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 العوامل المؤثرة عمى الأداء المالي في الشركات المساىمة العامة الصناعية الأردنية
  3122 - 3116لمفترة  مقاساً بالعائد عمى الأصول والعائد عمى حقوق الممكية

 القضاةعبدالله أحمد د. مصطفى 
 الأردن -العموم الإسلامية العالمية الأستاذ المساعد بجامعة 

الدراسة إلى التعرف عمى العوامل المؤثرة عمى الأداء المالي لمشركات المساىمة ىدفت ىذه ; ممخص
عمى  العائدو الأصول، عمى  مقاساً بالعائد 2011إلى عام  2005العامة الصناعية الأردنية من عام 

، اشتمل مجتمع الدراسة ((E-VIEWSتم استخدام البرنامـج الإحصائـي حقوق الممكية. ولتحقيق ذلك 
( منيا كونيا موقوفة عن التداول، 8( شركة، تم استبعاد )73عمى جميع الشركات وقد بمغ عددىا )
(. أشارت نتائج الدراســة إلى وجــود أثر معنـــوي ايجابي 65فأصبحت عينة الدراسة مكونة من )

نسبة المديونية، وعمر الشركة، حجم الشركة، والمستثمر المؤسسي، و ) ممتغيرات المستقمة مجتمعةل
عمى الأداء المالي لمشركة، ووجود  ونسبة السيولة، ورضا العملاء، والإنتاجية، ودرجة الرفع المالي(

 علاقة سمبية ذات دلالة إحصائية بين الأداء المالي والمتغير المستقل المستثمر المؤسسي.  
المديونيـة عمـى الأداء المـالي لمشـركة وضـرورة  أوصت الدراسة أن تأخذ الشـركات بعـين الاعتبـار تـأثير 

تباع السياسات والاستراتيجيات لممحافظة عمى الزبائن.  تطوير وا 
 الأداء المالي، العوامل المؤثرة عمى الأداء المالي. كممات مفتاحيو;

 
Factors Affecting Financial Performance of Jordanian 

Industrial Corporations for the period 2005-2011  

ABSTRACT: This study aims to identify factors that affect financial 

performance (FP) of the Jordanian public shareholding industrial 

corporations (JPSIC) for the years 2005-2011 measured by return on assets 

and return on equity. The study used statistical program (E-views) to achieve 

its aims. 

The community consists of all (JPSIC) which was 73 corporations; out of 

which, 8 have been excluded; therefore the sample was 65 corporations. 

The study indicated that there is statistical significance of all combined 

independent variables on (FP): company size, institutional investor, debt 

ratio, company age, liquidity ratio, customer's satisfaction, productivity, 

degree of financial leverage. There is a negative correlation between (FP) and 

the independent variable institutional investor.  

The study recommends (JPSIC) to take into consideration the affect of debts 

on (FP). Also it is necessary to develop and follow the policies to maintain 

and keep the customers accordingly. 

Keywords: Financial performance, factors affecting financial 

performance.  
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  ;المقدمة. 2
نبع أىمية الصناعة في الأردن كونيا تُعد من الدعامات الأساسية للاقتصـاد الأردنـي، حيـث أن تقـدم ت

الصـناعية ســينعكس بشـكل إيجــابي عمـى الاقتصـاد الأردنــي بشـكل عــام، وفـي الأردن يتــوافر الشـركات 
التمويــل الــلازم ورأس المــال البشــري وذلــك بارتاــاع أعــداد الخــريجين مــن الجامعــات وبالتــالي ســينعكس 

 عمى تقدم الشركات الصناعية في الأردن.
باً عاليــة مــن الأربــاح وبمغــت أوجيــا فــي نســ الشــركات المســاىمة العامــة الصــناعية الأردنيــةلقــد حققــت 

، وبمغـت نسـبة العائـد عمـى الموجـودات )  (24حيث بمغت نسبة الأرباح التشـغيمية )   2011عام 
وىـــذا يؤكـــد عمـــى أىميـــو ىـــذا القطـــاع مـــن حيـــث (، 25( ونســـبة العائـــد عمـــى حقـــوق الممكيـــة )  16

 (.2012عمان،مساىمتو في الناتج المحمي الإجمالي )غرفة صناعة 
أثر العوامل المستقمة عمى الأداء المالي  ستتناول ىذه الدراسةولأىمية قطاع الصناعة في الأردن 

ىذه و  ،والتي تمثل جزءاً ميماً في الاقتصاد الأردني لمشركات المساىمة العامة الصناعية الأردنية
، ونسبة ي في رأسمالياحجم الشركة، وعمر الشركة، ومساىمة المستثمر المؤسسمثمة بم العوامل

نتاجيتيا، ودرجة رفعيا المالي، ورضا عملائيا،مديونيتيا، ونسبة تداوليا تحميل حيث سيتم  ، وا 
العوامل التي تؤثر عمى الأداء  البيانات المتعمقة بيذه الشركات من خلال التحميل الإحصائي لمعرفة

 ، والخروج بالتوصيات اللازمة.المالي ليذه الشركات
  ;الدراسة مشكمة

تتمثــل مشــكمة الدراســة فــي الحاجــة إلــى التعــرف عمــى العوامــل المختماــة التــي تــؤثر عمــى الأداء المــالي 
حجــم الشــركة، وعمــر الشــركة، مثمــة بم العوامــلىــذه و لمشــركات المســاىمة العامــة الصــناعية الأردنيــة، 

نتاجيتيــا، ودرجــة ومســاىمة المســتثمر المؤسســي فــي رأســماليا ، ونســبة مــديونيتيا ، ونســبة  تــداوليا ، وا 
توضــــيه ىــــذه المشــــكمة مــــن خــــلال طــــرح الأســــئمة الرئيســــية  رفعيــــا المــــالي، ورضــــا عملائيــــا، ويمكــــن

 -التالية:
مـــا أثـــر المتغيـــرات المســـتقمة مجتمعـــة عمـــى الأداء المـــالي لمشـــركة المســـاىمة العامـــة الصـــناعية  أولًا;

   ؟الأردنية مقاساً بالعائد عمى الأصول
ا أثــر المتغيــرات المســتقمة مجتمعــة عمــى الأداء المــالي لمشــركة المســاىمة العامــة الصــناعية مــ  ثانياااً;

 الأردنية مقاساً بالعائد عمى حقوق الممكية؟
 التالية: الرئيسة السابقة الأسئمة الأسئمة ويتارع عن كل سؤال من

 لي ؟ما أثر حجم الشركة المساىمة العامة الصناعية الأردنية عمى أدائيا الما -1
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فــي رأســمال الشــركة المســاىمة العامــة الصــناعية الأردنيــة  مســاىمة المســتثمر المؤسســيمــا أثــر  -2
 عمى أدائيا المالي ؟

 ما أثر مديونية الشركة المساىمة العامة الصناعية الأردنية عمى أدائيا المالي ؟ -3
 درجة الرفع المالي لمشركة المساىمة العامة الصناعية الأردنية عمى أدائيا المالي ؟ ما أثر -4
 ما أثر نسبة تداول الشركة المساىمة العامة الصناعية الأردنية عمى أدائيا المالي ؟ -5
 ما أثر عمر الشركة المساىمة العامة الصناعية الأردنية عمى أدائيا المالي ؟ -6
 الشركة المساىمة العامة الصناعية الأردنية عمى أدائيا المالي ؟ ما أثر رضا عملاء -7
 ما أثر إنتاجية الشركة المساىمة العامة الصناعية الأردنية عمى أدائيا المالي ؟ -8

  ;أىمية الدراسة
دارة  تظير أىمية الدراسة من خـلال أىميـة موضـوعيا لمختمـف الجيـات مـن المسـتثمرين المتـوقعين، وا 

أم  اً عمومــاً. فالمســتثمرين وســواءً  أكــانوا أفــرادالأردنــي الشــركة والــدائنين والجيــات الرســمية وللاقتصــاد 
ظــة عمــى اســتثماراتيم ىيئــات ييتمــوا بموضــوع الدراســة قــدر اىتمــاميم باتخــاذ القــرارات الســميمة  لممحاف

تيـتم إدارة الشـركة بمعرفـة مؤشـرات النجـاح والاشـل و وتوجيييا بالاتجاه الذي يحقق أكبر عائـد ممكـن. 
حتـــى تـــتمكن مـــن اتخـــاذ التـــدابير والخطـــوات اللازمـــة لاتخـــاذ القـــرارات المناســـبة لتحســـين أداء الشـــركة 

 وتصويب الاختلال إن وجد.   
شركات التي تمارس نشـاطيا بنجـاح أم فشـل مـن أجـل اتخـاذ التـدابير وتيتم الجيات الرسمية بمعرفة ال

 اللازمة تجنباً لحدوث أزمات تتمثل بإفلاس بعض ىذه الشركات.
وييــتم الــدائنون بمعرفــة مــد  التــزام الشــركة بالإياــاء بالتعيــدات والالتزامــات الماليــة تجــاىيم. إن نجــاح 

ويتمثـل ذلـك بنمـو النـاتج المحمـي وازدىـار  الأردنـي ىذه الشركات سينعكس أثره بالتالي عمى الاقتصـاد
 .الأردني الاقتصاد

 :أىداف الدراسة
مـــد  نجـــاح الشـــركات فـــي اســـتخدام المـــوارد  عمـــىيعتبـــر الأداء المـــالي مـــن المؤشـــرات الماليـــة اليامـــة 

فــي  المــالي الأداء  عمــى العوامــل المســتقمةأثــر المتاحــة، لــذلك تيــدف ىــذه الدراســة إلــى التعــرف عمــى 
الشركات المساىمة العامـة الصـناعية الأردنيـة المدرجـة فـي بورصـة عمـان لـموراق الماليـة فـي السـوق 

