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   ملخص 
نشر التقارير المالية في زيادة كفاءة   إثر الدراسة إلى تبيان    ت هدف

باختبار كفاءة    ،أولادف تم القيام  ا الهق هذالمالية ولتحقيالسوق  
 الأردن   قو سال  شرؤ لم  سوق عمان المالي باستخدام بيانات شهرية

AMGNRLX  الخلا تم  حيث    ،2022  -2010فترة  ل 
طرائق  على  القياسي  الاعتماد  الكمي  التحليل  تم  منهج  ثانيا   ،

في زيادة كفاءة السوق من خلال اختبار وجود  النشر    أثراختبار  
في التداول  فروق  حجم  عمان  للبنوك  متوسط  بسوق   المدرجة 

الدراسة   صت خلوقد  .  2021-2020للسنتين    للأوراق المالية
أ  الأولالاختبار  في   المالي    نإلى  السوق  الدراسة لمؤشر  عينة 

الوحدة   جذر  على  ديكي  يحتوي  من  اختبار كل    فولر حسب 
العشوائيوفليبس   بالسير  تمتاز  أي  السوق  ،  بيرون    تتسموعليه 

الضعيف المستوي  عند  و بالكفاءة  متوسط أن،  في  فروق  يوجد  ه 
ارير نشرها للتقلسوق قبل وبعد  حجم التداول للبنوك المدرجة في ا

    .يةالمال
المفتاحية: الماليتقارير    الكلمات  السوق  حجم مالية، كفاءة   ،

 AMGNRLX مؤشر ،التداول
 JEL :G1  ،G2 ، M3  اتتصنيف

Abstract  
The study aims to demonstrate the effect of 
publishing financial reports on increasing 
the efficiency of the Amman financial 
market. To achieve this goal, the efficiency 
of the Amman financial market was first 
tested using monthly data of the 
AMGNRLX market index during the 
period 2010-2022. Publication in increasing 
market efficiency by testing the presence of 
differences in the average trading volume 
of banks listed on the Amman Stock 
Exchange for the years 2020-2021. 
Accordingly, the market is characterized by 
efficiency at the weak level, and that there 
are differences in the average trading 
volume of the banks listed in the market 
before and after publishing the financial 
reports. 
Keywords: financial reports, financial 
market efficiency, trading volume, 
AMGNRLX index. 
 
JEL Classification Codes: G1 ،G2  ،M3 
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 مقدمة   .1

ال ي للاقتصاد  الحديث  الوجه الحضاري  والعالمي  نعكس  الحال في   المالية،اق  في الأسو وطني  كما هو 
التجارية.   المؤسسات  من  للعديد  الفعلي  أنشطتهم و الأداء  لتنمية  للمستثمرين  تعمل كمحفز  لأنها  نظراً 

 ولويات والواجبات التي تسعى إدارة السوق إلىفإن كفاءة السوق المالية هي واحدة من أهم الأ  الاستثمارية،
لحفاظ على وجوب ا مع    ،صاديةق التنمية الاقتري للحكومة تحقيالضرو أصبح من    لذلك،ة  نتيجو تحقيقها.  
 فيها.مراقبة الأسواق المالية عن كثب ومحاولة توسيعها وتوسيع نطاق الأدوات المالية المتداولة في مركزها 

القوائم والتقار  التي يحتاجها   الشركات أهم مصدر للمعلومات والبيانات  ير المالية الصادرة عنتعتبر 
ل اليكونالمستثمرون  على  قادرين  أوا  أنواع  على  وهيكل  تعرف  استثماراتها  وطبيعة  الأساسية  الشركة  نشطة 

تحتوي    ل   إذا  ، ذلكومع    .القراراتبحيث يمكن اتخاذ    أدائها التشغيلي والمالي خلال العام  ومستوى إدارتها  
معلومات عالية   المال  الجودة،على  التقارير  تتمكن  أد فلن  الرشيد من  للاستثمار  من  اءية  المتوقعة  ها  الوظيفة 
 مما يسمح لهم باتخاذ قرارات مستنيرة.  المالية،لأنها تعزز ثقة المستثمرين في البيانات كمصدر للمعلومات، 

السؤالبقمما س  الاشكالية: كفاءة  زيادة  المالية في    التقارير لنشر    أثر ى وجود  دمما  التالي:    ، يمكن طرح 
 مان؟الية في بورصة عالسوق الم

 الفرضيات:
   .الضعيف عند المستوى  ءةبالكفا يتمتع عمان المالي  ق: السو الاولىالرئيسية الفرضية   

  :الفرضيات الفرعية
موزعة غير  2022-2010 المالي للفترة عمان  مؤشر السوقسلسلة  الاولى:الفرضية الفرعية   .1

 طبيعيا. 

