
  
  

  687 .اݍݨزائر الوادي،الشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫࢫجامعة ،»698 - 687: ص،ࢫ2024أكتوȋرࢫ،ࢫࢫ02: العدد،ࢫ09: المالࢫوכعمال،ࢫالمجلدإقتصادࢫمجلةࢫ«
 

  العرȌيࡧالوطۚܣ دراسةࡧحالةࡧبنكࡧ:כسعارࡧوسلوكɺاࡧࡩʏࡧضوءࡧלعلانࡧعنࡧتوزʉعࡧכرȋاحࡧأداء

Price Performance and Behavior in Light of Dividend Announcement: A Case Study of Arab National Bank 

  الياسࡧبوجعادة  *جلالࡧɠلوز 

 ECOFIMAمخ؄فࢫטقتصادࢫوالماليةࢫوادارةࢫטعمال

  اݍݨزائر-جامعةࢫسكيكدةࢫ

  ECOFIMAمخ؄فࢫטقتصادࢫوالماليةࢫوادارةࢫטعمال

  اݍݨزائر-جامعةࢫسكيكدةࢫ

skikda.dz-d.kelouz@univ  skikda.dz-l.boudjaada@univ  

07/10/2024: تارʈخࢫלستلام 27/10/2024: تارʈخࢫالقبول   31/10/2024: تارʈخࢫالɴشر   

  : مݏݵص

טســــɺمࢫɸـــذهࢫالدراســــةࢫٮڈــــدفࢫإڲــــʄࢫقيــــاسࢫتــــأث؈فࢫלعـــلانࢫعــــنࢫتوزʉعــــاتࢫכرȋــــاحࢫعڴــــʄࢫأســــعارࢫبنـــكࢫالعرȌــــيࢫالــــوطۚܣࢫࢭــــʏࢫســــوقࢫ

لتحقيـقࢫɸـذاࢫالɺـدفࢫاسـتخدمتࢫالدراسـةࢫࢫ،كحدثࢫمـاڲʏ،ࢫممـاࢫيمكـنࢫأنࢫيـؤديࢫإڲـʄࢫȖغي؈ـفاتࢫࢭـʏࢫأسـعارࢫכسـɺم» تداول «السعوديةࢫ

  .منݤݨيةࢫدراسةࢫاݍݰدثࢫوتطبيقɺاࢫعڴʄࢫبياناتࢫالبنكࢫࢭʏࢫالبحثࢫعنࢫالعلاقةࢫب؈نࢫأسعارࢫכسɺمࢫوכحداثࢫالمالية

اقتصــرتࢫعينـــةࢫ. أيـــامࢫالۘــܣࢫتلٕڈـــا10ۘــܣࢫȖســـبقࢫإعــلانࢫتوزʉعـــاتࢫכرȋــاحࢫوأيـــامࢫالࢫ10تــمࢫتحديــدࢫنافـــذةࢫاݍݰــدثࢫوالۘـــܣࢫȖشــملࢫ

،Ȗشـــ؈فࢫالنتـــائجࢫإڲـــʄࢫوجـــودࢫتـــأث؈فࢫלعـــلانࢫعـــنࢫتوزʉعـــاتࢫ2024الدراســـةࢫعڴـــʄࢫبنـــكࢫالغرȌـــيࢫالـــوطۚܣࢫالـــذيࢫقـــامࢫبتوزʉـــعࢫارȋاحـــھࢫلســـنةࢫ

ذاࢫʇشــ؈فࢫإڲــʄࢫأنࢫســوقࢫטســɺمࢫوɸــ،ࢫכرȋــاحࢫعڴــʄࢫمعــدلࢫالعائــدࢫالعــاديࢫللأســɺمࢫخــلالࢫלعــلانࢫبمســتوʈاتࢫدلالــةࢫإحصــائيةࢫمقبولــة

 .قادرࢫعڴʄࢫاسȘيعابࢫتلكࢫכحداثࢫوالمعلوماتࢫȊشɢلࢫأفضل» تداول «السعوديةࢫ

 .ف؅فةࢫاݍݰدث،ࢫسياسةࢫتوزʉعࢫכرȋاح،ࢫأسعارࢫכسɺم،ࢫعائدࢫغ؈فࢫاعتيادي،ࢫالبنوكࢫالتقليديةࢫ:الɢلماتࡧالمفتاحية

  .JEL :G1 ;G140اتتصɴيف

Abstract: 

This study aims to measure the impact of the announcement of dividend distributions on the stock prices 

of the Arab National Bank in the Saudi Stock Market as a financial event, which can lead to changes in stock 

prices. To achieve this goal, the study employed an event study methodology and applied it to the bank's data to 

explore the relationship between stock prices and financial events. 

An event window was defined, consisting of 10 days prior to the dividend announcement and 10 days 

following it. The sample was limited to the Arab National Bank, which distributed its dividends for the year 2024. 

The results indicate that the announcement of dividends has a significant impact on the abnormal return rate of 

the stocks during the announcement period, with acceptable statistical significance levels. This suggests that the 

Saudi Stock Market is better equipped to absorb such events and information. 

Keywords; Event period; dividend distribution policy; stock prices; abnormal return; banks. 

Jel Classification Codes: G1 ;G140. 
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  : مقدمة. 1

ȖعتمدࢫالبنوكࢫالتقليديةࢫࢭʏࢫعملياٮڈاࢫالمصرفيةࢫوטسȘثمارʈةࢫعڴʄࢫأسسࢫماليةࢫٮڈدفࢫإڲʄࢫتحقيقࢫכرȋـاحࢫمـنࢫخـلالࢫتقـديمࢫ

ȖعــــدࢫسياســـــةࢫتوزʉــــعࢫכرȋــــاحࢫمــــنࢫأɸــــمࢫالقضــــاياࢫالۘــــܣࢫȖســــتقطبࢫاɸتمـــــامࢫ. عڴــــʄࢫالقــــروضاݍݵــــدماتࢫالمصــــرفيةࢫوتحصــــيلࢫالفوائــــدࢫ

ࢫمـنࢫاسـ؅فاتيجياتࢫالبنــوكࢫالتقليديـة ࢫمɺمــاً حيـثࢫȖعكــسࢫɸـذهࢫالسياسـةࢫالقــرارࢫالـذيࢫتقدمـھࢫإدارةࢫالبنــكࢫ. البـاحث؈نࢫوȖشـɢلࢫجـزءاً

حتجزࢫل عت؄فࢫإڲــʄࢫالمســاɸم؈نࢫبخصــوصࢫاݍݨــزءࢫالــذيࢫســʋتمࢫتوزʉعــھࢫمــنࢫכرȋــاحࢫواݍݨــزءࢫالــذيࢫســيُ ُʉثماراتࢫالمســتقبليةوȘــلࢫטســʈتمو

  .ɸذاࢫالقرارࢫمنࢫأبرزࢫالقراراتࢫالماليةࢫالۘܣࢫيتخذɸاࢫالبنك

كمــــاࢫȖعطــــيࢫ. ȖعمــــلࢫالبنــــوكࢫالتقليديــــةࢫعڴــــʄࢫȖعزʈــــزࢫنموɸــــاࢫواســــتمرارهࢫمــــنࢫخــــلالࢫزʈــــادةࢫأرȋاحɺــــاࢫوȖعظــــيمࢫقيمْڈــــاࢫالســــوقية

يمكــنࢫلقــرارࢫتوزʉــعࢫכرȋــاحࢫأنࢫيــؤثرࢫ. لبنــكࢫومتانتــھࢫالماليـةسياسـةࢫتوزʉــعࢫכرȋــاحࢫإشــاراتࢫمɺمــةࢫللمسـȘثمرʈنࢫوالمحللــ؈نࢫحــولࢫأداءࢫا

 .ȊشɢلࢫمباشرࢫعڴʄࢫטسȘثماراتࢫوכداءࢫالماڲʏࢫللبنك،ࢫوʈظɺرࢫتأث؈فهࢫعڴʄࢫقيمةࢫالبنكࢫوسعرࢫالسɺمࢫࢭʏࢫالسوق 

ســــوقࡧכســـــɺمࡧكيــــفࡧيــــؤثرࡧלعــــلانࡧعـــــنࡧقــــرارࡧتوزʉــــعࡧכرȋــــاحࡧعڴـــــʄࡧأســــعارࡧأســــɺمࡧبنــــكࡧالعرȌـــــيࡧالــــوطۚܣࡧࡩــــʏࡧࢭــــʏࢫضــــوءࢫمــــاࢫســـــبق،ࢫ

 ؟"تداول "السعوديةࡧ

 :اوࢫبصيغةࢫأخرى 

ماࡧɸوࡧتأث؈فࡧטعلاناتࡧالمرتبطةࡧȊسياسةࡧتوزʉعࡧכرȋاحࡧعڴʄࡧتحقيقࡧعوائدࡧاسȘثمارʈةࡧغ؈فࡧاعتيادية،ࡧوكيفࡧينعكسࡧذلكࡧعڴʄࡧ

  القيمةࡧالسوقيةࡧللبنكࡧالعرȌيࡧالوطۚܣ؟

  :فرضياتࡧالبحث. 1.1

 ةࢫالغ؈ـفࢫاعتياديـةࢫللمؤسسـةࢫمحـلࢫالدراسـةࢫخـلالࢫحـدثࢫتوجدࢫعلاقةࢫذاتࢫدلالةࢫاحصـائيةࢫبـ؈نࢫمتوسـطࢫالعوائـدࢫʈثمارȘטسـ

  .טعلانࢫعنࢫقرارࢫتوزʉعࢫטرȋاح

  :خلالترجعࢫاɸميةࢫالدراسةࢫمنࢫ :اɸميةࡧالدراسة. 2.1

 اɺاࢫأوࢫانخفاضɺم،ࢫسواءࢫمنࢫخلالࢫارتفاعɺࢫأسعارࢫכسʄناولࢫالدراسةࢫتحليلࢫكيفيةࢫتأث؈فࢫכحداثࢫعڴȘت  . 

 Ȗاحȋعࢫכرʉمةࢫعت؄فࢫسياسةࢫتوزɺعادࢫטس؅فاتيجيةࢫالمȊمنࢫالقراراتࢫالماليةࢫذاتࢫכ  . 