حجــــم الشــــركة، وعمــــر ممثمــــة ب العوامــــلوىــــذه ، (  2011  - 2005الأول والســــوق الثــــاني لماتــــرة ) 
نتاجيتيـا، ، ونسـبة مـديونيتيا ، ونسـبة تـداولياالشركة، ومساىمة المسـتثمر المؤسسـي فـي رأسـماليا ،  وا 

 ويمكن توضيه أىداف ىذه الدراسة بالآتي: ودرجة رفعيا المالي، ورضا عملائيا،
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المستقمة مجتمعة )حجـم الشـركة، نسـبة مسـاىمة المسـتثمر المؤسسـي المتغيرات التعرف عمى أثر  -1
درجـة في رأسمال الشركة، نسبة المديونيـة، عمـر الشـركة، نسـبة السـيولة، رضـا العمـلاء، والإنتاجيـة، و 

مشــركات المســاىمة العامــة الصــناعية الأردنيــة مقاســاً بالعائــد عمــى لالرفــع المــالي( عمــى الأداء المــالي 
 .  الأصول

المستقمة مجتمعة )حجـم الشـركة، نسـبة مسـاىمة المسـتثمر المؤسسـي المتغيرات التعرف عمى أثر  -2
العمـلاء، والإنتاجيـة، ودرجـة  في رأسمال الشركة، نسبة المديونيـة، عمـر الشـركة، نسـبة السـيولة، رضـا

مشــركات المســاىمة العامــة الصــناعية الأردنيــة مقاســاً بالعائــد عمــى لالرفــع المــالي( عمــى الأداء المــالي 
 . حقوق الممكية

الشـركات المستقمة كلًا عمى حدة عمى الأداء المـالي ليـذه المتغيرات التعرف عمى الاروق في أثر  -3
 كما يمي:و مقاساً بالعائد عمى الأصول، والعائد عمى حقوق الممكية 

 .لمشركةالتعرف عمى أثر حجم الشركة عمى الأداء المالي  أ.
التعـــرف عمـــى أثـــر نســـبة مســـاىمة المســـتثمر المؤسســـي فـــي رأســـمال الشـــركة عمـــى الأداء المـــالي  .ب

 .لمشركة
 .لمشركةأثر نسبة مديونية الشركة عمى الأداء المالي  التعرف عمى .جـ
 .لمشركةالتعرف عمى أثر عمر الشركة عمى الأداء المالي  د.
 .لمشركةالتعرف عمى أثر نسبة سيولة الشركة عمى الأداء المالي  .ىـ
 .لمشركةالتعرف عمى أثر رضا عملاء الشركة عمى الأداء المالي  .و
 .لمشركةأثر إنتاجية الشركة عمى الأداء المالي  التعرف عمى .ز
   .لمشركةالتعرف عمى أثر معدل الرفع المالي لمشركة عمى الأداء المالي  .ح
  ;النظري الإطار. 3

بأنو أداة قياس لمد  استخدام الأصول وتم تعرياو  يعد الأداء المالي مايوم ىام لجميع الشركات
لتحقيق وتوليد الإيرادات. ويستخدم كمقياس عام لمعرفة سلامة الوضع المالي الكمي لمشركة خلال 
فترة محددة، ويمكن استخدامو لممقارنة بين أداء الشركات لناس نوع الصناعة أو بين مختمف 

ختماة لقياس الأداء المالي، حيث يمكن وىناك العديد من الأساليب المالصناعات أو القطاعات، 
من العمميات، الدخل التشغيمي، التدفقات النقدية التشغيمية، والمبيعات بالوحدات  الإيرادات استخدام
 ومعدل النمو في ىامش الربه، ولكن ينبغي أخذ جميع المقاييس بشكل كمي.، الإجمالية
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ييدف الأداء المالي وبشكل عام إلى تقويم أداء الشركات من عدة زوايا لتخدم مستخدمي البيانات 
المالية ومن ليم مصاله مالية في الشركة لتحديد جوانب القوة والضعف والاستاـادة من البيانــات التي 

 . (Titman and Wessels, 1988)  يـوفرىا الأداء المـالي لاتخـاذ القـرارات الإداريـة الملائمة
( في حديثيما عن الأداء وتحديد مايومو عمى البعد Zahar & Pearce,1989ركز كل من )

البيئي الداخمي والخارجي لمشركة ومد  قدرة تكييف عناصر البعدين في تعزيز أنشطتيا باتجاه 
داخمية والتأثيرات تحقيق أىدافيا، ويقولان إن " الأداء ىو النتائج المتحققة نتيجة تااعل العوامل ال

 الخارجية واستغلاليا من قبل الشركة في تحقيق أىدافيا ". 
وعبّر بعض الكُتاب والباحثين عن الأداء من خلال النجاح الذي تُحققو الشركة في تحقيق أىدافيا، 
أي ما ىي درجة تحقيق النتائج المحددة؟ وبالتالي يُمكن التعبير عن الأداء بأنو محصمة قدرة الشركة 
في استغلال كافة مواردىا وتوجيييا نحو تحقيق أىدافيا. فالأداء ىو دالة لأنشطة الشركة كافة، وىو 

 . (2008)الممكاوي،  المرآة التي تعكس وضع الشركة من جوانبيا المختماة
بأنو قدرة وكااءة الشركة عمى إدارة نشاطاتيا في مختمف جوانبيا الإدارية تم تعريف الأداء المالي "و 

والإنتاجية والتقنية والتسويقية... الخ، خلال فترة زمنية محددة وميارتيا في تحويل المدخلات إلى 
 (.2010 المطموبة ) الكرخي،لنوعية والكمية مخرجات با

تتمثل بمتابعة أعمال الشركات وتاحص سموكيا لذا ير  دونالد ووترز بأن أىمية الأداء المالي 
ومراقبة أوضاعيا وتقييم مستويات أدائيا وفعاليتو وتوجيو الأداء نحو الاتجاه الصحيه بتحديد 

 .(2002)دونالد ووترز ،  ة الشركةستمراريعمى ا المعوقات واقتراح الإجراءات التصحيحية لممحافظة
 ;. الدراسات السابقة4

 ;العربيةالدراسات بالمغة أولًا( 
بعنــــوان: "علاقـــة حجــــم المؤسســــة بأدائيـــا: دراســــة عمـــى عينــــة مــــن ( 6::2دراساااة قالقطااااامين ،  أ(

المؤسســـات المصـــرفية الأردنيـــة "  ىـــدفت الدراســـة إلـــى إلقـــاء الضـــوء عمـــى طبيعـــة العلاقـــة بـــين حجـــم 
دام تحميـــل الانحـــدار المؤسســـة ومســـتو  أدائيـــا فـــي عينـــة مـــن المؤسســـات المصـــرفية الأردنيـــة باســـتخ

لاختبـــار الارضـــيات إحصـــائياً  حيـــث اســـتخدم مجمـــوع الموجـــودات ومجمـــوع الودائـــع وعـــدد العـــاممين 
كمقــاييس لحجــم المؤسســة واســتخدم العائــد عمــى الاســتثمار والعائــد عمــى حقــوق الممكيــة وعائــد الســيم 

ابيــــة ذات أىميــــة الواحــــد كمقــــاييس لــــمداء فــــي المؤسســــات. توصــــمت الدراســــة إلــــى وجــــود علاقــــة إيج
إحصــائية بــين عائــد الســيم الواحــد ومجمــوع الودائــع، وعلاقــة ســمبية ذات أىميــة إحصــائية تــربط عائــد 
السيم الواحد بعدد العاممين، وأشـارت الدراسـة إلـى انعـدام العلاقـة بـين مقـاييس الأداء ومقـاييس الحجـم 

 الأخر .
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المـــؤثرة عمـــى الربحيــــة فــي شركــــات وبعنــوان: " العوامــل ( 3111ب( دراسااة ق خشااارمة، وقاااقيش، 
متعـــرف عمـــى العوامـــل المـــؤثرة عمـــى الربحيـــة فـــي ل التأمــــين الأردنيـــــة: دراســـــة ميدانيــــة " ىـــدفت لدراســـة

شــركات التــأمين الأردنيــة. أشــتمل مجتمــع الدراســة عمــى كافــة شــركات التــأمين الأردنيــة المدرجــة فــي 
ة، وصـممت إسـتبانة  ليـذه الغايـة حيـث أسـتخدم فييـا ( شـرك20سوق عمان المالي النظامية وعددىا )

ـــم توزيـــع  5مقيـــاس )ليكـــرت( مـــن  شـــركة تـــأمين، وتـــم تحميـــل  20نســـخة منيـــا عمـــى  20درجـــات  وت
البيانات باستخدام الأساليب الإحصائية التحميمية كتحميـل التبـاين وتحميـل الانحـدار المتـدرج. وخمصـت 

ن الدعاية والإعلان وحجم الشركة وعمر الشركة مـن جيـة الدراسة إلى وجود علاقة إيجابية بين كل م
والربحيــة مقاســو فــي العائــد عمــى الاســتثمار فــي شــركات التــأمين مــن جيــة أخــر . كمــا وجــدت الدراســة 

 عن وجود علاقة إيجابية بين نسبة المديونية والربحية في الشركات التي تحقق ربحاً. 
ن: "علاقــة كــل مــن العائـــد والتــدفقات النقديــة إلـــى بعنـــوا (3116جااا( دراسااة  قالخاااداش، والعبااادي، 

حقوق المساىمين بالقيمة السوقية لمسـيم دراسـة  تطبيقيـة عمـى أسـيم الشـركات الصـناعية خـلال الاتـرة 
ـــى حقـــوق المســـاىمين كنســـبة  2002 – 1993 "، ىـــدفت ىـــذه الدراســـة إلـــى تحديـــد أىميـــة العائـــد عم

يــة إلــى حقــوق المســاىمين كنســبة مســتندة إلــى الأســاس مســتندة إلــى أســاس الاســتحقاق والتــدفقات النقد
نجازاتيـا الماليـة. اشـتممت عينـة الدراسـة عمـى  النقدي في اختبار الوضـع المـالي لمشـركات الصـناعية وا 

