةا بالعمةةلات الأجنبيةةة ف زيادة رأس مال البن

الصعبة مما ع ز مي ان المدفوعات وساهم باسةةتقرار سةةعر الصةةرف إضةةافة إلى احتياطات الأردن من العملات  
الإقةةةراض وبالتةةةالي مسةةةاهمتها ف زيادة حجةةةم الودائةةةع إلى البنةةةور الأردنيةةةة وانعكةةةاس ترةةةو الودائةةةع علةةةى حجةةةم 

 (www.alrai.com/article/637540.html ،2020) .39المساهمة ف دعم النمو
مليةةون سةةهم  64.8ف حين   تحويل شةةركة واحةةدة وقيةةام كةةاني شةةركات بةة يادة رؤوس أموالهةةا بمقةةدار 

مليةةون  144.8شركة قائمةةة بةة يادة رؤوس أموالهةةا بقيمةةة  خمسة عشرقيام    2012  خلال  و ،  2011سنة  
 .(8،2010،2011،2012200)عمان ب.، التقارير السنوية لبورصة عمان،  40دينار.

 هاوبالتفصيل ف طبيعة هذه الإصدارات نجد توج  المصدرين نحو إصدار السندات أي هيمنة إصدار 
ثيةة   %10.98ب  2008، حي  سجل إصدار الأسةةهم أعلةةى نسةةبة لةة  خةةلال صداراتباقي الإعلى  

خةةةلال البيةةةع   خةةةر مةةةناقتصةةةر دور السةةةوق علةةةى نقةةةل ملكيةةةات أسةةةهم الشةةةركات المدرجةةةة مةةةن مسةةةتثمر إلى 
 والشراء اليومي دون أي إضافة تذكر للاقتصاد الوطني بصفة عامة ولسوق المال بصفة خاصة. 

والخسةةةائر  2008ف حةةةين كةةةان للتراجةةةع المسةةةتمر لسةةةوق عمةةةان المةةةالي منةةةذ الربةةةع الأخةةةير مةةةن سةةةنة 
مليةةار دينةةار  20ج  الجسةةيمة الةةتي تعةةرض لهةةا مسةةاهمي الشةةركات والمسةةتثمرين ف السةةوق والةةتي  ةةاوزت حةةا

أردني مةةةن الأسةةةباب الرئيسةةةية لتوقةةة  وجمةةةود سةةةوق الإصةةةدار الأولي، وبالتةةةالي مةةةن المفةةةروض علةةةى الجهةةةات 
الرقابية وأصحاب القةةرار الاقتصةةادي وضةةع الآليةةات ولإجةةراءات المناسةةبة لتع يةة  نشةةاط سةةوق عمةةان المةةالي ف 

  سوق الإصدار الأولي.شاط إلىظل تحسن مؤشرات معظم أسواق المنطقة والذي ساهم بعودة الن
  240 مقابل 2014 عام بنهاية شركة 236 عمان بورصة ف المدرجة الشركات عدد كما بلم
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 السةةوق ف شةةركة 140و شةةركة، 60 الأولي السةةوق ف عةةددها وبلةةم ، 2013عةةام بنهايةةة مدرجةةة شةةركة
 الشركات أموال رؤوس انخفضا كما شركة، 36 الثال  السوق ف المدرجة الشركات عدد بلم فيما الثاني،
 عام بنهاية سهم/دينار مليار 7.2 نحو مع مقارنة 2014 عام بنهاية سهم/دينار مليار 7 نحو إلى المدرجة

عةةام  خةةلال شةةركات 7 أسةةهم إدراج وإلغةةاء شةةركات ،ةةلاث أسةةهم إدراج   أنةة  بالةةذكر والجةةدير ، 2013
 إصةةدارا 91 لدراج البورصةةة افةةذة، وقامةةاالن الماليةةة الأوراق إدراج تعليمةةات لأحكةةام وفقا وذل  ،2014

 البورصة قاما كما دينار، مليون 5305 بلغا وبقيمة 2014 العام خلال الحكومية الخ ينة سندات من
 سندات من واحدا  اصدارا  إدراج   كما دينار، مليون 600 بقيمة الخ ينة أذونات من إصدارات 9 لدراج
 دينار. مليون 40 وبقيمة  2014 عام خلال المياه سلطة

 الخةةاص الاكتتةةاب طريةة  عةةن أموالهةةا رؤوس بةة يادة 2014 عةةام خةةلال أربةةع شةةركات وقامةةا
 عةةن مالهةةا رأس بةة يادة ،ةةلاث شةةركات قامةةا كمةةا سةةهم، مليةةون 55.8الةة يادة  أسهم عدد وبلم لمساهميها،

