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لأ ال رأس ث  ك ل اليّ ال العائعلى  ال ان للأ  ةردنّ الأ ة ارّ الل رصة ع رجة في ب  وراقال

لّ ة دراس الّةال ل ة ة ت   )2019- 2015(للف
  

ر ح أ اونةال  ح ال

م الإسلامّ  ّ جامعة العل   ةة العال
  

  لال

ه ال ف ه ان  ة إلىراسه ال على  رأسل  أثت ك ال  اليّ ال العائال رجة في ردنّ ة الأارّ لل ة  ال

ان للأ رصة ع دها  الّةال وراقب اً ) 13(وع ة   ب م ة ال ه ال. 2019-2015للف م ه انات راساس ل ال ل ة ت

ة  ول نامج ) Panel data(ال ت ال . E-viwosل ه ائج وح اراسوق أ عة م ال انة م عة ف ا ات ال غ   :ل

لالعائ على الأ - ج  ROAص ة ع م أث ح ي ي  )α≤ 0.05(ذو دلالة مع ي(ع ة و ) سل ا ب

ة  رأسل  ل ب ال ال ة (ال اليّ ن ن  إج ي اليّ  إلى ال لالأ إج ل )  LTA ص ة (و ة ن ل ق ال اليّ حق إج

اليّ  إلى دائع   إج ان الأ). ETDال ا  اب( اً د ثب ة (مع ) اً إ اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق  إج

لالأ  .)ETAص

ة  - ل ق ال ج  ROEالعائ على حق ة ع م  أثح ي ي ) α≤ 0.05(ذو دلالة مع ي(ع ة ) سل ا ب

ل  ة  رأسو  ل ب ال ال ة (ال اليّ ن ن إلى إج ي الّال لالأ إج ة (و)  LTA ص اليّ ن ة  إج ل ق ال حق

اليّ  إلى لالأ إج ة ( و .)ETAص اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق دائع   إج  .)ETDال

اح  - ه ال ة ال ج  EPSالعائ على ر ة ع م  أثح ي ابي(د  )α≤ 0.05(ذو دلالة مع ا ) إ

ل  ة و  ال  رأسب لاً ال ة ( ـب م اليّ ن اليّ  إج ن إلى إج ي لالأ ال ي  أثوذو ) LTA ص ي(ع مع ) سل

ال  رأسل  لاً ال ة (في  م اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ حق إج دائع  إل ج ) ETDال ة ع  أثولا ي ذو دلالة مع

ل  )α≤ 0.05(م  ة و  ل في  رأسب ال ال ة (ال اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ حق إج لالأ إل  .)ETAص
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ات راسال أوصو   ص عة م ال ز ة م ك الأب ل ال أن تع اد الها لإرأسة على زادة ردنّ ة  الأارّ ها 

ع م  اسن ة ال لة وال ازن ب ال مات  .وال ال ال ع أش سع في خلال ت ل أن ت ةو ع  ال وت

صي ال ا ت اراتها  ك الراساس اع  إدارات ال ورة ات دائع  ردنّ ة الأارّ ة ض ي م شأنها تع ال سائل ال افة ال ة  

الها ح تع ا افة أش يها و اتها ل ا ل ن ئ في ت ر ال اءل ة راسم ال م إج ات ال ش ام م اس ات 

لاً  ة م ي  .ال

ح المفا ال رأسل :ةراست ك ال ،اليّ ال العائ ،ال ة  ،ةارّ ال اليّ ن ن ا إج ي اليّ الأ إلى ل لإج ة ، ص اليّ ن  إج

ة  ل ق ال اليّ الأ إلىحق لإج ة  ،ص اليّ ن ة  إج ل ق ال دائع إلىحق اليّ ال   .إج
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Impact of capital structure on the financial return of Jordanian commercial 

banks listed on the Amman Stock Exchange analytical study for the 

period"2015-2019" 

  

Abstract 

This study aimed to determine the impact of the capital structure on the financial 

performance of 13 Jordanian commercial banks listed on the Amman Stock Exchange for 

2015-2019. This study used the Panel Data analysis of the E-views program. The results of 

the study demonstrated that there was a significant inverse relationship between the return on 

assets (ROA) and the capital structure represented by the ratio of total debt to total assets 

(LTA) (P-value ≤ 0.05), and the ratio of total equity to total deposits (ETD) (P-value ≤ 0.05), 

and a positive relationship with the ratio of total equity to total assets (ETA) (P-value ≤ 0.05). 

Moreover, there was a significant inverse relationship between the return on equity (ROE) 

and the capital structure represented by the ratio of total debt to total assets (LTA) and the 

ratio of total equity to total assets ETA, and the ratio of total equity to total deposits ETD (P-

value ≤ 0.05). In addition, there is a significant positive relationship between return on 

earnings per share (EPS) and the capital structure represented by the ratio of total debt to total 

assets LTA (P-value ≤0.05), and a significant inverse relationship between with the capital 

structure money expressed in the ratio of total equity to total deposits ETD (P-value ≤ 0.05). 

No significant effect between the structure of the capital represented in the ratio of total equity 

to total assets (ETA) was observed (P-value >0.05). The study recommends that the Jordanian 

commercial banks increase their capital to find harmony and balance between cash flow and 

profitability. Moreover, they must expand their different forms of banking services and 

investment diversity. The study also recommends the necessity for Jordanian commercial 

banks’ administrations to follow all the means to enhance their deposits in all their forms. 

They are the primary source in financing their activities and conducting more studies using 

modern profitability indicators in the future. 

Keywords of the study: capital structure, financial performance, commercial banks, LTA, 

ETD, ETA. 
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مة ق  :ال

ل ي لا ع  ض ال  رأسال م ه ال اح وال ل ال ام  م ق اه اً  أخو اليّ الف الى  لا  ح

ة للإدبفي الأ هأس  ا الّةال دارةات ال ا لارت ائف الإ هن أح أه و ي  ارات  الّةال دارةال الق عل  وال

ام م  ا الاه ا ه ة وق ب ل ي  )Modigliani and Miler،1958(ة دراسال د  إلىخل ال م وج ل  تأثع له

ات و  عها ن ات وت ة ال ل في  ة دراسال أن ت ات  ع في ال ك الإدار ال ل اولة تف ال ة ل ات 

ة ولعل م  اس ل ال ادر ال قا أم ة الال ات ن ز تل ال مات غ أب عل ت على ال ي اس ار وال و الاخ

ك الإ ل اثلة في تف ال هداال ل وت ارات ال ة  ر ن ق ه ال ج ه ء  دارةالإ نّ فإو ل الل  إلىتف

مات  عل اي ال ة ل اس ل الأقل ح ادر ال ل، 404(م ار  )الف اي  نّ أعلى اع داد مع زادة ت ل ت لفة ال

ها ف مع ما جاءت  ا ي مات وه عل ت )  Myers and Mailuf،  1984(ة دراسو  )Myers،  1984(ة دراس ل واع

قا راستل ال ار أو الال ة الاخ ي  ح الأساس ل و ال ي أ لها ال ب يل ل ل ال ل ال لاته له ن في تف

ادر اء م ال ل الأ س ة م اخل ة أ راحال ارج ادر ال اض م ال ة أو الاق ارو ال ة  إص ي ذا دع إالأسه ال

اجة    .ذل لىإال

ه  ع ه ع وت ا  ق  ة ال ة ن ب ال ال ت على أساس الأسل ي اس لهال ار  دارةالإ تف في اخ

اجة  ق لل اف مع ال ل وال ي اس لل ر ال ة لهال ت تل ال  )Baker and Wurgler،2002(ح ف

ن  إن ق ال ت ال ات  ة أو ة أسعار أس هال ها ال ة  ها م ة فإ أعلىه ها ال  دارةالإ نّ م 

اجات أتل ل اح ة ل ات ادرها ال اد على م ارجيللاع اض ال ال في حال الاق لفة تل الأم ف  لاح م . ها وت و

ة  انال تف  أنّ  ل ارات ال ل الق ك الإدار في تف ل ي ال ا ال ه وه ا ب اي  ال تهت   اي ف  ال

ل م دراس ل أ) Selh etal ,2014(ة دراسو ) Valipour and Moradbeygis,2011(ات  ة  لاف ت ن اخ

قار ال ة ب ال د ف ي ووج مات ب ال عل اي ال ة ل رجة الأساس ال د  ع ل  ه  الّةال ا  ار لام خ

ون أ ع ي  ة ال ة ال ة لل راء ن بها فائ ل واح م ال ل  ا ما وح تف ة وه فعة م وجهة ن ق ال ل
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هأشار  فعة الإأ) King and Eric,2007( إل ل ه م ادر ال ار م د الأساسي لاخ لف م  دارةن ال ي ت وال

ي ل م   .آخ  إلى وجهة ن 

ل  ص ن لل ع ن  ه ن وال اح ات أخ لا زال ال ات ن ع تل ال ار  إلىوت لة لاخ ات مق اد تف إ

ا ما ت ملاح ل وه لي الأم ج ال لاع على الأال ي م ال دبه م خلال الا ة أراسال و الع و ات الأج

ه  ا ي ت ال ال ا ال ة في ه هاالع لف  ع هواخ ا ها وت ا  ع ا ي ل ات وه ئ لف في ج ات واخ ئ ها في ج ع

ةدراسل  نّ أ عة ال اصة بها و ها ال اث وال .ة لها ب ة م الأ ه الأه ع راسوزاء ه ض ا ال ة له ي ات الع

ه ال د ة راسجاءت ه ان وج ل ل أثل ال  رأسه اس ذل الأ اليّ ال داءلأعلى ال ة  ثوانع ة ال اع على ال لق

ة الأ ل ك في ال ان ردنّ ال ة وت ع ال على  رأسل  أث"ة الهاش ك ال اليّ ال العائال ة ردنّ ة الأ ارّ لل

ان للأ  رصة ع رجة في ب لّ ة دراس الّةال وراقال ل ة ت   ." )2019-  2015(ة للف

لة ال   :ةراسم

ة م ف تع ال ل ال ع ه ك م اع ال ل عام وق ات  ها ال عى ال ي ت اف ال ل راسالأه ة  

ة للإ ل ارات ال ر الق ة الّةال دارةخاص وه م ف ال ق ه ل إو  .ل قام تع  ا ال ة في ه ات ال ش ح ال

اس  مة في  فاءتها وفعال اليّ ال العائالهامة وال اء في  ات على ال ع ال ارد ل ل لل ام الأم ها في الاس

ق تع الأ احة لها  ة ال ع ة وال اد ة  راحال ة ال اه وزادة ال ة للألل هلسه العاد ات  ه ان (ال ال

اة اً  .)2013،والق ل  ون ع  ض امي  ال فق ت ال  رأسلاه ع ال ة أال  دبللأج ي ات ال  نّ و ال

ل  ة تع على  ال  رأسة ال  Jensen(و) Muritala and Oguntade ,2013(و) Gill et al ,2011(ال

and Meckling,1976 (و)Modigliani and Miller ,1958( ل  نّ وأ ازنة ب ال ل ال ل عام ي ل  ال

ارجي  ل ال اخلي وال لاع على ح ال ر ات الا الال ا ال ة في ه ة والع قة الأج ا اض  سات ال ع اس و

ات ل ص ات مع ال ل هال اس راسال ه ت م ال ل أ أنْ ات فق وج ل ال على  رأسل  أث ع ت  العائال

ة  اليّ ال ات ال ش ك الأ م خلال م ة ردنّ لل ي ة ح اح وعلى ح عل)  2019 – 2015(ة ولف ن ل ي للآ ال