تتبع السير   2022-2010 المالي للفترة عمان  وقمؤشر السسلسلة  الثانية:الفرضية الفرعية   .2
  .الذاتي رتباطار الا لاختبوفقا العشوائي 

 مستقرة وفقاغير  2022-2010  المالي للفترة عمان مؤشر السوق سلسلة الثالثة:  الفرعية الفرضية .3
 .PPو  ADFلاختبارات جذر الوحدة 
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مستوي    :الثانيةالرئيسية  الفرضية   عند  معنوية  فروق    التداول   حجممتوسطي    بين %5  ويةمعنتوجد 
 ة. اليالمالتقارير د نشر  بعو  عمان قبلك المدرجة في بورصة للبنو 

في الجانب النظري المنهج الوصفي  تم استخدام  المسطرة    الأهدافلى  إالوصول    أجلمن    المنهجية :
اءة سوق عمان استخدم المنهج الكمي لقياس كفما الجانب التطبيقي  أ  ،ف جوانبهللإحاطة بمختلللدراسة  

استخدام    من خلالسلسلة الزمنية  للالسير العشوائي  ن  م  التأكدالمؤشر المالي للسوق و   هبالأخص استقراري
التوزيع الطبيعيمن بينها    التيمجموعة من الاختبارات   ية  ر االاستقر اختبار  الارتباط الذاتي و اختبار    ،اختبار 
فولر   ديكي  من  وبيرون  لكل  الوكذا  وفليبس  ماختبار  في  التداول  فروق  حجم  في توسط  المدرجة  للبنوك 

 . 2021-2020للسنتين ية د نشر التقارير المالالسوق قبل وبع 
  :التالية الأهداف تحقيق   إلى: يسعى البحث هدافلأا

 لها.النوعية  والخصائصالمالية التعرف على التقارير  .1
 والضعيفة. طةالقوية، المتوسبراز كفاءة السوق المالي وتوضيح صيغه الثلاث إ .2

 . ءة سوق عمان المالي اختبار كفا .3

 .زيادة كفاءة السوق المالي في بورصة عمان ورة فيالمنش ارير الماليةتقال أثر مدى معرفة  .4
 الجانب النظري للبحث  .2

   التقارير المالية 1.2

   ةالتقارير الماليتعريف  1.1.2

مجملها  ت المالية في  والتقارير  القوائم  نظامعتبر    المطارنة،فلاح    غسان)المحاسبي  المعلومات    مخرجات 
المعلومات إلى العال الخارجي"   الوسيلة الأساسية لنقل":  الدين الدهراوى هيال كم  (، فحسب28، 2011

"التزام بضرورة توفير    :أنهاومن جهة أخرى يرى ابن ربيع حنيفة    (،13،  2006  ،الدهراويالدين    كمال)
رض يتم عكما    فعالة،وللمساعدة في اتخاذ قرارات اقتصادية  مالية موثوقة  إعداد تقارير    لغرض  آنيةمعلومات  
 .(31.،2010 حنيفة،ربيع  بن)" عملة الوطنيةالبيانات بال

حيث   ؤسسة،لماللإبلاغ المالي من قبل    الوسيلة الأساسية"  :  خالد جمال الجعارات على أنها   وعرفها
مؤسسة وأدائها المالي وتدفقها النقدي، وتعتبر حجر لمالي للتعتبر المعلومات الواردة فيها مؤشرا على الوضع ا 
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القرار  الزا اتخاذ  نتائجمن  وية في  الفترة    والأنشطةالمعلومات الخاصة بالمؤسسة    خلال  وتعتبر    المالية،خلال 
ملكيتها الية وتأثيرها على أصول والتزامات المؤسسة وحقوق  أيضًا ملخصًا كميًا للمعلومات والأحداث الم

 (. 93، 2008 الجعارات،ال جم لدخا)

    الماليةالخصائص النوعية للتقارير  2.1.2

اا هيلخصائص  مفيدة    لنوعية  المالية  البيانات  في  الواردة  المعلومات  تجعل  التي  الصفات 
الأساس  لمستخدمين،ل النوعية  الخصائص  تطبيق  فإن  سيؤدي  لذا  المناسبة  المحاسبية  والمبادئ  إلى  ية  عادةً 

 لة.دابأمانة وع ةظهور القائم
 :   (50 ،2008 لطفي،يد احمد أمين الس)  يليخصائص الجودة الأساسية هي كما و 

تكون المعلومات سهلة الفهم من طرف المستخدمين الذين   الفهم أنقصد بقابلية  ي  :القابلية للفهم
أساسي معرفة  لديهم  الاستتوفر  لديهم  والذين  والمحاسبة  الاقتصادية  والأنشطة  بالأعمال  لدراسة  ت ة  عداد 
 . (37، 2000  حماد،ل طارق عبد العاالتفان )من  لةالمعلومات بدرجة معقو

با  :لملائمةا نظر    لملائمةيقُصد  وجهة  أ   المستخدم،من  مفيدة  وهي  المعلومات  تكون   ومناسبة ن 
ن م  يةعندما تؤثر على قرارات المستخدمين الاقتصاد كذلك  المعلومات    وتكونلاتخاذ القرارات الاقتصادية.  