 مɺࢫاقتناءࢫכسʏنࢫورغبْڈمࢫࢭʈثمرȘشكيلࢫسلوكࢫالمسȖࢫʏاࢫحاسمًاࢫࢭ   .تلعبࢫقراراتࢫالمؤسساتࢫالماليةࢫدورً

  حدودࡧالدراسة. 3.1

الـوطۚܣࢫࢭـʏࢫسـوقࢫعڴـʄࢫسـلوكࢫاسـعارࢫأسـɺمࢫبنـكࢫالعرȌـيࢫ2024يرتكزࢫبحثناࢫعڴʄࢫأثرࢫحدثࢫטعلانࢫعنࢫتوزʉعࢫטرȋـاحࢫلسـنةࢫ

  .معرفةࢫاستجابةࢫاسعارࢫטسɺمࢫلɺذاࢫاݍݰدثࢫوȋالتاڲʏ» تداول «טسɺمࢫالسعوديةࢫ

  منݤݮࡧالدراسة. 4.1

لتحقيقࢫأɸدافࢫالدراسة،ࢫتـمࢫטعتمـادࢫعڴـʄࢫالمـنݤݮࢫالوصـفيࢫالتحليڴـʏࢫمـنࢫخـلالࢫتحديـدࢫسياسـةࢫتوزʉـعࢫכرȋـاحࢫࢭـʏࢫالبنـوكࢫ

لݏݰصــولࢫعڴــʄࢫࢫExcelتــمࢫاتبــاعࢫمنݤݨيـةࢫدراســةࢫاݍݰـدثࢫباســتخدامࢫبـرامجࢫكمــاࢫتـمࢫاســتخدامࢫכسـاليبࢫالكميــة،ࢫحيـثࢫࢫ،التقليديـة

نتــائجࢫدقيقـــةࢫȖســɺمࢫࢭـــʏࢫتحليـــلࢫالبيانــاتࢫوفɺـــمࢫتـــأث؈فࢫלعــلانࢫعـــنࢫقــرارࢫتوزʉـــعࢫכرȋـــاحࢫعڴــʄࢫכســـɺمࢫالســـوقيةࢫلبنــكࢫالعرȌـــيࢫالـــوطۚܣࢫ

לلك؅فوɲــــيࢫلســــوقࢫטســــɺمࢫࢫتــــمࢫمعاݍݨــــةࢫالبيانــــاتࢫالمستخلصــــةࢫمــــنࢫالموقــــع،ࢫكمــــاࢫ»تــــداول «المدرجــــةࢫࢭــــʏࢫســــوقࢫטســــɺمࢫالســــعوديةࢫ

  . والموقعࢫלلك؅فوɲيࢫللبنكࢫالعرȌيࢫالوطۚܣ» تداول «السعوديةࢫ
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 : تمࢫتقسيمࢫالبحثࢫإڲʄࢫقسم؈ن

 :القسمࡧالنظريࡧالذيࡧيȘناولࡧمحورʈنࡧأساسي؈ن

 .  سياسةࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫࢭʏࢫالبنوكࢫالتقليديةࢫوعلاقْڈاࢫبأسعارࢫכسɺمࢫ-

 .وכجنȎيةالدراساتࢫالسابقةࢫباللغةࢫالعرȋيةࢫࢫ-

  :اݍݨانبࡧالتطبيقيࡧالذيࡧيتضمن

 .صياغةࢫمنݤݨيةࢫدراسةࢫاݍݰدثࢫوأدواتࢫالدراسةࢫ- 

  .عرضࢫمناقشةࢫالنتائجࢫوالتحليلࢫלحصاǿيࢫواختبارࢫالفرضياتࢫ- 

 السابقةࡧوالدراساتלطارࡧالنظريࡧ: أولا

  سياسةࡧتوزʉعࡧטرȋاح. 1.2

  טرȋاحمفɺومࡧسياساتࡧتوزʉعࡧ. 1.1.2

عت؄فࢫالعائدࢫالذيࢫيحصلࢫعليھࢫالمساɸمونࢫنȘيجةࢫاسȘثماراٮڈمࢫࢭʏࢫأسɺمࢫالشركةࢫɸوࢫمعدلࢫالتدفقࢫالنقدي ُʇ .ـذاࢫɸعكسࢫʇ

اࢫومستمرًاࢫيتطلعࢫإليھࢫالعديدࢫمنࢫالمساɸم؈ن ࢫمتوقعً   )2022عمر،ࢫ( . العائدࢫدخلاً

عنــدࢫوضــعࢫ. Ȗعت؄ـفࢫسياســةࢫتوزʉــعࢫכرȋــاحࢫمــنࢫالقــراراتࢫالماليــةࢫالرئʋســيةࢫالۘـܣࢫتــؤثرࢫȊشــɢلࢫكب؈ــفࢫعڴــʄࢫاســ؅فاتيجياتࢫالشــرɠات

مـــنࢫبـــ؈نࢫɸـــذهࢫالعوامـــل،ࢫت؄ـــفزࢫكفـــاءةࢫ. ɸـــذهࢫالسياســـة،ࢫمـــنࢫالضـــروريࢫمراعـــاةࢫمجموعـــةࢫمـــنࢫالعوامـــلࢫכساســـيةࢫلضـــمانࢫفعاليْڈـــا

علاوةࢫعڴʄࢫذلكࢫيجـبࢫ. ؈فࢫالضرائبࢫࢭʏࢫטعتبارࢫأثناءࢫتحديدࢫكيفيةࢫتوزʉعࢫכرȋاحإدارةࢫالضرائبࢫكعنصرࢫرئʋؠۜܣ،ࢫإذࢫيɴبڧʏࢫأخذࢫتأث

أنࢫتحــرصࢫالشــركةࢫعڴــʄࢫتــوف؈فࢫمعلومــاتࢫواܷــݰةࢫوشــفافةࢫللمســاɸم؈نࢫȊشــأنࢫطرʈقــةࢫتوزʉــعࢫכرȋــاح،ࢫممــاࢫʇســɺمࢫࢭــʏࢫȖعزʈــزࢫالثقــةࢫ

  )2017روان،ࢫ( . والتفاɸمࢫبئڈم

تمثــــلࢫعمليــــةࢫتحديـــدࢫجــــزءࢫمــــنࢫכرȋــــاحࢫاݍݰاليــــةࢫأوࢫالمݲݨـــوزةࢫȊشــــɢلࢫمتعمــــد،ࢫ٭ڈــــدفࢫتوزʉــــعࢫقيمــــةࢫࢫسياســـةࢫتوزʉــــعࢫכرȋــــاح

 )1993عبدࢫالڍʏ،ࢫ( مماثلةࢫمنࢫכصولࢫالمشروعةࢫعڴʄࢫالمساɸم؈نࢫأوࢫכفرادࢫالذينࢫلɺمࢫاݍݰقࢫࢭʏࢫɸذهࢫالتوزʉعات

  )2018سالم،ࢫ( :اساتࢫتتعلقࢫبتوزʉعࢫכرȋاح،ࢫومنࢫبئڈاتȘبۚܢࢫالشرɠاتࢫعدةࢫسي: أنماطࡧتوزʉعࡧכرȋاح. 2.1.2

 ــاحࡧالثابتــةȋــعࡧכرʉــاحࢫالموزعــةࢫࢫ:سياســةࡧتوزȋســبةࢫכرɲغي؈ــفࢫȖانيــةࢫɢــيحࢫإمȘــاحࢫثابتــة،ࢫممــاࢫيȋــعࢫأرʉࢫتوزʏــذهࢫالسياســةࢫࢭــɸتتمثــلࢫ

ࢫعڴʄࢫتقلباتࢫأرȋاحࢫالشركة وɸذاࢫʇعۚܣࢫأنࢫالشركةࢫلاࢫٮڈدفࢫإڲʄࢫزʈادةࢫכرȋاحࢫالموزعةࢫعنـدماࢫترتفـعࢫכرȋـاح،ࢫولاࢫتخفضـɺاࢫ. بناءً

 .ذلكࢫࢭʏࢫحالࢫانخفاضࢫכرȋاحࢫإلاࢫࢭʏࢫحالاتࢫاقتصاديةࢫɸامةࢫتتطلب

 عࢫࢫ:سياســـةࡧטحتفـــاظࡧبالفـــائضʉࢫمشـــارʏاࢫࢭـــɸثمارȘـــاࢫوإعـــادةࢫاســـɺاحȋـــذهࢫالسياســـة،ࢫتقـــومࢫالشـــركةࢫبالاحتفـــاظࢫبأرɸࢫإطـــارࢫʏࢭـــ

تبـــدأࢫالشـــركةࢫࢭــــʏࢫ. تضـــمنࢫعوائـــدࢫأعڴـــʄࢫمـــنࢫتلـــكࢫالۘـــܣࢫيمكـــنࢫأنࢫيحققɺـــاࢫالمســـاɸمونࢫعنـــدࢫاســـȘثمارࢫأمـــوالɺمࢫȊشـــɢلࢫمســـتقل

 .توزʉعࢫכرȋاحࢫالنقديةࢫعندماࢫلاࢫتɢونࢫɸناكࢫفرصࢫاسȘثمارʈةࢫمناسبة

 ɲـــعࡧʉـــاحسياســةࡧتوزȋـــاࢫࢫ:ســـبةࡧثابتـــةࡧمـــنࡧכرɺعʉـــاحࢫلتوزȋـــةࢫمحـــددةࢫمـــنࢫכرʈســـبةࢫمئوɲࢫتخصـــيصࢫʄـــذهࢫالسياســةࢫعڴـــɸعتمـــدࢫȖ

اࢫلأداءࢫالشركةࢫوظروفࢫالسوق   .كعائدࢫنقديࢫعڴʄࢫالمساɸم؈ن،ࢫحيثࢫيتمࢫȖعديلࢫɸذهࢫالɴسبةࢫوفقً

 ــارɸࡧســنواتࡧטزدʏعــاتࡧإضــافيةࡧࡩــʉــعࡧمبلــغࡧنقــديࡧثابــتࡧمــعࡧمــنحࡧتوزʉــذهࢫالسياســة،: سياســةࡧتوزɸتقــومࢫالشــركةࢫࢫبموجــبࢫ

ا،ࢫمـعࢫإمɢانيـةࢫمـنحࢫتوزʉعـاتࢫإضـافيةࢫࢭـʏࢫالسـنواتࢫالۘـܣࢫتحقـقࢫفٕڈـاࢫزʈـادةࢫمݏݰوظـةࢫ ًʈاࢫسـنو حࢫنقـديً بتوزʉعࢫمبلغࢫثابتࢫمنࢫכرȋا