ا أة تل الفدراس ك عل اك  نّ ة لل ات ات دراسه الأردن ألف اء  ك س قة لل ان أخ سا ف و في بل ا  ل نا لوه ع
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لافات إ فة الاخ قارنة ومع ت مال ه ائجة راسخلال ال ذا  هو .وتع ال لة ال نّ فإ عل الإراسم ل  ة ع ة ت جا

اؤل  ئال الي ال    - :ال

ال  ل  أثهل ه ال على  رأسله ك ال اليّ ال العائال ان الردنّ ة الأ ارّ لل ق ع رجة في س   ؟اليّ ة ال

ة وعلى  لة الف عة م الأس اؤل م ا ال ع ع ه ف اليو   :ال ال

ال مقاساً  رأسل  أثما ه  .1 ة  ال ن ب ي اليّ  إلى ال دات إج ج ة  ال ل ق ال ة حق اليّ  إلىون دات  إج ج ال

ة  ل ق ال ة حق اليّ  إلىون دائع على  إج ك ال اليّ ال العائال في العائ على  ة مقاساً ردنّ ة الأارّ لل

لالأ  ؟ ROAص

ة  رأسل  أثما ه  .2 ال مقاسا ب ن ال ي اليّ  إلى ال دات إج ج ة  ،ال ل ق ال ة حق اليّ  إلىون دات  إج ج ال

ة  ل ق ال ة حق اليّ  إلىون دائع على  إج ك ال اليّ ال العائال ق ردنّ ة الأارّ لل ة مقاسا في العائ على حق

ة  ل  ؟ROEال

ال مقاساً  رأسل  أثما ه  .3 ة  ال ن ب ي اليّ  إلى ال دات  إج ج ةال ل ق ال ة حق اليّ  إلى ون دات إج ج  ال

ة  ل ق ال ة حق اليّ  إلىون دائع على  إج ك ال اليّ ال العائال ة ردنّ ة الأارّ لل ة مقاسا في العائ على ر

اح  ه ال  ؟EPS ال

ة ال   :ةراسأه

ه ال ل راست ه ها م خلال الع ك الة أه ل ال ار واقع ع ل واخ ل دهاردنّ ة الأارّ على ت  13 ة وع

اً  ان للأ ب رصة ع رجة في ب ة ال الّةال وراقال فة ) 2019 -  2015(ة راسخلال ف ات ة ومع ل إدارتها للع

ة وأ ل غ ل ال علقة في  ها ال ل ال رأسن ة في دل ف انات ال ال م خلال ال ان ال رصة ع ادر ع ب ات وال

ات ال الّةال وراقللأ اراسخلال س   :ة وذل م خلال جان ه

ع  - ج ال ل  ان ال ال ت صل  إلىال هما ت ائج ال إل ل وتف راسن ل قة في ت ا ال  رأسل  أثات ال ال

ل خاص اليّ ال العائعلى  ك  صل  .ل عام وعلى ال ل  إلىوال ل ال على  رأسل  أثتف وت  العائال
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ك ال اليّ ال ل الردنّ ة الأارّ في ال اب هة وتقراسة م اد  لأص ار للاع هالق ة في  عل ل ارات ال في الق

ك لاً  ال  . م

ل وتف لأ - ل اج ت اس ل  لي ال ت ان الع ال على  رأسل  ثال ك ال اليّ ال العائال ة ردنّ ة الأارّ لل

راء  ف لل م ال س اب العلاقة وال ك وال وأص ها في تل ال اذ وغ مات الهامة ع ات عل ال

صاً  ة وخ ل ارات ال ل  أنّ  الق ل ع لل ي خ انات ال ذةال ات مأخ ل ال ان  م دل ق ع ادر ع س ال

ائج ال . اليّ ال ها في ن ض اتها في علاقات س ت ا عها وارت ات ج غ لات ال اج ن ومع ع اس  . ةراسو

ف ال   :ةراسأه

ئ م  إنّ  ف ال هاله انة ه راسال ه ال على  رأسل  تأث ت ك ال اليّ ال العائال ة ردنّ ة الأارّ لل

ان للأ رصة ع رجة في ب فة مايلي الّةال وراقال    - :م خلال مع

ل   .1 ي له ل العل أص ال و  رأسال ك ال اليّ ال العائال ان للأردنّ ة الأارّ في ال رصة ع رجة في ب  وراقة ال

 .الّةال

فة  .2 ال  رأسل  أثمع لاً ال ة  م ن إلىب ي اليّ  ال ة  إج ل ق ال ة حق دات ون ج اليّ  إلىال دات  إج ج ال

ة  ل ق ال ة حق اليّ  إلىون دائع على  إج ك ال اليّ ال العائال لاً ة ردنّ ة الأارّ لل لفي العائ على الأ م  . ص

فة  .3 ال  رأسل  أثمع لاً ال ة  م ن إلىب ي اليّ  ال دات، إج ج ة  ال ل ق ال ة حق اليّ  إلىون  إج

دات ج ة  ،ال ل ق ال ة حق اليّ  إلىون دائع على  إج ك ال اليّ ال العائال لاً ة ردنّ ة الأارّ لل في العائ على  م

ة ل ق ال  . حق

فة .4 ال  رأسل  أث مع لاً ال ة  م اليّ ب ن إلى إج ي ة  ال ل ق ال ة حق دات ون ج اليّ  إلىال دات  إج ج ال

ة  ل ق ال ة حق اليّ  إلىون دائع على  إج ك ال اليّ ال العائال لاً ة ردنّ ة الأارّ لل ه  م ة ال في العائ على ر

اح ا راحالأم  ال  . ةال

عها ب  .5 ف على العلاقة ون ع ال  رأسل ال لاً ال ة  م ن إلىب ي اليّ  ال ة  إج ل ق ال ة حق دات ون ج ال

اليّ  إلى دات إج ج ة  ،ال ل ق ال ة حق اليّ  إلىون دائع و  إج ك ال اليّ ال العائال لاً ة ردنّ ة الأارّ لل في  م

ل،العائ على الأ ة ص ل ق ال اح م  ،والعائ على حق ه ال ة ال ةال راحالأوالعائ على ر  . ا
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ك ال .6 ة ع ال ة عل ج ف م ة الة ردنّ ة الأارّ ت مة راسلف ع ف مع م ل وال ل ال حات أة  خ للقائ مق

ك  ل  ار الأ اليّ ال العائعلى ال ل م خلال الاخ ج  ل ل ك رأسم ال في ال   . ال

ات ال ض   :ةراسف

ل الأ ل ات ت ات على ال  ثلغا ض عة ف ل ت ات فق ت ت غ اليا ب ال  : ال

ائّ دلالة  وذ أثج يلا  .1 لالة ة ع م إح ل ل) a ≤ 0.05(ال ال  رأسه لاً ال ة ( ــب م اليّ ن ن إلى  إج ي ال

اليّ  لالأ إج لالعائ على الأ على) LTA ص  . ROAص

ج  .2 ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ــب م اليّ ن ن إلى  إج ي ال

اليّ  لالأ إج ة ) LTA ص ل  .   ROE على العائ على ال

ج  .3 ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ــب م اليّ ن ن إلى  إج ي ال

اليّ  لالأ إج ه ) LTA ص ة ال  .EPSعلى العائ على ر

ج  .4 ائّ دلالة ذو  أثلا ي لالة إح ل ل) a ≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسه ة ( ــب لوالال اليّ ن ق  إج حق

ة  ل اليّ  إلىال لالأ إج لالعائ على الأعلى  ) ETA ص  . ROAص

ج  .5 ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05(ة ع م ال ل ب رأسله ال وال ة ( ــال اليّ ن ق  إج حق

ة  ل اليّ  إلىال لالأ إج ة ) ETA ص ل ق ال  .ROE على العائ على حق

ج  .6 ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05(ة ع م ال ل ب رأسله ال وال ة ( ـال اليّ ن ق  إج حق

ة  ل اليّ  إلىال لالأ إج اح )  ETA ص ه ال ة ال  .EPSعلى العائ على ر

ج  .7 ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة ة ع م إح ل ) a ≤ 0.05(ال ل ب رأسله ال وال ة ( ـال اليّ ن ق  إج حق

ة  ل اليّ  إلىال دائع إج لعلى العائ على الأ )  ETDال  .ROAص

ج  .8 ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05( ة ع م ال ل ب رأسله ال وال ة ( ــال اليّ ن ق  إج حق

ة  ل اليّ  إلىال دائع إج ة  )   ETDال ل ق ال  .ROEعلى العائ على حق

ج  .9 ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05( ة ع م ال ل ب رأسله ال وال ة ( ــال اليّ ن ق  إج حق

ة  ل اليّ  إلىال دائع إج ه  )  ETDال ة ال  .EPSعلى العائ على ر
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  :ال  ارالإ

مة  ق   ال

ل عامعّ الق  ات  لي في ال ك الار ال ل خاصارّ ، وفي ال ث ة  ي ت ارات الهامة ال  في، م الق

ة  ادر ق ل م ال ة ال ي ن ار ب ا الق عل ه ها، و ل ها، وس ة، وعلى ر ة لل ل ق ة ال ق فقات ال ال

لة الأجل ج الأجل، و ي ال ل ت ة، و ل ي وال ر ال اس م م عّ اس. ال ل و ل الأم ج ال ام م

اً؛ لفة لأنّ  مه ف ت ة رأسه  احة أمام ال ة ال ا ار ال ص الاس ها و ف ع  ة، وم ث   ال في ال . ال

ارات ا ل اس ار  اخ عل  ات ي ار في ال ار الاس قابل فإن الق زع وفي ال ل ت ق ب اها، و ة وم ل

ة  اولة وثاب دات م ج ة ما ب م دات ال ج اني، (م ، ; 2000ال ف ي .)2004 ،ال)(1999اله وس

ات ال غ ي ع م حراسال ض ل م ال   .ة 

ال رأسل    :ال

ل  ل ال م  لة الع إلى مفه ل  ادر ال ة  الأجللاقة ب م ل ق ادر ال ار  نّ الأجل وأوم ق

ة في الإ ه ارات ال ع م الق لي  ل ال ة و  .الّةال دارةاله ة ال ة  ا اضح علتأث وذل لارت ا ة ال ها وفي ه

ا أ ج عل قام ي ل ال نْ ال ا اله ة أوله ل اكل ال ع م اله ه ) Financial Structure( اليّ ن ب ن ال 

ل  ة ب ام ال ة  لك لفةأص ل  .ها ال اني  ال  رأسوال ه) Capital Structure(ال ق  ة  و ائ ال ال الأم

لة  وض  ن م الق اصة الأجلوعادة ي ال ال   . والأم

ف  ع شة(و ي وال ال  رأسل ) 2007 ،ال ف ال  أنّهال ة في  ل ق ال م وحق جان ال

ة( أمّا. اليّ ال ل في وزم ل ال) 2004 ،ح فان اله ة أالّ ع اء مل ل س اع ال ال أن ع وأش ل ج اض أنّه  و اق

ة  ادر ق اء م م ا س لة الأجل أوأ ة( أنْ في ح ن  .الأجلو  فة ) 2012 ،خ لة ال أنّهتع ادر ت

ان  نة ل ات ال ع الفق اراتها وه ي ج ل اس ض ت ة لغ ل ال ال ها على الأم ة م ل ال ي ت ال

ة ل ق ال م وحق اح  .ال ح لل ج  انْ وم خلال ماس ي ال ه  رأسل  أنّ ن فة أال ل ج ارة ع ت و م

ادر ال ة م م احة لل ي ل ال ة ال الال ة في قائ ل ق ال م وحق ن م جان ال ان  اليّ ت اء  س

اً  رها داخل اً  م   . او خارج
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ل  ات  ال رأسن   :ال