 وأخيرا قاما سهم، مليون 22.6 ال يادة أسهم عدد وبلم استراتيجي لشري  ال يادة أسهم  صيص طري 
سةةهم، لترتفةةع بةةذل   مليةةون 153.8 مجموعها بلم مجانية أسهم توزيع طري  عن مالها رأس ب يادة شركة 12

 مليون دينار أردني. 20اصدارات الأسهم ف السوق الأولي ثوالي 
 أسهم من الأولية السوق ف راتالإصدا قيمة بأن المالية وراقالأ هيئة عن الصادرة البيانات وأظهرت

 ف مسةةتواها عةةن 46.2% نسةةبت  بانخفةةاض 2015 لعةةام دينةةار مليةةون 3428 إلى وصةةلا قةةد وسةةندات
 الخ ينةةة وأذونات سةةندات مةةن دينةةار مليةةون 3275 قيمت  ما لصدار الحكومة قاما حي  ، 2014العام

  3050   قيمتةة  مةةا 2015 العةةام خةةلال المصةةدرة الخ ينةةة سةةندات قيمةةة فيهةةا بلغةةا ، 2015عةةام خةةلال
 و  دينةةار، مليةةون 20 بقيمةةة سةةندات لصةةدار 2015 عةةام خةةلال الميةةاه سةةلطة قامةةا كمةةا دينةةار، نمليةةو 

 للإصةةدارات وبالنسةةبة العامةةة، المسةةاهمة الشةةركات قةةرض أسةةناد مةةن دينةةار مليةةون 92.5 قيمتةة  مةةا إصةةدار
 يمةقةةةوب سةةهم مليةةون 22.3 بمقةةدار أموالهةةا رؤوس بةة يادة قائمةةة شةةركة 13 قامةةا فقةةد الأسةةهم؛ مةةن الأوليةةة
 .دينار مليون 540
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 قةةد إسةةلامية وصةةكور وسةةندات أسةةهم مةةن الأوليةةة السوق ف الإصدارات واللافا للانتباه أن قيمة
 ، 2015العةةام ف مسةةتواها عن %114.1 نسبت  بارتفا  2016 لعام دينار مليون 7338 إلى وصلا

 الحكومةةة وقامةةارني، دينةةار أد 109.000.000نتيجةةة إصةةدار صةةكور اسةةلامية لأول مةةرة بمةةا قيمتةة  
 قيمة بلغا حي  ،2016عام   خلال الخ ينة وأذونات سندات من دينار مليون 5988 قيمت  ما لصدار
 قامةةا كمةةا دينةةار، مليةةون 4913 المصةةدرة الخ ينةةة سةةندات وقيمةةة دينةةار، مليةةون 1075 الخ ينةةة أذونات
 قيمتةة  مةةا إصةةدار   ذل كةة  دينةةار، مليةةون 83 بقيمةةة سةةندات لصةةدار 2016 عةةام خةةلال الميةةاه سةةلطة

 109قيمتةة   بمةةا اسةةلامية صةةكور اصةةدار و  العامةةة، المساهمة الشركات قرض أسناد من دينار مليون 166
 أموالهةةا رؤوس بةة يادة قائمةةة شةةركة 17 قامةةا فقةةد الأسةةهم؛ مةةن الأوليةةة للإصةةدارات وبالنسةةبة دينةةار مليةةون
 .دينار مليون 178.2 وبقيمة سهم مليون 194.2 بمقدار

العةةام  ف مسةةتواها عةةن % 9.4 نسةةبت  بارتفةةا  دينةةار مليةةون 4996 :2018بلغةةا قيمتهةةا سةةنة و 
 مةةن الأوليةةة للإصةةدارات وبالنسةةبة دينةةار، مليةةون 150قيمتةة   بمةةا اسةةلامية صةةكور اصةةدار و  ،2017
 100.9 وبقيمةةة سةةهم مليةةون163.2 بمقةةدار أموالهةةا رؤوس بةة يادة قائمةةة شةةركة 13 قامةةا فقةةد الأسةةهم؛

 .(42،29،28،27، صفحة 2018،2016،2015،2014)  41.دينار مليون
 4275بقيمةةةةة  2019الحكوميةةةةة خةةةةلال العةةةةام  الخ ينةةةةةةة سةةةةنداتمةةةةةةن  إصةةةةةةدار 60 إدراج  كمةةةةا 