الحالية   الأحداث  أو  الماضية.  الظروف  تقييم  أو تصحيح كيد  أو تأ  المستقبلية،أو  خلال مساعدتهم على 
 ( 39، 2004 نور،احمد )تقييماتهم السابقة 

 (32،  2004،  رضوان حلو حنان وآخرونخصائص )ثلاث  للملائمةو 
تتمتع - تح المعلوم   أن  على  القرار  صانعي  لمساعدة  تنبؤية  بقدرات  فر ات  عمل صهم في  سين 

 تنبؤات واقعية حول نتائج الأحداث.
بط - المعلومات  وصف  مراقبتهايجب  يمكن  من    ريقة  للتحقق  المراجعة  خلال  من  وتقييمها 

 حة التوقعات.ص
 ا. دتهفائوقت المناسب لأجل الحصول على معلومة يكون على حساب الأن تأتي في  -

 الوقت،م القدرة على مقارنتها بمرور  ة لديهالماليهذا يعني أن مستخدمي البيانات    :قابلية المقارنة
يجب أن   ذلك،وأدائها. بالإضافة إلى     المركز المالي للمؤسسةاه التغيير فييد اتج لتحد  أخرى،أي من فترة إلى  
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المالية للمؤسسات المختلفة لتقييم المركز المالي   يكون مستخدمو البيانات المالية قادرين على مقارنة البيانات
 . (453، 2009 حنان،حلو   )رضوانوكذلك الأداء النسبي لتلك المؤسسات  فيه،التغيرات و 

بل  :المصداقية العمليات ين محقد  الصدق أي بصدق  المصداقية عندما منحها  بوتين مصطلح  مد 
ها  ن تكون خالية من الأخطاء ويثق فيأدرجة معقولة و وغيرها من الأحداث التي تمثلها أو تفرض أن تمثلها ب

 ( 53، 2010 ،بوتين محمد)  .للمؤسسةة الصادقة لإظهار الصور  المستعملون

    يةالتقارير المال مومستخد 3.1.2

 نجد:المستخدمة والمستفيدة من معلومات القوائم المالية  أهم الأطراف من

 حميممممدات،أبممممو نصممممار جمعممممة  محمممممد)هممممي ه الفئممممة هممممم المعلومممممات الممممتي تحتاجهمممما هممممذأو : المستتتتتثمرون
2009 ،04): 

 اتخاذ قرار شراء أو بيع أسهم الشركة. على  همساعدت التي تالمعلوما -
لمستقبلية وأي تغيرات لمساعدة على تحديد مستويات الأرباح السابقة والحالية وااعلومات الم -

 .في سعر سهم الشركة
 تشغيلية للشركة.تقييم الكفاءة ال المساعدة علىالمعلومات  -

أسهم الشركة مقارنة بأسهم  مستقبلها وتقييم تقييم سيولة الشركة و  المساعدة فيعلومات الم -
  الأخرى.الشركات 

بمما يجعلهمم  علميهم،للشركة لأن استمرارية الشمركة وأدائهما مبمني موردًا مهمًا    يعتبر الموظفون:  نو الموظف
 والنمممو، الشممركة،وتحقيممق أهممداف  الشممركة،تمممون بكفمماءة يشممعرون بالأمممان والرضمما في العمممل، لممذلك فهممم يه

لتقاعممد وز تقيمميم نظممام ايتجمما فهمموووجممود نظممام فعممال للأجممور والرواتممب والحمموافز،  وأرباحهمما،يعاتهمما وزيادة مب
 (.43، 2008، جمال الجعارات )خالد ومزايا ما بعد التقاعد التي يمكن أن تقدمها الشركة

ت تسماعدها علمى تقمدير مما إذا كانم  تحتما  همذه الفئمة إلى معلوممات:  لموردون والدائنون التجاريونا
 .(46، 2009  ،داتحميمحمد أبو نصار جمعة )لى سداد ديونها الشركة عميل جيد مع القدرة ع
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يعتبر العملاء بمثابة شمرايين ومصمادر للمدخل لأنهمم يمثلمون المقاصمد المقصمودة لنماتج المنظممة :  العملاء
يمممدهم بالسممملع سمممتمرارية المنظممممة وقمممدرتها علمممى تزو فهمممم معنيمممون با النحمممو،ى همممذا ممممن السممملع والخمممدمات. علممم