ة  :أولا ل )  Modigliani and Miller(ن اني وم ديل   م

اث وال ة الأساس في الأ ه ال أراستع ه ي ب ك  1958ت م عام ات ال ل ال ة ت ل ع ي ته  ال

ها على  ء الأول م ي ن ال ة  ه أثة ال لا ت أنّ وال اس ان ب اء  لة س ارت ي  إص ة ال اس الأسه او ب

لفة الإ لفة الإفلاس و ائ و اب ال ل  مات دارةفي  عل اي ال ء  امّا .وت ها  الآخال افعة ال انّ م ك لا  الّةال لل

ة ل ج لفة ال س ال ث على م ال  أست   .)Modigliani and Miller ,1958(ال

ا الة  :ثان لفة ال ة ت ال(ن افع وال ادلة ب ال   ): ال

اض  ة على اف ه ال م ه افعة ال أنّ وتق ادة في ال د  أو الّةال ة ت ل ق ال ة حق فاض على ن  إلىالان

راء ال ف ال ك م خلال ت ة ال ل على زادة  ارجي وتع ل ال ة ع ال ات ال ال ال ل الّ ت ت  للع

ا م  ق  راحتع الأ أجل ون الي ت ال ك و افلل لاك م حلال تع الأ أه ادة في  فإنّ ل  .راحال ال

ن   ي ال ل  صاً  أنْ ال ك وخ لفة على ال راء م خلال ت ال ة على ال اب قة إ ث  لفة  ي ال

اماتها ال فاء  ك م الإ ي ت ال لة ال ف ال ة وت ارج اذ .ال ك ات ل م ال ي م  و ة ال اس ات ال ا الاح

ا وتشا لفة  نها ت ال ة ت على  إنّ .)  Jensena\ and Meckling( ال ه ال ة ه أنْ ت ال

ال الأ ن م ال تع ال ة  ي ال ع ي الإضافي  الّةو ال على م م ال ة لل افع ال ال

)Karadeniz et ,al. 2011(.  ل اً  إنّ وخلاصة الق ى ن ة ت ه ال يمع ه ة م ال   . لة وعقلان

ل ادر ال ار م ل اخ ل ة ت ا ن   :ثال

ض  ادلة وتف ة ال يلة ل ة ب ه ال ابهة ل ال أنّ تع ه مات غ م عل ا  ال ة ب خارج ال

مات ل عل ف ل الال ا  ت ة له وه اخل واض ي  م ال مات وأ وش في  ال عل فة ال ه نّ مع

ل ن  مات ول عل ال اي  ع ال ف  فع سع م ن ب م ن ا أنّ ق ف ي ي ف لل ال ع م ع  ل

أ ل ادر  إلىون و ل ال ات ل ل الأخ وح الأول ادر ال ل ) Vernnim, 2011(م الي ال وهي على ال



لبحوث ن طلال  امعة الحسين  راسات العليا،  مج  ّ لمية محكمةّ تصدر عن عمادة البحث العلميّ وا  ISSN 2519-7436، مج 

  م 2023 لعام ) 2(العدد ) 9(ا 

 

178 
 

ارجي  ل ال ها ال ل ة و ف ارة ال ائ الاس ة للع ق ة ال اخلي الأرص وراً إال ان ذل ض ع ذل  ذا  ارو  وراقالأ إص

اً  الّةال ا وأخ ةر  إص ل   . أسه ال

ل  ال رأسن  مة  ال ال   :ةراسال

دة  ا ن إف) Hainaut et.al , 2018(ال  دبالأ إلىالع ل  أنّهن ع ع  عة  رأست ال ال  ال

الح اب ال اة أص اماتها ت ال فاء  ك على ال رة ال ق ق أداة ل م  ي ت ات ال ش ه ال  .م ال وال وم ه

ه ال مة في ه   :ة ما يليراسال

ة  .1 اليّ ن امات  إج اليّ  إلىالال لالأ إج ة ) LTA( ص ه ال اماً وتع ه اس درجة  م اك ال اس ل

ك ال لي في ال ل ال ة لله ارج ل ال ادر ال ام م ار م ارّ اس ل دي ن ل ي ار ال ة مق ه ال د ه ة وت

اليّ  ل إج اً  أنّ ا  .ارّ ال ال أص ش ة تع م ه ال ي م ال  ه لة ال ا ال اجهها  أنْ ل ال ي

ن، فإ ارّ ال ال ي ء ال ل م ح ع ق ة أك م في ال ه ال ان ه ا   نّ إف% 100ذا   أنّ  إلىه

ة ال ال ن ي اليّ أك م  ارّ م ل إج ي أص ع ا  ة وه ل رة على  ارّ ال ال أنّ ة ال م الق ا ع اجة م س

صاً  اماتة وخ ال فاء  ام ال لة الال ة أما إ .الأجلات  ف ة م ه ال ان ه ال  أنّ  إلىذل   فإنّ ذا 

اتهع ف ارّ ال ا ات ي ن ل ال ن على ال ي ادة على ال قةمّ أ .ي أك م اع ة ا  ه ال اب ه  761( اح

الي) 2004 ،ال ل ال ن على ال  : ت

ة  اليّ ن امات  إج اليّ  إلىالال لالأ إج اليّ () = LTA(ص امات إج اليّ (/ )الال لالأ إج   )ص

ة  .2 اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق لالأ إج ة ) ETA(ص ه ال ل  إلىوت ه ة في ت ل ق ال ة حق اه ة م ن

ا ال ال اه إلىا ت  .ارّ ن ها ال ل عل ي س ة ال ة ال اليّ ن م  ال لالأ إج في حالة  ص

ة  .ارّ ال ال هت ه ال اب ه ار ،120(و اح الي )2012 ،ال ل ال  : على ال

ة  اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق لالأ إج اليّ ( =ص ة إج ل ق ال اليّ (/  )حق لالأ إج   )ص
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ة  .3 اليّ ن ة  إج ل ق ال دائع  إلىحق ة ) ETD(ال ه ال ة  إلىوت ه ل ق ال ة حق ة تغ اليّ  إلىن ودائع  إج

ك ال ال لاء  ى ارّ الع ع ة آة أو  ل ق ال ة حق اه ا ال ال إلىخ م م ل ن دائع في ت و . ارّ ال

ة  ه ال اب ه از 22(اح الي) 2018 ،ال ل ال  : على ال

ة  اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق دائع  إج ة (= ال اليّ ن ة إج ل ق ال اليّ (/  )حق دائع إج   )ال

  : اليّ ال العائ

ماً  العائع  اً  مفه ل آال وهاماً  ش ع م اد ت الأة ل ل عام و ال  وع  ن شاملاً أنْ ع ع ف ل

ة والإ اس فة ال ع ل ال ة ال) 2011،ال  ،89(دارة وحق غ م  ال ل  فإنّه اليّ ال العائاث ع ات والأراسو

صل  م إ إلىي ال ل مفه اع ح ي  العائج لاف ل نّ إلا ألح ف ا الاخ ه هه ا ي  أس د ال ا  ي ل ة ال ال

ها و  ع الأع د ل ع ا  اح في ن اهات ال اف وات ع   خ الأ هنّ إلا أ) 1996 ،الق ،23(اته دراسه  العائب

يها  هقال ال ت أنّه اليّ لا احة ل ة ال ع ة وال اد ارد ال غلال ال أة في اس ل ) 2010 ،ال ،76(ال و

اح  ام الأ العائ أنّ ي ال ائ ه الاس ق م ف ا  يها  احة ل ة ال ع ة وال اد ارد ال ل لل ع على  مالّةم ت

ل إ ة    . ابي وفعالال

اف أ   اليّ ال العائه

ي م الأ اك الع ققها ه ي  اف ال ل ا اليّ ال العائه ها على س الم   : ل

ة وال .1 اد وف الاق فة ال اة ومع ا ال فة ن عة ومع ا ي م ال الّةت ال م م أة وتق ال ة 

ل الأ تأث ل ي  اليّ دوات ال لة وم ة وس هم ر ه وغ زعات على سع ال ة وت  .ن

ة ال في  .2 اع اءم ائ ال إج قارنة وتف الق ل وال ل ة ال ل ا الّةع ائ وات فة العلاقة ب تل الق ذ ومع

ة لائ ارة ال ارات الاس  . الق

ات  ش   : اليّ ال العائم

ات ال ش ي م ال ج الع اس  الّةي امها في  ي ي اس ة ح تع  اليّ ال العائال ها ن ال وم أه

ئ ف ال عى  اله هال ت ة وأ ّ أ إل حش ف ه تع ال ا اله ات ، ال أن ه ش ح م أه ال ار ،76(ص  ،ال
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فاءة الإ) 2013 اس م  امها ل ي ي اس ق الأ دارةال رتها على ت ل  راحوق ال  رأسم خلال  اح ل (ال ال

ة ل فإ )Gibson, 2008, p255)  (ال ة نّ ك عها ال ي ت اسات ال ارات وال فاءة الق ة تع  اً  .ال  ون

ا ات م مقايلاخ ش اح ثلاثة م الي ر ال ه وعلى ال ال ي ع ال في  ف ن ي س ة ال   :ال

لالعائ على الأ -  :)ROA( ص

هوتع  ة م م ه ل الأراحال ي ت ة ال ات ال ه وت )Gibson, 2008, p256( ش ة صافي  ه ال

ائ  راحالأ ائ وال لالأ إلىع الف ار ،83( .ص ا ) 2013، ال ه ل هوت رة الإ ه ة م ق ل  دارةال غ على ت

ل ق الأأص عادلة  راحها وت ام ال ةو اس ال اد ،82( :ال   )2009 ،ح

ة العائ على الأ لن ائصافي الأ(=  ص ائ وال ع الف لع الأم( / )راح   )ص

قة أ اك  اب العائ على الأوه لخ ل خ44( ص ماً  )2008 ،، ال ح مق ع  صافي ال س م على م

لالأ ا في  ص و ة  أنّهونلاح   .%100م فاءة الإ فإنّهافي حالة ارتفاع ال ل على  اص  دارةت ل ع غ  رأسفي ت

ال العامل ل وأنّ .ال فاض ي ع العائ على الأأو .على ع ذل الان ة  ان ة ال ت ال اس  ا ال لتي ه م ح  ص

ام   . الاس

ة   - ل ق ال  :)ROE(العائ على حق

ح ال  ارة ع صافي ال ماً  ارّ لل الوه  اليّ على  مق ة ال إج ة خلال الف ل عى  الّةح ال وت

ا ل ل ل ع ا ال فع ه ا ل ك دائ فاءة الإ هال اه على  يها إدارةفي  دارةم دلالة ل ال احة ل ارد ال ال وال  .الأم

ال ي  ق  راحة صافي الأراسوهي تع ار واح م حق ل دي ققها  ي  املة ال ة  ل غ ة ت ة خلال س ل ا . ال ع ه و

اس  لات  اس م أك مع امً  العائال عاً اس اس  ا وش ك ال اليّ ال العائفي تق و   . ةارّ لل

ه  - ة ال  :)EPS(ر

ح ال لل ال اح م صافي ال ه ال ارة ع ن ال ش ع العائ ال  ارّ وهي  ا ال ع ه و

اراته في أ ة اس اه ن الي .ارّ سه ال اللل ه على ال ال ا   : و اح

ه  ة ال ه م الأ) = EPS(ر ة ال راحن ال ة ال زعة في نها   الّةال
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قةراسال ا   :ات ال

ةراسال :أولا    -:ات الأج

ان Andi Mansyur & Abd Rahman Mus (2020(ة دراس -  :ع

Financial Performance as Mediator on the impact of Capital Structure, Wealth Structure 