 3 لدراجليةةةون دينةةةار، وقامةةةا البورصةةةة م 885بقيمةةةة  الخ ينةةةةةة أذوناتمةةةةةن إصةةةدار  27ومليةةةةةون دينةةةةةار، 
بنةةةة  المةةةةال ، ة الأردنيةةةةةالتسةةةةهيلات التجاريةةةةشةةركة مةةن أسةةناد القةةرض خةةلال نفةة  العةةام لصةةالأ  اصةةدارات
 .مليةةون دينةةةار 36.11 مليةةةةون دينةةةةار قةةدرها للتجةةةةارة والاسةةةةتثمار، بقيمةةةةة إجماليةةةةةوشةةةةركة بنةةةةدار  الأردنةةةةي

 (43، صفحة 2019)عمان ب.، 
، الى جملةةة مةةن العوامةةل 2019ويعةة   ارتفةةا  قيمةةة الاصةةدارات الأوليةةة مةةن الأسةةهم والسةةندات سةةنة 

ومةةن لعل أهمها: زيادة الدين العام الةةداخلي وهةةو مةةا ترتةةب عنةة  إصةةدار الم يةةد مةةن سةةندات وأذونات الخ ينةةة، 
بعةةدما مةةا  ،خةةلال نفةة  السةةنة كانةةا معدومةةة  مةةن الصةةكور الاسةةلامية اتصةةدار ن الاجهة أخر  لاحظنةةا أ
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بعةةد مةةا   2017سةةنة  ضةةع  مةةا كانةةا عليةة  وهةةي تمثةةل  2018مليةةون دينةةار أردني سةةنة  150ب قةةدرت
لاقا اقبةةالا جمةةاهيريا عليهةةا، ومةةن جهةةة أخةةر  انعةةدما إصةةدارات السةةندات الخاصةةة بالمؤسسةةات العموميةةة 

 . 2017ردني سنة دينار أ مليون 475ب:  مقدرةكانا   بعد ما 2019و 2018خلال عامي 
 ف حين يوضح الجدول الموالي القيمة السوقية للشركات المدرجة ف البورصة قطاعيا:

 (.    الوحدة: مليون دينار. 2019 -2008القيمة السوقية للاركات المدرجة في البورصة قطاعيا ) :3دول  الج   
 موقالمج الصناعة ايدمات المالي السنة 

2008 15.501 3.630 6.270 25.407 
2009 12.559 3.877 6.091 22.527 
2010 11.742 3.735 6.381 21.588 
2011 9847 3.481 5.944 19.273 
2012 9584 3.398 6.159 19.142 
2013 10.562 3.276 4.395 18.233 
2014 11.001 3.389 3.693 18.083 
2015 11.132 3.199 3.654 17.985 
2016 11.065 2.744 3.531 17.339 
2017 10.857 2.654 3.542 16.963 
2018 10.622 2.399 3.101 16.123 
2019 9.253 2.230 3.432 14.915 

 . 2012عمان ب.،  - على:: من إعداد الباحثين بالاعتماد المصدر
 .23، صفحة 2013، عمان ب. -
 .41، صفحة 2019 ب.،  عمان -

نلاحةة  أن القطةةا  المةةالي يسةةتقطب أعلةةى نسةةبة مةةن حيةة  مسةةاهمت  ف  ه،أعةةلا مةةن خةةلال الجةةدول
وكةةذا  تلةة   ،القيمةةة السةةوقية للشةةركات المدرجةةة ف بورصةةة عمةةان حيةة  يضةةم هةةذا القطةةا   تلةة  البنةةور

 المؤسسات المالية من شركات لامين وشركات القطا  العقاري.
 الأموال وكذا القيمة السوقية لمختل  وس ويمكن إرجا  هذه السيطرة للقطا  المالي إلى ضخامة رؤ 
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الشةةركات المنتسةةبة لهةةذا القطةةا  وارتفةةا  ف قيمةةة التةةداول الةةتي تشةةهدها أوراقهةةا خةةلال  تلةة  السةةنوات محةةل 
 الدراسة. 