( شــركة صــناعية مســاىمة عامــة مدرجــة فــي بورصــة عمــان، وتــم بنــاء نمــاذج لاختبــار العلاقــات 26)
خمصـت ىـذه الدراسـة إلـى وجـود علاقـة  ختبـار السـموكيات.بين المتغيرات لجميع الشركات من خـلال ا

ذات دلالة إحصائية بين العائد المحاسبي إلى حقوق المساىمين والقيمة السوقية لمسـيم ووجـود علاقـة 
ذات دلالة إحصائية بين التدفقات النقدية إلى حقـوق المسـاىمين والقيمـة السـوقية لمسـيم، كمـا أظيـرت 

 ة ىي ذات ارتباط  ودرجة معنوية أفضل من العلاقة الأولى.النتائج أن العلاقة الأخير 
بعنــوان: " اثــر ىيكــل الممكيــة ومــد  تطبيــق التجــارة الالكترونيــة عمــى  ( 3122دراسااة ق أبااو زر،  د(

إلـى التعـرف عمـى أثـر ىيكـل الممكيـة عمـى الأداء   (2011)أبـو زر، ىدفت دراسـة "، أداء  الشركات 
المالي المتمثل بالعائد عمى الاستثمار في الشـركات الصـناعية المسـاىمة العامـة المدرجـة فـي بورصـة 
 عمــان وكــذلك أثــر تطبيــق  التجــارة الالكترونيــة وحجــم الشــركة والرفــع المــالي عمــى أداء تمــك الشــركات.

وتــم توزيــع اســتبانو واحــدة لكــل شــركة واســتيدف فييــا المــدراء  ( شــركة74وتكونــت عينــة الدراســة مــن )
اســتخدم تحميــل الانحــدار الخطــي المتعــدد ومعامــل ارتبــاط )بيرســون( لموصــول إلــى النتــائج  المــاليين.

لتمــــك  والتــــي مــــن أىميــــا أن ىيكــــل الممكيــــة لا يشــــكل تــــأثيراً ذو دلالــــة إحصــــائية عمــــى الأداء المــــالي
لمتجــارة الإلكترونيــة عمــى الأداء  إحصــائيةد علاقــة إيجابيــة ذات دلالــة وأظيــرت النتــائج وجــو  الشــركات
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لتمك الشركات بالإضافة لوجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الحجـم والرفـع المـالي مـن جيـة  المالي
 من جية أخر . لتمك الشركات  والأداء المالي

 الدراسات بالمغة الانجميزية;ثانياً( 
بعنــوان: "أثــر ىيكــل ممكيـــة رأس المــال عمــى أداء الشــركات المدرجــة  ( Wang، 1997أ( دراسااة ق 

أثـر ىيكـل ممكيــة رأس المـال عمـى أداء الشـركات المدرجـة  لمعرفـة في بورصة الصـين" ىـدفت الدراسـة
تتميــز ىــذه الشــركات بــاختلاف نســبة المشــاركة فــي  فــي بورصــة الصــين وعمــى أي نحــو ىــذا التــأثير.

  مــن القيمــة الاســمية لمشــركة، بينمــا نجــد أن 32ة الأســيم يممكــون ىيكــل رأس المــال حيــث أن حممــ
 ، بينمـا تكـون ىـذه النسـبة 58 ، ونسبة تركـز الممكيـة تصـل إلـى 10المساىمة الأجنبية تصل إلى 

  باليابـان. ومـن نتـائج التحميـل ليـذه الدراسـة 33  و42  وفـي المانيـا 57.8في جميورية التشيك 
حصـائياً بـين الربحيـة وتركيـز الممكيـة، وتوجـد علاقـة إيجابيـة بـين الربحيـة توجد علاقة إيجابية وىامة إ

ونســـبة مســـاىمة الأشـــخاص العـــاديين بـــرأس المـــال، ولكـــن توجـــد علاقـــة ســـمبية بـــين الربحيـــة ونســـبة 
 مساىمة الحكومة برأس المال. 

 الربحيـة"بعنوان: " أثر ىيكل رأس المال لـد  الشـركات الصـينية عمـى ( Jean،  2004ب( دراسة ق
ىدفت الدراسة لاختبار أثر ىيكل رأس المـال لـد  الشـركات الصـينية عمـى الربحيـة، وقـد تـم الحصـول 
عمــى عينــة الدراســة مــن القــوائم الماليــة لــد  الشــركات الصــينية المدرجــة فــي بورصــة الصــين لــموراق 

ة أدرجـت (  شـركة مسـاىمة عامـ88( وتألاـت عينـة الدراسـة مـن )Dow china 88 indexالماليـة )
  ولماتـرة الواقعـة بـينقوائميا المالية ضمن السـوق المـالي، كمـا ركـزت الدراسـة عمـى  القطـاع الصـناعي 

( واسـتثنت الدراسـة الشـركات الماليـة المسـاىمة العامـة لاخـتلاف ىيكـل رأسـماليا،   1995-2000) 
تيـــا واســـتخدمت ( شـــركة دخمـــت ضـــمن اختبارا77وكانـــت العينـــة النيائيـــة ليـــذه الدراســـة مكونـــو مـــن )

الدراســة أســـموب الانحـــدار المتعــدد ومعامـــل الارتبـــاط لتحميــل نتائجيـــا. وأظيـــرت النتــائج وجـــود علاقـــة 
سمبية ذات دلالة إحصائية بين الربحية ومستويات الدين، وعلاقة إيجابية بين فرص النمـو ومسـتويات 

 الدين، وعلاقة سمبية بين حجم الشركة والتمويل بالدين طويل الأجل.
وبعنــوان: " معرفــة العوامــل المــؤثرة عمــى ىيكــل رأس ( Hijazi and Tariq, 2006ج( دراسااة ق

ـــة الإســمنتية فــي الباكســتان ـــاع الصناعـــ ـــة فــي قطــ ـــات المدرجـــ ـــة لمعرفــة  " المــال لمشركـ ىــدفت الدراســــــ
تية فـــــي العوامــــل المــــؤثرة عمــــى ىيكــــل رأس المــــال لمشــــركات المدرجــــة فــــي قطــــاع الصــــناعة الإســــمن

(، وتـم تحميــل 2001 -1997( شـركة ولماتــرة الواقعـة بــين )16الباكسـتان، وقـد اشــتممت العينـة عمــى )
البيانــات باســتخدام أســموب الانحــدار حيــث تــم أخــذ أربعــة متغيــرات مســتقمة وىــي حجــم الشــركة مقاســو  

يـة. بينـت نتـائج ىـذه بالمبيعات والأصول الممموسة  والربحيـة  ونمـو الشـركة  وأثرىـا عمـى الرافعـة المال
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الدراسة أن ىناك علاقـة إيجابيـة وىامـة إحصـائياً بـين كـل المتغيـرات الأصـول الممموسـة ونمـو الشـركة 
 والربحية مع الرافعة المالية، بينما بيّنت الدراسة عدم وجود علاقة بين حجم الشركة والرافعة المالية.

المتغيـرات: حجـم الشـركة وىيكـل الممكيـة  بعنـوان: " العلاقـة بـين( Qian, et.al, 2007د( دراساة ق
والأربــــاح والنمــــو باســــتخدام البيانــــات الماليــــة لمشــــركات الصــــينية المســــجمة فــــي ســــوق الأوراق الماليــــة 

ن المتغيــرات حجــم لمعرفــة العلاقــة بــي ( " ىــدفت الدراســة2004 -1999الصــينية لماتــرة الواقعــة بــين )
مـــع الأخـــذ  تحميـــل البيانـــات باســـتخدام نمـــوذج الانحـــدار. تـــم والأربـــاحوالنمـــو وىيكـــل الممكيـــة  الشـــركة

أظيـرت النتـائج أن الشـركات الصـينية تتكيـف  .بالاعتبار ثبات كلاً  من عاممي الـزمن ونـوع الصـناعة
ن لمعـــدل المديونيـــة فـــي ســـنة معينـــة، فـــي حـــين أن معـــدل الرافعـــة الماليـــة لمشـــركة نحـــو مســـتو  التـــواز 

 .حية الشركةعمى ربوتقمبات النمو ليا أثر ضعيف 
 ;الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة ميزثالثاً( ت

تحميـل أثـر ثمانيـة عوامـل ب قامـت ىـذه الدراسـة أنإن أىم ما يميـز ىـذه الدراسـة عـن الدراسـات السـابقة 
فــي  ونســبة مســاىمة المســتثمر المؤسســيعمــى الأداء المــالي والمتمثمــة بحجــم الشــركة، وعمــر الشــركة، 

نتاجيتيــا، ودرجــة رفعيــا المــالي، وأثــر  رأســماليا، ونســبة مــديونيتيا، ونســبة ســيولتيا، ورضــا عملائيــا، وا 
ىذه العوامل مجتمعة عمى الأداء المالي ليذه لشركات، فـي حـين أن الدراسـات السـابقة لـم تتنـاول ىـذه 

 العوامل مجتمعة حيث تناولت في أحسن الأحوال خمسة عوامل.
 ;اسةمنيجية الدر . 5

اعتمــدت الدراســة عمــى المــنيج الوصــاي التحميمــي فــي دراســة وتحميــل وتاســير أىــداف الدراســة لتحقيــق 
 (E-VIEWSالإحصــائي ) لمبيانــات باســتخدام البرنــامج التحميــل الإحصــائيعمــى البيانــات بالاعتمــاد 

 كأداة من أدوات التحميل.
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 أنموذج الدراسة ;
 الدراسة( قأنموذج ; (2الشكل رقم ق

 

 
 :عوامل المستقمة وأثرىا عمى العامل التابعوقد تم تقدير المعادلة التالية لدراسة وتحميل ال

F Pi = a0 + a1Comp. Si + a2Ins.t Invi + a3D Ri + a4Comp. Agei + a5L Ri 
+      a6C Si + a7Prod.i + a8F Li   + Ui 

 : حيث أن
: F Pi  الأداء المالي لمشركة(i مقاساً بالعائد عمى )حقوق. أو العائد عمى  الأصول  

a0 : .ثابت معادلة الانحدار 
ai: .ميل معادلة الانحدار والتي تعكس حساسية التغير في الأداء المالي لمتغير في العوامل المستقمة 

: Comp. Si ( حجم الشركةi .) 
: Inst. Invi ( نسبة مساىمة المستثمر المؤسسي في رأسمال الشركةi.) 