 .Ȗساعدࢫɸذهࢫالسياسةࢫࢭʏࢫتجنبࢫإعطاءࢫانطباعࢫمضللࢫللمساɸم؈نࢫحولࢫاستدامةࢫالزʈادةࢫࢭʏࢫכرȋاحࢫ،ࢭʏࢫכرȋاح
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  سةࡧتوزʉعࡧכرȋاحالمؤثرةࡧࡩʏࡧسياࡧטعتبارات. 3.1.2

تȘنـوعࢫالعوامـلࢫالمــؤثرةࢫعڴـʄࢫسياسـةࢫتوزʉــعࢫכرȋـاحࢫبـ؈نࢫالمؤسســات،ࢫحيـثࢫتختلـفࢫɸــذهࢫالعوامـلࢫمـنࢫمؤسســةࢫلأخـرىࢫومــنࢫࢫࢫ

  :ومنࢫب؈نࢫأɸمࢫɸذهࢫالعوامل،ࢫسياقࢫإڲʄࢫآخر

 عيةʉشرȘ2018سالم،ࢫ(:القوان؈نࡧوכنظمةࡧال( 

اللــوائحࢫالۘـــܣࢫتــنظمࢫسياســةࢫتوزʉــعࢫכرȋــاح،ࢫحيـــثࢫتــنصࢫɸــذهࢫاللــوائحࢫعڴــʄࢫأنࢫالتوزʉعـــاتࢫتخضــعࢫالشــرɠاتࢫلمجموعــةࢫمــنࢫ

  :وȖسȘندࢫɸذهࢫاللوائحࢫإڲʄࢫثلاثࢫقواعدࢫرئʋسية. يجبࢫأنࢫتɢونࢫمستمدةࢫمنࢫכرȋاحࢫالصافيةࢫاݍݰاليةࢫأوࢫالمحتجزة

 احȋࡧכرʏاحࢫ: قاعدةࡧصاࡩȋونࢫناتجةࢫعنࢫכرɢاحࢫيمكنࢫأنࢫتȋعاتࢫכرʉݳࢫأنࢫتوز   .اݍݰاليةࢫأوࢫالسابقةتوܷ

 ـاحࢫمـنࢫرأسࢫ: قاعدةࡧعدمࡧالمساسࡧبرأسࡧالمالȋعـاتࢫכرʉࢫحمايـةࢫالمقرضـ؈نࢫمـنࢫخـلالࢫمنـعࢫدفـعࢫتوزʄـذهࢫالقاعـدةࢫإڲـɸٮڈـدفࢫ

  .المال

 اࢫللإفلاس: قاعدةࡧלعسارɺعرضȖࢫحالةࢫʏاحࢫࢭȋعࢫأرʉاتࢫلاࢫيمكٔڈاࢫتوزɠࢫأنࢫالشرʄش؈فࢫإڲȖ.  

ســـاɸمةࢫטحتفــاظࢫبɴســبةࢫمعينــةࢫمـــنࢫכرȋــاحࢫالصــافيةࢫɠاحتيـــاطيࢫࢭــʏࢫȊعــضࢫالــدول،ࢫتفـــرضࢫالȘشــرʉعاتࢫعڴــʄࢫالشــرɠاتࢫالم

  .ɸذهࢫכنظمةࢫواللوائحࢫتحدࢫمنࢫحرʈةࢫمجلسࢫלدارةࢫࢭʏࢫتحديدࢫمقدارࢫכرȋاحࢫالموزعةࢫللمساɸم؈ن. إلزامي

 حيــةࡧللمؤسســةȋأداءࡧالر :Ȗــاɺاࢫلتقيــيمࢫأداءࢫالمؤسســاتࢫبمختلــفࢫأنواع لۘــܣࢫفالمؤسســاتࢫا. عت؄ــفࢫɲســبةࢫالرȋحيــةࢫمقياسًــاࢫأساســيً

ـــا،ࢫࢭــʏࢫحـــ؈نࢫأنࢫالمؤسســـاتࢫالۘـــܣࢫتــوزعࢫɲســـبةࢫمنخفضـــةࢫمـــنࢫכرȋـــاحࢫ عت؄ـــفࢫأداؤɸـــاࢫمتفوقً ُȖــاحࢫȋاتࢫمرتفعـــةࢫمـــنࢫכرʈتحقــقࢫمســـتو

ࢫأقلࢫمنࢫالمتوقع   )2023عبدࢫالناصرࢫوࢫمحمد،ࢫ( ..Ȗعكسࢫأداءً

 السيولة: Ȗࢫالوفاءࢫبال؅قاماٮڈاࢫالماليةࢫالقص؈فةࢫכجلʄࢫالقـدرةࢫ. عرفࢫسيولةࢫالمؤسسةࢫبقدرٮڈاࢫعڴʄش؈فࢫالسـيولةࢫإڲـȖبمعۚܢࢫآخر،ࢫ

وɠلمـــاࢫارتفعـــتࢫســـيولةࢫالمؤسســـة،ࢫزادتࢫ. عڴـــʄࢫتحوʈـــلࢫכصـــولࢫإڲـــʄࢫنقـــدࢫȊســـرعةࢫلســـدادࢫالـــديونࢫالمســـتحقةࢫࢭـــʏࢫכجـــلࢫالقصـــ؈ف

 )2023عبدࢫالناصرࢫوࢫمحمد،ࢫ( . فرصࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫعڴʄࢫالمساɸم؈ن،ࢫوالعكسࢫܵݰيح

 ةʈثمارȘࢫاســـــ؅فاتيجيةࢫإدارةࢫالشـــــركةࢫفيمـــــاࢫيتعلـــــقࢫبالتوســـــعࢫ :الفـــــرصࡧטســـــʄـــــاࢫبالاعتمـــــادࢫعڴـــــɸـــــاحࢫاوࢫاحتجازȋـــــعࢫכرʉيوقـــــفࢫتوز

Ȗعتمـــدࢫعڴـــʄࢫوالنمــو،ࢫحيـــثࢫتفضـــلࢫالشـــرɠاتࢫاݍݨديـــدةࢫטعتمــادࢫعڴـــʄࢫاحتجـــازࢫכرȋـــاحࢫɠوســـيلةࢫلـــدعمࢫنموɸــا،ࢫࢭـــʏࢫɸـــذهࢫاݍݰالـــةࢫ

ࢫمنࢫاحتجازɸا   )1999محمدࢫوࢫابراɸيم،ࢫ( .ɸذهࢫالسياسةࢫحۘܢࢫتبلغࢫمرحلةࢫالنܸݮࢫثمࢫتبدأࢫࢭʏࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫبدلاً

Ȗعتمــــدࢫɸــــذهࢫالشــــرɠاتࢫعڴــــʄࢫ. تحتــــاجࢫالشــــرɠاتࢫالناميــــةࢫوالمȘســــارعةࢫࢭــــʏࢫالنمــــوࢫإڲــــʄࢫمبــــالغࢫكب؈ــــفةࢫلتلبيــــةࢫاحتياجــــاتࢫالتوســــع

ـاࢫمـاࢫتميـلࢫإڲـʄࢫטحتفـاظࢫبمعظـمࢫכرȋـاحࢫلتـوف؈فࢫالتموʈـلࢫمـنࢫخـلالࢫمصـادرࢫمصادرࢫتموʈلࢫ متنوعـةࢫلتلبيـةࢫɸـذهࢫטحتياجـات،ࢫوغالبً

ا،ࢫوɸــوࢫɲســـبةࢫنمــوࢫכصــولࢫࢭـــʏࢫالســنةࢫاݍݰاليــةࢫمقارنـــةࢫࢫ،الملكيــة عت؄ــفࢫمؤشـــرًاࢫضــابطً ُʇلࢫمتغ؈ــفࢫ يمكــنࢫالتعب؈ــفࢫعـــنࢫذلــكࢫبوجــودࢫمعامـــ

عـــلام،ࢫ( .لاقـــةࢫعكســـيةࢫبـــ؈نࢫɸـــذاࢫالمعامـــلࢫومعـــدلࢫتوزʉـــعࢫכرȋـــاحࢫعڴـــʄࢫالمســـاɸم؈نمـــنࢫالمتوقـــعࢫأنࢫتɢـــونࢫɸنـــاكࢫع. بالســـنةࢫالســـابقة

2014(  

 م؈ن،ࢫوعنـدࢫمقارنـةࢫالبنـوكࢫالۘـܣࢫتـوزعࢫࢫيتمࢫقياسࢫݯݨـمࢫالبنـكࢫعـادة :ݯݨمࡧالبنكɸࢫأصـولھࢫأوࢫحقـوقࢫالمسـاʏمـنࢫخـلالࢫإجمـاڲ

ظɺـرࢫȊعـضࢫכبحـاثࢫوجـودࢫعلاقـةࢫطرديـةࢫبـ؈نࢫݯݨـمࢫالبنـكࢫواسـ؅فاتيجيتھࢫࢭـʏࢫتوزʉـعࢫ لكࢫالۘܣࢫلاࢫتفعلࢫذلك،ࢫتُ أرȋاحًاࢫكب؈فةࢫمعࢫت

جـدࢫعـدةࢫعوامـلࢫتفسـرࢫɸـذهࢫالظـاɸرةࢫࢭـʏࢫاذࢫتو . بمعۚܢࢫآخـر،ࢫɠلمـاࢫزادࢫݯݨـمࢫالبنـك،ࢫزادتࢫفرصـھࢫࢭـʏࢫتوزʉـعࢫأرȋـاحࢫأعڴـʄࢫ،כرȋاح

  )2018زʈنࢫالدين،ࢫ( :.البنوكࢫالكب؈فة
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  :اسعارࡧטسɺمࡧوعلاقْڈاࡧبتوزʉعاتࡧטرȋاح. 2.2

Ȗعدࢫسياسةࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫوالقيمةࢫالسوقيةࢫللأسـɺمࢫمـنࢫالمواضـيعࢫالمɺمـةࢫࢭـʏࢫمجـالࢫכعمـالࢫوالتموʈـل،ࢫوۂـʏࢫجـزءࢫأسا؟ـۜܣࢫ

تـؤثرࢫالعلاقــةࢫبـ؈نࢫسياســةࢫتوزʉــعࢫ. تيجيةࢫטسـȘثمارࢫللشــرɠات،ࢫحيـثࢫٮڈــدفࢫالشـرɠاتࢫإڲــʄࢫزʈــادةࢫقيمـةࢫأســɺمɺاࢫࢭـʏࢫالســوق مـنࢫاســ؅فا