نجةةد أنهةةا تسةةتحوذ علةةى  2019-2008ويلاح  النسب المئوية للقطا  المالي خلال السنوات مةةن 
كات المدرجةةةةة ف السةةةوق وتنقسةةةم النسةةةةبة الباقيةةةة بةةةين قطةةةةاعي للشةةةر مةةةن القيمةةةةة السةةةوقية  50%أكثةةةر مةةةن 

 الصناعة والخدمات إذ كانا الغلبة للقطا  الصناعي.
وفيمةةةا يتعلةةة  بالتوزيةةةع القطةةةاعي لحجةةةةم التةةةداول فقةةةد احتةةةل قطةةةةا  المةةةالي المرتبةةةة الأولى، تةةةلاه قطةةةةا  

ية، فقد استحوذت قطاعات البنور الصناعة ثم قطا  الخدمات، أما من حي  قيم التداول للقطاعات الفرع
التةةوالي مةةن قيمةةة لةةى ع %9.8، %21.1، %33.3علةةى مةةا نسةةبت   والعقةةارات والخةةدمات الماليةةة المتنوعةةة

 ة.التداول الإجمالية ف البورص
 . 2019نسب المساهمة القطاعية لقيم التداول لعام  :01اكل ال

 
 . 38، صفحة 2019عمان ب.،  - :المصدر

 لأردن:ايصخصة في ا 3.4
بمرور الوقا وتنامي دور القطا  الخاص ف الحياة الاقتصةةادية وازدياد الةةروة الرياديةةة لةةد  قطةةا  كبةةير 
مةةةةن رجةةةةال الأعمةةةةال والمسةةةةتثمرون الأردنيةةةةين ف الةةةةداخل والخةةةةارج وازدياد الأعبةةةةاء الاقتصةةةةادية والاجتماعيةةةةة 

اسةةة الخاصةةية ف مطلةةع الربةةع نحةةو سي والتشةةريعية والتنظيميةةة للحكومةةة، حيةة  جةةاء توجةة  الحكومةةة الأردنيةةة
مسةةةتمدا مةةةن روة التكليةةة  الملكةةةي السةةةامي للحكومةةةة  نةةةذار الةةةذي حةةة  علةةةى  1985الأول مةةةن عةةةام 

تشةةةجيع القطةةةةا  الخةةةةاص ليأخةةةذ دوره سةةةةواء ف التنميةةةةة الاقتصةةةادية ف معظةةةةم القطاعةةةةات بمةةةا فيهةةةةا الصةةةةحة 
ة كجةة ء مةةن خدمةةة اقتصةةادية متكاملةةة التخاصةةيوالتعليم، أو تحقي  العدالة الاجتماعية؛ حي  جاءت عملية 

65.6%

16.2%

18.2% المالي
الخدمات
الصناعة
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تبنتهةةةا الحكومةةةة منةةةذ بدايةةةة التسةةةعينات ف إطةةةار بةةةرنامج الإصةةةلاة الاقتصةةةادي والاعتمةةةاد علةةةى الةةةذات ف 
أعقاب الأزمة الاقتصادية التي حلّا بالاقتصاد الأردني، بالإضافة إلى المنتجات الاقتصةةادية ف مجةةال العولمةةة 

الجمركيةةةةة والإداريةةةةة لتحريةةةةر التجةةةةارة العالميةةةةة وتةةةةدف  رؤوس الأمةةةةوال و،ةةةةةورة  الحةةةةواج وازدياد المنافسةةةةة وإزالةةةةة 
 المعلومات والاتصالات.

 تكن الخاصية ف المملكةةة الهاقيةةة ترفةةا اقتصةةاديا أو تقليعةةة جديةةدة أو محاكةةاة لتجةةارب دول أخةةر  ه
م والتي أكدت نتائجها ا  العاوإترا أملتها وفرضتها الدراسات والمسوحات التي أجريا على مشروعات القط

على أن درجة كبيرة من عدم الكفاءة الإدارية والتشغيلية تسود شركات ومؤسسات القطا  العةةام إضةةافة إلى 
هدر المال العام والترهل الإداري وتدين الخدمات التي تقدمها ارتفا  المديونية ف حين تحق  شركات القطةةا  

 42ضةةل نظةةرا الارتفةةا  الكفةةاءة الإداريةةة والتشةةغيلية فيهةةاعمةةل أف الخةةاص عوائةةد ونتةةائج أفضةةل وتولةةد فةةرص

(www.ase.com.jo/ar/node/868 ،2020)  وذلةة  اسةةتجابة لسياسةةة صةةندوق النقةةد والبنةة ،
خاصةةةةةية، وقةةةةةدما الدولةةةةةة تنةةةةةازلات تالةةةةةدوليين حيةةةةة  ه يحقةةةةة  الاقتصةةةةةاد الأردني أي مكاسةةةةةب مةةةةةن وراء ال

ية وسياسةةية  ةةير مةةزرة لأهةةم الشةةركات الوطنيةةة ف الةةبلاد، كمةةا قةةدما الدولةةة تنةةازلات عةةن إيةةرادات اقتصةةاد
الخ ينةةة لصةةالأ الشةةركات الأجنبيةةة، ف حةةين أن الخ ينةةة هةةي بأمةة  الحاجةةة إلى هةةذه الأمةةوال، قسةةم كبةةير مةةن 