Debt. Ri مديونية :  نسبة( الشركةi.) 
Comp Agei( عمر الشركة :i.) 

L Ri ( نسبة التداول لمشركة  :i.) 
C Si( رضا عملاء الشركة :i.) 

Prod.i( إنتاجية الشركة :i.) 
F Li; ( درجة الرفع المالي لمشركةi.) 

  : eiالعشوائي. الخطأ 
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  ;متغيرات الدراسة
 تم تقسيم متغيرات الدراسة عمى النحو التالي:

 Financial Performance (FP )المتغير التابع; الأداء المالي لمشركة  -1
عمى حقوق  الأصول، والعائدعمى  العائد ،المالي لمتعبير عن أداء الشركة ينسيااستخدام مقتم 

 السابقة كلًا عمى حده لتمثيل المتغير التابع، وتم احتسابيا كما يمي:  المقاييس وتم اعتماد الممكية، 
     Return on Assets (ROA)أ. العائد عمى الأصول 

، عوائد مجزية عمى الموارد المتاحةيعتبر ىذا العائد مقياس لمحكم عمى مد  كااءة الإدارة في تحقيق 
 كما ىو مبين في المعادلة التالية:، و وتم احتسابو بقسمة صافي الدخل عمى مجموع الأصول
 العائد عمى الأصول= صافي الدخل / مجموع الأصول 

 ROE) )Return on Equity  ب. العائد عمى حقوق الممكية
يعتبــر ىــذا العائــد مــن مقــاييس الأداء المــالي الشــائعة الاســتخدام. وتــم احتســاب ىــذا العائــد مــن خــلال 

 وكما ىو مبين في المعادلة التالية:، قسمة صافي الربه عمى حقوق الممكية
 العائد عمى حقوق الممكية = صافي الدخل / حقوق الممكية

 :المتغيرات المستقمة -3
 ولأغراض ىذه الدراسة تشمل ما يمي: 

ىنــاك العديــد مــن المقــاييس التــي اســتخدمت لقيــاس ىــذا المتغيــر مثــل قيمــة إجمــالي  :أ. حجاام الشااركة
ــــة، ومجمــــوع الأصــــولالمبيعــــات و قيمــــة إجمــــالي  ، ولأغــــراض ىــــذه (Ross,1977) الأصــــول الثابت

الدراسة تم استخدام قيمـة إجمـالي المبيعـات كمقيـاس لحجـم الشـركة،  فيـذا المقيـاس يظيـر مـد  حجـم 
 الشركة من خلال قيمة إجمالي المبيعات فييا. 

ة فـي المسـتثمر وذلـك بتجميـع النسـب الماليـة في رأس مال الشركة;  المستثمر المؤسسيب. مساىمة 
 Myers)ين سواء أكانوا مؤسسات أو حكوماتالمستثمر  ( لكافة  5رأسمال الشركة والتي تزيد عن )

and Majluf, 1984)  . 
ويقصــد بــو عــدد الســنوات التــي مــرت منــذ تأســيس الشــركة، حيــث تــم قياســو عمــى ج. عماار الشااركة; 

، وىــو التـاريخ المعتمــد 2011لشــركة منـذ تأسيسـيا وحتــى عـام أسـاس عـدد الســنوات التـي مــرت عمـى ا
 من قبل الدراسة.

وتعنــي إجمــالي الــديون، حيــث تــم قيــاس ىــذا المتغيــر بقســمة مجمــوع الالتزامــات د. نساابة المديونيااة; 
 عمى مجموع الأصول. 
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ا، وتـم قيـاس وتمثل مقدرة الشركة عمى دفع الالتزامات قصيرة الأجل المترتبـة عمييـىا. نسبة التداول; 
 ىذا المتغير بقسمة مجموع الأصول المتداولة عمى مجموع الالتزامات المتداولة.

وتعنـي مقـدرة الشـركة عمـى خدمـة العمـلاء بتـوفير السـمع والخـدمات المناسـبة و. رضا عملاء الشركة; 
 ليــم، وتــم قيــاس ىــذا المتغيــر مــن خــلال احتســاب معــدل النمــو فــي المبيعــات وذلــك بقســمة المبيعــات
 لمســــــــنة المنتييــــــــة مطروحــــــــة مــــــــن المبيعــــــــات لمســــــــنة الحاليــــــــة عمــــــــى المبيعــــــــات لمســــــــنة المنتييــــــــة

((Anderson,1997          . 
وتعنــي مقــدرة الشــركة عمــى تــوفير الســمع والخــدمات المناســبة والمتنوعــة لعمــلاء ز. إنتاجيااة الشااركة; 

وذلـك بقسـمة إجمـالي  الشركة، حيـث تـم قيـاس ىـذا المتغيـر مـن خـلال احتسـاب معـدل دوران الأصـول
 . ( ,2005Zhu, et. al) المبيعات عمى إجمالي الأصول

وتعني مقدرة الشركة عمى  (Degree of Financial Leverage)درجة الرفع المالي لمشركة; ح. 
والتي  المالي مال من خلال درجة الرفعقياس تأثير الزيادة في نسبة الاقتراض عمى ىيكل رأس ال

 ,Gibsonتُعرّف بأنيا التغير في نسبة العائد عمى السيم إلى نسبة التغير في الأرباح التشغيمية. 
عمى الأرباح  (EBIT)( ، حيث تم قياس ىذا المتغير بقسمة الأرباح قبل الاائدة والضريبة (2007

   = EBIT / EBT DFLحيث  ،(Mseddi, 2004 ) (EBT) قبل الضريبة
   Research Hypothesis:فرضيات الدراسة 

ىدفت بعض الدراسات السابقة إلى التعرف عمى العلاقة بين أداء الشركة مقاساً بمعدل الربحية وبين 
بعض المؤشرات الييكمية ليذه الشركات مثل حجم الشركة وىيكل ممكيتيا ومعدل مديونيتيا ودرجة 

شركات نضجيا، بينما البعض الآخر من الدراسات ىدف إلى دراسة العوامل المؤثرة عمى إنجاز ال
في الأردن، وغيرىا ىدفت إلى تاسير العلاقة بين الحجم والعائد في الشركات الصناعية، وتوصمت 

( إلى انعدام العلاقة بين 1995تمك الدراسات إلى نتائج مختماة، حيث توصمت دراسة )القطامين، 
قة ( إلى وجود علا2000مقاييس الأداء ومقاييس الحجم. وتوصمت دراسة )خشارمة وقاقيش، 

وأظيرت نتائج دراسة )أبو زر،  .الأردنية التأمين شركاتبين نسبة المديونية والربحية في إيجابية 
( وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الحجم والرفع المالي من جية والأداء المالي لتمك 2011

ربحية ( إلى وجود علاقة إيجابية بين الWang ،1997) وتوصمت دراسة الشركات من جية أخر .
ونسبة مساىمة الأشخاص العاديين برأس المال، وعلاقة سمبية بين الربحية ونسبة مساىمة الحكومة 

ائية بين ( إلى وجود علاقة سمبية ذات دلالة إحصJean ،2004برأس المال. وتوصمت دراسة )
لدراسات بناءً عمى مشكمة الدراسة وأسئمتيا والمعمومات المتوفرة من ا الربحية ومستويات الدين،

 ولتحقيق أىداف الدراسة فقد تم تصميم الارضيات التالية:  السابقة
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 مجتمعة ; يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لممتغيرات المستقمة H01 الفرضية الرئيسية الأولىأولًا; 
حجم الشركة، نسبة مساىمة المستثمر المؤسسي، نسبة المديونية، عمر الشركة، نسبة )

العائد عمى  مقاساً  عمى الأداء المالي والإنتاجية، ومعدل الرفع المالي( السيولة، رضا العملاء،
 .ROA)الأصول ق

 مجتمعة ; يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لممتغيرات المستقمة H02 الثانيةالفرضية الرئيسية ثانياً; 
حجم الشركة، نسبة مساىمة المستثمر المؤسسي، نسبة المديونية، عمر الشركة، نسبة )

العائد عمى ب مقاساً  عمى الأداء المالي السيولة، رضا العملاء، والإنتاجية، ومعدل الرفع المالي(
  .(ROEحقوق الممكية ق

 التالية: الارعية ويتارع عن كل فرضية من الارضيات أعلاه الارضيات
  .بين الأداء المالي لمشركة وحجمياذات دلالة إحصائية توجد علاقة ايجابية  -1
 ونسـبة مسـاىمة المسـتثمر المؤسسـيبـين الأداء المـالي  ذات دلالـة إحصـائية علاقة ايجابيـة توجد -2

   في رأسمال الشركة.
 لأداء المالي لمشركة ومديونيتيا.بين اذات دلالة إحصائية توجد علاقة ايجابية  -3
 مالي.لمالي لمشركة ودرجة رفعيا البين الأداء ا ذات دلالة إحصائية توجد علاقة ايجابية -4
 اء المالي لمشركة ونسبة تداوليا.بين الأدذات دلالة إحصائية توجد علاقة ايجابية  -5
 لأداء المالي لمشركة وعمرىا.بين ا ذات دلالة إحصائية توجد علاقة ايجابية -6
 داء المالي لمشركة ورضا عملائيا.بين الأ ذات دلالة إحصائية توجد علاقة ايجابية -7
نتاجيتيا.بين ا ذات دلالة إحصائية ايجابيةتوجد علاقة  -8  لأداء المالي لمشركة وا 