  .כرȋاحࢫوالقيمةࢫالسوقيةࢫللأسɺمࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫعڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫللشرɠاتࢫوتنعكسࢫعڴʄࢫالتداولࢫࢭʏࢫالسوق 

. خـلالࢫنمـوذجࢫʇعتمـدࢫعڴـʄࢫכرȋـاحࢫالمتوقعـةࢫلتقيـيمࢫכسـɺميمكنࢫتفس؈فࢫالعلاقةࢫب؈نࢫأسعارࢫכسɺمࢫوتوزʉعاتࢫכرȋاحࢫمنࢫ

  :يمكنࢫاستخدامࢫالمعادلةࢫالتاليةࢫݍݰسابࢫسعرࢫالسɺم

  )ɲسبةࡧכرȋاح-معدلࡧاݍݵصمࡧ/ (כرȋاحࡧالمتوقعةࡧ= سعرࡧالسɺمࡧ

دماࢫينمـوࢫعنـ. وȋالتاڲʏ،ࢫȖعتمدࢫأسـعارࢫכسـɺمࢫعڴـʄࢫכرȋـاحࢫالمتوقعـةࢫللشـرɠاتࢫومعـدلاتࢫاݍݵصـمࢫأوࢫɲسـبࢫالرسـملةࢫالسـائدة

،ࢫممـــاࢫيزʈـــدࢫمـــنࢫכرȋـــاحࢫالمتوقعـــةࢫوȋالتـــاڲʏࢫيزʈـــدࢫمـــنࢫقيمـــةࢫالســـɺم ــرɠاتࢫعـــادةً وعڴـــʄࢫ. טقتصـــادࢫبمعـــدلاتࢫجيـــدة،ࢫترتفـــعࢫأرȋـــاحࢫالشـ

   .العكسࢫمنࢫذلك،ࢫࢭʏࢫحالةࢫتراجعࢫטقتصادࢫأوࢫتباطؤه،ࢫتنخفضࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫللأسɺم

טقتصــاديࢫمــنࢫخــلالࢫכرȋــاحࢫالمتوقعــةࢫللشــرɠات،ࢫࢫɸــذاࢫʇعۚــܣࢫأنࢫالقيمــةࢫالســوقيةࢫللأســɺمࢫȖعتمــدࢫعڴــʄࢫمســتوىࢫالɴشــاط

ســـعودࢫوࢫ( .Ȗعكــسࢫɸــذهࢫالعلاقـــةࢫتــأث؈فࢫالتغ؈ــفاتࢫࢭـــʏࢫטقتصــادࢫعڴــʄࢫقيمـــةࢫכســɺم. وأيضًــاࢫعڴــʄࢫمعـــدلاتࢫاݍݵصــمࢫأوࢫɲســبࢫالرســـملة

 )2019عبدࢫالسلام،ࢫ

  الدراساتࡧالسابقة. 3.2

 :سابقةࢫذاتࢫالصلةࢫبموضوعࢫالبحثࢫعڴʄࢫالنحوࢫالتاڲʏسنقومࢫبمراجعةࢫمجموعةࢫمنࢫالدراساتࢫال

  :الدراساتࡧباللغةࡧالعرȋية. 1.3.2

 ࡧعـــامࡧʏيمࡧال؄فاجنـــةࡧࡩـــɸعنـــوانࡧࡧ2009دراســـةࡧأمجـــدࡧإبـــراȊـــلࡧمـــنࡧالقيمـــةࡧ"دراســـةࡧɠـــاحࡧوȋعـــاتࡧכرʉاختبـــارࡧالعلاقـــةࡧبـــ؈نࡧتوز

ɸـــذهࢫالدراســـةࢫإڲـــʄࢫقيـــاسࢫتـــأث؈فࢫتوزʉـــعࢫɸـــدفتࢫ": الســـوقيةࡧوالدف؅فيـــةࡧللأســـɺمࡧالمتداولـــةࡧࡩـــʏࡧســـوقࡧفلســـط؈نࡧلـــلأوراقࡧالماليـــة

كمــــاࢫقامــــتࢫالدراســــةࢫبتقيــــيمࢫتــــأث؈فࢫ. כرȋــــاحࢫعڴــــʄࢫأســــعارࢫכســــɺمࢫالعاديــــة،ࢫبمــــاࢫࢭــــʏࢫذلــــكࢫالقيمــــةࢫالســــوقيةࢫوالقيمــــةࢫالدف؅فيــــة

  .سياسةࢫטحتجازࢫعڴʄࢫالقيمةࢫوالتداولࢫللأسɺم

טسـȘثمارࢫوالصـناعةࢫواݍݵـدماتࢫمؤسسـةࢫمتنوعـةࢫࢭـʏࢫقطاعـاتࢫࢫ35لتحقيقࢫأɸدافࢫالدراسة،ࢫتمࢫاختيارࢫعينـةࢫتتɢـونࢫمـنࢫ

استخدمتࢫالدراسةࢫمنݤݨيةࢫتحليلࢫטتجاɸـاتࢫواسـتɴتاجࢫالعلاقـاتࢫלحصـائيةࢫبـ؈نࢫالمتغ؈ـفاتࢫ. ࢭʏࢫسوقࢫفلسط؈نࢫللأوراقࢫالمالية

  .المختلفة

أظɺـــرتࢫنتـــائجࢫالدراســـةࢫوجـــودࢫدلالـــةࢫإحصـــائيةࢫللعلاقـــةࢫبـــ؈نࢫتوزʉعـــاتࢫכرȋـــاحࢫوصـــاࢭʏࢫالتـــدفقاتࢫالنقديـــةࢫوكميـــةࢫכســـɺمࢫ

ولكٔڈـــــاࢫلـــــمࢫتجـــــدࢫأيࢫعلاقـــــةࢫإحصـــــائيةࢫبـــــ؈نࢫتوزʉعـــــاتࢫכرȋـــــاحࢫوالقيمـــــةࢫالدف؅فيـــــةࢫللأســـــɺمࢫࢭـــــʏࢫســـــوقࢫ. تداولـــــةࢫوالقيمـــــةࢫالســـــوقيةالم

  .فلسط؈نࢫللأوراقࢫالمالية

 ࡧســعدࡧمحمـــدࡧداودࡧʏعنــوانࡧ) 2013(دراســةࡧعڴــȊ"ــاࡧɸــاحࡧوأثرȋـــعࡧכرʉࡧسياســاتࡧتوزʄالســـعريࡧࡧوכداءالعوامــلࡧالمـــؤثرةࡧعڴــ

ٮڈدفࢫɸذهࢫالدراسـةࢫإڲـʄࢫالكشـفࢫعـنࢫالعوامـلࢫالمـؤثرةࢫࢫ":دراسةࡧتطبيقيةࡧعڴʄࡧالبنوكࡧالمدرجةࡧبالبورصةࡧالمصرʈة: للسɺم

Ȗسـڥʄࢫالدراسـةࢫأيضًـاࢫإڲـʄࢫ. عڴʄࢫسياساتࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫࢭʏࢫالقطاعࢫالمصرࢭʏ،ࢫمعࢫال؅فك؈قࢫعڴʄࢫالبنوكࢫالمدرجةࢫࢭʏࢫبورصـةࢫمصـر

وأســفرتࢫالنتــائجࢫعــنࢫأنࢫعوامــلࢫمثــلࢫالعائــدࢫعڴــʄࢫ. כداءࢫالســعريࢫلأســɺمࢫتلــكࢫالبنــوكتقــديرࢫمــدىࢫتــأث؈فࢫɸــذهࢫالعوامــلࢫعڴــʄࢫ

،ࢫوالرافعـــةࢫالماليـــةࢫ)المعـــدلࢫالنقـــدي(כصـــول،ࢫرȋحيـــةࢫالملكيـــة،ࢫرȋحيـــةࢫالســـɺم،ࢫفـــرصࢫטســـȘثمار،ࢫمخـــاطرࢫالرȋحيـــة،ࢫالســـيولةࢫ

اࢫملموسًاࢫعڴʄࢫכداءࢫالسعريࢫللأسɺم  .تمتلكࢫتأث؈فً
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 2022(خࡧفخــرࡧالــدينࡧدراســةࡧبــنࡧدومــةࡧبــنࡧعمــرࡧوالشــي (مࡧɺࡧســعرࡧالســʄــاࡧعڴــɸــاحࡧوأثرȋــعࡧכرʉعنــوانࡧسياســةࡧتوزȊ)دراســةࡧ

ʏيࡧالماڲȌسوقࡧدȊاتࡧالمدرجةࡧɠࡧعينةࡧمنࡧالشرʄتطبيقيةࡧعڴ:(  

ʏـيࢫالمـاڲȌࢫسـوقࢫدʏمࢫللمؤسسـاتࢫالمدرجـةࢫࢭـɺࢫسـعرࢫالسـʄـاحࢫعڴـȋـعࢫכرʉࢫتقديرࢫتأث؈فࢫسياسةࢫتوزʄذهࢫالدراسةࢫإڲɸدفتࢫɸ .تـمࢫ

تـمࢫ. 2017إڲـʄࢫࢫ2013شركةࢫمدرجـةࢫࢭـʏࢫالسـوق،ࢫتمثـلࢫقطـاڤʏࢫالبنـوكࢫوالتـأم؈نࢫخـلالࢫالف؅ـفةࢫمـنࢫعـامࢫࢫ20تحليلࢫعينةࢫمɢونةࢫمنࢫ

  .لتحليلࢫالنتائج Panel Data استخدامࢫبرنامجࢫتحليلࢫالبيانات

ʏيࢫالماڲȌࢫسوقࢫدʏمࢫࢭɺࢫسعرࢫالسʄلࢫمعنويࢫعڴɢشȊاحࢫلاࢫتؤثرࢫȋعࢫכرʉرتࢫنتائجࢫالدراسةࢫأنࢫسياسةࢫتوزɺأظ.  