عتبةةارات تفرضةةها ئر بةةل علةةى العكةة  تحقةة  أرباحةةا، فقةة  لاالشةةركات ليسةةا متعثةةرة ولا تكبةةد الخ ينةةة خسةةا
مصةةةالأ الاحتكةةةارات العالميةةةة، وللخضةةةو  لشةةةروط الصةةةندوق والبنةةة  الةةةدوليين وقبةةةل انتهةةةاء مةةةن مرحلةةةة بيةةةع 
مؤسسةةات الدولةةة بةةدأت الخطةةوات اللاحقةةة لبيةةع الأراضةةي العقبةةة بذريعةةة إطفةةاء الةةديون علمةةا أن قيمةةة أرض 

، وه يةةتم إطفةةاء الةةديون بةةل 2008ام لعام ون درهم   إنفاقها ضمن النفقات العملي 354.5العقبة البالغة 
 43علةةةةةةةةةةى العكةةةةةةةةةة  قفةةةةةةةةةة ت المديونيةةةةةةةةةةة بشةةةةةةةةةةكل يفةةةةةةةةةةوق كةةةةةةةةةةل التقةةةةةةةةةةديرات خةةةةةةةةةةلال العةةةةةةةةةةامين الأخةةةةةةةةةةيرين.

(www.ase.com.jo/ar/node/868 ،2020) 
ف  لأسةةهم ف السةةوق الأولي الأردني كانةةاحي  كانةةا البدايةةة الفعليةةة للخصخصةةة عةةن طريةة  بيةةع ا

وعلةةةى الةةةر م مةةةن صةةةغر حجةةةم الةةةزنامج الخصخصةةةة ف الأردن مقارنةةةة  ،شةةةركة 11ثصةةةيلة قةةةدرها  1996
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ببعض الدول الأخر  إلا أن  يعتز مةةن أنجةةح الةةزامج ف الةةدول العربيةةة نظةةرا للسةةرعة الةةتي   فيهةةا تنفيةةذه فقةةد 
 5ة تمتلةة  فيهةةا شةةرك 21بيةةع أسةةهمها ف  2000و 1996مي قامةةا الحكومةةة خةةلال الفةةترة مةةا بةةين عةةا

شركة تمتل  فيها أكثةةر  11من الأسهم و %10و 5شركة تمتل  فيها بين  12بالمائة أو أقل من الأسهم و
 .(27،26، صفحة 2010)الوطنية،  44من الأسهم. %10من 

مليةةار دينةةار منةةذ  5.2دن بلغةةا ف حين أظهر تقرير الخاصية أن حصةةيلة عمليةةة الخصخصةةة ف الأر 
مليةةار دينةةار  3.5، وأظهر التقريةةر أن خ ينةةة الدولةةة حققةةا إيةةرادات بلغةةا 2012حا نهاية  1998سنة  

 .45 2012حا نهاية  1998منذ بداية برنامج التخاصية عام 
 (www.jfra news.net/more_83267 ،2020)   

والي مةةةد  تلائةةةم الطةةةرق مةةةع الأهةةةداف والةةةتي تعتةةةز أهةةةم عنصةةةر ف اختيةةةار طةةةرق ويعةةةرض الجةةةدول المةةة 
الخصخصةةةة، وه يةةةدرج الجةةةدول إلا بعةةةض هةةةذه الأهةةةداف نظةةةرا لأن  فةةةيض الأعبةةةاء الماليةةةة للدولةةةة وتوسةةةيع 

للخصخصة )باستثناء خصخصة الادارة التي لا تؤدي الى تحقي  الهدف حجم القطا  الخاص نتيجة حتمية 
 الثاني(.

 : طرق ايصخصة وملائمتها لبعض الأهداف. 4الجدول  

 
 . 18 صفحة، بدون سنة،  والحاج دهال المصدر: 



 مجلـة أفــــــــــاق للبحوث والدراســـات  74 -48(، ص 2020) 02/ العـــدد: 03المجلد 
 

 الوحدة: مليون دينار.                      ".  2019- 2009المؤشــــــــرات الإحـــــــــصائية الـــــــــــرئيسية لنــــــــااط بـــــــــورصة عـــــــمان خلال الفترة " :05دول  الج                       

 السنة 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
 لمؤشرا

 الاركات د  عد  272 277 247 243 240 236 228 224 194 195 191
 القيمة السوقية  22526.9 21855.20 192728.0 19141.50 19787.1 18082.6 17.984.7 17.339.4 16.962.6 16.122.7 14.914.8