 .(43، 2008،خالد جمال الجعارات )والخدمات 
م من اتخاذ القمرار لمذا فهمم يسمتخدمون التقمارير لى معلومات تمكنهبالحصول ع  المورد   ميهت  :الموردون

د وجممممود عنممم أكممممبر ى همممذه المعلومممممات بدرجمممة الماليمممة في دراسممممة قمممدرة المؤسسممممة علمممى الاسممممتمرار ويركمممزون علمممم
 (2005،33 الشلتون،زهدي فائز ) .الأجل تعاملات طويلة

تطلممب هممذه الفئممات معلومممات : اةالمنشتت لأعمتتال الحكومتتة ودوائرهتتا المختلفتتة والجهتتات المنظمتتة 
ضممريبة لمسمماعدتهم علممى التأكممد مممن مممدى التممزام الشممركة بالقمموانين ذات الصمملة مثممل قممانون الشممركات وقممانون 

ضرائب والمدى العام لمسماةة الشمركة في تقدير ال يضًا إلى معلومات للمساعدة فيأ  هؤلاء  الدخل. كما يحتا 
 الوطني.الاقتصاد  

يممة الجمهممور عممن طريممق تزويممدهم بالمعلومممات المتعلقممة باتجاهممات انات المالتسمماعد البيمم :العتتا الجمهتتور 
 (2009،185  شنوف،شعيب )  رص ازدهارهافو أنشطة المؤسسة والمستجدات المتعلقة بأنشطتها 

تممز  أنه  بالذكر  الجدير  توسيع  ن  المالية    البيانات  مستخدمي  الذين فئة  الأشخاص  جميع  لتشمل 
ومن بين هذه الفئات المشار إليها في إطار مجلس معايير    المؤسسة،مباشرة في    باشرة أو غير لديهم مصلحة م

ر جمعة  محمد أبو نصا)   والمحامين.لمنافسين  اليين والأسواق المالية واالمحاسبة الدولية نجد محللين ومستشارين م
  (2009،5 يدات،حم

 السوق المالي كفاءة  2.2
 ليالماتعريف كفاءة السوق  1.2.2

منير  ع الكفء  إبراهيم  رف  السوق  الذيهندي  الذي تصدره   :بالسوق  السهم  فيه سعر  "يعكس 
 و في معلومات ماليةأالقوائم المالية    فيلك المعلومات  تمثلت ت، سواء  شركة ما كافة المعلومات المتاحة عنها

و أ  ،لسنوات الماضيةاسابيع و الأ و   الأياملسعر السهم في    و تمثلت في السجل التاريخيالإعلام، أوسائل    تبثها
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تي لاو غير ذلك من المعلومات  أة  أداء المنشأثار الحالة الاقتصادية العامة على  آ و تقارير عن  مأفي تحليلات  
، والتي يستنتج منها الباحثون ( 400،  2003  ،  منير ابراهيم الهندي  )السوقية للسهم"    ؤثر على القيمةت

عبد   )ني أن القيمة السوقية للأسهم تختلف عن قيمتها الفعلية  الكفاءة تعفي الاستثمار أن أوجه القصور في
 . (2014،03، الحسين جليل الغالبي

الا   نها أى  لع  الكفؤة  الأسواقتقديم  ويمكن   الاتية  تلك  الاهداف  تحقق  التي  فهد  ) سواق  عصام 
 : (2004،47 يد،عرب

 للموارد المتاحة. أمثلتخصيص  -
 للمبادلات.  أمثلتقييم  -
 على السعر.  وانعكاسها لومةالمعتوفر  -
 تقديم خدمات بأقل التكاليف.  -

 صيغ كفاءة السوق المالي 2.2.2

 ةفرض الصيغة الضعيف  : والتي تمثلت في ثلاث فروض هي  سوقلكفاءة الالمختلفة  قترح فاما الصيغ  ا
   ، وفيما يلي تفصيل لكل صيغة منها:السوق المالي والقوية لكفاءةسطة والمتو 

الضعيفة   الصيغة  المفرض  عتنص  أن عادلة  للأوراق    لى  السوق  يعكس جميع سعر  المتداولة  المالية 
التداول   التاريخية وحجم  لن  للأداة،المعلومات  ا   لذلك  أربايتمكن  عادية من لمستثمرون من تحقيق  ح غير 

فإن البحث السابق عن عدد    المالية،عند قراءة البيانات    ثال،لمات. على سبيل  وماذه المعلتحليل ه  خلال
التاريخية لتلك الأسهم والسندات لا السندات المصالأسهم و    زائدة، يساعد في تحقيق أرباح  درة والأسعار 