  :جنȎيةالدراساتࡧט . 2.3.2

 دراسةࡧPetros Jecheche(n.d) عنوانȊ: 

Dividentpolicy and stock pricevolatility: acaceof the Zimbaboui stock exchange 

ࢫ60ٮڈــدفࢫɸـــذهࢫالدراســـةࢫإڲــʄࢫتقـــديرࢫتـــأث؈فࢫسياســـةࢫتوزʉــعࢫכرȋـــاحࢫعڴـــʄࢫتقلبــاتࢫأســـعارࢫכســـɺم،ࢫحيـــثࢫتــمࢫاختيـــارࢫعينـــةࢫمـــنࢫ

اسـتخدمتࢫالدراسـةࢫتقنيـاتࢫتحليـلࢫטنحـدارࢫالمتعـددࢫ. 2011إڲʄࢫࢫ2001خلالࢫالف؅فةࢫمنࢫعامࢫشركةࢫمدرجةࢫࢭʏࢫبورصةࢫزʈمبابويࢫ

لفحـصࢫالعلاقـةࢫبـ؈نࢫتقلبــاتࢫأسـعارࢫכسـɺمࢫوسياســةࢫتوزʉـعࢫכرȋـاح،ࢫمـعࢫتضــم؈نࢫمتغ؈ـفاتࢫمثـلࢫݯݨــمࢫالشـركة،ࢫوتقلبـاتࢫכرȋــاح،ࢫ

  .والرافعةࢫالمالية،ࢫونموࢫכصول 

اࢫݍݨميعࢫ اࢫكب؈فً مـنࢫ: تـمࢫتقسـيمࢫالنتـائجࢫإڲـʄࢫف؅ـفت؈ن. متغ؈فاتࢫسياسةࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫعڴـʄࢫتقلبـاتࢫכسـعارأظɺرتࢫالنتائجࢫتأث؈فً

. ،ࢫوۂــʏࢫالف؅ــفةࢫالۘــܣࢫتلــتࢫتحرʈــرࢫالعملــة2011إڲــʄࢫࢫ2009،ࢫوۂــʏࢫالف؅ــفةࢫالۘــܣࢫســبقتࢫتحرʈــرࢫالعملــة،ࢫومــنࢫعــامࢫ2008إڲــʄࢫࢫ2001عــامࢫ

ɺــاحࢫوتقلبــاتࢫأســعارࢫכســȋعــاتࢫכرʉنــاكࢫاســتجابةࢫبــ؈نࢫووجــدتࢫالدراســةࢫعلاقــةࢫســلبيةࢫبــ؈نࢫتوزɸانــتࢫɠنمــاࢫʋࢫب،ʄࢫالف؅ــفةࢫכوڲــʏمࢫࢭــ

بصــفةࢫعامـة،ࢫȖشـ؈فࢫالنتـائجࢫإڲــʄࢫأنࢫسياسـةࢫتوزʉـعࢫכرȋـاحࢫلɺــاࢫتـأث؈فࢫسـلۗܣࢫعڴــʄࢫ. توزʉعـاتࢫכرȋـاحࢫوتقلبـاتࢫכســعارࢫࢭـʏࢫالف؅ـفةࢫالثانيـة

  .تقلباتࢫأسعارࢫכسɺم

 (2020):دراسةࡧ MufidahعنوانࡧȊ:  

The Impact of Liquidity, Profitability, Leverage, and Investment - Opportunities on Stock Returns with 

Dividend Policy as a Moderating Variable: A Study of Companies Listed on the Jakarta Islamic Index for 

the Period 2013 

فـــرصࢫטســــȘثمارࢫعڴـــʄࢫعائــــدࢫالســـɺمࢫمــــعࢫٮڈـــدفࢫɸــــذهࢫالدراســـةࢫإڲــــʄࢫاستكشـــافࢫتــــأث؈فࢫالســـيولةࢫوالرȋحيــــةࢫوالرافعـــةࢫالماليــــةࢫو 

ـاࢫعڴــʄࢫ. تـمࢫاسـتخدامࢫتقنيـةࢫتحليـلࢫטنحـدارࢫالمعتـدل. سياسـةࢫتوزʉـعࢫכرȋـاحࢫكمتغ؈ـفࢫمعـدل أظɺـرتࢫالنتـائجࢫأنࢫالرȋحيـةࢫتـؤثرࢫإيجابيً

  .عائدࢫالسɺم،ࢫبʋنماࢫتؤثرࢫالسيولةࢫوالرافعةࢫالماليةࢫȊشɢلࢫسلۗܣ

توزʉعـاتࢫכرȋـاحࢫعڴـʄࢫأسـعارࢫכسـɺمࢫللبنـوكࢫالتقليديـةࢫضـمنࢫسـياقࢫلذا،ࢫت؄فزࢫɸذهࢫالدراسةࢫࢭʏࢫاستكشافࢫتأث؈فࢫإعلاناتࢫ

كمــــاࢫȖشــــملࢫالعينــــةࢫالمعتمــــدةࢫࢭــــʏࢫالدراســــةࢫالبنــــوكࢫ. ،ࢫحيــــثࢫتتم؈ــــقࢫباســــتخدامࢫمنݤݨيــــةࢫدراســــةࢫכحــــداث)توزʉعــــاتࢫنقديــــة(معــــ؈نࢫ

 ..التقليدية

  عڴʄࡧسلوكࡧטسعارࡧࡩʏࡧبنكࡧالعرȌيࡧالوطۚܣࡧوتأث؈فɸادراسةࡧحدثࡧלعلانࡧعنࡧسياسةࡧتوزʉعࡧטرȋاحࡧ: ثانيا

س؇فكزࢫࢭʏࢫɸذاࢫاݍݨزءࢫعڴʄࢫدراسةࢫموضوعࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫوتأث؈فهࢫعڴʄࢫأسعارࢫכسɺمࢫࢭـʏࢫبنـكࢫالعرȌـيࢫالـوطۚܣࢫالمـدرجࢫࢭـʏࢫسـوقࢫ

ࢫســــتعتمدࢫɸــــذهࢫالدراســــةࢫعڴــــʄࢫכبحــــاثࢫالتطبيقيــــةࢫالۘــــܣࢫȖســــْڈدفࢫفɺــــمࢫالعلاقــــةࢫبــــ؈نࢫأســــعارࢫכســــɺم. כوراقࢫالماليــــةࢫبالســــعودية

  .وכحداثࢫטقتصادية



  الياسࡧبوجعادة                                                    جلالࡧɠلوزࡧࡧ
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سʋتضــمنࢫالقســمࢫכولࢫتوضــيحࢫمــنݤݮࢫ. لتحقيــقࢫɸــذاࢫالɺــدفࢫواختبــارࢫفرضــياتࢫالدراســة،ࢫســʋتمࢫتقســيمࢫɸــذاࢫاݍݨــزءࢫإڲــʄࢫقســم؈ن

  .أماࢫالقسمࢫالثاɲيࢫفسيȘناولࢫتحليلࢫنتائجࢫالدراسةࢫالتطبيقية. البحثࢫوכدواتࢫالمستخدمةࢫوالبياناتࢫذاتࢫالصلة

 منݤݨيةࡧوأدواتࡧالدراسة. 1.3

مثــلࢫالبيانــاتࢫوالمعلومــاتࢫالمســتخدمةࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫالدراســةࢫمعلومــاتࢫمتعلقــةࢫبأســعارࢫכســɺمࢫومؤشــرࢫالســوقࢫاليــوميࢫلبنــكࢫت

العرȌيࢫالوطۚܣࢫالمتداولةࢫࢭʏࢫسوقࢫالسعوديةࢫالماڲʏ،ࢫتـمࢫاݍݰصـولࢫعڴـʄࢫɸـذهࢫالبيانـاتࢫمـنࢫمصـادرࢫإلك؅فونيـةࢫموثوقـةࢫتتعلـقࢫȊسـوقࢫ

 . ܣࢫلبنكࢫالعرȌيࢫالوطۚܣالسعوديةࢫللأوراقࢫالماليةࢫوكذاࢫالموقعࢫالرس׿

ࢭــʏࢫɸــذاࢫالبحــث،ࢫتــمࢫال؅فك؈ــقࢫعڴــʄࢫجمــعࢫالمعلومــاتࢫالمتعلقــةࢫبأســاليبࢫتجميــعࢫالبيانــاتࢫومصــادرɸا،ࢫوكــذلكࢫعينــةࢫالدراســةࢫ

المختارةࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫذلكࢫتمࢫتوضيحࢫمتغ؈فاتࢫالدراسةࢫوכساليبࢫלحصـائيةࢫالمسـتخدمةࢫلتحليـلࢫالعلاقـاتࢫالمتعلقـةࢫبموضـوعࢫ

  .ɸذهࢫالدراسة

 ࢫســـوقࢫالســـعوديةࢫلـــلأوراقࢫالماليــة،ࢫامـــاࢫعينـــةࢫالدراســـةࢫ: مــعࡧوعينـــةࡧالدراســـةمجتʏيضـــمࢫمجتمــعࢫالدراســـةࢫالبنـــوكࢫالمدرجـــةࢫࢭــ

  .فاقتصرتࢫعڴʄࢫبنكࢫالعرȌيࢫالوطۚܣ

 ࢫاســــعارࢫטوراقࢫالماليــــة: دراســـةࡧاݍݰــــدثʄســــتعملࢫلمعرفــــةࢫتــــأث؈فࢫטحــــداثࢫالماليــــةࢫعڴــــȖوتمــــرࢫدراســــةࢫاݍݰــــدثࢫ،ࢫدراســــةࢫاݍݰــــدثࢫ

  (Mahmudul & Agung Masyad , 2021) :التاليةباݍݵطواتࢫالرئʋسيةࢫ

 ࡧموضــوعࡧʏࢫســـوقࢫכوراقࢫ :الدراســـةتحــديثࡧاݍݰــدثࡧالمــاڲʏـــيࢫالــوطۚܣࢫالمــدرجࢫࢭــȌــاحࢫلــدىࢫبنــكࢫالعرȋـــعࢫכرʉــوࢫלعــلانࢫعــنࢫتوزɸ

 .ࢭʏࢫטعلانࢫعنࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫوʈتمثلtype of eventاݍݰدثࢫيطلقࢫعليھࢫحدثࢫنوڤʏࢫࢫوɸذا 2024الماليةࢫللسعوديةࢫلسنةࢫ

 تحديــدࡧنافــذةࡧاݍݰــدث):évent window:( ــونࢫقبــلࢫاݍݰــدثࢫوטيـــامࢫالۘــܣࢫتليــھࢫحيــثࢫقمنـــاࢫɢحيـــثࢫيــتمࢫتحديــدࢫכيــامࢫالۘـــܣࢫت

أيــامࢫȊعــدࢫȊســȎبࢫانــھࢫقــدࢫيɢــونࢫردࢫفعــلࢫالســوقࢫمتــأخرًا،ࢫأوࢫقــدࢫيــتمࢫȖســرʈبࢫمعلومــاتࢫࢫ10واݍݰــدثࢫأيــامࢫقبــلࢫࢫ10باسـتخدامࢫ

 .לعلانࢫالرس׿ܣࢫحولࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫقبل

 تحديثࡧف؅فةࡧטختبارࡧ)test period:(وۂࢫʏيومࢫاݍݰدثࢫونافدةࢫاݍݰدثࢫ. 