,Financial Structure on Stock Price. وة على أسعار الأسه(  ال وال ل رأس ال س وتأث  اليّ  )الأداء ال  

ف ال ل وتف  إلىة راسوه ل ل  اليّ ال العائت ل وة وأسعار  رأسل  أثغ وس في ت ال وال ال

فاضلة أ ة ال ام ن اس ة الإشارةالأسه  ار ون ات ال راسال .و الاخ ع ال ل على ج دها ة ش  43ة وع

رصة أ رجات في ب اقعة وم ة ال ا وللف ون ة وت  2017 -2014ن ل عادلة اله جة ال ام ن هار لإ) SEM(اس

ات ال غ ة ب م ت راسالعلاقة ال ه ار ح أ ل الان ل ب ت مة ع أسل ق حلة م ة تل العلاقة وهي م فة ق ة ومع

ائج  ذج ال ا ن ام ه قلل م  رأسل  أنّ اس وض  ال م الق لـ وأالّ ال العائال ق ال ام حق ة ت م ن اس

ل  اليّ ال العائن ، وأأسعار الأسه قف على  ة رأسل عام لا ي ل ق ال ال وحق امل أخ نّ إ ،ال اك ع  .ا ه

ل  أنّهة راسال أوصو  ازن في  اسة ال اع س ات ات ج على ال ل للأ رأسي ص ال لل ل اليّ ال داءال  ،ال

الي  ال ل و ة و ه لل ة ال اءة راسال أوصارتفاع  امل أخ راسم ال م إج  .ات وعلى ع

ان) Alwalid Mohammad  )2020ة دراس -  :ع

 The Effect of Capital Structure on Profitability of Basic Materials Saudi Arabia Firms 

ال رأسل  أث(   اد الأ ال ات ال ة في ش ةعلى ال د ع ة ال    )ول

ف ال  ل  إلىح ه د علاقة ب  ق م وج ة في  رأسال ال وال ال  8ال ل في م ات تع ش

ة ة وخلال الف د ع ة ال ة الع ل ة في ال ة الأساس اد الأول ال) 2018-2009( ال م  ب الإراسواس ائيّ ة الأسل  ح

ع ابال ذج ال ار لل الان ام ،ل  ل اس ق  . Hausman testو العائ على حق ل  ع ي ا غ ال ان ال و

ة  ل ي ق  ROEال قل ال غ ال ان ال ة الأ إلى الأجلفي ح  لن ة  ص ل لة  SDAال ن  ي  إلى الأجلوال

ة الأ لن ة  ص ل لي  LDAال ي ال ة الأ إلىوال لن صل ال .DA ص ها  إلىة راست ائج م ة  أنّ ن اك علاقة سل ه

ي ق اليّ  إلى الأجل ب ال لالأ إج ة SDA ص هو  .وال لة ل ه ة م   Hamid and othersةراسال

ل ) 2015(  Abeywardhanaة دراسو ) 2015( لة  إنّ و ن  ي ة ب ال ا  LDA الأجلالعلاقة سل ة وه مع ال
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ف مع  ة ب ) EL-Sayed Ebaid  )2009ة دراسي اب اك علاقة إ اليّ وه ن  إج ي ف مع  DAال ا ي ة وه وال

 .)2015(  Hamid and othersة دراسو ) Abor  )2005ةدراس

ان) Arikekpar, Obaima.Aeibueri  )2020ةدراس -  :ع

  Capital Structure and Firms Performance: An Empirical Study of Manufacturing Companies 

in Nigeria )ال على الأ رأسل  أث ة دراس اليّ ال داءال ةة ت ا ات ال ) على ال  

ف ال ل وتف  إلىة راسوه ل ال على  رأسل  تأثت دة  العائال ات ال ع ال ارها ل ي ت اخ ال

ة  ة موهي خ ا وللف رصة ن رجة في ب ات وم فة تأثوت ا) 2018 – 2014( ش ع ار ل ذج الان ام ن  س

ال على  رأسل  ل ال اليّ ال العائال ارةل ات . ات ال ش ام م لة في العائ على  اليّ ال العائوت اس ال

لالأ ة  ROAص ل ق ال ه والعائ  ROEوالعائ على حق ة ال م غ EPSعلى ر عة في ح اس ات تا

ل راسال ي له ة ال ة ون ل ة ال قلة رأسة ن ات م غ ال  ائج . ال ت ال ه علاقة  رأسل  أنّ أ ت  ال ي ال

ة و  اب ارة في ال اليّ ال العائ على  تأثإ ة ال ات ال ج على  أنّهة راسال وق أوص. ةراسفي ال ي

زع الأ ة وت ع ال ة  ع على زادة ال ي ت اسات ال ف ال ا ت ة في ن ا ات ال ات  نّ ؛ لأراحال غ م

ه ال د  أنّ ث ة أراسه ة ت اب اك علاقة إ غ في  إلىه هل اليّ ال العائال د  ه ل ت ات و ة  إلىال رفع ال

ة  اتال ل ال  .ل

ان) Hung The DINH,Cuong Due PHAM )2020ة دراس -  :ع

The Effect of Capital Structure on financial Performance of Vietnamese Listing 

Pharmaceutical Enterprises.             )ال على الأ رأسل  أث ات الأ اليّ ال داءال ةل ة دو ام ) الف  

ف الح  ق م  إلىة راسه ال على  رأسل  تأثال ات الأ اليّ ال العائال ةل رجة في  دو ال

ام ال رصة ف ه ال. الّةب م ه ة راساس ل ق ال ع ه العائ على حق غ تا ار وم ذج الان في ح  ROEة ن

ل في الأ ها ال ا ف قلة  ات م غ اك أرعة م لكان ه ي  الأجلل  ص ة ال ة الأ إلىون لن  إلىالإضافة  ص

غ آ ام م ل الأاس ات ومع ل ح ال ا م لخ  ة وال ص اب ة م .ال انات للف ع ال  2015( ح ت ج

ل ) 2019 – ة  30وش ةش ار  أدو ار لاخ ع الان ام م اس ام و رصة ف رجة في ب ال على  رأسل  أثم ال
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ل ال اليّ ال العائ ات م ائج . ةراسلل ت ال ه فع ال أنّ أ ة ال ة الأ  LRاليّ ن لون لها  LAR الأجللة  ص

ة مع  اب ق ف اليّ ال العائعلاقة إ ات وفي نف ال اتي  نّ إلل ل ال اً  ECال ث سل ة  ي ل على العائ على ال

ROE. أراسال وأوص ام نّ ة  ة لاس ات ة م اد ب ل و ة ل ل ة ال ة ال على ال ام مة الف ح على ال ها تق

ل  رأسل  ال و ات الأ أنّهة راسال أوصال ج على ش ةي ل  دو ل  ة ت ام لة  رأسالف ال ب معق ال

ل  وض م ات الق ع ق ن م الأسه وت ي ة ال لة  ارإصمع ارتفاع ن ات  ات  الأجلال م ال الإضافة ان تق

اً  سع ح اد للال  ال رة على ال مة الق فا على د قةلل ن ال ي  . امات ودف ال

ان) Arie Widyastuti & Ratna Komara & Layyinaturrobaniyah )2019 ةدراس -  :ع

CAPITAL STRUCTURE AND BANK PERFORMANCE. ) ال والأ رأسل ك اليّ ال داءال   )لل

ا ال  ف ه ل  إلىه ل ل  تأثت ج  ال على  رأسم ك ال اليّ ال العائال ق ارّ لل رجة في ال ة ال

افي أ اليّ ال ون ة . ن ة للف انات ال م ال انات ال 2017- 2009واس ة م ال ققة الّةال ل . ال ل ث ت ت

افعة ال ام ال ل اس اد العلاقة ح انات لإ ات داءلأ الّةال صل ال. ال ض  إلى ةراست ل ق على أن الق د دل وج

ة  تأث له الأجلق  ل ق ال ة العائ على حق ش ال ك م خلال م ة ال ابي  على ر ا  ،)ROE(إ م

لاع أن الإي إلى  ر لل ك . ع أرخ م ،  على ال يها ومع ذل لة ل ا ال ة ل ا ع ام  الاه

امات ال اد ال ال ل اف الأم ان ت صل ال. ل ل ت ا  ةراسو ً لة  إلىأ ن  ي ام ال ام  الأجلأن اس واس

ا  ل عام ل له ة  ل ق ال ة تأثحق ة ال ل  إلىا  ، مّ  على  ل   ، فإنّ الأجلأنه م ح ال

ل  اسة له ة غ ح ة ال ة و ال رأسال  . ال

ا ةراسال :ثان   -:ات الع

ان) 2020(در ال القادر إ عة دراس - ات  أث" : ع ش ات اليّ ال العائم ل ال ل ت نات    ."في م

ه ال  ف ه ان  إلىة راسه ات ال أثب ش لالعائ على الأ( الّةال ة ،ص ل ق ال ة  ،العائ على حق وال

افة ة ال اد ة م) الاق ة للف دان الات ال ة الات ل ل ل ال نات  ام  ت .)2017 – 2008( في م اس

د ع ار ال ب الان صل ال. أسل ة  إلىة راسوت اك  أنّهن ج ه افة في  أثي ة ال اد ة الاق ش ال مع ل

د  ة ووج دان الات ال ة الات اتي ل اتي وغ ال ل ال ش العائ على الأ أثتق ال لغ مع ل في تق  ص
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ل  د ال ة ووج دان الات ال ة الات اتي ل اتي وغ ال ش العائ أثال ة في تق  على غ مع ل ل ق ال حق

ل ا ةال دان الات ال ة الات اتي ل اتي وغ ال ة راسال أوص.ل اد ة الاق ش ال ام  ورة الاه ة 

افة و  ار أخال ع الاع ة ع تق  إلىة  قل ات ال ش ات و  أداءجان ال اءال ات ال ج ش  الّةمقارنة ب ال

ات ال ش ة وال ي ة في ال على  الّةال قل ات اليّ ال العائال  . لل

ة محمد ع دراس - ان) 2020(ة فا قي  أث": ع ه ال ل على عائ ال ة على دراسل ال ة ت

ة د ع ات ال   "ال

ه ال  ف ه ف على  إلىة راسح ه ع ة أثال د ع ات ال قي في ال ه ال لي على عائ ال ل ال  .اله

صفي ال هج ال ام ال ليّ ت اس ع ال .ل ن م ق الأراست ة في س اه ات ال ع ال  الّةال وراقة م 

ة ال ن ع د وت ع اعات ) 75(ة م راسال ة وال على الق اج اعات إن ة في خ ق ةش ال اد ( :ال ال

ة لة  ،الأساس لع  اقة ،الأجلال ة،إال اج الأغ لع ال ،ن ات ) الّةأسال افة ال امل ل ح ال ب ال ام أسل وت اس

ب  أسل انات  ل ال ل نامج الإ Panal Dataوت ت ائيّ م خلال ال صل  .STATA ح ها إلىت ال ائج أه ة ن ن أ: ع

ن  ي امات(ال ة ) الال قي ح إ تأثلها  لأجلاق ه ال ي على عائ ال ن  نّ سل ي امات(زادة ال ة ) الال الق

د  قي إلىي ه ال فاض عائ ال ن الو . ان امات(ي قي تأثل لها  الأجللة ) الال ه ال ا  .على عائ ال

ة  أنّ  ل ق ال قي ح  تأث لهحق ه ال ي على عائ ال د  إنّ سل ة ي ل ق ال ل ع  حق  إلىزادة ال

قي ه ال فاض عائ ال ن راسال أوصو  .ان ي ار على ال ل ول الاق ادر ال ع ب م ورة ال ة 

ة  اء ق امات س ا  أو الأجلوالال اءة راسال أوصلة  ه ال إج ل ه اعات أخ ة على راسم ائها على إ أوق ج