للسند تقبلي  سعر المسوقيمة الأي أنها تنبؤية للسهم    ،أي سندلسعر الفعلي للسهم أو  ولا يؤدي إلى تحديد ا
 (418، 2014 محمد،)وسام سعد  يد سعر التوازن دون أي دور مهم ومفيد.لتحد

المت  رضف للأوراق  هذه  توضح    وسطةالصيغة  الحالي  السعر  أن  إلى   المالية،الصيغة  بالإضافة 
حداث والأ   خبارالأ   مثل  للجمهور،لعامة المتاحة  جميع المعلومات اكل كامل  يعكس بش   التاريخية،المعلومات  

لومات اريخية هي معمما يعني أن المعلومات الت  الشركات،سية والبيانات المالية الصادرة عن  الاقتصادية والسيا
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المعلومات  تأخذ في الاعتبار جميع    الصيغة،عندما تعمل باستخدام هذه    المالية،لذلك الأسواق    فرع،عامة  
  مريم،سحنون  )   يتم تداولها.لتي  وراق المالية اهر في الأ ا حتى تظد عليها هذه الصيغة وتحللها جيدً التي تعتم
2016،53) . 

لمعلومات المنعكسة في ية كفاءة السوق أن تكون االقوية لفرض  تتطلب الصيغة  فرض الصيغة القوية
للع المتاحة  المعلومات  جميع  هي  السوق  في  السهم  للجمهور  أي    والخاصة،امة  سعر  المتاحة  المعلومات 

مثل إدارة الشركات التي تصدر   الأفراد،لفئات معينة من  المعلومات  فر  انية تو إمكفة إلى  بالإضا  ،والجمهور
الم وكبار  الأوراق  خلال    موظفيها، الية  من  إليها  الوصول  الأساسيين  للمحللين  يمكن  التي  المعلومات  أو 
منير  هندي  )  ته. كن معرفالسعر كل ما يم   باختصار يعكسمهارة عالية،  بخبرة و ومة  مدع  التحليلية،أدواتهم  
 . (2016،510 ابراهيم،

   في رفع كفاءة السوق المالي التقارير الماليةنشر مساهمة  3.2

 :المالية يمكن ان يعزز من كفاءة الاستثمار من خلاللتقارير  ن نشر اإ
الحاصلتقليل   - بينفي    التباين  يؤدي  الش   المعلومات  مما  والمستثمرين  احتكاك حدوث    لىإركة 

 القرار.تيار من الخطر الاخلاقي وسوء اخ لي ويقلاقتصاد 
تقارير   - جودة  لديها  يكون  التي  يكونالشركات  ر   مالية  مصادر    خفضوتن  عاليمال    سألديها 

 الخارجي.التمويل 
 . لاستثماريقرار ايار للمكانية سوء الاختإوجود جودة تقارير المالية للشركات يقلل من  -
لى إتؤدي    الاستثمار والتية  ولية تعزز من كفاءاسبة الديير المحوجود جوة عالية للمحاسبة وفقا لمعا -

 المال.اسواق راس  تطوير 
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 ي للبحث الجانب التطبيق. 3

 2020-2010 عمان للفترة كفاءة سوقاختبار   1.3

 إلى 210-01-01 ما بينة  الفتر  شهرية تغطي سلاسل زمنيةجمع  السوق تمختبار كفاءة لا 
من يانات الخاصة جمع هاته الب تموقد  ،AMGNRLX شر السوقوتم استخدام مؤ  .31-12-2022

  :راسةت الدبيانا توصيف   حالتالي يوضوالجدول  /https://sa.investing.comالموقع 

   توصيف بيانات الدراسة :01 جدول رقم 

AMGNRLX 

 شاهدات الم عدد الانحراف المعياري  قيمة أدني اعلى قيمة  المتوسط

2071.393 2575.470 1551.37 207.9547 1551 

     باحثينالاعداد  نملمصدر: ا
 AMGNRLX للمؤشر الزمنية   البيان للسلسلةالتمثيل  يليوفيما  

 2022-2010للفترة  AMGNRLX البيان للمؤشر التمثيل : 01 الشكل رقم 

 

 

 

  Eveiws.13  مجبرنانتائج  بالاعتماد على تينمن اعداد الباحث :المصدر

 

 

 

https://sa.investing.com/
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   النتائج التطبيقية 2.3

 ختبار التوزيع الطبيعي  ا
  الطبيعي  اختبار التوزيعنتائج  :02 الجدول رقم  

 Eveiws.13 نتائج برنامجثين بالاعتماد على من اعداد الباح المصدر:

 : خلال الجدول نلاحظ من

  AMGNRLXؤشر لم لتواءمعامل الا ن قيم أعلاه أخلال الجدول  يظهر من اء:الالتو معامل 
  الحسابي فيعلى من متوسطها أتكون قيم كثيرة من البيانات  نأيعني  اليسار، ماي ملتوي نحو أ بسال