  ;الدراسة مجتمع وعينة
الشركات المساىمة العامة الصناعية الأردنية فـي قطـاع الصـناعة،  جميع عمى الدراسة اشتمل مجتمع

 - 2005) المدرجـــة بالســـوق الأول والســـوق الثـــاني فـــي بورصـــة عمـــــان لـــموراق الماليـــة لماتــــرة بــــين
الأردنية الصادر عـن ىيئـة  الصناعية تم اختيارىا من دليل الشركات المساىمة العامةحيث  ،(2011

الشـــروط التاليـــة لضـــمان قيـــاس والتـــي تتـــوفر فييـــا ( شـــركة، 73الأوراق الماليـــة ىـــذا وقـــد بمـــغ عـــددىا )
 :متغيرات الدراسة

   .2011وحتى عام  2005تكون الشركة قد استمرت من العام  أن( 2ق 
 .أن لا يكون قد تم دمجيا خلال فترة الدراسة( 3ق
 .  أن لا تكون موقوفة عن التداول( 4ق
 البيانات المالية عن تمك الشركات خلال فترة الدراسة. أن تتوفر( 5ق
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( شـركة، وقـد شـكمت العينـة مـا 65عـددىا  )فقـد بمـغ التي انطبقت عمييـا الشروط أعـلاه  أما الشركــات
 ( من مجتمع الدراسة، وىذه  النسبة يمكن الاعتماد عمييا في إجراء التحميل المطمـوب.  89نسبتو )

 ( شركات، حيث تم استثناءىا لمسباب التالية:8من الدراســة فقد بمغ عددىا ) المستثناةأما الشركات 
 ترة الدراسة.شركات لم يتم تداول أسيميا خلال ف -أ
 عدم توفر البيانات المالية اللازمة عنيا لتعثرىا. -ب

 مصادر جمع البيانات
والثانوية في جمع البيانات والمعمومات وذلك بيدف الإجابة  وليةاعتمدت الدراسة عمى المصادر الأ

 :عن أسئمة الدراسة واختبار فرضياتيا، وتحقيق أىدافيا
دليل الشركات المساىمة والقوائم المالية و السنوية المالية وقد شكمت التقارير مصادر أولية:  (2ق

في الحصول عمى البيانات  المصدر الرئيسي لمشركات المساىمة العامة الصناعة الأردنية العامة
  .م (2011 - 2005لماترة )الرقمية وقيم متغيرات الدراسة 

العربية والانجميزية والرسائل الجامعية والمجلات  قد تم الاستعانة بالكتبو ( مصادر ثانوية: 3ق 
 . مواقع الإنترنتب، كما تم الاستعانة ميةالعم

 أساليب تحميل البيانات;
 Cross-Section) باستخدام تحميل الانحدار الخطي المتعـدد لمبيانـات المقطعيـة تم تحميل البيانات

Data) الحديثـــــة باســـــتخدام الحزمـــــة الإحصـــــائية (E-VIEWS)  برنـــــامج متقـــــدم قـــــي التحميـــــل ىـــــو و
لاختبــــار العلاقــــة بــــين المتغيــــرات المســــتقمة والمتغيــــر التــــابع حيــــث تــــم تقــــدير معــــادلات الإحصــــائي، 

ـــالانحــدار المناســبة ليــذه الدراســة لوصــف وتحميــل البيانــات واســتخلاص النتــائج عنــد مست ـــــو  الدلالـ ة  ـ
(α ≤ 0.05)،  مع البيانات المقطعية والسلاسل الزمنية، أي البيانـات  البرنامج لمتعاملوقد صمم ىذا

 (.2013التي تدرس قطاع معين عبر الزمن، وىو من البرامج السيمة الاستعمال )داوود،
 ;الاختبارات الإحصائية الأولية

تم إجراء الاختبارات الإحصائية الأولية المتمثمة باختبار التأكد من عدم وجود ظاىرة الارتباط الخطي 
 Testالارتباط الذاتي ) واختبار التأكد من عدم وجود ظاىرة  (Multicollinearity Test) المتعدد

Autocorrelationsمن خلال اختبار دلالة معامل الارتباط بين المتغيرات، واختبار داربن )- 
 ة: ، وفيما يمي عرض لتطبيقات ىذه الأدوات الإحصائيــــة عمى بيانـــات الدراس((D-Wواتسون 
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 ((Multicollinearity Testsاختبار الارتباط الخطي المتعدد  -2
مؤشراً عمى وجود مشكمة  (0.80)بشكل عام يعتبر معامل الارتباط الذي يصل إلى أعمى من 

وجود علاقة قوية وشبو تامة بين لالارتباط الخطي المتعدد وتشير قيم معامل ارتباط بيرسون المرتاعة 
 قيـم معامل التاسير غير حقيقية.المتغيرات مما يجعل 

( المتعمق بمعاملات 1وقد تم استخدام معامل ارتباط بيرسون وكما ىو مبين في الجدول رقم )
الارتباط بين متغيرات الدراسة المستقمة، والتي من خلاليا يمكن الكشف عن مشكمة الارتباط الخطي 

 المتعدد بين متغيرات الدراسة المستقمة. 
 COMPANY) كان بين حجم الشركة ى ارتباط بين المتغيرات المستقمةمن الجدول أن أعم نلاحظ

SIZE)  والإنتاجية(PRODUCTIVITY) ( في حين أن معاملات الارتباط بين 0.70وىو )
المتغيرات المستقمة الأخر  كانت أقل من ذلك بكثير، وىذا يدل عمى عدم وجود ارتباط خطي متعدد 

، وأنو لا ستقمة، لذا يمكن القول أن العينة تخمو من مشكمة الارتباط الخطي المتعددبين المتغيرات الم
 يوجد علاقات خطية تامة بين المتغيرات المستقمة. 

 :Multicollinearity Testsاختبار الارتباط الخطي المتعدد ; (2جدول ق
 Correlations Matrix 

Covariance Analysis: Ordinary       
Sample: 2005 - 2011        
Included observations: 452       

                  
Correlation        
Probability Comp. 

size  
Insit.inv  Debt R  Comp. 

age  
Current R C. Sat. Prod.  DFL  

Comp. 
size  1.00         

 -----         
         
Insit.inv 0.21  1.00       

  0.00 -----        
         
Debt 
R  0.04-  0.144 1.00      

  0.39 0.00 -----       
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Comp. 
age 0.35  0.05 -0.02 1.000     

  0.00 0.26 0.70 
-----
      

         
Current 
R 0.01-  0.03 -0.37 -0.06 1.00    

  0.78 0.49 0.00 0.17 -----     
         
C. Sat. 0.10  -0.02 0.12 0.16 -0.08 1.00   

  0.03 0.69 0.01 0.00 0.09 -----    
         
Prod.  0.70  0.18 -0.07 0.31 0.01 0.11 1.00  

  0.00 0.00 0.14 0.00 0.92 0.02 
-----
   

         
DFL  0.02  0.07 0.02 0.03 -0.02 -0.03 0.01 1.00 

  0.74 0.14 0.67 0.59 0.73 0.53 0.83 
---
--  

  Autocorrelation. اختبار الارتباط الذاتي 3         
يعبر الارتباط الذاتي عن العلاقة بين الأخطاء العشوائية المتتالية المحسوبة من نموذج الانحدار 
المقدر بطريقة المربعات الصغر ، ويترتب عمى وجوده بعض المشاكل القياسيـة، ويتم إجـراء ىذا 

-D-W) ) (Durbinوالذي يرمز لو بالرمز  واتسون( –ديربن ختبـار )الاالاختبـار باستـخدام 
Watson Test)   ومقارنتو بقيمتين مستخرجتين من الجدول الخاص بيذا الاختبار عند مستـو

)الحد  dl))(، ويرمز لياتين القيمتين بالرمزين k)( وعدد المتغيرات n(، وعدد المشاىـدات )α)معنوية 
دل ذلـك عمى عــدم  ((du أكـبر من (D-W))الحد الأعمى( فـإذا كانـت قيمــة  du ) الأدنى( و )

( دل ذلـك عمى وجــود dlأقــل من ) ((D-Wــة ـا إذا كانــت قيمــاط الذاتـي، أمـمشكمـة الارتبوجـود 
فيذه منطقة عدم اتخاذ du) ) (  وdlن )ـــــبي ((D-Wإذا وقعت قيمة مشكمــة الارتبــاط الذاتي، أما 

 .(Montgomery et al. 2001) القرار
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 ((D-Wحيث نلاحظ أن قيم يبين نتائج ىذا الاختبار لجميع فرضيات الدراسة،  (2)الجدول رقم 
مما يشير لخمو البيانات من مشكمة  (du)لممتغيرات في الارضيات المذكورة جميعيا أكبر من 

 طأ العشوائي في نموذج الانحدار. الارتباط الذاتي، أي عدم وجود ارتباط بين حدود الخ
 Autocorrelationاختبار الارتباط الذاتي; ; (3جدول رقم ق

 
 النتيجة dl du المحسوبة D-Wقيمة  الارضية

H01 1.888 1.675 1.863 لا يوجد ارتباط ذاتي 

H02 1.888 1.675 1.863 لا يوجد ارتباط ذاتي 

 المعالجة الإحصائية لمبيانات المالية لمدراسة
-CROSS))اختبار فرضيات الدراسة، فقد تم استخدام تحميل الانحدار الخطي المتعدد  لغايات

SECTION  عينة الدراسة، عبر  لمشركات المساىمة العامة الصناعية الأردنيةالمقطعية لمبيانات
في سمسمة محسوبة عمى أساس سنوي، أي ما يعادل  ،(2011 - 2005)فترة زمنية امتدت من 
( المتغيرات المستقمة والمتغير التابع 3ويبين الجدول رقم )Time series سبعة فترات زمنية 

 ومصطمحاتيا واختصاراتيا والتي تم إدخاليا في النماذج المقترحة.