 ةʈتحديدࡧالف؅فةࡧالتقدير :(estimation period):اتـھࢫالف؅ـفةࢫɸعت؄ـفࢫانࢫʇسـبقࢫنافـدةࢫاݍݰـدثࢫبحيـثࢫȖࢫالف؅ـفةࢫاوࢫالمـدةࢫالۘـܣࢫʏوۂـ

 .اݍݰدثيومࢫقبلࢫنافدةࢫࢫ200اعتمدتࢫعڴʄࢫف؅فةࢫࢫوقدلاࢫتوجدࢫفٕڈاࢫاحداثࢫمɺمةࢫمنࢫشاٰڈاࢫانࢫتؤثرࢫعڴʄࢫاسعارࢫטسɺمࢫ

 مࢫتملقياسࢫالعوائدࢫטعتياديةࢫاليوميةࢫࢫ:تقديرࡧالعائدࡧטعتياديɺاختيارࢫنموذجࢫالسوقࢫࢫللأس  

Rit = α+β1Rmit+β2Rit-1+ εt  

Rit :مࢫɺالعائدࢫالمتوقعࢫوࢫالمقدرࢫللسiفيالف؅فةt   

: :αi, βiمࢫɺمعلماتࢫنموذجࢫالسوقࢫللسi 

:Rit-1مࢫɺعائدࢫالسiࢫالف؅فةࢫʏࢭt-1؛ 

:Rmit عائدࢫالسوقmخلالࢫالف؅فةࢫࢫtوفقࢫمؤشرࢫالسوقࢫلقطاعࢫالبنوك 

:εtيࢫوالذيࢫع؄فࢫقيمھࢫعنࢫتأث؈فࢫالمعلوماتࢫاݍݵاصةࢫبالمؤسسةࢫǿاݍݵطأࢫالعشوا  

 قياسࡧالعائدࡧغ؈فࡧاعتياديࡧ)anormal return) (ARit:(مࢫɺࢫالفرقࢫب؈نࢫالعائدࢫטعتياديࢫللسʏتمثلࢫࢭʈوiخلالࢫف؅فةࢫاݍݰـدثࢫࢫ

ومعرفــةࢫاثــرࢫالمعلومــاتࢫاݍݵاصــةࢫ مــعࢫالعلــمࢫانࢫɸــذاࢫالفــارقࢫʇـــعتمدࢫعڴــʄࢫتحيـــــيدࢫعوامــلࢫالســــوقࢫكɢــلࢫiالعائــدࢫالمتوقــعࢫللســɺمࢫو 

  .                    بالمؤسسةࢫفقطࢫعڴʄࢫتقلباتࢫاسعارࢫטسɺم

ARit=Rit-ERit  
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ARit :مࢫدالعائɺالغ؈فࢫטعتياديࢫللسiخلالࢫالف؅فةࢫt 

Rit :مࢫࢫدالعائɺࢫللسʏالفعڴiخلالࢫالف؅فةࢫࢫt 

ERit :مࢫɺالعائدࢫالمتوقعࢫللسiخلالࢫف؅فةࢫt 

 حسـابt- statistics of AR :ع؄ـɲ ࢫטنحــرافࢫالمعيـاريࢫللعائـداتࢫالغ؈ــفࢫࢫفʄعنـھࢫبقســمةࢫمتوسـطࢫالعائـداتࢫالغ؈ــفࢫاعتياديـةࢫعڴـ

،ࢫلتحديـدࢫمـاࢫإذاࢫɠانــتࢫ%95مسـتوىࢫالثقـةࢫعنـدࢫࢫ1.96مـعࢫحـدࢫכɸميـةࢫالمعتـاد،ࢫمثـلࢫ t حيـثࢫيمكـنࢫمقارنـةࢫقيمـة،ࢫاعتياديـة

ا أك؄ـــفࢫمـــنࢫحـــدࢫכɸميـــة،ࢫفـــإنࢫذلـــكࢫʇشـــ؈فࢫإڲـــʄࢫوجـــودࢫتـــأث؈فࢫمعنـــويࢫلݏݰـــدثࢫعڴـــʄࢫࢫtإذاࢫɠانـــتࢫقيمـــةࢫ،ࢫالنȘيجـــةࢫمعنوʈـــةࢫإحصـــائيً

 .العائداتࢫالغ؈فࢫالطبيعية

 حســــابࡧt-statisticsofCAR:ࢫטنحــــر " يــــتمࢫحســــابھࢫبقســــمةࢫمتوســــطࢫللعائــــداتࢫالغ؈ــــفࢫاعتياديــــةࢫال؅فاكميــــةʄافࢫالمعيــــاريࢫعڴــــ

ســـتخدمࢫقيمـــةࢫ،ࢫللعائــداتࢫالغ؈ـــفࢫالطبيعيـــةࢫال؅فاكميــة ُȖt- statistics CARانــتࢫالعائـــداتࢫالغ؈ـــفࢫالطبيعيـــةࢫࢫɠلتحديـــدࢫمـــاࢫإذاࢫ

ࢫ1.96مثــلࢫ(أك؄ــفࢫمــنࢫحــدࢫכɸميــةࢫالمعيــاريࢫࢫtإذاࢫɠانــتࢫقيمــةࢫ. ال؅فاكميــةࢫللأصــولࢫالماليــةࢫȖع؄ــفࢫعــنࢫتــأث؈فࢫمعنــويࢫلݏݰــدثࢫأمࢫلا

  .إنࢫذلكࢫʇش؈فࢫإڲʄࢫوجودࢫتأث؈فࢫمعنويࢫلݏݰدثࢫعڴʄࢫכصولࢫالمالية،ࢫف%)95عندࢫمستوىࢫالثقةࢫ

 ادواتࡧالدراسة  

توجــدࢫعلاقـةࢫذاتࢫدلالــةࢫاحصـائيةࢫبــ؈نࢫمتوسـطࢫالعوائــدࢫטســȘثمارʈةࢫ  :تحـاولࢫɸاتــھࢫالدراسـةࢫاڲــʄࢫاختبـارࢫالفرضــيةࢫالتاليـة

  .الغ؈فࢫاعتياديةࢫللمؤسسةࢫمحلࢫالدراسةࢫخلالࢫטعلانࢫعنࢫقرارࢫتوزʉعࢫכرȋاح

ɲســــــتطيعࢫالتعــــــرفࢫمــــــنࢫɸــــــذاࢫטختبــــــارࢫإذاࢫɠـــــاـنࢫɸنــــــاكࢫتـــــــأث؈فࢫمعنــــــويࢫبـــــــ؈نࢫ،ࢫt-test statisticتــــــمࢫטعتمــــــادࢫعڴــــــʄࢫاختبــــــاراتࢫ

المتوســطاتࢫللعائــدࢫالغ؈ــفࢫاعتيــاديࢫقبــلࢫتــارʈخࢫاݍݰــدثࢫوȋــ؈نࢫمتوســطࢫالعائــدࢫالغ؈ــفࢫاعتيــاديࢫأثنــاءࢫاݍݰــدث،ࢫتــمࢫاســتخدامࢫبرنــامجࢫ

Excelࢫتطبيقࢫכدواتࢫسابقةࢫالذكرࢫʏࢭ.  

  النتائجࡧوالمناقشة. 2.3

  الوطۚܣࡧالتعرʈفࡧبنكࡧالعرȌي. 1.2.3

يقـدمࢫالبنـكࢫالعرȌــيࢫالـوطۚܣࢫمجموعــةࢫواسـعةࢫمـنࢫالمنتجــاتࢫواݍݵـدماتࢫالمصــرفيةࢫࢭـʏࢫالمملكـةࢫالعرȋيــةࢫالسـعوديةࢫوالمملكــةࢫ

اݍݵــدماتࢫوʈقــعࢫمقــرهࢫالرئʋؠــۜܣࢫࢭــʏࢫالرʈــاض،ࢫحيــثࢫʇعمــلࢫمــنࢫخــلالࢫعــدةࢫقطاعــاتࢫȖشــملࢫࢫ1979تأســسࢫالبنــكࢫࢭــʏࢫعــامࢫ. المتحــدة

  .المصرفيةࢫللأفرادࢫواݍݵدماتࢫالمصرفيةࢫللشرɠات،ࢫواݍݵزʈنة،ࢫوخدماتࢫטسȘثمارࢫوالوساطة

تتضمنࢫخدماتࢫالبنكࢫحساباتࢫالتوف؈فࢫوالمرابحـة،ࢫوالوداǿـعࢫلأجـل،ࢫوالقـروضࢫالܨݵصـية،ࢫوتموʈـلࢫالسـيارات،ࢫوالتموʈـلࢫ

ʄࢫالقـروضࢫوالسـلف،ࢫوالȘسـɺيلاتࢫטئتمانيـة،ࢫوخطابـاتࢫكماࢫيوفرࢫالبنكࢫاسȘشاراتࢫائتمانيـةࢫللمسـْڈلك؈ن،ࢫبالإضـافةࢫإڲـ. العقاري 

  .טعتمادࢫوخطاباتࢫالضمان،ࢫوȋطاقاتࢫטئتمانࢫواݍݵصم

عڴـــــʄࢫصـــــعيدࢫטســـــȘثمار،ࢫيقـــــدمࢫالبنـــــكࢫمنتجـــــاتࢫاســــــȘثمارʈةࢫللأفـــــرادࢫȖشـــــملࢫإدارةࢫטســـــȘثماراتࢫوכصـــــول،ࢫوالتعامـــــلࢫࢭــــــʏࢫ

  .يوفرࢫتموʈلࢫالعقودࢫوقروضࢫالشرɠاتࢫالمش؅فكةࢫكما. כوراقࢫالمالية،ࢫوتقديمࢫالمشورة،ࢫوحفظࢫכوراقࢫالمالية

بالإضـــافةࢫإڲـــʄࢫذلـــك،ࢫيقـــدمࢫالبنـــكࢫخـــدماتࢫمصـــرفيةࢫتجارʈـــة،ࢫبمـــاࢫࢭـــʏࢫذلـــكࢫالتموʈـــلࢫטئتمـــاɲيࢫوتموʈـــلࢫالمشـــارʉعࢫالصـــغ؈فةࢫ