 .ع التوزيع الطبيعين السلسلة الزمنية لمؤشر هذه السوق لا تتبإف عليهو  ،معظم فترة الدراسة

وهو منبسط كل التوزيع ن شأ يدل علىما  3من  أكبر  معامل التفلطحكان  ح:التفلطمعامل  
 .ع الطبيعيالتوزي بدوره على تلفيخ 

 ؤشر السوقلم Jarque-beraاختبار احصائية احتمال نلاحظ : Jarque-beraمعيار جاك بيرا  
 طبيعي.التتبع التوزيع لا  لمؤشر السوق ةالزمنيالسلسلة ن أيعني  مما Prob= 0.000ساوي ي

الم  :اختبار معنوية دالة الارتباط الذاتي  ومن   ،بطاءإات  فتر   10خذ  أ  ، مع01ق  لحيُلاحظ من 
يعني    االمتقطعين ممبالخطين  عنها    الثقة والمعبر خار  مجال    تي كلهاالذان معاملات الارتباط  أ الشكل  خلال  

السلسلة تختلف معنويا عن  أ قيم  دالصفر ويؤك ن  الأ   نأنلاحظ    للمؤشر بحيث  AC  ذلك  ولى لا القيمة 
 نفسها منتسلسليا مع    وأذاتيا    المالي مرتبطةوق  الس  الزمنية لمؤشر لسلة  الس  نأذلك    الصفر معنىتساوي  
 ة. الدراس ر الزمنية لمؤش استقراريه السلسلةيوضح عدم  ولى مماالا الدرجة 

AMGNRLX 
 إحصائية  معامل التفلطح الالتواء معامل 

Jarque-bera 

 قيمة احتمال
Jarque-bera 

0.221534- 

 
3.201207 1.529287 0.0000 
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  امل السلسلةتك على درجة الوحدة للتعرف ار جذراختبيتم  :الزمنيةالسلاسل  اختبار استقراريه
وسوف نعتمد على اختبار ديكي فولر  لا،م أتقرة كانت المتغيرات مس  إذاا م الدراسة لمعرفة الزمنية لمتغيرات

عدم استقرار السلاسل   يأ)حدة بوجود جذر الو  العدم القائلةلاختبار فرضية بيرسن  فليببار واختالموسع 
  .الوحدةالجدول التالي نتائج اختبار جذر  ويوضح (،الزمنية

 PPو ADFدة بطريقة جذر الوح نتائج اختبار: 03الجدول رقم 

 Eveiws.13الباحثين بالاعتماد على نتائج برنامج  من اعداد  المصدر: 

من  اختبارن  ن أعلاه  أالجدول    نلاحظ  با   PP  واختبار   ADFتائج  لمؤشر  ة  الزمنيلسلسلة  الخاص 
للمؤشر علي  الحرجة المتحصلن الاحتمالات  أنلاحظ    الدراسة، حيث  عينةللي  الما عمان    سوق في كلا   ها 

جذر    رة وتحتويمستق  السلسلة غير ن  أ  يأالعدمية    بل الفرضيةنقوعليه    ،0.05تماما من    أكبرالاختبارين  
نسالوحدة   السلسلة  أ  تنتجوبالتالي  المستوى    الزمنية لن  مع  أ ثابت  ب تستقر في  اتجاه  من دون   وأ  ثابتو 

 .عام  ثابت واتجاه

ال يمكن  الاختبارين  نتائج  خلال  للمؤشر  أقول  ومن  الزمنية  السلسلة  غير    AMGNRLXن 
في   هيتوي  المسمستقرة  السير تتبع    وبالتالي  على  العشوائ  حركة  يدل  مما  ذات كفاءةأ ي  السوق  عند    ن 

 الضعيف. ي المستو 

UNIT ROOT 

TEST TABLE 
Pp 

UNIT ROOT 

TEST TABLE 
 ADF  

   

AMGNRLX  
-2.854806 -2.821061 

 

 

t-statistic With Constant 
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0.0532 0.0577 

 

0.0576598

01652735

93 

 

 

 

 

Prob 

-2.826333 -2.786208 t-statistic With Constant 

& Trend 

 
0.1902 0.2047 Prob 

-1.212943 -1.269645 

 
t-statistic Without 

Constant & 

Trend 
0.2058 0.1875 Prob 
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 2021-2020المدرجة في السوق للسنتين  ك  وسط حجم التداول للبنو الفروق في مت  اختبار  3.3.
 اليةوبعد النشر للتقارير الم قبل

المي البيانات  على  الدراسة  لهذه  الرئيسي  التركيز  النشانصب  إذا كان  المالية.  البيانات  في  ط قدمة 
م أعلى  النشر  فترة  خلال  البيانات  المتوسط،ن  التجاري  معلومات  أن  إلى  يشير  ضرورية   فهذا  المالية 