1815.2 1908.8 2126.8 2170.3 2136.3 2165.5 2065.8 1957.60 1995.13 2373.6 2533.5 
المؤشر المرجح 
بالأسهم الرة 

 )نقطة( 
 حجم التداول 9665.30 6690.00 2850.30 1978.80 2817.6 2263.4 3417.1 2329.5 2926.2 2319.3 1585.4

503.0 511.8 717.5 786.2 899.0 956.0 999.1000 975000 131830 188020 296460 
عدد العقود 

 المنفذة بالآلاف.
 عدد أيام التداول  249 250 247 251 245 249 246 245 247 250 249

18.2 18.8 25.7 27.2 37.3 32.8 38.0 33.9 58.2 102.2 91.3 
معدل دوران 

 ( %السهم )

28.903.92
5 

100.947.
634 

82.255.6
54 

178.242.
008 

40.545.3
62 

65.818.3
38 

45.979.1
61 

144.825.
273 

136.671.
251 

119.281.
271 

317.321
.922 

الإصدارات  
الأولية من  

 الأسهم. 

0.9 3.2 1.9 0.0 0.85 0.02 2.0 0.0 0.6 0.1 2.5 
قيمة السندات  

 المتداولة 
 : من إعداد الباحثين بالاعتماد على: المصدر
 03 ، ص2012بن  الأهلي،  -

 على الترتيب.  79، 79،83 ، ص ص 2014،2019، 2010، ورصة عمانب -



 مجلـة أفــــــــــاق للبحوث والدراســـات  74 -48(، ص 2020) 02/ العـــدد: 03المجلد 
 

 
 : خاتمة .5

 تعد أسواق الأوراق الماليةةة صةةلة وصةةل بةةين المشةةاريع ومةةدخرات الأفةةراد، إذ إن الهةةدف الةةرئي  الةةذي 
 المنظمةةة الأسةةواق شةةأن هةةذه الاقتصةةادية، ومةةن الأنشةةطة  تلةة  تمويةةل هةةو الأسةةواقتطمح إلى تحقيقةة  هةةذه 

 الاقتصادي  النمو معدل ورفع الاستثمار حركة وتع ي  الاقتصادية دة الكفاءةزيا
العديةةد مةةن الشةةركات  سةةاهما لنشةةاء وتشةةريعات اسةةتثمارية  ماليةةة  بنشةةاطات  الأردن  فهذه السةةوق    وتتمتع

دي الى ذات الطةةابع الاقتصةةادي، والةةتي تةةؤ  التنمويةةة والتطويريةةةتسةةاهم ف تحقيةة  الةةزامج  الةةتي المسةةاهمة العامةةة
  زيادة القيمة السوقية.

 لعل أهمها: مجموعة من النتائجتوصلنا من خلال هذه الدراسة الى  وقد
، انخفةةاض 2008العالميةةة سةةنة  الماليةةة بعديد الأزمات، ولعةةل مةةن أهمهةةا الأزمةةةلا،ر أداء بورصة عمان  -01

 يسمى ما وأزمة 2011نان سنة لليو  السيادية الديون ، أزمة2014الأسواق العالمية سنة أسعار النف  ف 
 .2011ومطلع   2010العربي، التي انطلقا ف بعض الدول العربية خلال أواخر عام  بالربيع

محدودية عرض أدوات الاستثمار المالي حي  أن اتسا  قاعدة السةةوق وازدهارهةةا تتطلةةب عةةدد كةةاف   -02
 ن الأوراق المالية.ومنتظم م

ة إتمةةام تي تةةوفر لشةةركات السّمسةةرة  إمكانيةة لتةةداول عةةن بعةةد الةة قامةةا بورصةةة عمةةان لدخةةال خدمةةة ا -03
فقات مةةن مكاتبهةةا دون أ وق، ومةةن جهةةة أخةةر  تةةوفرّ هةةذه الخدمةةة ن يضةةطر منةةدو ا للانتقةةال إلى السةة الصةةّ

ين للتةةداول بالأوراق الم اليةةة بغةةض النّظةةر عةةن مةةوقعهم الجغةةراف ممةةّا فرصةةة لأكةةز عةةدد مةةن المسةةتثمرين والمهتمةةّ
 دة أعداد المتعاملين ف بورصة عمان وزيادة إقبالهم على التداول.يساهم ف زيا

