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el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl o Wige Jo et S
(4-5) ady Jgaall
Omall) g b il il wilad) Guleas
1996 il giaad)

il < 1o 0 u sl
1,43 4,30 6,17 43 oAl SuVAAIN
1,00 2,40 2,4 2,4 Celill WD ICL
1,06 4,00 4,25 4 el LuIJERY
1,17 4,21 2,85 3,25 AN el
1,19 4,35 2,3 3,04 Lyl daladl (pualil
1,06 3,73 1,94 2,75 Onealill Ay @) i )
0,75 3,33 1,93 3,00 Onelill & ga )
0,11 0 2,10 1,90 ol Lalidg
-0,08 0 2,58 2,80 Calill il 5 )

1997 < ghaad)

25l < 1o 0 e sl
-0,38 0,07 3,75 6,17 ol uAAAIN
0,13 0,32 2.4 2,4 Owelill WD ICL
0,01 0,3 4 4,25 Oselill LuasI\JERY
2,54 0,12 2,89 0,85 LY oelil
0,06 0,08 2,35 2,3 Ll dalad) Geldl)
0,14 0,25 1,98 1,96 Cralill Aaydl) 2503Y)
0,01 0 1,94 1,93 Opelill sl
-0,48 0,1 2,30 4,6 Oelill LalDL
-0,03 0 2,50 2,58 Celill sl 5 1Y)

1998 il giaad)

2ilall < 1 0 ol
-0,20 0 3 3,75 o)l ulAAIN
-0,43 0,1 1,28 2,4 oelill WD ICL
-0,64 0,1 1,36 4 Oselill Lusll JERY
0,08 0,14 2,99 2,89 Y Celil
-0,10 0,08 2,04 2,35 Ll dalal) Galil)
0,48 0,2 2,72 1,97 Cnmalill Apnsi il A53Y)
-0,40 0 1,17 1,94 Opalill S gl
-0,05 0,075 2,1 2,3 Crpalill LilDLs
-0,39 0 1,53 2,5 Opelill 2l 5 3

169



el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl o Wige Jo et S
1999 i
il < 1o 0 u lod
-0,19 0,09 2,35 3 soal) alAAIN
0,09 0,12 1,28 1,28 Oxelill WD ICL
0,00 0,09 1,27 1,36 Opelill LuSIJERY
0,20 0,13 3,46 2,99 L3,¥) Gaeldl)
-0,09 0 1,85 2,04 dagyed) Aalal) Cpualtl
-0,04 0,15 2,41 2,68 el A dl) A53Y)
0,03 0 1,2 1,17 alill gyl
-0,11 0,075 1,8 21 Calill Ll
-0,04 0 1,55 1,61 Oalill glall 5 )Y
2000 AP
ilal) & 1 e 0 sl
0,05 0 2,47 2,35 oAl SuVAAIN
-0,02 0,09 1,16 1,28 alill BDICL
-0,06 0 1,2 1,27 oeall LI JERY
0,05 0 3,65 3,46 LY (alil
-0,09 0,07 1,62 1,85 Al dalad) cpalill
-0,19 0 1,96 2,41 Cralill Aaydl) 2503Y)
0,00 0 1,2 1,2 alill gyl
0,21 0,08 2,1 1,8 Celll Laldls
-0,55 0 0,69 1,55 Opelill 21 5 3
2001 i
2ilall < 1 0 k)
-0,17 0 2,05 2,47 o) STAAIN
-0,09 0 1,05 1,15 Oelill WD ICL
-0,07 0,05 1,07 1,2 Cnalill SIJERY
-0,28 0,07 2,55 3,65 L)) el
-0,24 0,08 1,15 1,62 Ll Aalall aalil
0,14 0 2,2 1,93 Ol A dl) 23)Y)
0,33 0,06 1,2 0,95 alill gyl
-0,11 0,08 1,79 21 Calill Ll
-0,52 0 0,33 0,69 Opelll sl 5 53
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el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl

p.@..}y\ .u\,»@;pw 24\ ji

2002 Slsiad)
ilal) & 1 o 0 sl
0,15 0 2,35 2,05 o) SuIAAIN
-0,08 0 0,97 1,05 Oelill WD ICL
0,39 0,1 1,39 1,07 bl LusIJERY
0,09 0,07 2,72 2,55 LY oelil
-0,58 0,1 1,05 2,72 ppal) Aalall el
0,19 0 2,65 2,23 Cralill A ydl) Z503Y)
-0,60 0,1 0,97 2,65 Opalill gl
0,26 0,1 2,15 1,79 Calill Ll
0,00 0 0,33 0,33 Oalill glall 5 )Y
2003 AP
il < 1o 0 u lod
-0,78 0,54 0,06 2,75 ol ualAATN
-0,45 1,12 0,02 2,07 oelill WLDICL
-0,55 0,89 0,11 2,2 Oelill e JERY
-0,59 1,57 0,18 4,25 )Y cpalil
-0,73 0,21 0,12 1,23 Ll Aalall ppalil
-1,14 -0,33 0 2,29 el A dl) A53Y)
-0,34 1,43 0,15 2,4 Oelill S ga )
-0,88 0,16 0,12 2,28 Calill Ll
-0,91 0,03 0 0,33 Oalill glall 5 )Y
2004 AP
2ilall < 1o 0 e k)
0,25 0 3,45 2,75 ol ualAATN
0,25 0 2,58 2,07 el WD ICL
0,41 0,1 3,01 2,2 oelill sl JERY
0,88 0,06 7,95 4,25 Y Celil
1,04 0,1 2,41 1,23 Al dalad) cpalill
0,18 0 2,7 2,29 Cralill A ydl) Z503Y)
0,53 0,15 3,51 2,4 Opalill gl
0,01 0 2,3 2,28 Calill Ll
0,00 0 0,33 0,33 Celill sl 5 1Y)
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el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl o Wige Jo et S
2005 i
25l < 1 0 ol
1,42 0,3 7,68 3,3 o)l ulAAIN
0,81 0 4,68 2,58 Oelill WD ICL
0,13 0,06 3,35 3,01 oelill s JERY
0,20 0,13 9 7,61 LY oelil
0,00 0 3,99 3,99 ppal) Aalall el
-0,03 0 2,95 3,05 Cralill A ydl) Z503Y)
0,80 0,3 6,28 3,65 Opalill gl
0,08 2,49 2,3 (bl Ll
0,00 0,33 0,33 Oalill glall 5 )Y
2006 EXR]
ilal) & 1 o 0 sl
0,11 0,3 8,6 8 soall ulAAIN
-0,26 0 3,45 4,68 ol WD ICL
0,20 0 4,01 3,35 onelill SIJERY
-0,71 0,06 2,55 9 LY (alil
-0,55 0 1,7 3,79 Aappal) Aalall el
-0,39 0 1,8 2,95 el A dl) A53Y)
-0,50 0,15 2,99 6,28 Oalill gl
-0,37 0 1,56 2,49 Crelill Ldl3is
0,00 0 0,33 0,33 Oalill glall 5 )Y
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el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl oI Wige e gseadt S
(5-5) o dsad
iclial gl.hé Gl pd adlad) Glea
1996 lgind

2l < 1 0 o )
-0,38 0 0,48 0,77 NAYZ hasall 5 callsill delial ol
-0,40 0 0,55 0,92 NATT 4S50 5 dmpntl) cleliall Akl
-0,27 0 0,33 0,45 INMJ 23,1 ) 5 clelicall Sea
-0,24 0 0,6 0,79 AFOO agiiall 5 dplll clajlinsall Gyl
-0,28 0 0,48 0,67 AITT Aol 5l 5 L Lyall
0,00 0 1,72 1,72 AREN Zupyall dpsigl) deliall
0,04 0 0,56 0,54 JKQF 4siaall 5 dely3l cilainall 4, <0 Gaa )
-0,26 0 0,63 0,85 NATP (alsall kgl
-0,34 0 1,43 2,18 A8 Gl delial L))
-0,33 0 0,89 1,33 L) Slslas sl
0,01 0 57 5,65 Al i
-0,23 0 0,86 1,11 @ieal) Cigall delial 450 9)