ت  ا ي املا م ق  هال ا ق  عل ات م ة أك م خ س م ة ال ع الف س ة ب اح صي ال ل ت ائج و ت ال

د  ائج إلىي  .ت ال

لهة س سال محمد و دراس - ان) 2018( زم ل  تأث" :ع ارات  ال على  رأسق ة  أداءال اه ات ال ال

ة  ةة دراسال ار    "اخ

ه ال ف ه ق م  إلىة راسح ه ل  تأثال ارات  ال على  رأسق ة  أداءال ة ال اه ات ال ال

اولة لفه ال ل أث وذل في م ارات  ة لق ل ال على  رأسات ال رة ال أداءال ل ن ات خاصة في  ات راستل ال

ض ل ي تع قة ال ا ه الة تل العلاقة راسال ت ه ف اع ا اله ق ه ة ول ة ال نة م راسفي ال ة م ة على ع
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ة 130 ة م اه ة م ي ) 380(ش رصة وت ة في ال ة مق اه اعاً  13 إلىم اً  ق اد ة ب  ماليّ غ  اق في الف

ه ال .)2015 – 2013(عامي  م ه ات للأراساس ش لوهي العائ على الأ داءة ثلاثة م قاقات  ص الاس ل  ع ال

ارة ش  ،الاخ ارة وم قاقات الاخ الاس ل  ع ة ال ل ق ال ع )Tobin’s Q(العائ على حق غ تا م  .ك ا اس

ه ال افعة الراسه ة( الّةة أرعة مقاي لل ن ي ة  :ت) ال ن ق ي ة ال اليّ  إلى الأجلن لالأ إج  ،STDTA ص

لة  ن  ي ة ال اليّ  إلى الأجلن لالأ إج ة  ،LTDTA ص اليّ ن ن  إج ي اليّ  إلىال لالأ إج ة  ،TDTA ص ون

لة  ن  ي اليّ  إلى الأجلال ال  رأس إج قل غ LTDTCال ه ال .م عان ه ةراسل اس ل م ح ال  ،ة 

ل الإ ة ،دارةح م قلال ل الإ اس ة الإدارة ،دارةم ل ة ،ال ات ضا غ ة  س ة ال ل ل  .وال ل ام ت ت اس

د ع ي ال ار ال افعة ال .الان ة ال ج د علاقة م ائج وج ت ال ه ة( الّةأ ن ي أ) ال ة  ة م ن ق ي ة ال  م ن

ة أ الأجل اليّ و ن ن  إج ي اليّ  إلىال لالأ إج اً  أداءو  ص ة مع ه ال ل  ع ع ة ال ل ق ال أ م العائ على حق

ش  ارة أو م قاقات الاخ ان  .)Tobin’s Q(الاس اح صل ال ة ب  إلىفي ح ت د علاقة سال ن وج ي لة  ال

ة لأ الأجل اليّ  م م لالأ إج اليّ  أو ص ال و  رأس إج أ أداءال ة  ا ع ة مع ل م العائ على الأال  ص

ارة قاقات الاخ الاس ل  ع ة ال ل ق ال ارة أو العائ على حق قاقات الاخ هو  .الاس ا  ه لا ام ف دل ائج ت ال

س( ل اقع ال ل  أنّ على ) ال ار  ارات اخ ال تع إ رأسق ة لأ حال ه دات ال ة داءال ة ال اه ات ال  .ال

از  ةدراس - فى ال ان) 2018(ماج م ار: "ع ل  إ ل ة ل اس ة م قي ورؤ ال على  رأسل  أثت ال

ك ال ة ال اق الارّ ر ة أ الّةة في الأس اع في ال ال اع ال  "دلة م الق

ه ال  ف ه ل  إلىة راسه اف م  ك ال رأساس ال في ال ق الأارّ ال ة في  ق  الّةال وراقة ال

ة ل دات ال هال م جان وم وم ك م جان آ ه ار إلىالإضافة  .خال قي للعلاقة ب  ت إ ت

ك ال رأسل  ة ال ال ور اق الارّ ال أح الأس في ال  اع ال ه  الّةة في الق ق ه ة ول اع ال

اح ب اف قام ال ة اعراسالأه نة م ة ت ة م ها على ع ك ) 8( ف ارّ ب ة مت ) 2016-2007( ة وخلال الف

ة م خلال  وض  ار أرعة ف اذج ) 7(ذل لاخ ائّ ن صل ال .ةإح ا إلىة راست ة  :ن رئ ه ال

لة  أنّ الأولى وهي  ل ح وع وس دات م ك  ائ ال ة م جان وخ ة ب مقاي ال اي اك علاقات م ه

دائ ة لل ة ال ال وال وض م جانوت الأم ة للق ة ال ة هي الإ .خآ ع وال ان ة ال ان ال ا   ارب

هى  قي ال ان هال ل  إل ل علاقة  ا ال ح ك ال) ETD/ETA/LTA(ال ال رأسه ة ال ة ارّ ب



لبحوث ن طلال  امعة الحسين  راسات العليا،  مج  ّ لمية محكمةّ تصدر عن عمادة البحث العلميّ وا  ISSN 2519-7436، مج 

  م 2023 لعام ) 2(العدد ) 9(ا 

 

186 
 

)ROA/ROE/ROED/EPS (ق الأ ة  ق ورة  .ال  الّةال وراقال اح  اعوق أوصى ال ك ال إت ة ارّ ال

اسات ت  ارللإ ي س ا ال ع ت م م خلال ه ق قي ال ال م خلال  رأسال درجة وم  على هتأث ال

ة ح ال .ال حةا  ة مق ل ق ة م في ال  اح رؤ اع ال  .ل الق

هة  ةدراس - سلي ن ان) 2018(م ل ال أث: "ع ك ال اليّ ال العائعلى  اليّ اله ة ارّ في ال ائ ة دراسة ال

اصة ك ال ة وال م ك الع عة م ال  "مقارنة ب م

ه ال ف ه فة  إلىة راسوه ل ال أثمع ك ال اليّ ال العائعلى  اليّ اله ق أ ارّ في ال ائ ول ال اف ة  ه

ة في راسال ق انات ال ة لل م لاسل ال ل ال ل عانة ب الاس ات و ض ار الف د لاخ ع ار ال ب الان ام أسل ة ت اس

نامج  ة  E-viewsب ائ للف ال اصة العاملة  ة وال م ك الع عة م  ال صل  ).2015 – 2006( على م وت

د  إلىة راسال ل ال أثوج ك ال اليّ ال العائعلى  اليّ لله ل الارّ في ال ة  أثال نّ وأ .ةراسة م م ك الع في ال

ل ال نّ ه أ اض على  اليّ اله ة الاق قاس ب اليّ ال دات له  إج ج قاس ب  اليّ ال العائمع على  تأثال ال

ة وعلى  ا ال  اليّ ال العائال اس ال قاس ب  ل ال نّ أو  .ةال قاس  اليّ اله ل  رأسة بال ال ال ال

اليّ على  دات له إج ج ة وعلى  اليّ ال العائمع على  تأث ال قاس ب ال اس  اليّ ال العائال قاس ب  ال

ا ال  اح  أمّا .ةال صل ال اصة ف ك ال ل ال أنّ  إلىفي ال اض على  اليّ اله ة الاق قاس ب اليّ ال  إج

دات ل  ج ة و  اليّ ال العائمع على  تأث لهال قاس ب ال اس  اليّ ال العائمع على  تأث لهال قاس  ال

ا  ةال ل ال .ال ة  اليّ واله قاس ب ل على  رأسال ال ال اليّ ال دات  إج ج  العائمع على  تأث لهال

ة و  اليّ ال قاس ب ال ا  اليّ ال العائال اس ال قاس ب  ةال  .ال

ون  ةدراس - ي واخ ان) 2018(ال ن : "ع ي ق أث و  ال ة في س اه ات ال ة لل ا ة وال ها على ر

ي(  "الّةال وراقللأ  )أب 

ه ال ف ه ة  إلىة راسح ه ا العائ وال ها  ة وعلاق ن ي ة لل فا الأساس ان ال لل ف على ال ع ال

هتأث وم  ات راسال .ها على عائ ال ض د م الف ت على ع فع الة اع ار العلاقة ب ال م جهة  اليّ لاخ

ه م جهة أخ  ة ال ي للأراست ت ال .ور ق أب  رجة في س ة وال اه ات ال ة م ال  وراقة على ع

ة م الّةال ي ال لإ .)2015 – 2011( للف ار ال ب الان ام أسل اءت اس ات ع   ج ض ار الف اخ
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ن علاقة ب اس ال ي ه م جهة أخ  ال ة ال ائج  .م جهة ور ت ال ه ة  أنّهأ ج ج علاقة م دلالة  ذاتي

ائّ  فع الإح ي للأ اليّ ة ب درجات ال ق أب  اح في س ه ال ة ال اح راسال أوص .الّةال وراقور ة  ال

ات ب ه م ال وال فع الراسوال ار  اليّ ة ال ة م خلال أسال أخ غ الان ا على العائ وال

ل ات أ ة لف م لاسل ال ام ال  .ال واس

ون سامي ن  ةدراس - ان) 2017( وآخ ن ل  أث: "ع ي ات  اليّ ال العائعلى  ال ع الأدلة م ال

رصة فل رجة في ب  "ال

ه ال ف ه ف على  إلىة راسح ه ع ن ل  أثال ي ة ال .اليّ ال العائعلى  ال ن ع ) 41(ة م راست

ارف اع ال اء ق اس رصة فل  رجة في ب ة م ة فل صفي راسال .ش اء ال م أسال الإح ة اس

ة ق ة ال م لاسل ال انات ال د ل ع ي ال ار ال ام الان اس اس  ذج ال صل .ون ء  أنّ  إلىة راس الت  إلىالل

لة  ن  ي اعي ي م العائ على الأ الأجلال اع ال ام والق ار وال اعي الاس لفي ق اع  ص على ع ق

ي ت مات وال اتهأث ال ائ ش اً  ت ع لة  سل ن  ي ال ل  ادها على ال ائج  .الأجللاع ت ال ه ل أ رص  أنّ و

ائ  اً  أثّ ال ا لعلى العائ على الأإ اعي ص اع ال ات الق ة أ.فق ل وض ق  أثان لها ف الأجلما الق

ابي على العائ على الأ لإ اض  ص اض والاق ع الإق ام وال  ار وال اعي الاس رجة ض ق ات ال فق لل

ة الّةال أح أه أدواته الأجلق  ئ ارة ال لة راسال أوص .والاس وض  الق ل  اد على ال الاع  الأجلة 

ا لها م  ة ل اس ها أثو م ابي على ر  .إ

لهي سل و  ةدراس - ان) 2016( زم ال في  رأسل  أث: "ع ات  اليّ ال العائال ة في دراسلل ان ة م

ق دم للأ ال رجة في س  "الّةال وراقات ال

ف  ه اله ف على  إلىة راسه ع ال  رأسل  أثال لاً ال ن  م ي ة ال ن  إلىب ي ة ال ة ون ل ق ال حق

اليّ  إلى لالأ إج ات  اليّ ال العائفي  ص ل ال لاً ل ل العائ على الأ م لع ق  ،ROA ص ل العائ على حق مع

ة  ل ة  ROEال ة ال ة ال اح ون ه العاد ال ة ال ة  إلىح ل ق ال ق ة ل ف ة ال  .) Tobin’s Q(ال