هةةي تحقيةة  السةةيولة لةةلأوراق الماليةةة المتداولةةة  ةةا  الكةة ءلعل من أهم الوظائ  الأساسية لسوق المةةال   -04
ع بورصةةة عمةةان ف حجةةم سةةيولتها ويظهةةر ذلةة  ف لما يمثلةة  ذلةة  مةةن عامةةل جةةذب للمسةةتثمر، ويعكةة  واقةة 

التةةداول  ةةا سةةواء التعةةاملات اليوميةةة أو السةةنوية، كةةذل  انخفةةاض عةةدد أيام التةةداول؛ فضةةلا انخفةةاض حجةةم 
 عن انخفاض معدل دوران السهم.
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للتطورات العالمية قاما بورصة عمان بتطوير رقم قياسي جديد مبني على أسةةاس الأسةةهم الحةةرة   نتيجة-05
ل تمثيةةل لحركةةة أسةةعار الأسةةهم ف السةةوق ثيةة  تعطةةي أفضةة  dj ase 100المتاحة للتداول أطل  عليةة  اسةةم 

 ويخف  من حدة لا،ير الشركات ذات القيمة السوقية العالية ثي  يخفض ،قلها.
 ف حين يوصل الباحثان بما يلي: :التوصيات. 6

 وإتاحتهةةا المعلومةةات كافةةة علةةى الإفصةةاة علةةى تعمةةل أن المةةالي عمان سوق ف المدرجة الشركات على-01
 .تكالي  وبدون السوق ف المتعاملين المستثمرين لجميع

 والإعةةلام التوعيةةة حمةةلات خةةلال مةةن وذلةة  للأفةةراد: ا لةةي الطلةةب لةة يادة الاسةةتثماري  الةةوعي تعميةة -02
 .المالية بالأوراق الاستثمار وم ايا بفرص وإمكانيات وتعريفهم المدخرين، صغار لجذب

ف الوقةةا المناسةةب للمسةةتثمرين، وخلةة  أنةةوا   السةةيولة مةةن خةةلال رفةةع كفةةاءة البورصةةة وتوفيرهةةا زيادة-03
 ستثمار ف الأوراق المالية.جديدة من الأدوات المالية لجذب مدخرات الأفراد على اختلاف مستوياتهم للا

 مةةن مجموعةةة اسةةتحداث العةةرض جانةةب تنشةةي   يسةةتدعي المسةةتحد،ة، حيةة  الماليةةة الأدوات تنميةةة -04
 :نةةذكر الأوراق تلةة  ومةةن والمصةةدرين، المسةةتثمرين لحاجةةات المختلفةةة بالمتطلبةةات تفةةي أن يمكن التي الأدوات

 ف  هذه المنتجات  تساهم إذ الإسلامية؛ يعةر الش مع تتماشى التي الأوراق التوري ، بأنواعها، المالية المشتقات
 اكبةةير  زخمةةا سةةتمثل أنهةةا علةةى عةةلاوة عنها، مبتعدين عديدة لعوامل ظلوا المتعاملين من جديدة نوعية إدخال
 .لإدارتها والنظامية القانونية والأطر الفنية الوسائل ليا توفرت ما إذا عمان بورصة تنشي   ف يسهم
 الأكثةةر الاسةةتثمار مةةن النةةو  هةةذا يعةةد حيةة  المختلفةةة، بأنواعهةةا الاسةةتثمار صةةنادي  مةةن الم يةةد إنشةةاء -05

 لمةةا نظةةرا ا لةةي السةةوق كفةةاءة رفةةع ف كمةةا تسةةاهم والأجنةة ، ا لةةي المسةةتثمر علةةى بالنفةةع اسةةتقرارا وتعةةود
 العالمية. للنظم وفقا الشركات أداء وتقارير للمعلومات ونظم الرقابة، من مرتفع مستو   من تتطلب 

 
 
 



 
 2وعلون محمد لمين 1عطية حليمة

                          

72 

 

 . قائمة المراجع: 7
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عةدد لةة دراسةات اقتصةادية )ال(. السوق المالية ودورها ف تمويل التنمية ف المغرب العربي. مج2009بلال شيخي. )
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331-344. 
 (. التقارير السنوية لبورصة عمان. الأردن: بورصة عمان. 2008،2010،2011،2012بورصة عمان. ) 

 الٍأردن: بورصة عمان. ة عمان. (. تقارير بورص2018،2016،2015،2014)
 .الدار الجامعية :مصر ."المفاهيم، إدارة المخاطر، ا اسبة"المشتقات المالية  .(2001) .  .ط ,حماد

 (. الاستثمار ف البورصة. الأردن: دار حامد.2006حنفي عبد الغفار. )
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 .مكتبة أم القر  للنشر: فلسطين الأسواق المالية المعاصرة. (.2010سعد عبد الحميد مطاو . )
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(. النقود والبنور والمصارف المرك ية. الأردن: دار اليازوري 2010سعيد سامي الحلاق، و محمد محمود العجلوني. )
 العلمية.