 لتحميل المقترحةمصطمحات ومختصرات متغيرات الدراسة المستخدمة في نماذج ا; (4جدول رقم ق
 الاختصار  Dependent Variable المااتغير التابع الرقم
وتم قياسو بما   (Financial Performance)المااتغير التابع 

 FP يمي:

 ROA (Return On Assetsالعائد عمى الأصول )  1
 ROE ( Return On Equityالعائد عمى حقوق الممكية )  2

  Independent Variablesالمااتغيرات المستقمة
 Company size Comp. size)حجم الشركة ) 1
 .Inst. Inv (Institutional investorالمستثمر المؤسسي ) 2
 Debt R (Institutional investorمديونية الشركة ) 3
 Comp. age (Company age)عمر الشركة  4
 Current Ratio)) Current Rنسبة السيولة لمشركة  5
 .Customer Satisfaction)) C. Sat رضا العملاء 6
 .productivity)) Prodالإنتاجية  7
  DFL  (Financial Leverage Degree ofدرجة الرافعة المالية ) 8
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 الجدول من إعداد الباحث
 ضياتاختبار الفر 

وتنص ىذه الفرضية عمى;" يوجد أثر ذو دلالة   H01الأولى الرئيسيةالفرضية اختبار  :أولاً 
لممتغيرات المستقمة مجتمعة قحجم الشركة، المستثمر المؤسسي، نسبة  عند مستوى إحصائية 

المديونية، عمر الشركة، نسبة التداول، رضا العملاء، الإنتاجية، درجة الرفع المالي( عمى الأداء 
بالعائد عمى الأصول  مقاساً  (α ≤0.05 ق "ردنيةالمالي لمشركات المساىمة العامة الصناعية الأ 

(RETURN ON ASSETS)." 
 الزمنية تم اختبار ىذه الارضية باستخدام النموذج القياسي لاختبار الانحدار الخطي المتعدد لمبيانات

كمتغير تابع، وحجم الشركة، والمستثمر  الأصوليمكن تمثيل العلاقة بين العائد عمى و المقطعية، 
، ورضا العملاء، والإنتاجية، ودرجة الرفع التداولالمؤسسي، ونسبة المديونية، وعمر الشركة، ونسبة 
 : لآتيالمالي كمتغيرات مستقمة بالنموذج الخطي العام ا

ROA = a + β 1 Comp. size + β 2 Inst. inv + β 3 Debt R + β 4 Comp. 
age +  

β5 Current R + β 6 C. Sat. + β 7 Prod. + β 8 DFL + e 

-E)(، وباستخدام برمجية Panel EGLSولاختبار ىذه الارضية تم تقدير ىذا النموذج بطريقة )
views)  (4)حصمنا عمى النتائج المبينة في الجدول رقم. 

  ويتبين من ذلك ما يمي:
كمتغيـر ( ROAباسـتخدام العائـد عمـى الأصـول )( نتـائج معادلـة الانحـدار 4يوضه الجدول رقم ) -1

حجم الشركة، والمستثمر المؤسسـي، ونسـبة تابع وكمقياس لمداء المالي، ويلاحظ من الجدول أن أثر 
 مجتمعـة ، ورضـا العمـلاء،  والإنتاجيـة، ودرجـة الرفـع المـاليالتـداولالمديونية، وعمـر الشـركة، ونسـبة 

( (F، حيـــث بمغـــت قيمـــة (ROA)عمـــى الأداء المـــالي مقاســـاً بالعائـــد عمـــى الأصـــول  ايجابيـــاً ومعنويـــاً 
-pحيـث الاحتمـال )،  (Prob. = 0.000)إحصائيـــة  ( وبمسـتو  دلالـة 8.357096المحسـوبة )

value ىــــذه الارضــــية، أي أنــــو يوجــــد أثــــر ذو دلالــــة إحصــــائية  تأكــــدت، وعميــــو (0.05)( اقــــل مــــن
( ROA)عمى الأداء المالي مقاساً بالعائـد عمـى الأصـول  المذكورة أعلاهو  مجتمعةلممتغيرات المستقمة 

، وتظيـر معادلـة الانحـدار فـي الجـدول قيمـة توضـيحية عاليـة حيـث بمغـت (α ≤0.05 )عنـد مسـتو  
 ( عمـــى  .7471 (  و ) .6173، ) R2)) ومعامـــل التحديـــد المعـــدل ((R2قيمـــة معامـــل التحديـــد 
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 المتغيـــر التـــابع ( مـــن التغيـــرات فـــي 73.11المســـتقمة تاســـر مـــا نســـبتو )التـــوالي، أي أن المتغيـــرات 
   .الأداء المالي لمشركة

أظيــرت النتــائج وجــود علاقــة ايجابيــة لكنيــا ليســت ذات دلالــة إحصــائية لممتغيــر المســتقل حجــم  -2
عنـد  ROA)) الأداء المـالي لمشـــركة مقاســـاً بالعائـد عمـى الأصـــول عمى( Company sizeالشركة )
( وبمسـتو  1.835828المحسـوبة عنـده ) ((t-Statistic، حيث بمغـت قيمـة  (α ≤0.05 )مستــو  
 يعنـي أنـو، وىـذا  0.05))وىـو أكبـر مـن مسـتو  الدلالـة الإحصـائية  (Prob. = 0.0671)معنويـة 

 الأداء المالي لمشركة. عمى حجم الشركةل توجد علاقة ايجابية لكنيا ليست ذات دلالة إحصائية
  أن المتغير المستقل المستثمر المؤسسي  Coefficientأظيرت قيم معاملات الانحدار  -3

Institutional investor عمى الأداء المالـي لمشركــة مقاســـا بالعائد  ذا أثر سمبي ومعنوي عمى
( 2.250945-( المحسوبــة عنــده بمغـــت )t-Statistic)(، حيث أن قيمـــة ROA)الأصـول 

(، وىذا 0.05وىو أقل من مستو  الدلالة الإحصائية ) (Prob. = 0.0249)ستو  معنوية وبم
 أن المستثمر المؤسسي يؤثر بشكل سمبي عمى الأداء المالي لمشركة  يعني
الأداء المـــــالي لمشـــــركة  عمـــــى (Debt ratio)كـــــان أثـــــر المتغيـــــر المســـــتقل نســـــبة المديونيـــــة  -4

المحسـوبة عنـده  (t-Statistic)حيث أن قيمـة  ،ايجابياً ومعنوياٌ ( ROA) مقاساً بالعائد عمى الأصول
وىـــو أقـــل مـــن مســـتو  الدلالـــة  (Prob. = 0.0306)( وبمســـتو  معنويـــة 2.168955)بمغـــت 

 .  تؤثر بشكل ايجابي عمى الأداء المالي لمشركةنسبة المديونية  أن يعني( ، وىذا 0.05الإحصائية )
الأداء المـالي  عمى ومعنويا ايجابياً  (Company age)وكان أثر المتغير المستقل عمر الشركة  -5

ـــده  ((t-Statistic ، حيــث بمغــت قيمــة ROA)) لمشــركة مقاســـاً بالعائــد عمــى الأصــول المحسـوبـــة عنـ
ومعنـوي  ايجـابي يوجـد أثـر يعنـي أنـووىـذا  (Prob. = 0.0498)( وبمسـتو  معنويـة 2.693296)

   .الأداء المالي لمشركة عمىلعمر الشركة 
الأداء  عمــى اً كــان ايجابيــاً ومعنويــ  (Current Ratio)التــداول المســتقل نســبة  إن أثــر المتغيــر -6

المحســـوبة  ((t-Statistic، حيـــث بمغــت قيمــة ROA)) المــالي لمشــركة مقاســاً بالعائـــد عمــى الأصــول
ـــة  (Prob. = 0.0283)( وبمســـتو  معنويـــة 2.200936عنـــده ) وىـــو أقـــل مـــن مســـتو  الدلال

الأداء  عمـى التـداوللنسـبة ذو دلالـة إحصائيــــة  ايجـابي يوجد أثر يعني أنو(، وىذا 0.05الإحصائية )
   .المالي لمشركة
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 (5جدول رقم ق
 ( ROAقنتائج معادلة الانحدار باستخدام العائد عمى الأصول 

 
Dependent Variable: ROA   

Method: Panel EGLS (Cross-section weights)  
Periods included: 7   
Cross-sections included: 65   
Total panel (unbalanced) observations: 452  
White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected) 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     COMP.SIZE 3.823507 2.083507 1.835828 0.0671 c 

INST,INV. -43.41937 19.28940 -2.250945 0.0249 b 
DEBT  R 193.3442 19.14163 2.168955 0.0306 b 
COMP. AGE. 1.630551 0.569812 2.693296 0.0498 b 
CURRENT  R 61.96224 18.15267 2.200936 0.0283 b 
PRODUCT. 91.77307 10.22702 2.281379 0.0230 b 

C. SAT. 2.198806 8.112532 1.671764 0.0457 b 
DFL  0.193795 0.087798 2.207287 0.0278 b 
C 91.57140 14.97432 2.036082 0.0423 b 

     
     R-squared 0.736129   

Adjusted R-squared 0.717431   
F-statistic 68.35709   
Prob (F-statistic) 0.000000    
Durbin-Watson stat 1.888255    

     
      C - .تمثل ثابت المعادلة الخطية والتي تسمى في حال وجود متغيرين بالمقطع العامودي 
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لمشـركة الأداء المـالي  عمـىايجابياُ ومعنويـاً  (Productivity)كان أثر المتغير المستقل الإنتاجية  -7
ـــــــى الأصـــــــول ـــــــث بمغـــــــت قيمـــــــة ROA)) مقاســـــــاً بالعائـــــــد عم ـــــــده  ((t-Statistic، حي المحســـــــوبة عن

ذو دلالـة  ايجـابي يوجـد أثـر يعنـي أنـووىـذا  (Prob. = 0.0230)( وبمسـتو  معنويـة 2.281379)
   .الأداء المالي لمشركة عمى للإنتاجيةإحصائية 