انات ال ع ال ف فق ت ج ا اله ق ه ات ال الّةول غ اصة  لفة م راسال ة م ات ) 21(ة لع ة م ال ش
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ق دم للأ رجة في س ة م الّةال وراقال صل ال .)2015 – 2010( وللف ائج وم  إلىة راست عة م ال م

ها  :أه

د  .1 ي ذ تأثوج ائّ دلالة  سل ل إح ال  رأسة له لاً ال ن  م ي ة ال ن  إلىب ي ة ال ة ون ل ق ال  إلىحق

اليّ  لالأ إج لاً  اليّ ال العائفي  ص لالعائ على الأ م ة  ROAص ل ق ال  .ROEوالعائ على حق

د  .2 ابي ذ تأثوج ائّ دلالة  إ ل إح ال  رأسة له لاً ال ن  م ي ة ال ة أ إلىب ل ق ال ن حق ي ة ال  إلىو ن

اليّ  لالأ إج ة  ص ل ق ال ق ة ل ف ة ال ة لل ة ال ة ال  .) Tobin’s Q(في ن

د أ  .3 م وج ائّ دال  تأثع ل  اً إح ال  رأسله لاً ال ن  م ي ة ال ة أ إلىب ل ق ال ن حق ي ة ال اليّ  إلىو ن  إج

لالأ اح  ص ه العاد ال ة ال  .EPSفي ح

ة إنّ  .4 ل م ح ال لة  ة ال ا ات ال غ ص ال ،ال ءاً  ،ف اع تف ج ات  والق أ  ،اليّ ال العائم تغ

ة وازدادت ا زاد ح ال ات تل الأ كل لتغ ة  ص ابي على أدائها  إلىم ف ل إ ا انع ذل  ل أخ 

 .اليّ ال

ان الأ أنّ ت   .5 اعي  اع ال ة  علىالق اعات الأخ  اليّ ال العائم ناح اقي الق في ح ل   .مقارنة مع 

لة  ة ال ة الأ أول لن ة  ص اب اليّ  إلىال لالأ إج عة م راسال أوصو  .اليّ ال العائفي  تأثأ  ص ة 

ها  ات م أه ص ار  أنّهال اع ن  ي ل ع  ال ل م ال قل ات ال ج على ال ل  أنّ ي ل ال ل ال

ن  ي ة ال ن  إلىب ي ة ال ة ون ل ق ال اليّ  إلىحق لالأ إج اً  ص ي ودال مع ل ع ث  ل  ي ل م مع على 

لالعائ على الأ ل العائ ص ة ومع ل ق ال ل  .على حق ن  أوصو ي ل أخ غ ال ادر ت اد على م الاع

ل  اد على الأ رأسفي  ال والاع ل أك راحال ة   .ال

ة ه   :ال

ه ال م ه ة راسواس م اذج ال) E Views(ة ب ار ن ة . ةراسلاخ ق ة ال م لاسل ال انات ال ل ب ل ب

انات ( ةال ول ل تأك الأك ملاءمة لأنّ  وذل لأنّ ) ال ة هي  ول انات ال ات ع  أخها تال غ ار ال ع الاع

ات  ش م ل ا أنها تالعائال ة  أخ،  ة في ب ق ات ال غ ة وال ل ب في الع لفة ل ائ ال ار ال ع الاع

ك  ل ال   ). Bortolotti, D’Souza and Megginson, 2002,(ع
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ه ال ان راسحاول ه ال  رأسل  أثة ت لاً ال ات  م ل ة ال ة  إلىب ل ق ال ة حق دات، ون ج  إلىال

دات على  ج ك ال أداءال ان للأردنّ ة الأارّ ال رصة ع رجة في ب ة  الّةال وراقة ال م ة ال -2015(خلال الف

اس ال إنّ ح ) 2019 رة على تع و ة لها الق ول انات ال ل أث ال ل صفي وت ل ال ل ة في ال لاح ات غ ال

ة  م لاسل ال ة أمّا). Baltagi, 2000(ال ول انات ال ذج الأساسي لل   )  (Panel Dataال

)1.........(ititit UXY    

ل  ع،   Yح ت ا غ ال ة،   iال ح ،   tال م قلة،    Xال ات ال غ د   Uال أ غ ال ل ح ال

ل قلة ل و م عادلة ح ت ه ال ات  في ه ح م iم ال   .t ،(Worral and Pratt 2000)، وال

ل  عة   Yو ت ا ات ال غ ة ( ال ل ق ال دات ROEالعائ على حق ج ه ROA، والعائ على ال ، ون ال

ةال راحم الأ   ،)EPا

i   ، ، tال م له  أثال iال د ال  ف ،  أثال إلىالف ل ب د ل ة  EARالف ل ق ال ة حق ن

دات،  إلى ج ات  LARال ل ة ال دات إلىن ج أ، و   Uو  ،ال 3ح ال 2 1 معاملات.  

عة ا ات ال غ   :ال

ة ح تع  الّةإن ال ال ات مف ش ائ ال اليّ ال العائهي م ابها م الق ات، و ح . الّةلل

ار  ال على  رأسل  أثولاخ ك ال اليّ ال العائال ان للأردنّ ة الأارّ لل رصة ع رجة في ب م  الّةال وراقة ال

اس  ع على ثلاث ن ل ات ال  غ د ال ع ل م ل ك أداءال   :ال

ة   .1 ل ق ال  (ROE)العائ على حق

 ، ة لل ل ق ال ة على حق ة وال ع الفائ ح  ة صافي ال ق قاس  ق و ح ال ار ال اس مق م ل و

 ، اله ار أم ون م اس ه ال افي ال  ح ال ل ال ، وم ث  مع اه العادي ق ال ة م حق ة م ك
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اله ته في ت أم ا دود على م فاءة الإ. ك ة على م  ه ال ل ه اه دارةوت ال ال ي، ( في ت أم ال

  ).2008ي، وال

لالعائ على الأ .2     (ROA)ص

ة على  ة وال ع الفائ ح  ة صافي ال ق قاس  اليّ و ة  إج اس ع م ر ا ال ع ه دات، و ج ال

ع  ة ل ال ة  لال ام أص ة ودارتها في اس فاءة ال ا   لها،  ق أص ل، م أجل ت ام الأم ها الاس

اف  ع الأأه لة ب اه ال اعة، وح الأ راحال ع ال ل  على ن لوتع  اج،  ص مة في الإن ال

قارنة  م ل فة ح الأ اليّ ال العائوم ث  فه  ع اثلة، ل اعات ال ات في الق ار  راحب ال ة ع اس ات ال

لالأ لوح إنّ . ص ات و  أص ل ع ال ل م م ة ت ات  رأسال ا ل ن م في ت ال ت ه الأم ال، وأن ه ال

ة العائ على الأ ة، فإن ن لال ة ع م فع ص ي ف هتع ة  إل ال ال ل تل الأم ة في ت خ، (إلىال ال

2008.(  

ه م الأ .3 ةال راحن ال  (EP)ا

اس  ا ال ، و ه رة لل ة ال د الأسه العاد ة على ع ة وال ع الفائ ح  ة صافي ال ق قاس   إلىو

ار الأ ا أنه   راحمق  ، اح ه ال ي حققها ال وره على  إلىال ع ب ة وال ي ل ق ال ل في حق ال ال

ق الأ ة للأسه ل اول الّةأسال راحالأسعار ال ا ت ا ل إدارة، ل اح ن ه ال ة ال ابي أث ال تع ر ه الإ

اه في  وة ال ل  الأجلعلى تع ث ي، (ال ي، وال   ).2008ال

قلة ات ال غ   :ال

ل  قلة ب  ات ال غ ل ال ال  رأست أداة ) (Capital Structure Ratiosال ه ال  ل ه ع وت

لة  ا  اماته ولا س ال فاء  رة ال على ال ق ق فع الالأجلل ا فارتفاع ال ض ال  اليّ ، ل الات تع  إلىي م اح

ا الإفلاس وال ض ل ع لاءة، وال م ال ائ هع الح ب ال ارب ال ق ت ت ، إلا أنه في نف ال

ن ع  ال ا ي ال ، ب قه ان حق ة ل ف ا م ارات ذات م ن في اس غ ائ ي ، ح إن ال ال وال

ق له  ي ت ارات ال ها عأراحالاس قاي .  إل ام ال ةوت اس ال ه ال ال   :ةراسفي ه
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ة  .1 اليّ ن ات ا إج ل اليّ  إلىل دات إج ج  )TLAR( ال

لي  ل ال ة في اله ارج ل ال ادر ال ام م اس درجة اس اما ل ات اس ش ة م أك ال ه ال وتعّ ه

ع الأ ار م م ل دي ن ل ي ار ال ي مق ، وت للل اً . ص ش ة تعّ م ه ال ي  إن ه لة ال ا ال ل ال

ة أك م  ه ال ان ه ن، فإذا  ي ء ال اجهها ال م ح ع ا   ،  فإنّ %100ي ة ال أك  أنّ  إلىه ن ي م

لم  ي أنّ أص ع ا  لة  ه، وه اماته خاصة  ال فاء  رة على ال م الق ا ع اجه م ضه الأجلال س ع ا  ، م

اكل الإفلاس ة فإنّ أمّ . هوال ل ف ة م ه ال ان ه ل  أنّ  إلىذل   ا إذا  اته على ال ا ع في ن ال 

ل  ع الق ا ن ا أن ن،  ي اده على ال اتي أك م اع ل  إنّ ال لاً ال  ه أص ن ي ة م خ، . (ت ع  ال

 ). 2004 ،ال) (2008

ة  .2 ل ق ال ة حق اليّ  إلىن دات إج ج  (TEAR) ال

ة  ه ال ارة  إلىوت ه ات ال الاس ا ل ن ال في ت ق ال ة حق اه ة م دات(ن ج ا )ال  ،

ع الأ إلىت  ة م م لة الأسه العاد ها ح ل عل ي س ة ال ة ال لال خ، (ال  هفي حالة ت ص ال

  ).2004 ،ال) (2008

ة  .3 اليّ ن ة  إج ل ق ال دائع  إلىحق  ) ETD(ال

ة  ه ال ة   إلىوت ه ل ق ال ة حق ة تغ اليّ  إلىن ك ال إج ال لاء  ى آارّ ودائع الع ع خ ة أو 

ة  ل ق ال ة حق اه ا ال ال إلىم م ل ن دائع في ت ة  .ارّ ال ه ال اب ه از 22(و اح ) 2018 ،ال

الي ل ال  :على ال

ة  اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق دائع  إج ة (=  ال اليّ ن ة إج ل ق ال اليّ (/  )حق دائع إج   )ال
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ل الإ ل ائج ال ائيّ ن   :ح

ائج الإ :اولا ائّ ن صح عة هات ال ا قلة وال ات ال غ   :لل

ول رق    :)1(ج

ات  غ صفي لل ل ال ل   ال

TLTA TETA ETD ROA ROE EPS 

 Mean 0.865620 0.129242 0.195212 0.010805 0.082780 0.208462 
 Median 0.864600 0.129500 0.192400 0.010700 0.089000 0.150000 
 Maximum 0.925000 0.181900 0.269900 0.018200 0.133800 0.680000 
 Minimum 0.817100 0.075000 0.092700 0.000500 0.004000 0.020000 
 Std. Dev. 0.026268 0.025747 0.044516 0.004433 0.028000 0.153534 
 Skewness 0.082130 0.004665 -0.307999 -0.280532 -0.745461 1.495772 
 Kurtosis 2.133225 2.161767 2.220976 2.326757 3.330185 4.993561 
 Jarque-Bera 2.107844 1.903206 2.671318 2.080133 6.315490 35.00146 
 Probability 0.348568 0.386122 0.262985 0.353431 0.042522 0.000000 
 Sum 56.26530  8.400700 12.68880 0.702300 5.380700 13.55000 
 Sum Sq. Dev. 0.044161 0.042426 0.126825 0.001258 0.050175 1.508646 
 Observations 65 65 65 65 65 65 