1997 i)

Jilall & 1 e 0 us s,
-0,28 0 0,36 0,5 NAYZ Clamall 5 il delial ol
-0,48 0 0,3 0,58 NATT 485301 5 sl cleliall 4kl
1,30 0 0,76 0,33 INMJ 23,1 ) 5 clelivall Sea
-0,25 0 0,45 0,6 AFOO 4513 5 Akl lajlinsall duyal
-0,42 0,01 0,28 0,5 AITT Al 5l 5 Ldl Luyall
0,00 0 1,72 1,72 AREN  dual) Gauigl) deluall
0,00 0 0,54 0,54 JKQF agi3all 5 dely3l cilatiall 4, <0 3391
-0,26 0 0,63 0,85 NATP (alsall &kl
-0,43 0 0,82 1,43 L8ADL Sy delial L)y
-0,37 0 0,56 0,89 L) Slslas sl
0,09 0 6,21 57 Zapall sl
-0,29 0 0,61 0,86 @l el delial A53)Y)

1998 i)

Y - 1 o 0 clyd
-0,06 0 0,34 0,36 NAYZ chaxall 5 lgil) delial dlys
-0,27 0 0,22 0,3 NATT 485Ul 5 dmndl) cleliall 4kl
-0,82 0 0,14 0,76 INMJ 2,1 ) 5 clelivall aa
-0,29 0 0,15 0,21 AFOO agisall 5 dplll lajlinsall Gyl
-0,25 0 0,21 0,28 AITT Aol 5l 5 L Lyall
0,00 0 1,72 1,72 AREN  Lpall Gpusigl delicall
0,00 0 0,54 0,54 JKQF 21381 5 Fae 1 laiall 3y o< Asia )
0,08 0 0,57 0,53 NATP galsall Lkl
-0,37 0 0,52 0,82 A GASY) delical L,
-0,32 0 0,38 0,56 1Y) Sliglas il
-0,55 0 2,8 6,21 Zappall (sl
-0,54 0 0,28 0,61 @oiaall Cageall delival 453Y)
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el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl oI Wige e gseadt S
1999 e

i) & 1 0 o s,
-0,38 0 0,21 0,34 NAYZ clasdll 5 llgdll delical dys
0,18 0 0,26 0,22 NATT 488 5 Al Cleluall 4kl
4,43 0 0,76 0,14 INMJ 231 Sl 5 clelinall Sen
0,00 0 0,21 0,21 AFOO 4134l 5 Akl cilojlinaall 3y al)
-0,29 0 0,15 0,21 AITT 403 5lal 5 Leindld dppall
0,00 0 1,72 1,72 AREN ial) dpuigll delial)
3,81 0 1,78 0,37 JKQF agll) 5 de )yl clainall 2 sSH 250)Y)
0,00 0 0,57 0,57 NATP galsall ikl
14,10 0 7,85 0,52 KA SV delial L))
0,26 0 0,48 0,38 501 Clysles sl
0,54 0 4,31 2,8 dapadl Gulisd)
0,24 0 0,36 0,29 gl gl delial 40