ــــة إحصــــائية لممتغيــــر المســــتقل رضــــا العمــــلاء  -8 ــــائج وجــــود علاقــــة ايجابيــــة ذات دلال أظيــــرت النت
Customer Satisfaction)) الأداء المــالي لمشــركة مقاســاً بالعائــد عمــى الأصــول عمــى ((ROA ،

 (Prob. = 0.0457)( وبمستو  معنوية 1.671المحسوبة عنده ) ((t-Statisticحيث بمغت قيمة 
توجــد علاقــة ايجابيــة ذات دلالــة  يعنــي أنــو(، وىــذا 0.05)وىــو اقــل مــن مســتو  الدلالــة الإحصــائية 

 الأداء المالي لمشركة. عمىرضا العملاء ل إحصائية
  Financial Leverage Degree ofكــان أثــر المتغيــر المســتقل، درجــة الرافعــة الماليــة و  -9

 (t-Statistic) ة، حيـث بمغـت قيمـ مقاساً بالعائـد الأصـول الأداء المالي لمشركة عمىومعنوياٍ  اً ايجابي
وىو أقل من مستو  الدلالة  (Prob. = 0.0278)( وبمستو  معنوية 2.207287المحسوبة عنده )

الأداء المـــالي  عمـــى يـــذا المتغيـــرومعنـــوي ل ايجـــابي يوجـــد أثـــر يعنـــي أنـــو، وىـــذا  (0.05)الإحصـــائية 
 لمشركة.

" يوجد أثر ذو دلالة إحصائية ; تنص عمىو  H02الثانية  الرئيسيةاختبار الفرضية  ثانياً;
لممتغيرات المستقمة مجتمعة قحجم الشركة، المستثمر المؤسسي، نسبة المديونية، عمر الشركة، 

، رضا العملاء، الإنتاجية، درجة الرفع المالي( عمى الأداء المالي لمشركات التداولنسبة 
بالعائد عمى حقوق  مقاساً ( α ≤0.05 الأردنية عند مستوى قالمساىماة العاماة الصناعياة 

 ". RETURN ON EQUITY)الممكية ق
يمكن تمثيل العلاقة بين العائد عمى حقوق الممكية في الشركات المساىمة العامة الصناعية الأردنية 

، التداول كمتغير تابع، وحجم الشركة، والمستثمر المؤسسي، ونسبة المديونية، وعمر الشركة، ونسبة
 :لآتيورضا العملاء، والإنتاجية، ودرجة الرفع المالي كمتغيرات مستقمة بالنموذج الخطي العام ا

ROE = a + β 1 Comp. size + β 2 Inst. inv + β 3 Debt R + β 4 Comp. 
age +  

β5 Current R + β 6 C. Sat. + β 7 Prod. + β 8 DFL + e 

-E)(، وباستخدام برمجية Panel EGLSىذا النموذج بطريقة )ولاختبار ىذه الارضية تم تقدير 
views)  (5)حصمنا عمى النتائج المبينة في الجدول رقم. 
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 ويتبين من ذلك ما يمي:
 ROE)( نتائج معادلة الانحدار عند استخدام العائد عمـى حقـوق الممكيـة )5يوضه الجدول رقم ) -1

ــــر  ــــمداء المــــالي، ويلاحــــظ مــــن الجــــدول أن أث ــــاس ل ــــابع وكمقي ــــر ت حجــــم الشــــركة، والمســــتثمر كمتغي
، ورضا العملاء،  والإنتاجية، ودرجة الرفـع التداولالمؤسسي، ونسبة المديونية، وعمر الشركة، ونسبة 

 (،  1إيجابيـة )عمـى الأداء المـالي، أي أنـو يظيـر دلالـة إحصـائية  ايجابيـاُ ومعنويـاً  مجتمعـة المـالي
وحيـث أن ، (Prob. = 0.000)وبمسـتو  دلالـة  ( 38.357116المحسـوبة ) ( (Fحيث بمغت قيمة

، وعميــو تأكــدت الارضــية التــي تــنص عمــى أنــو يوجــد أثــر ذو (0.05)( اقــل مــن p-valueالاحتمــال )
حجـــم الشـــركة، والمســـتثمر المؤسســـي، ونســـبة ل (α ≤0.05 )دلالـــة إحصـــائية عنـــد مســـتو  الدلالـــة 

عمـى الأداء  ، ورضا العملاء، والإنتاجية، ودرجة الرفع الماليالتداولالمديونية، وعمر الشركة، ونسبة 
المالي. وتظير معادلة الانحدار في الجدول قيمة توضـيحية عاليـة، حيـث بمغـت قيمـة معامـل التحديـد 

R2)) ومعامـل التحديــد المعــدل ((R2 (4173. ( و ) عمـى التــوالي، أي أن .6471 )   المتغيــرات
 .الأداء المالي لمشركةمن التغيرات في المتغير التابع   ( 73)  ة تاسر ما نسبتوـالمستقم

أظيــرت النتــائج وجــود علاقــة ايجابيــة لكنيــا ليســت ذات دلالــة إحصــائية لممتغيــر المســتقل حجــم  -2
عمــى حقــوق الممكيـــــة، حيـــث الأداء المــالي لمشــركة مقاســاً بالعائــد  عمــى( Company sizeالشــركة )

 (Prob. = 0.0686)( وبمستو  معنويـة 1.825642المحسوبة عنده ) ((t-Statisticبمغــت قيمة 
توجـد علاقـة ايجابيـة لكنيـا ليسـت  يعنـي أنـو، وىذا  0.05))وىو أكبر من مستو  الدلالة الإحصائية 

 .الأداء المالي لمشركة عمى الشركة حجمل ذات دلالة إحصائية
أن المتغيــــــر المســــــتقل المســــــتثمر المؤسســــــي  Coefficientأظيــــــرت قــــــيم معــــــاملات الانحــــــدار  -3

(Institutional investor) عمــى الأداء المــالي لمشــركة مقاســاً بالعائــد  ذا أثــر ســمبي ومعنــوي عمــى
ــــة حقـــوق الممكيـــة ــــة t-Statistic)، حيـــث أن قيمـ ــــت )( المحسوبـ ( وبمســـتو  2.252650-عنـــده بمغـ

 أن يعنــي(، وىــذا 0.05وىــو أقــل مــن مســتو  الدلالــة الإحصــائية ) (Prob. = 0.0248)معنويــة 
 د.ـعنيؤثر بشكل سمبي عمى الأداء المالي لمشركة  المستثمر المؤسسي

الأداء  عمـــىايجابيـــاً ومعنويــاٍ  (DEBT RATIO)وكــان أثــر المتغيـــر المســتقل نســـبة المديونيــة  -4
المحســـوبة عنـــده  (t-Statistic)عمـــى حقـــوق الممكيـــة، حيـــث أن قيمـــة  المـــالي لمشـــركة مقاســـاً بالعائـــد

وىـــو أقـــل مـــن مســـتو  الدلالـــة  (Prob. = 0.0305)( وبمســـتو  معنويـــة 2.169921)بمغـــت 
 .تؤثر بشكل ايجابي عمى الأداء المالي لمشركةنسبة المديونية  أن يعني(، وىذا 0.05الإحصائية )

 
 (5جدول رقم )
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 ( ROEقنتائج معادلة الانحدار باستخدام العائد عمى الأصول 
Dependent Variable: ROE   

Method: Panel EGLS (Cross-section weights)  
Periods included: 7   
Cross-sections included: 65   
Total panel (unbalanced) observations: 452  
White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected) 

          Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
          COMP.SIZE 3.806207 2.083507 1.825642 0.0686 c 

INST. INV. -43.40922 19.27029 -2.252650 0.0248 b 
DEBT  R 193.2233 19.04624 2.169921 0.0305 b 
COMP. AGE. 2.331687 1.579867 2.242630 0.0487 b 
CURRENT  R 61.96799 18.14504 2.201738 0.0282 b 
PRODUCT. 91.76348 10.23480 2.280699 0.0239 b 
C. SAT. 2.183509 6.122505 2.656033 0.0389 b 
DFL 0.193703 0.087805 2.206056 0.0279 b  
C 91.51136 14.93386 2.036579 0.0423 b 

          R-squared 0.734123   
Adjusted R-
squared 0.716439   
F-statistic 68.35711   
Prob(F-statistic) 0.000000 a    
Durbin-Watson 
stat 1.888255    

     
          

 عمـى ومعنويـا ايجابيـاً كـان أثـره فقـد  (Company age)بالنسـبة لممتغيـر المسـتقل عمـر الشـركة  -5
 ((t-Statisticعمـــــى حقـــــــوق الممكيـــــــة، حيـــــث بمغــــــت قيمــــــــة الأداء المالـــــــي لمشـــــركة مقاســـــــاً بالعائـــــــد 

ـــده ) وىــو أقــل مــن مســتو   (Prob. = 0.0487)( وبمســتو  معنويــة 2.242630المحسـوبـــة عنـ
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الأداء  عمـــىلعمـــر الشـــركة ومعنـــوي  ايجـــابي يوجـــد أثـــر أنـــو يعنـــي(، وىـــذا 0.05الدلالـــة الإحصـــائية )
     .المالي لمشركة

الأداء المـالي  عمـىايجابيـاً ومعنويـاً  (Liquidity ratio) التـداول المستقل نسـبة  كان أثر المتغير -6
المحســـــوبة عنـــــده  ((t-Statisticعمـــــى حقـــــوق الممكيـــــة، حيـــــث بمغـــــت قيمـــــة لمشـــــركة مقاســـــاً بالعائـــــد 

وىــو أقــل مــن مســتو  الدلالــة الإحصــائية  (Prob. = 0.0282)( وبمســتو  معنويــة 2.201738)
الأداء المـــالي  عمـــى التـــداوللنســـبة ذو دلالـــة إحصـــائية  ايجـــابي يوجـــد أثـــر يعنـــي أنـــو(، وىـــذا 0.05)