 .لدعم فعالية السوق الماليةدم وتستخ
 مما ينتج عنه تقسيم كل عام قيد  النشر،غير معتاد خلال فترة  تفترض هذه الدراسة أن هناك تداولًا  

النشر وفترة ماجزئينالدراسة إلى   التداول خلا  : فترة  النشر. يختلف حجم  التداول  ل فتر قبل  النشر عن  ة 
داول  تم أخذ حجم الت  ،2021و  2020 الأردن لعامي  اليعام. بالنسبة للسوق المالعادي خلال بقية ال

 رات الشهرية.الشهري من النش
 2021و 2020سنتي وك عينة الدراسة لبنحجم التداول ل :04الجدول 

   2020 2021 

 عدد الاسهم  حجم التداول  هم الاس عدد حجم التداول  السوق  رمز الحرفي ال البنوك

 ARBK 1 81813817 18455598 98523924 21000528 البنك العرب 

 THBK 1 9419442 1861499 11279932 3231199 بنك الإسكان 

 CAPL 1 8917963 10911953 15372298 17067259 البنك الأهلي 

 AHLI 1 37277016 39445625 53618418 36054017 بنك المال 

 BOJX 1 10003692 5196989 10278485 5193738 الأردن بنك 

 JOIB 1 22654437 8352270 44294979 13668555 بنك الإسلامي الأردني 

 CABK 1 9299187 9336958 22035236 17095992 بنك القاهرة عمان 

 UBSI 1 2565983 1645396 10665354 6462078 بنك الإتحاد 

 JOKB 1 1856619 894474 7926467 5556738 الأردني الكويت 

 AJIB 1 1507575 1401507 2006010 1620252 بنك الاستثمار العرب 
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   2020 2021 

 عدد الاسهم  حجم التداول  هم الاس عدد التداول   حجم السوق  رمز الحرفي ال البنوك

 JCBK 2 12277440 15744558 495048 596701 ي الأردني البنك التجار 

 ABCO 1 607049 852632 1378578 1759271 بنك المؤسسة العربية 

 SGBJ 1 6101404 4539183 8676938 5106971 بنك صفوة الإسلامي

 SIBK 1 1166714 904244 1477236 1072100 ماري البنك الاستث

س جنرال  بنك    –وسيته 
 الأردن 

INVB 1 32068 22391 36196 25286 

 https://www.ase.com.jo/ar عمانبيانات التداول اليومية بورصة  لمصدر: ا

 :الاختبار تم استخدام الطرق التالية لإجراء هذا
نها  يز فعالية الأسواق المالية لأ ز لتقارير المالية في تعمقياس لإثبات قيمة ااستخدام حجم التداول ك  .1

السهم للتغيرات في كيفية تفسير الأشخاص المختلفين للبيانات تستجيب بشكل أسرع من سعر 
 . المالية

الي للاختبار وفقًا وق عمان المتم اختيار عينة من خمسة عشر مصرفاً من بين الشركات الممثلة في س .2
 معايير التالية: لل
دون   2021إلى  2019ية من في إجراء عملياتها التجار  رةالمستمكون من الشركات تأن  -

 ع للاندما  أو الانقسام. الخضو 

 .كون من الشركات التي كانت تتداول بنشاط طوال فترة البحثتأن  -

   ل مراجع لحسابات السنواتوتم عم ة،للدراسكإطار زمني   2021و 2020تم اختيار عامي   -

 2021ربع الأول من راء تحليلات الدراسة ولأن القيام بذلك ضروريًا لإجالسابقة حيث كان ال
 كانا سنوات النشر لهذه السنة.  لتوالي،اعلى  2022و
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   الاختبارات الاحصائية
اختبار استخدام  متصل  ،T تم  مجموعتان  هناك  يكون  عندما  استخدامه  يتم   للدراسة، تان  الذي 

ال الثاوعة الأولى يساوي أو لا قائل بأن متوسط المجملاختبار الاقتراح  فيما  و   .نية يساوي متوسط المجموعة 
  قل من أحجم التداول قبل نشر التقارير المالية    : متوسط0Hتنص الفرضية الصفرية    ر،الاختبايتعلق بهذا  

 التقارير. نشر  متوسط حجم التداول بعد 
    0    ≤2M-1:M 0H 

التداول    توسطمتنص على أن  :  1Hالبديلة  الفرضية  ن  أو  التداو من متوسط    ىعلأحجم  ل  حجم 
   .التقارير الماليةنشر بعد 

  H1 :M1-M2≥0    
   2020 بيانات سنةاختبار 

X :  المتوسط الحسابي 
axS :  الانحراف المعياري   

   13700027        =21276649,1 

 