ࢫȖشــملࢫخدماتــھࢫأيضًــاࢫاݍݵزانــة،ࢫوالصــɢوكࢫالدوليــة،ࢫوالســندات،ࢫوخــدمات. والمتوســطة،ࢫوالتموʈــلࢫالمɺيɢــل،ࢫوالتــداولࢫלلك؅فوɲــي

  )2024،ࢫinvesting.com( .التحصيلࢫوإدارةࢫالسيولة

يــتمࢫتقـديمࢫɸــذهࢫاݍݵــدماتࢫ. كمـاࢫʇعمــلࢫالبنـكࢫࢭــʏࢫمجـالاتࢫتــأج؈فࢫالمعـداتࢫالثقيلــة،ࢫوشـراءࢫوȋيــعࢫوتـأج؈فࢫכراعــۜܣࢫوالعقـارات

  .،ࢫمنࢫخلالࢫشبكةࢫفروعھࢫالمنȘشرةللأفرادࢫوالعملاءࢫمنࢫالشرɠاتࢫوالمؤسسات،ࢫبماࢫࢭʏࢫذلكࢫالشرɠاتࢫالصغ؈فةࢫوالمتوسطة



  الياسࡧبوجعادة                                                    جلالࡧɠلوزࡧࡧ
 

  695 .اݍݨزائر الوادي،الشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫࢫجامعة ،»698 - 687: ص،ࢫ2024أكتوȋرࢫ،ࢫࢫ02: العدد،ࢫ09: المالࢫوכعمال،ࢫالمجلدإقتصادࢫمجلةࢫ«
 

  :2024بنكࡧالعرȌيࡧالوطۚܣࡧلسنةࡧ) توزʉعاتࡧنقدية(دراسةࡧحدثࡧטعلانࡧعنࡧتوزʉعࡧכرȋاحࡧ. 2.2.3

  :وفقࢫاݍݨدولࢫالتاڲʏࢫ2024أعلنࢫبنكࢫالعرȌيࢫالوطۚܣࢫعنࢫتوزʉعࢫارȋاحࢫنقديةࢫعڴʄࢫالمساɸم؈نࢫسنة

  2024العرȌيࡧالوطۚܣࡧلسنةࡧمعلوماتࡧعنࡧاعلانࡧتوزʉعࡧכرȋاحࡧبȎنكࡧ): 01(اݍݨدولࡧرقم

  التوضيح  البند

 07.08.2024  تارʈخࢫלعلانࢫعنࢫتوزʉعࢫטرȋاح

  مليونࢫرʈالࢫسعودي1300  اجماڲʏࢫالمبلغࢫالموزع

  2000000000  عددࢫכسɺمࢫالمستحقةࢫللأرȋاح

  رʈالࢫسعوديࢫ0,65  حصةࢫالسɺمࢫمنࢫالتوزʉع

  ɲ%  6,5%سبةࢫالتوزʉعࢫاڲʄࢫقيمةࢫالسɺمࢫטسمية

 https://anb.com.sa :المصدر

 يࡧالوطۚܣࡧاثنـاءࡧف؅ـفةࡧاݍݰـدثȌمࡧبنكࡧالعرɺشـ؈ف: 2024لسـنةࡧ أسعارࡧأسʇلࢫࢫɢـيࢫ) 01(الشـȌمࢫلبنـكࢫالعرɺࢫتطـورࢫأسـعارࢫכسـʄاڲـ

  2024اثناءࢫف؅فةࢫاݍݰدثࢫوɸذاࢫلسنةࢫ» تداول «الوطۚܣࢫࢭʏࢫسوقࢫטسɺمࢫالسعوديةࢫ

  2024اݍݰدثࡧلسنةࡧأيامࡧقبلࡧوȌعدࡧࡧ10أسعارࡧأسɺمࡧبنكࡧالعرȌيࡧالوطۚܣࡧ): 01(الشɢلࡧ

  
  )https://www.saudiexchange.sa 2024:(المصدر

،ࢫࢭــʏࢫالف؅ـــفةࢫ2024الرســمࢫالبيــاɲيࢫʇعكــسࢫتطــورࢫأســعارࢫأســɺمࢫبنــكࢫالعرȌــيࢫالــوطۚܣࢫخــلالࢫف؅ــفةࢫإعــلانࢫتوزʉــعࢫכرȋــاحࢫلســنةࢫ

ــاࢫلتصــلࢫإڲــʄࢫذروٮڈــاࢫعنــدࢫحــواڲʏࢫ ــاࢫطفيفً تبــدأࢫࢭــʏࢫال؅فاجــعࢫȊشــɢلࢫرʈــال،ࢫقبــلࢫأنࢫࢫ21.5الۘــܣࢫســبقتࢫاݍݰــدث،ࢫشــɺدتࢫכســعارࢫارتفاعً

. ɸـذاࢫال؅فاجـعࢫقـدࢫʇعكـسࢫاسـتجابةࢫالسـوقࢫلمعلومـاتࢫغ؈ـفࢫمؤكـدةࢫأوࢫȖســرʈبات. رʈـالࢫقبـلࢫيـومࢫاݍݰـدثࢫ19.5كب؈ـفࢫلتصـلࢫإڲـʄࢫحـواڲʏࢫ

رʈــــال،ࢫممــــاࢫʇشــــ؈فࢫإڲــــʄࢫأنࢫالمســــȘثمرʈنࢫɠـــاـنواࢫيɴتظــــرونࢫالمعلومــــاتࢫالرســــميةࢫࢫ19.5ࢭــــʏࢫيــــومࢫاݍݰــــدثࢫنفســــھ،ࢫاســــتقرتࢫכســــعارࢫعنــــدࢫ

رʈال،ࢫممـاࢫيـدلࢫعڴـʄࢫأنࢫالسـوقࢫࢫ20وࢫ19.5اࢫب؈نࢫسعارࢫاستقراراࢫɲسȎيȊعدࢫاݍݰدث،ࢫشɺدتࢫכ . راراتࢫجديدةلݏݰدثࢫقبلࢫاتخاذࢫق

ɸذاࢫالتذبذبࢫقبلࢫاݍݰدثࢫوטستقرارࢫȊعدهࢫʇشـ؈فࢫإڲـʄࢫأنࢫ،ࢫاالتأث؈فࢫالفعڴʏࢫلݏݰدثࢫɠانࢫمحدودࢫلمࢫيتأثرࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫبالنتائجࢫأوࢫأن

  .وقࢫاستوعبࢫالمعلوماتࢫاݍݨديدةࢫبدونࢫردودࢫفعلࢫقوʈةا،ࢫوأنࢫالساتࢫכوليةࢫقدࢫتمࢫȖعديلɺاࢫتدرʈجيالتوقع

 يࡧالوطۚܣࡧالعوائدȌمࡧبنكࡧالعرɺالغ؈فࡧاعتياديةࡧلاس: 

  2024أيامࡧقبلࡧوȌعدࡧاݍݰدثࡧلسنةࡧࡧ10العوائدࡧالغ؈فࡧاعتياديةࡧلبنكࡧالعرȌيࡧالوطۚܣࡧ ):02(الشɢلࡧ

 
  )https://www.saudiexchange.sa 2024:(المصدر
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نࢫتوزʉــــعࢫأيــــامࢫقبــــلࢫوȌعـــدࢫإعــــلا ࢫ10الغ؈ــــفࢫاعتياديـــةࢫلاســــɺمࢫبنــــكࢫالعرȌـــيࢫالــــوطۚܣࢫخـــلالࢫࢫالســـابقࢫللعوائــــد) 02(الشــــɢلࢫمـــنࢫ

،ࢫوقــــدࢫتنوعــــتࢫالعوائــــدࢫبــــ؈نࢫטرتفــــاعࢫ)1-إڲــــʄࢫࢫ10-مــــنࢫ(اࢫࢭــــʏࢫالف؅ــــفةࢫالۘــــܣࢫســــبقتࢫيــــومࢫاݍݰــــدثࢫحيــــثࢫيظɺــــرࢫتذبــــذباࢫواܷــــݰ. כرȋـــاح

  . وטنخفاض،ࢫمماࢫʇعكسࢫعدمࢫاستقرارࢫتوقعاتࢫالمسȘثمرʈن

،ࢫوɸـوࢫمـاࢫʇشـ؈فࢫإڲـʄࢫاسـتجابةࢫإيجابيـةࢫقوʈـةࢫ0.02تࢫالعوائـدࢫغ؈ـفࢫטعتياديـةࢫقفـزةࢫكب؈ـفةࢫتجـاوزتࢫ،ࢫشـɺد)0(ࢭʏࢫيـومࢫاݍݰـدثࢫ

Ȋعدࢫاݍݰدث،ࢫاستمرࢫالتذبذبࢫحيثࢫتراجعتࢫالعوائدࢫࢭʏࢫȊعضࢫالف؅ـفاتࢫممـاࢫ،ࢫمنࢫالسوق،ࢫرȋماࢫȊسȎبࢫإعلانࢫمفاڊȃࢫأوࢫخ؄فࢫجيد

ɸـــذاࢫالتذبــذبࢫقبـــلࢫوȌعـــدࢫࢫ،ديـــدةࢫأوࢫتوقعــاتࢫمتغ؈ـــفةيــدلࢫعڴـــʄࢫأنࢫالتفــاؤلࢫכوڲـــʏࢫتلاءـــۜܢࢫأوࢫأنࢫالســوقࢫɠــاـنࢫʇســـتجيبࢫلعوامــلࢫج

اࢫࢭــــʏࢫاســـتجاباتࢫالمســــȘثمرʈن،ࢫࢭـــʏࢫحــــ؈نࢫأنࢫטرتفـــاعࢫالكب؈ــــفࢫࢭـــʏࢫيــــومࢫاݍݰـــدثࢫʇعكــــسࢫثࢫقـــدࢫʇعكــــسࢫȖســـربࢫمعلومــــاتࢫأوࢫتباينـــاݍݰـــد

  .تفاؤلɺمࢫبالنتائجࢫالمعلنة

 يࡧالوطۚܣࡧلسنةࡧȌاحࡧلبنكࡧالعرȋعࡧכرʉ2024دراسةࡧحدثࡧتوز  

  2024العوائدࡧالغ؈فࡧاعتياديةࡧلبنكࡧالعرȌيࡧالوطۚܣࡧخلالࡧنافذةࡧاݍݰدثࡧلسنةࡧنتائجࡧتحليلࡧ ):02(جدولࡧرقم