  
ول رق  ضح ال اً ) 1(ي ائّ للإ تل صح ل ال ةات ال ك م ال اصة  عة ال ا قلة وال ات ال غ ة، راسلل

ها ال ائ ابها م ق ي ت اح ان للأ الّةوال رصة ع ادر ع ب ات ال ل ال دة في دل ج ه  ،الّةال وراقال ح 

س و  س وال عة أعلىال ا قلة وال ات ال غ غ م ال ل م ار ل اف ال س والان ة وال   . ة وأقل 

العائ على الأإ لات العائ مقاسة  لن مع ها   ،ص ها ووس س الي، ) 0.010(، )0.010(ان م ونّ على ال

ان  ة  ها ) 0.18(ة  وأعلى) 0.0005(أقل  ها ووس س ان م ة ف ل ق ال لات العائ على حق أما مع

ان  نّ وأ). 0.089(، )0.082( ة  ه العاد م ) 0.133(ة  أعلىو ) 0.0004(أقل  ا نلاح أن ن ال ول

ةال راحالأ س ا ه ) 0.20( ةان م ان )  0.15(ووس ة  ة وأع) 0.020(زأنّ أقل  ه وه) 0.680(لى 

ك ال ع أن ال ا   ة، وه ة ج لات ردنّ ة  الأارّ ال ق مع ة أراحة ت ن . ج ي س ال ول أن م ال ه  ا  ك

دات  إلى ج ها ) 0.865(ال ا  )  0.864( وأن وس ك % 87أن  إلىوه ة في ال ال ال ا م الأم تق

دات(ة ردنّ الأ ج لة ) ال ة و ها ق ق ن،  ي رها م ال ة . الأجلم ل ق ال س حق ول أن م ه ال ا   إلىك
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ها  دات ووس ج الي) 0.129(، )0.129(ال ان  وأنّ . على ال ة  ا  أمّا.)0.181(ة  أعلىو ) 0.075(أقل 

ة  ل ة ح ال عل في ن دائع فإ إلىي النّ ال ها  أنّ ) 1(ول رق ا ن  س ها ) 0.195(م على ) 0.192(ووس

الي وأ ان ال ة لها  هو  .)0.269(ة  أعلىو ) 0.09(قل  ة  ه ل ق ال اه بها حق ة ت ة ج اليّ ن إج دائع إل  .ال

ا ائج  :ثان ان   :الارت

ول رق    :)2(ج

عة  ا قلة وال ات ال غ ا ب ال فة الارت ف   م

 TLTA TETA ETD ROA ROE EPS 

TLTA 1 -0.9492841 -0.8954815 -0.596921 -0.182583 -0.3126044 
TETA -0.949284 1 0.919602 0.605499 0.148581 0.358240 
ETD -0.895481 0.919602 1 0.524304 0.111155 0.289074 
ROA -0.596921 0.605499 0.5243048 1 0.867666 0.197375 
ROE -0.182583 0.148581 0.111155 0.86766 1 0.073976 
EPS -0.312604 0.358240 0.289074 0.197375 0.073976 1 

  
ول رق  فة ) 2(ال ف ه م اال  عة ح ت  الارت ا قلة وال ات ال غ اعب ال ا  إخ انات له ال

ل  ل اال عة وهي العائ على الأ الارت ا ات ال غ للل ة   ROAص ل ق ال ة   ROEوالعائ على حق والعائ على ر

اح  ه ال ول العلاقات  .EPSال لاح م خلال ال ةو ال   :ال

لالعائ على الأ - امات  ROA ص ة الال ت مع ن اليّ  إلىي لالأ إج ة ح بلغ  TLTA ص س ة م علاقة ع

امعامل  ة %) 59( الارت ل ق ال ة حق اليّ  إلىومع ن لالأ إج ة ح بلغ  TETA ص س ة م د ان العلاقة 

امعامل  ة %) 60( الارت ل ق ال ة حق اليّ  إلىومع ن دائع  إج ة ح بلغ معامل  ETDال س ة م د علاقة  

ا  .%)52( الارت

ة  - ل ق ال امات  ROEالعائ على حق ة الال ت مع ن اليّ  إلىو لالأ إج فة بلغ  TLTA ص ة ض علاقة ع

امعامل  ة %) 18( الارت ل ق ال ة حق اليّ  إلىومع ن لالأ إج فة بلغ معامل  TETA ص ة ض د ان العلاقة 

ا ة %) 14( الارت ل ق ال ة حق اليّ  إلىومع ن دائع  إج فة ETDال ة ض د اح بلغ معامل  علاقة    الارت

)11(%. 
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امات  - ة الال ت مع ن اح ي ه ال ة ال اليّ  إلىالعائ على ر لالأ إج فة بلغ  TLTA ص ة ض علاقة ع

امعامل  ة %) 31( الارت ل ق ال ة حق اليّ  إلىومع ن لالأ إج فة بلغ معامل  TETA ص ة ض د ان العلاقة 

ا ة %) 35( الارت ل ق ال ة حق اليّ  إلىومع ن دائع  إج فة ح بلغ معامل  ETDال ة ض د اعلاقة    الارت

)28(%.  

ات   ض ار الف لاخ ل ائج ال   :و ن

ول رق     :)3(ج

ع العائ على الأ إلى  ا غ ال ار لل ل الان ل لت   ص

Dependent Variable: ROA   
Method: Panel Least Squares   
Date: 06/13/21   Time: 10:23   
Sample: 2015 2019   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 13   

Total panel (balanced) observations: 65  

Variable  Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.044088 0.054481 0.809248 0.4215 

TETA 0.098146 0.063562  1.544113 0.0127 
TLTA -0.047452 0.054987 -0.862965 0.0391 
ETD -0.025065 0.025969 -0.965171 0.0338 

R-squared 0.381036     Mean dependent var 0.010805 
Adjusted R-squared 0.350595     S.D. dependent var 0.004433 
S.E. of regression 0.003572     Akaike info criterion -8.371637 
Sum squared resid 0.000778     Schwarz criterion -8.237828 

Log likelihood 276.0782     Hannan-Quinn criter. -8.318841 
F-statistic 12.51725     Durbin-Watson stat 1.343641 

Prob(F-statistic)  0.000002   ر ائيّ ال نامج الإح   ت ال

  

ول رق  ال ة  ض د وال ع ي ال ار ال ذج الان ائج ن اس ) 3(ت ن على   ETD, LTA, ETAأثل

ROA  الي إلى   :ال

)) ETD * 0.025065( – )LTA * 0.047452( – )ETA * 0.098146( 0.044088 + ( ROA= 
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ا  او معامل  أنّ ك ل  ع ي ال ي  .0.350595ال ع ا  غ العائ على الأ %35.06 أنّ وه لم ال  ص

ROA ه عة  تف لاثة م قلة ال ات ال غ غ في ال جع أمّ  .م خلال ال ة ف ة ال ج  أنّه إلىا ال ا ت ر

ذج رج في ال ة ل ت ث قلة أخ م ات م غ   .م

ة الأولى ض   :الف

ج  ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05( ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن  إج

اليّ  ن إلى إج ي لالأ ال لعلى العائ على الأ) LTAص   . ROAص

ول رق  ح م ال او  أنّ ) 3(و ار ت ار .0.047452-ة معامل الان ة اخ او  t و ت

ة الاح 0.862965 لالة  0.0391هي  الّةوال ا  ) 0.05(وهي أقل م م ال د  إلىم ي  أثوج ع

ي( ائّ دلالة  ذ) سل لالة إح ل )  α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن اليّ  إج ن إلى إج ي  ال

لالأ لعلى العائ على الأ) LTAص   .ROA  ص

ة ان ة ال ض   :الف

ج  ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05( ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن  إج

ة  ل ق ال اليّ  إلىحق لالأ إج لعلى العائ على الأ) ETAص   . ROAص

ول رق  ح م ال او  أنّ ) 3(و ار ت ار  0.098146ة معامل الان ة اخ او  t و  1.544113ت

ة الاح لالة قل م م وهي أ 0.0127هي  الّةوال ا  ) 0.05(ال د  إلىم دلالة  ذ) ابيإ(د  أثوج

ائّ  لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق  إج

لالأ لعلى العائ على الأ) ETAص    .ROA ص

ة ال ة ال ض   :الف

ج  ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05( ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة (  ـب م اليّ ن  إج

ة  ل ق ال اليّ  إلىحق دائع   إج لعلى العائ على الأ)  ETDال   .ROAص
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ول رق  ح م ال او  أنّ ) 3(و ار ت ار 0.025065- ة معامل الان ة اخ او t و  0.965171-ت

ة الاح لالة قل م م وهي أ 0.0338هي  الّةوال ا  ) 0.05(ال د  إلىم ي  أثوج ي(ع دلالة  ذ) سل

ائّ  لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق دائع   إج ال

ETD  لعلى العائ على الأ   ROA .ص

لاثنلاح  ات ال ض العائ على الأ الف علقة  قة وال ا لال ا ص ة  أنّ ض ل الف ة ونق م ة الع ض ف الف ن

اداً  يلة اس ائج  ال   .أعلاهلل

ول رق  اس   إلى ) 4(وال د ل ع ي ال ار ال ذج الان ائج ن على   ETD , LTA , ETAأثن

ROE  الي ذج ال اء على ال   :ب

) )ETD * 1473010.( – )LTA *504725 0.( – )ETA *0.093045 -( + 6504600. ( =ERO 

ا  او  أنّ ك ل  ع ي ال ي . 0.000879معامل ال ع ا  غ العائ على  %0.09أنّ وه ة م ال ل ال

ROE  عةض لاثة م قلة ال ات ال غ غ في ال جع  أمّا.م خلال ال ة ف ة ال ج  أنّه إلىال ا ت ر

ذج رج في ال ة ل ت ث قلة أخ م ات م غ  .م

ول رق    :)4(ج

ع العائ على الأ إلى   ا غ ال ار لل ل الان ل لت   ص

Dependent Variable: ROE   
Method: Panel Least Squares   
Date: 06/13/21   Time: 10:24   
Sample: 2015 2019   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 13   

Total panel (balanced) observations: 65  

Variable  Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.560460 0.426828 1.313084 0.1941 

TETA -0.093045 0.497973 -0.186847 0.0452 
TLTA -0.504725 0.430795 -1.171613 0.0245 
ETD -0.147301 0.203456 -0.723992 0.0478 

R-squared 0.047712 Mean dependent var 0.082780 
Adjusted R-squared 0.000879 S.D. dependent var 0.028000 
S.E. of regression 0.027987 Akaike info criterion -4.254566 
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Sum squared resid 0.047781 Schwarz criterion -4.120758 
Log likelihood 142.2734 Hannan-Quinn criter. -4.201770 

F-statistic 1.018759 Durbin-Watson stat 1.261903 

Prob(F-statistic)  0.390646   ّائي نامج الإح ر ت ال   ال

  

ع  أمّا ا غ ال ة لل ات العائ ض الف عل  الي  ROEا ي   :فهي على ال ال

عة ا ة ال ض   :الف

ج  ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05( ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن  إج

اليّ  ن إلى إج ي لالأ ال ة ) LTAص ل ق ال   .ROEعلى العائ على حق

ول رق  ح م ال او  أنّ ) 4(و ار ت ار .0.504725-ة معامل الان ة اخ او  tو - ت

ة الاح 1.171613 لالة  0.0245هي  الّةوال ا  ) 0.05(وهي أقل م م ال د  إلىم ي  أثوج ع