   .لمشركة
ــــاً   (Productivity)كــــان أثــــر المتغيــــر المســــتقل الإنتاجيــــة  -7 ــــاً ومعنوي ــــىايجابي الأداء المــــالي  عم

المحســـوبة عنـــده  ((t-Statisticبالعائـــد عمـــى حقـــوق الممكيـــة، حيـــث بمغـــت قيمــــــة   لمشـــركة مقاســـا ً 
وىــو أقــل مــن مســتو  الدلالــة الإحصــائية  (Prob. = 0.0239)( وبمســتو  معنويــة 2.280699)

 (α ≤0.05 )ذو دلالــة إحصـائية عنـد مستــــو  الدلالــــــة  ايجـابي يوجــد أثـر يعنـي أنـو، وىـذا ((0.05
   .الأداء المالي لمشركة عمى لإنتاجيةل
ــــة إحصــــائية لممتغيــــر المســــتقل رضــــا العمــــلاء  -8 ــــائج وجــــود علاقــــة ايجابيــــة ذات دلال أظيــــرت النت

Customer Satisfaction) )عمـى حقـوق الممكيـة، حيـث الأداء المـالي لمشـركة مقاسـاً بالعائـد  عمـى
 (Prob. = 0.0389)( وبمسـتو  معنويـة 2.656033المحسوبة عنـده ) ((t-Statisticبمغت قيمة 

توجـد علاقـة ايجابيـة ذات دلالـة  يعنـي أنـو(، (، وىـذا 0.05)وىو أقل من مسـتو  الدلالـة الإحصـائية 
   .الأداء المالي لمشركة عمىلرضا العملاء  (α ≤0.05 )عند مستو  الدلالة  إحصائية

ايجابيـاً ومعنويـاً Financial Leverage  Degree of كـان أثـر المتغيـر درجـة الرافعـة الماليـة  -9
ـــد عمـــى ـــى حقـــوق الممكيـــة، حيـــث بمغـــت قيمـــ الأداء المـــالي لمشـــركة مقاســـاً بالعائ ( (t-Statistic ةـعم

وىو أقل من مستو  الدلالة  (Prob. = 0.0279)( وبمستو  معنوية 2.206056المحسوبة عنده )
 عمـى درجـة الرافعـة الماليـةذو دلالـة إحصـائية ل ايجـابي يوجد أثر يعني أنو، وىذا (0.05)الإحصائية 

    .الأداء المالي لمشركة
  ;الدراسةنتائج 
 إلى النتائج الآتية: توصمت الدراسةعمى نتائج التحميل الإحصائي لمارضيات  بناءً 
إن العوامل المستقمة مجتمعة تؤثر ايجابياً عمى الأداء المالي لمشركات المساىمة العامة  -1

، ورضا العملاء، ودرجة الرفع المالي، التداولالصناعية الأردنية والمتمثمة بنسبة المديونية، ونسبة 
نتاجية الشركة، والمستثمر المؤسسي، وعمر الشركة.  وحجم الشركة، وا 
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الأداء المالي لمشركات المساىمة العامة الصناعية الأردنية يعتمد عمى العوامل المستقمة  إن  -2
، ورضا العملاء، والإنتاجية، وعمر الشركة، ودرجة الرفع التداولالمتمثمة بنسبة المديونية، ونسبة 

ودراسة  ق معوىذا يتا ،المالي، أي أن ىذه العوامل تؤثر ايجابياً عمى الأداء المالي ليذه الشركات
ومعنوي ذو ايجابي أنو يوجد أثر ( وىذا يعني 2011)أبو زر،  دراســـةو  (،2000)خشارمة وقاقيش، 
ويمكن تبرير ذلك عمى المذكورة عمى الأداء المالي لمشركة، المستقمة لممتغيرات دلالة إحصائية 

 :النحو الآتي
لمحاــاظ عمــى عملائيــا بعــرض وتقــديم إن الشــركات المســاىمة العامــة  الصــناعية الأردنيــة تســعى  -أ

(  Customer Satisfactionرضـــا العمـــلاء )  منتجـــات ذات نوعيـــة عاليـــة الجـــودة وبـــذلك تكســـب
يؤدي إلى زيادة نسـبة المبيعـات، وجـذب عمـلاء الأداء المالي لمشركة يتحسن، لأن ذلك فإن   وبالتالي

 .  الأداء المالي لمشركة جدد لمشركة ،مما يؤثر ايجابياً عمى
ممـا  (السيولة) إن إدارة الشركات المساىمة العامة  الصناعية الأردنية تستثمر الأصول المتداولة -ب
 .الأداء المالي لمشركةعزز من الأداء التشغيمي الااعل وبالتالي يتحسن ي

صــورة الأداء الجيــد الــذي حققتــو إدارة الشــركة مــن  وىــذا يعكــسالقــروض بكاــاءة عاليــة  راســتثما -جـــ 
   .بالاستثمار أو بييكل التمويل، حيث استطاعت تعظيم الربهالمتعمقة خلال قراراتيا المالية السميمة 

توجد علاقة سمبية ذات دلالة إحصائية بين المتغير المستقل المستثمر المؤسسي والأداء المالي  -3
عمى الأداء المالي لمشركة، ويمكن تبرير  أثر معنوي سمبي ليذا المتغير وىذا يعني أنو يوجد، لمشركة

ذلك أنو بزيادة عدد المستثمرين فإن ذلك سيؤدي إلى تعدد التدخلات بإدارة ىذه المبالغ وبالتالي 
 .  ( Wang، 1997وىذا يتاق مع ودراسة )  سينعكس بشكل سمبي عمى الأداء المالي لمشركة

العلاقــة بـــين الأداء المــالي لمشـــركة وحجــم الشـــركة فقــد وجـــدت الدراســة أنـــو توجـــد أمــا بخصـــوص  -4
، وقـــد تطابقـــت نتيجـــة ىـــذه الدراســـة مـــع دراســــــة  علاقـــة ايجابيـــة ولكنيـــا ليســـت ذات دلالـــة إحصـــائية

  .(2000)خشارمة وقاقيش، 
 التوصيات 

العوامل المؤثرة عمى الأداء المالي  بدراسةبعد مناقشة النتائج التي خمصت إلييا الدراسة والمتعمقة 
لمشركات المساىمة العامة الصناعية الأردنية يمكن بيان أىم التوصيات لتحسين الأداء المالي 

 لمشركات المساىمة العامة الصناعية الأردنية بالآتي:  
من خلال قراراتيا لتحقيق أداء مالي جيد لمشركة  الديوناستثمار عمى إدارات ىذه الشركات  .1

 أنو من نتائج الدراسةحيث  ،ستثمار لكي تضمن زيادة الأرباحالمالية السميمة المرتبطة بالا
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وجود علاقة ايجابية ذات دلالة إحصائية بين المديونية ودرجة الرفع المالي من جية و الأداء 
 المالي لمشركة من جية أخر .

الاستثمار المجدي اقتصادياً لمنقدية أن تعمل الشركات المساىمة العامة الصناعية الأردنية عمى  .2
حيث وجدت الدراسة أن ىنالك علاقة ايجابية ذات دلالة إحصائية بين نسبة التداول والأداء 

 المالي ليذه الشركات. 
عالية توفير المنتجات ب Customers)لممحافظة عمى العملاء )تطوير سياسات واستراتيجيات  .3

، حيث ممنتجاتإلى رضا العملاء وبالتالي ولائيم ل مما يؤدي، الجودة وتقديم الخدمات ليم
 .والأداء الماليرضا العملاء وجدت الدراسة أن ىنالك علاقة ايجابية ذات دلالة إحصائية بين 

تحقيق أداء مالي ل لزيادة كميات الإنتاجاستغلال الطاقات العاطمة أو زيادة الطاقات الإنتاجية  .4
 نتاجية تؤثر ايجابيا عمى الأداء المالي ليذه الشركات.حيث وجدت الدراسة أن الإ جيد لمشركة

 أولًا; المراجع العربية
أثااار ىيكااال الممكياااة ومااادى تطبياااق التجاااارة الالكترونياااة عماااى أداء (. 2011أبـــو زر، عمـــران ) .2

. الشركات ; دراسة تطبقيو عمى الشركات الصناعية المساىمة العامة  المدرجاة فاي بورصاة عماان
 ماجستير غير منشورة، جامعة العموم التطبيقية، عمان، الأردن. رسالة

 حقوق إلى النقدية المحاسبي والتدفقات العائد من كل علاقة(.2005) حسام، والعبادي ،الخداش .3
 1993 الاتـرة خـلال الصـناعية الشـركات أسـيم عمـى دراسـة تطبيقيـة لمسيم السوقية بالقيمة المساىمين

 .الإدارية العموم مجمة، 2002 –
(. العوامل المـؤثرة عمـى الربحيــة فـي شركـــات التأمــين 2000خشـارمة، حسيـــن، وقـاقيش، محمــود ).4

 .257 – 239، ص ص 1، عـــدد5، المجمـــد المناااارةالأردنيــة: دراســة ميدانيـة. 
الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق باستخدام (. 2013داوود، حسام، خالد السواعي ) .5

 ، دار المسيرة لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن.1، ط E-views 7برنامج 
. دار الاــاروق لمنشــر والتوزيــع، طريقااة لتطااوير أداء الشااركات 212(. 2002دونالــد، ووتــرز ) .6
 ، مصر.1ط
 بأدائيـــا: دراســـة عمـــى عينـــة مـــن المؤسســـةعلاقـــة حجـــم  (.1995القطـــامين، محمـــد عطـــاا  ) . 7

 . 2728 -2708. ص6العدد  ،العموم الإنسانية دراسات ،الأردنية المصرقية المؤسسات
. تقويم الأداء في الوحدات الاقتصادية باساتخدام النساب المالياة (.2010). الكرخي، مجيد جعار8
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