 ( n-1ية ) حر  وبدرجات %5 بمستوى معنويةلية الجدو  Tنجد قيمة 
  

*14.0025=2.145T       ،4092, =T 

 يأ البديلة فرضية العدم ونقبل الفرضية  ترفض إذاالجدولية  Tمن قيمة  أكبر المحسوبة  Tان قيمة بما 
 . 2020النشر لعام  سهم بعدلأ ا داول في فرق معنوي في قيم حجم الت نه يوجدأ

 2021سنة   بياناتاختبار 

  19204339,93 
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                                                     = 26537561,1 

 

 (  n-1حرية )  وبدرجات %5 بمستوى معنويةالجدولية  Tقيمة أن نجد 
*14.0025=2.145T    ،2,708  = T 

 ي أ لة  البدية العدم ونقبل الفرضية  فرضي  ترفض  إذا  لجدوليةا  Tمن قيمة    أكبر وبة  المحس  Tقيمة  أن  بما  
 . 2021النشر لعام  سهم بعدلأ ا فرق معنوي في قيم حجم التداول في  نه يوجدأ

الاختبارومن   قد  نأ نجد    علاهأالاحصائي    خلال  التداول  التقار   ارتفع خلال  حجم  نشر  ير  فترة 
التقارير  أ  يدعم ويؤكد الذي    مر الأ المالية   يد  منها المستثمر في ترش  يستفيدمفيدة  معلومات    تحتوي  الماليةن 
 المالي.  عمانالسوق داء أرفع كفاءة وبالتالي  التداول بالزيادةينعكس على حجم  تثمارية مماالاسقراراته 

 خاتمة .4

ال  ند المستوي الضعيفسوق عمان المالي كفؤ ع  نأنتائج الدراسة  ظهرت  أ فرضية ما يثبت صحة 
الا  يو أو ولى  الرئيسية  فروق  نه  التداول قجد  للتقامعنوية في متوسط حجم  النشر  الماليةبل وبعد  وعليه    ،رير 
المالية  لا  نشر  ن  أ   نستنتج   مفيدة  يح تقارير  معلومات  المستثتوي  منها  قراراته يستفيد  ترشيد  في  مر 
التقارير    نأ  دك ؤ يمما  ء السوق  داأرفع كفاءة  لي  وبالتابالزيادة في حجم التداول    ينعكس   ، وهو ماالاستثمارية 

ا االمالية والنشرات  الشركات  الصادرة عن  المكونات الأساسية لوجود لدورية  المالية من  لمدرجة في الأسواق 
وزيا عملياتها  واستمرار  المالية  فعاليتهاالأسواق  المالية   ،دة  بأوضاعها  التي   لارتباطها  الأعمال  نتائج  وتبيان 

ل ب على الأسواق المالية أن تجع، يج لغرس الثقة في المستثمرينو   .اهاتهم المستقبليةنموهم وتطورهم واتج تظهر  
المالية م الأوراق  الناس لمواصلة الاستثمار يقوي سوق  إلهام  للجميع وكذا  المعلومات متاحة  ن خلال  هذه 

، مما له تأثير  صيص الفعال للموارد انيات الاستثمار بطريقة تحقق التختكديس المدخرات وتوجيههم نحو إمك
 . صاديلى تحقيق معدلات النمو الاقتع مباشر 
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 :التاليةيم التوصيات من خلال ما سبق يمكن تقد
الاقتصادية   - المؤسسة  اعطاء  للإفصاحضرورة  ال  اةية  خاصة المالية  رير  اتقعن  دورية  بصفة  ونشرها 

 . ة في الأسواق الماليةالمدرج المؤسسات

 .فوريالفيذ القوية والجديرة بالتنتوصيات التقرير  معالجة معظم -
 للمستثمر. ير المالي المصداقية لإعطاء التقر  المؤسسة التدقيق داخل دعم وتنظيم وظيفة -
 الشركة.  أسهمع الاستثمار في لتشجي المالي المستخدمةبمؤشرات الاداء  أكثر الاهتمام  -
 المالية. ع جودة التقارير رف  تساهم فيق بعين الاعتبار في اتخاذ قرارات خذ توصيات المدقأ -
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Abstract  

The study aims to demonstrate the effect of 

publishing financial reports on increasing 

the efficiency of the Amman financial 

market. To achieve this goal, the efficiency 

of the Amman financial market was first 

tested using monthly data of the 

AMGNRLX market index during the period 

2010-2022. Publication in increasing 

market efficiency by testing the presence of 

differences in the average trading volume of 

banks listed on the Amman Stock Exchange 

for the years 2020-2021. Accordingly, the 

market is characterized by efficiency at the 

weak level, and that there are differences in 

the average trading volume of the banks 

listed in the market before and after 

publishing the financial reports. 
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