ي( ائّ دلالة  ذ) سل لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن ن  إج ي اليّ  ال  إلى إج

لالأ ة  ) LTAص ل ق ال يلة لها .ROA على العائ على حق ة ال ض ل الف ة ونق ف ة ال ض ف الف ا ن   .وه

ة ام ة ال ض   :الف

ج  ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن  إج

ة  ل ق ال اليّ  إلىحق لالأ إج ة ) ETAص ل ق ال   .ROEعلى العائ على حق

ول رق  ح م ال او  أنّ ) 4(و ار ت ار0.093045– ة معامل الان ة اخ او t  و               ت

ة الاح  0.186847– لالة م م  أقلوهي  0.0452 هي الّةوال ا  ) 0.05(ال د  إلىم ي  أثوج ع

ي( ائّ دلالة  ذ) سل لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن ة  إج ل ق ال  إلىحق

اليّ  لالأ إج ة على العائ على ) ETAص ل ق ل   . ROEحق

ادسة ة ال ض   :الف

ج  ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن  إج

ة  ل ق ال اليّ  إلىحق دائع  إج ة على العائ على ) ETDال ل ق ال   .ROEحق
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ول رق  ح م ال او  أنّ ) 4(و ار ت ار  0.147301-ة معامل الان ة اخ او  t و              ت

ة الاح 0.723992- لالة م م  أقلوهي  0.0478 هي الّةوال ا  ) 0.05(ال د  إلىم ي  أثوج ع

ي( ائّ دلالة  ذ) سل لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن ة  إج ل ق ال  إلىحق

اليّ  دائع  إج ةعلى العائ على  ETDال ل ق ال هو  .ROE  حق يلة لها عل ة ال ض ل الف ة ونق ف ة ال ض ف الف   .ن

ول رق    :)5(ج

اح إلى   ه ال ة ال ع العائ على ر ا غ ال ار لل ل الان ل   ت

EPSDependent Variable:   
Method: Panel Least Squares   
Date: 06/13/21   Time: 10:25   
Sample: 2015 2019   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 13   

Total panel (balanced) observations: 65  

Variable  Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C -1.383200 2.219302  -0.623259 0.5354 

TETA 4.667908 2.589224 1.802821 0.0764 
TLTA 1.319617 2.239932 0.589132 0.0459 
ETD -0.788437 1.057876 -0.745302 0.0450 

R-squared 0.143765 Mean dependent var 0.208462 
Adjusted R-squared 0.101655 S.D. dependent var 0.153534 
S.E. of regression 0.145521 Akaike info criterion -0.957431 
Sum squared resid 1.291756 Schwarz criterion -0.823622 

Log likelihood 35.11650 Hannan-Quinn criter. -0.904635  
F-statistic 3.414038 Durbin-Watson stat 0.519942 

Prob(F-statistic)  0.022869   ّائي نامج الإح ر ت ال   ال

  
  

ول رق  اس   إلى ) 5(وال د ل ع ي ال ار ال ذج الان ائج ن  EPSعلى   ETD , LTA , ETAأثن

الي ذج ال اء على ال   :ب

)) *  ETD788437 0.( – )LTA *1.319617 (+  )ETA * 4.667908 (+ 1.383200 -  ( =PS E 
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ا  او  أنّ ك ل  ع ي ال ي . 0.143765معامل ال ع ا  غ العائ على% 0.14 أنّ وه ة  م ال ل ال

EPS ه عة م خلال  تف لاثة م قلة ال ات ال غ غ في ال ات أخ  أمّا .ال غ د ل ة ق تع ة ال ال

ذج ال دة  ج ول رق  .غ م الي) 5(وال ات وعلى ال ال ض اقي الف عل ب   :ي

عة ا ة ال ض   :الف

ج  ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05( ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة (ب  م اليّ ن  إج

اليّ  ن إلى إج ي لالأ ال اح) LTA ص ه ال ة ال   .EPSعلى العائ على ر

ول رق  ح م ال او  أنّ ) 5(و ار ت ار  1.319617ة معامل الان ة اخ او  tو  0.589132ت

ة الاح لالة  0.0459هي  الّةوال ا  ) 0.05(وهي أقل م م ال د  إلىم دلالة  ذ) ابيإ( د أثوج

ائّ  لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن اليّ  إج ن إلى إج ي لالأ ال ) LTA ص

اح على العائ على  ه ال ة ال   .EPSر

ة ام ة ال ض   :الف

ج  ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن  إج

ة  ل ق ال اليّ  إلىحق لالأ إج اح) ETA ص ه ال ة ال   .EPSعلى العائ على ر

ول رق  ح م ال او  أنّ ) 3(و ار ت ار  4.667908 ة معامل الان ة اخ او t و  1.802821ت

ة الاح لالة م م  كأوهي  0.0764هي  الّةوال ا  ) 0.05(ال م  إلىم د ع ائّ دلالة  ذ أثوج ة إح

لالة  ل ) α≤ 0.05(ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق لالأ إج على ) ETAص

احالعائ على  ه ال ة ال ا  . EPSر لالة فإ الّةالاح أنّ و د نّ أك م م ال م وج ع ة  ف ة ال ض ل الف ا نق

  .لها أث

اسعة ة ال ض   :الف

ج  ائّ ذو دلالة  أثلا ي لالة إح ل ) a ≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن  إج

ة  ل ق ال اليّ  إلىحق دائع  إج اح ) ETDال ه ال ة ال   .EPSعلى العائ على ر
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ول رق  ح م ال او  أنّ ) 5(و ار ت ار  0.788437– ة معامل الان ة اخ او t و               ت

ة الاح 0.745302- لالة م م  أقلوهي  0.0450هي  الّةوال ا  ) 0.05(ال د  إلىم ي  أثوج ع

ي( ائّ دلالة  ذ) سل لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن ة  إج ل ق ال  إلىحق

اليّ  دائع  إج اح ETDال ه ال ة ال يلة لها). EPSعلى ر ة ال ض ل الف ة ونق ف ة ال ض ف الف ا ن   .وه

اجات    :الاس

ل الإ ل اء على ال ائيّ ب ائج  ةراسلل ح ت ال ه ةفق  ال   :ال

د  .1 ي  أثوج ي(ع ائّ دلالة  ذ) سل لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م ن

اليّ  اليّ  إج ن إلى إج ي لالأ ال لعلى العائ على الأ) LTAص ف مع  نّ و .ROA ص ة ت ه ال ل دراسه ة 

 Abeywardhanaة دراسو ) 2015( Hamid and othersة دراسو ) Alwalid  Mohammad )2020م 

 & Arie Widyastuti & Ratna Komaraةدراسو ) 2009( EL-Sayed Ebaidةدراسو ) 2015(

Layyinaturrobaniyah)2019 ( ة محمد ع دراسو لهة ي سل  و دراسو ) 2020(ة فا  .)2016(زم

ة  ه ال لف ه ة ها نّ أوت د ابّ (ذات علاقة  ل م دراسمع ) ة إ ة دراسو ) Abor )2005ة دراسات 

Hamid and others )2015 ( ةدراسو Arie Widyastuti & Ratna Komara & 

Layyinaturrobaniyah)2019 ( لهة س سال محمد و دراسو ي دراسة دراسو ) 2018(زم ة ال

 .)2018(وآخ

د  .2 ائّ دلالة  ذ) ابيّ إ(د  أثوج لالة ة إح ل ) α≤ 0.05(ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م ن

اليّ  ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق لالأ إج لعلى العائ على الأ) ETAص ة مع  .ROA ص ه ال ف ه ات دراسوت

لهس سال محمد و ة دراسو ) Arikekpar ,Obaima.Aeibueri )2020ة دراسكل م   .)2018(زم

د  .3 ي  أثوج ي(ع ائّ ذو دلالة ) سل لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م ن

اليّ  ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق دائع  إج لعلى العائ على الأ ETDال ة مع ROA . ص ه ال ة دراسواتفق ه

از  فى ال ه )2018(ماج م صل  ول ة إلىت اي د علاقات م   .وج
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د  .4 ي  أثوج ي(ع ائّ دلالة  ذ) سل لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م ن

اليّ  اليّ  إج ن إلى إج ي لالأ ال ة  ) LTA ص ل ق ال هو . ROA على العائ على حق ة اتفق مع  ه ة دراسال

لهة ي سل  و دراس أ .)2016(زم ة  لف ال ابي مع  ثالأ نّ واخ  Arie Widyastuti  & Ratnaة دراسإ

Komara & Layyinaturrobaniyah)2019(. 

د  .5 ي  أثوج ي(ع ائّ دلالة  ذ) سل لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( بـ م ن

اليّ  ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق لالأ إج ة) ETA ص ل ق ل ه ال . ROEعلى العائ على حق ة مع راسواتفق ه

لهة س سال محمد و دراس أ .)2017( خة سامي ن وآدراسة دراسو ) 2018(زم ة  ه ال لف ه ها ذات نّ واخ

ابي مع  تأث لهة ي سل  و دراسإ   .)2016( زم

د  .6 ي  أثوج ي(ع ائّ دلالة  ذ) سل لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م ن

اليّ  ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق دائع إج ة ETD ال ل ق ال ة مع  .ROE   على العائ على حق ه ال واتفق ه

از  ةدراس فى ال  .)2018(ماج م

د  .7 ائّ دلالة  ذ) ابيإ(د  أثوج لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م ن

اليّ  اليّ  إج ن إلى إج ي لالأ ال اح  ) LTA ص ه ال ة ال هو  .EPS على العائ على ر ف مع  ه ة ت ال

ي وآخدراس لف مع  .)2018(ة ال ة محمد ع ة دراسوت ن ال) 2020(فا ها اً سل أثك   .ع

د  .8 م وج ائّ دلالة  ذ أثع لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م اليّ ن ق  إج حق

ة  ل اليّ  إلىال لالأ إج اح) ETAص ه ال ة ال هو  . EPSعلى العائ على ر ة اتفق م ه م  3ال  ال

لهة ي سل  و دراس ل مع ) 2016(زم ة محمد ع دراسو ي ن على  )2020(ة فا ن  وأنّ (ال ي ال

امات( قي تأثل لها  الأجللة ) الال ه ال  ). على عائ ال

د  .9 ي  أثوج ي(ع ائّ دلالة  ذ) سل لالة إح ل ) α≤ 0.05(ة ع م ال ال  رأسله لاً ال ة ( ـب م ن

اليّ  ة  إج ل ق ال اليّ  إلىحق دائع  إج اح   ETDال ه ال ة ال  .EPSعلى ر
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ات ص ه ال :ال صي ه ا يليراست   :ة 

ك ال .1 يها ة في الأارّ على ال ة ل اك ة ال فادة م ال ج الأردن الاس فة ال ل لم مع ال مع  أسم ال

ة ول ة وال ل احة ال ات على ال وف وال اعاة ال ة لإ م لة وال ازن ب ال اغ وال ع م ال لة اد ن وحل م

دائع  .الفائ في ح ال

مات  .2 ال ال ع أش سع في خلال ت ةأن ت اه ال ا ال والات ج ل اراتها  الّةن ال ع اس  وت

ورة   .3 اعض ك ال  إت ي م شأنها تع ردنّ ة الأارّ إدارات ال سائل ال افة ال ف ة   افة وت يها و دائع  ل ال

الها ح  لأش ر  ت اتها كالأال ا ل ن  .في ت

اء .4 لاً راسم ال م إج ة م ي ة ال ات ال ش ام م اس ة  ات  افة وال ة ال اد ة الاق ل ال م

افة  ة ال ل تأث و ال ال رأسها على   .ال
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