 النافذة t- statistics of AR العائدࢫالغ؈فࢫاعتيادي العائدࢫالمتوقع العائدࢫالفعڴʏ الف؅فة
العائدࢫالغ؈فࢫاعتياديࢫ

  CARال؅فاك׿ܣ

  

t-   statistics of CAR  

-10 0 0,001517943 -0,001517943 -0,125106187 
  

 

-9 -0,003780723 -0,004376683 0,00059596 0,049117976 
  

 

-8 0,024322995 0,01519103 0,009131966 0,752640486  
  

 

-7 -0,011152532 -0,003979242 -0,00717329 -0,591209915 
  

 

-6 0,007448824 -0,001061641 0,008510465 0,701417506 
  

 

-5 -0,00558141 0,006198857 -0,011780267 -0,970908802 
  

 

-4 -0,011257155 -0,003734402 -0,007522753 -0,62001201 -2 -0,039088741 -2,14698861 

-3 -0,038466281 -0,020308868 -0,018157413 -1,496501943 -5 -0,076549173 -2,65918506 

-2 -0,031875209 -0,009127041 -0,022748168 -1,874863851 
  

 

-1 -0,010173028 0,006167545 -0,016340573 -1,346761176 2 0,006209743 0,341076388 

0 0,022245609 -0,000716132 0,022961741 1,892466199 5 0,004816293 0,16730963 

1 0 0,002817371 -0,002817371 -0,232202737 
  

 

2 0,015873349 0,006846236 0,009027113 0,743998759 
  

 

3 -0,017875352 -0,004795489 -0,013079863 -1,078019225 
  

 

4 -0,009058945 -0,001837548 -0,007221397 -0,595174806 
  

 

5 0,018036561 -0,000871249 0,01890781 1,558348362 
  

 

6 0,002974717 0,000285438 0,002689279 0,221645647 
  

 

7 -0,003968259 -0,000265957 -0,003702302 -0,305137196 
  

 

8 -0,007984074 0,002902272 -0,010886346 -0,897233428 
  

 

9 -0,008048333 0,010844633 -0,018892966 -1,557124911 
  

 

10 0,013045845 0,016310398 -0,003264553 -0,269058675 
  

 

 Excelاعتماداࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫࢫانمنࢫاعدادࢫالباحث :المصدر

اديࢫࢭــــʏࢫيــــومࢫ،ࢫأظɺــــرتࢫالنتــــائجࢫأنࢫالعائــــدࢫغ؈ــــفࢫטعتيــــ2024ࢭــــʏࢫدراســــةࢫحــــدثࢫتوزʉــــعࢫכرȋــــاحࢫلبنــــكࢫالعرȌــــيࢫالــــوطۚܣࢫلســــنةࢫ

ʇش؈فࢫذلكࢫإڲʄࢫأنࢫالسـوقࢫاسـتجابࢫȊشـɢلࢫإيجـاȌيࢫ،ࢫȖ1.892ساويࢫ t-statistics ،ࢫمع0.02296ا،ࢫحيثࢫبلغࢫɠانࢫإيجابي) 0(اݍݰدثࢫ

اليــــوم،ࢫممــــاࢫقـــدࢫʇعكــــسࢫتفــــاؤلࢫالمســــȘثمرʈنࢫȊشــــأنࢫالنتــــائجࢫالمتوقعــــةࢫأوࢫتــــأث؈فاتࢫإيجابيــــةࢫللإعـــلانࢫأوࢫاݍݰــــدثࢫالــــذيࢫوقــــعࢫࢭــــʏࢫذلــــكࢫ

  .محتملة



  الياسࡧبوجعادة                                                    جلالࡧɠلوزࡧࡧ
 

  697 .اݍݨزائر الوادي،الشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫࢫجامعة ،»698 - 687: ص،ࢫ2024أكتوȋرࢫ،ࢫࢫ02: العدد،ࢫ09: المالࢫوכعمال،ࢫالمجلدإقتصادࢫمجلةࢫ«
 

 (CAR) ومعࢫذلك،ࢫȖش؈فࢫالبياناتࢫإڲʄࢫوجودࢫتأث؈فاتࢫسلبيةࢫقبلࢫيـومࢫاݍݰـدث،ࢫحيـثࢫܥـݨلࢫالعائـدࢫغ؈ـفࢫטعتيـاديࢫال؅فاك׿ـܣ

اࢫبقيمة)1-إڲʄࢫࢫ5-(ࢭʏࢫنافذةࢫ اࢫ) 2.659-(إڲʄتصلࢫ t-statistics مع) 0.0765-(سالبً ـاࢫإحصـائيً ًʈاـنࢫمعنوɠـذاࢫالعائـدࢫɸࢫأنࢫʄش؈فࢫإڲـʇمماࢫ

  :،ࢫولɺذهࢫالمعنوʈةࢫالسلبيةࢫخلالࢫɸذهࢫالف؅فةࢫعدةࢫتفس؈فات0.05عندࢫمستوىࢫ

 نʈثمرȘࢫتراجـــعࢫثقـــةࢫالمســـʄتࢫقبـــلࢫاݍݰـــدث،ࢫممـــاࢫأدىࢫإڲـــȋســـرȖنـــاكࢫمعلومـــاتࢫســـلبيةࢫɸـــونࢫɢـــذاࢫ. مـــنࢫالممكـــنࢫأنࢫتɸـــونࢫɢوقـــدࢫي

اࢫبتوقعاتࢫأداءࢫأقلࢫمن   .المتوقعࢫمرتبطً

  ࢫالســوقʏغي؈ــفاتࢫࢭــȖرࢫســابقةࢫأوࢫʈبࢫتقــارȎسـȊشــأنࢫأداءࢫالشــركةࢫقبــلࢫاݍݰــدثࢫȊثمرونࢫقــدࢫخفضــواࢫتوقعـاٮڈمࢫȘــونࢫالمســɢقـدࢫي .

  .ɸذاࢫيمكنࢫأنࢫيؤديࢫإڲʄࢫردࢫفعلࢫسلۗܣࢫمنࢫالسوقࢫحۘܢࢫقبلࢫלعلانࢫالرس׿ܣ

 ࢫʄثماراتࢫقـدࢫاسـتجابتࢫمبكـرًاࢫللبيانـاتࢫالمتاحـة،ࢫممـاࢫأدىࢫإڲـȘعضࢫטسـȊونࢫɢقـدࢫ. انخفـاضࢫالعوائـدࢫقبـلࢫاݍݰـدثيمكنࢫأنࢫت

ࢫعڴʄࢫالتحليلࢫכسا؟ۜܣࢫأوࢫالفۚܣ   .ʇعكسࢫذلكࢫاسȘباقࢫالمسȘثمرʈنࢫللأحداثࢫالمقبلةࢫبناءً

ࢭـــʏࢫالمجمـــل،ࢫȖشـــ؈فࢫالتـــأث؈فاتࢫالســـلبيةࢫقبـــلࢫاݍݰـــدثࢫإڲـــʄࢫأنࢫالســـوقࢫɠــاـنࢫيتفاعـــلࢫمـــعࢫمعلومـــاتࢫســـلبيةࢫمحتملـــةࢫوتظɺـــرࢫالنتـــائجࢫأنࢫ

ممـاࢫʇسـتدڤʏࢫدراسـةࢫأعمـقࢫلفɺـمࢫ ،t-statistiqueنࢫعنࢫتوزʉـعࢫכرȋاحࢫرغمࢫعدمࢫمعنوʈـةࢫاݍݰدثࢫɠانࢫلھࢫتأث؈فࢫإيجاȌيࢫࢭʏࢫيومࢫלعلا 

  .العواملࢫالۘܣࢫأثرتࢫعڴʄࢫردࢫفعلࢫالسوقࢫࢭʏࢫالف؅فاتࢫالسابقة
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ʏࢫالنحوࢫالتاڲʄسيةࢫعڴʋࢫعدةࢫنتائجࢫرئʄذهࢫالدراسةࢫإڲɸتوصلتࢫ:  

 ࢫالف؅ـفةࢫقبـلࢫيـومࢫלعـلانࢫعـنࢫاݍݰـدثأنࢫمتوسطࢫالعائداتࢫالغ؈فࢫاعتياديةࢫال؅فاكميةࢫللبنكࢫيأخذࢫʏشـ؈فࢫ. قيمࢫسلبيةࢫࢭـʇـذاࢫɸو

  .إڲʄࢫوجودࢫȖشاؤمࢫللمسȘثمرʈنࢫȊشأنࢫتوقعاتࢫسلبيةࢫقبلࢫלعلانࢫعنࢫسياسةࢫتوزʉعࢫטرȋاح

 عــاتࢫʉࢫمتوســطࢫالعائــداتࢫغ؈ــفࢫטعتياديــةࢫللبنــكࢫاثنــاءࢫاݍݰــدثࢫايࢫלعــلانࢫعــنࢫتوزʄــرࢫالدراســةࢫأيضًــاࢫانــھࢫيوجــدࢫتــأث؈فࢫعڴــɺتظ

  .لاࢫʇستمرࢫࢭʏࢫɸذاࢫالتأث؈فࢫࢭʏࢫالف؅فةࢫȊعدࢫלعلانࢫכرȋاح،ࢫحيث

Ȗعـززࢫɸــذهࢫالنتــائجࢫعڴـʄࢫفɺــمࢫالتــأث؈فاتࢫالمحتملــةࢫللإعـلانࢫعــنࢫتوزʉعــاتࢫכرȋـاحࢫعڴــʄࢫأســعارࢫכســɺمࢫࢭـʏࢫبنــكࢫالعرȌــيࢫالــوطۚܣࢫ

بـ؈نࢫمتوسـطࢫࢫاثناءࢫاݍݰدث،ࢫوȋالتاڲʏࢫɲسلمࢫبܶݰةࢫالفرضـيةࢫبوجـدࢫعلاقـةࢫذاتࢫدلالـةࢫاحصـائية. Ȋسوقࢫالسعوديةࢫللأوراقࢫالمالية

  .العوائدࢫטسȘثمارʈةࢫالغ؈فࢫمتوقعةࢫللمؤسسةࢫمحلࢫالدراسةࢫخلالࢫטعلانࢫعنࢫقرارࢫتوزʉعࢫכرȋاح
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