دراسة تطبيقية الأسهم مجموعة من الشركات المسعرة ف هم (. أ،ر التضخم على عوائد الأس2010سمية بلجبلية. )
بورصة عمان. مذكرة ماجستير ف علوم التسيير.  صص تسيير المؤسسات.كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير: 

 جامعة منتوري، قسنطينة.
 ع. وزي(. إدارة المخاطر الاستثمارية. الأردن: دار الراية للنشر والت2009سيد ساه عرفة. ) 

 . 216-205(، ص 02(. العولمة المالية. مجلة العلوم الإنسانية )العدد  2002صالأ مفتاة. ) 
 (. اساسيات الاستثمار والتمويل. مصر: مؤسسة شباب الجامعة. 2000عبد الغفار حنفي، و رسمية قرياقص. )
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)العةةدد  23نيةةة ، المجلةةد انو . مجلةةة جامعةةة دمشةة  للعلةةوم الاقتصةةادية والق97-73علةةى بورصةةة عمةةان الماليةةة . ص 
01.) 

(. الاستثمار ف البورصة )الأسهم _سندات_وثائ _استثمار_خيارات(. مصر:  2003علي ابراهيم الشديفات. )
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 (. التقنيات البنكية محاضرات وتطبيقات. ألموسار رشيد: الج ائر. 2006فارس فضيل. ) 
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مجلة أثاث ة. (. العقود المستقبلية كوسيلة لتسيير  اطر السعر ف الأسواق ال راعي2009فاطمة ال هراء طاهري. )
 .173-157(، 05اقتصادية وإدارية )العدد 

 (. المشتقات والهندسة المالية. مصر: الدار الجامعية. 2009فريد النجار. ) 
 (. الاستثمار ف الأوراق المالية. الأردن: دار وائل للنشر والتوزيع. 2008فيصل محمود الشواورة. )

(. مداخلةة بعنةوان نتةائج و ثار الأزمةة 2010, 03 20الوطنيةة. )المعارضةة الأردنيةة لجنة التنسي  العليةا للأحة اب 
 المالية والاقتصادية. المؤتمر الوطني للاقتصاد الوطني للإصلاة الاقتصادي والاجتماعي .
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(. اقتصةةاديات نقةةود وبنةةور وأسةةواق ماليةةة. مصةةر: قسةةم الاقتصةةاد 2005محمةةد الوصةةال يةةون ، وأمةةين كمةةال. )
 للنشر.

 (. إدارة البنور. مصر: الدار الجامعية. 2005ان. ) محمد سعيد أنور سلط
(. المؤسسات المالية، البورصة والبنور التجارية.  1998محمد صالأ الحناوي، و عبد الفتاة السيدة عبد السلام. )

 مصر: الدار الجامعية. 
ي. مذكرة مقدمةة ى الاقتصاد الج ائر (. الدولرة وعدم الاستقرار النقد وأ،ر الدولار عل2002،2003محمد علة. )
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 والتوزيع.

 دارة الاستثمارات. الأردن: دار وائل للنشر والتوزيع. (. إ2006مد مطر. ) مح
(. اقتصةةاديات نقةةود وبنةةور وأسةةواق ماليةةة. مصةةر: قسةةم الاقتصةةاد 2005محمةةد يةةون ، و كمةةال أمةةين الوصةةال. )

 للنشر.
الةةةة (. السةةةوق السةةةندي وإشةةةكالية تمويةةةل المؤسسةةةات الاقتصةةةادية الج ائريةةةة دراسةةةة ح2008-2007مةةةر  باي. )
ية للكهرباء والغاز. مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير ف علوم التسيير، فر  إدارة مالية. كلية العلوم الشركة الج ائر 

 الاقتصادية وعلوم التسيير: جامعة قسنطينة.
 . )بلا تاريخ(.2016-205. ص 02(.''العولمة المالية''، مجلة العلوم الإنسانية: العدد 2002مفتاة، صالأ. )

 (. مستقبل رأس المال العربية " اطر ومحاذير". مصر: توزيع منشأة المعارف.1995. )منير إبراهيم هندي
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 (. الاستثمارات والأسواق المالية. الأردن: دار صفاء للنشر والتوزيع. 2003هوشيار معروف. )

  

 