2000 Clyded)

Al & 1o 0 il i)
-0,19 0 0,17 0,21 NAYZ claall 5 il delival oy
0,00 0 0,26 0,26 NATT 4880 5 Al Cleluall 43k )
-0,16 0 0,64 0,76 INMJ 250,¥) cappsll 5 cleliall Sen
0,00 0 0,28 0,28 AFOO 4134l 5 Apkall cilojlinaall 3y all
-0,33 0 0,1 0,15 AITT 4 s)laill 5 Leindl dypall
0,00 0 1,72 1,72 AREN el dgunsigl) delinall
0,00 0 0,54 0,54 JKQF 2l 5 Loyl cladinall 4 SN 400)Y)
-0,30 0 0,55 0,79 NATP galsall ka5l
-0,15 0 0,4 0,47 A8 Y delial L)
-0,04 0 0,46 0,48 A5 Clysles sl
-0,24 0,18 3,1 4,31 dapal) (s
-0,22 0 0,28 0,36 graaall Cisall delial 300 Y)

2001 clsid

xilal) = 1 0w o
2,18 0 0,54 0,17 NAYZ sl 5 il delival s
5,62 0 1,72 0,26 NATT 488 5 Al Cleluall 4kl
0,25 0 2,02 1,62 INMJ 501 Capsl 5 Slelauall San
-0,11 0 0,25 0,28 AFOO 4134l 5 gkl cilojlinaall dyal)
1,73 0 0,3 0,11 AITT Adsall pylaill 5 L 4yl
0,00 0 1,72 1,72 AREN iall dpuigll delial)
0,00 0 0,54 0,54 JKQF gl 5 de)yl clainall 48 250)Y)
0,18 0 0,65 0,55 NATP galsall 4gibasl
1,50 0 1 0,4 LA LS delial L)
-0,22 0 0,36 0,46 )Y Clsles sl
0,28 0,22 3,67 3,04 ) ulisd)
0,07 0 0,3 0,28 gl gl delial 40
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el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl

p.@..}y\ .u\,»@;pw 24\ ji

2002 st
sl o l, 0w s,
-0,52 0 0,26 0,54 NAYZ Slanall 5 llsill delival o
-0,23 0 0,17 0,22 NATT 4S5l 5 dmpud) cileliall 4kl
-0,02 0 0,86 0,88 INMJ 45391 cupsll 5 cleliall San
-0,29 0 0,2 0,28 AFOO 4l 5 dylall ¢ilejtisall dyall
-0,53 0 0,14 0,3 AITT adsall el 5 Leindl Zapall
0,05 0 1,8 1,72 AREN sl Gyeighl deliall
0,00 0 0,54 0,54 JKQF sl 5 ael) )l cilaiiall A5, Ao
0,54 0 1 0,65 NATP calsall daida gl
-0,46 0 0,13 0,24 L) WLSY) delical L)
-0,29 0 0,1 0,14 Y llas— il
0,08 0,18 3,79 3,67 Ll alisal
1,00 0 0,52 0,26 @iall Cigeal) delial 453Y)
2003 i
il ) 1 o 0 sl
0,29 0 0,22 0,17 NAYZ caall 5 calldll delival dlys
0,82 0 0,31 0,17 NATT LSadldl 5 Al cilelivall £kl
0,60 0 1,38 0,86 INMJ dssd) cupll 5 cileliall Sen
0,40 0 0,28 0,2 AFOO 4l 5 dpdall cilajtivsall dyal)
0,00 0 0,14 0,14 AITT asall pylasll 5 L Zyyell
0,00 0 1,8 1,8 AREN  Zyall duwrigl) delical)
0,00 0 0,54 0,54 JKQF gl 5 el cilaiiall 45,50 250
0,70 0 1,7 1 NATP cpalsall dla il
0,08 0 0,14 0,13 Aol sy delial L))
2,36 0 0,37 0,11 L1 Elylak il
0,27 0,12 4,63 3,75 Lyl alisal
2,85 0 2 0,52 @riall Cageall delical da )
2004 gl
sl o l, 0w s,
0,18 0 0,26 0,22 NAYZ caal 5 gl delial
4,81 0 1,8 0,31 NATT 4S5l 5 dmud) cileliall 4kl
-0,07 0 1,29 1,38 INMJ 45391 cupsll 5 cleliall San
0,00 0 0,28 0,28 AFOO a8l 5 dylall cilejtisall Zyall
0,00 0 0,14 0,14 AITT adsall el 5 Leindl Zapall
0,00 0 1,8 1,8 AREN sl Gyighl deliall
0,00 0 0,54 0,54 JKQF sl 5 del) )l cilaiiall 25, 3o,
-0,14 0 1,46 1,7 NATP (alsall 4k il
0,00 0 0,14 0,14 L) WLSY) delical L)
-0,22 0 0,29 0,37 Y llas— il
1,42 0,2 10,99 4,63 Ll alisal
-0,05 0 1,9 2 @yial) Cogeall delial 43 y)
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el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl

oI Wige e gseadt S

2005 Glyied
il < 1 0 ATgwAT
-0,21 0 0,26 0,33 NAYZ clasdll 5 Gl gl delical dys
0,00 0 0,26 0,26 NATT A€ol 5 dspill cileliall 4kl
-0,20 0 1,03 1,29 INMJ Zss¥) cupsll 5 cleliall Sen
0,00 0 0,28 0,28 AFOO 2813l 5 Lpall ilojliusall 441
0,00 0 0,14 0,14 AITT Gl sylaill 5 HLeiadd dy el
0,00 0 1,8 1,8 AREN 4yl dpuxigll deliall
0,00 0 0,54 0,54 JKQF a1aal) 5 el culasiall 4y, 53Y)
0,24 0 1,81 1,46 NATP calsall 4l
0,28 0,35 13 10,47 L) WLSY) delical L)
14,77 0 30,9 1,96 ¥ @lslas— gl
2,62 0,05 1 0,29 Lpal) i)
0,00 0 0,14 0,14 @il Cagall delical 433
2006 clyied
il < 1 o 0 o ATgwAT
2,64 0 1,2 0,33 NAYZ @lasall 5 llsdll delical dlya
-0,54 0 0,12 0,26 NATT A€ol 5 dspill cileliall 4kl
0,24 0 1,28 1,03 INMJ &) cupl) 5 cileliall Saa
0,00 0 0,28 0,28 AFOO 281aall 5 Lpall ilojliusall 401
0,00 0 0,14 0,14 AITT Al slaill 5 Hleindld 4y el
0,00 0 1,8 1,8 AREN 4yl dpuxigll deliall
0,00 0 0,54 0,54 JKQF a1asl) 5 el culasiall ,<l) 453Y)
0,46 0 2,65 1,81 NATP calsall 4l
-0,13 0,35 11 13 A LY dclical W)
-0,47 0 1,65 3,09 ¥ @lslas— gl
0,08 0 1,08 1 Lpal) Lulisall
0,00 0 0,14 0,14 @iaall Cageall delial Ay

www.Amman stock exchange, ) s 8Wiua Gilaglaa e lalaie) Zlall dae) (e Jeaal) @ jaaall
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el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl

p.@..}y\ .u\,»g;pw 24\ ji

(6-5) ady Jgaall
lasdd) g Uad clsydd ailal) alea

1996 Sl
ikl & 1o 0 cls pl)
-0,09 0 7,95 8,75 JOHT sl Lalud) ol
-0,33 0 0,27 0,4 MEDV s)latll 5 aatll Jauss¥1 (3,0
-0,73 0 0,43 1,6 AFIN bl iy Leiid iyl
0,20 0 0,6 0,5 AMDI Ly g danll (lee
-0,22 0 2,6 3,35 HIMM 453)¥) danall deal)
-0,05 0 1,68 1,76 ALFA (Wl ) aluad) Jall 5 5Ll 4 )
0,09 0 1 0,92 AIPC daylall dy)Léinl) aplisall (3,0
-0,05 0 1,68 1,76 JOEP 43 )¥) 4l 5e<ll 4aUall
0,40 0 1,4 1 ZARA iald) [l syl

1997 S
il & 1w 0 o EALRA]
0,09 0 8,8 8,05 JOHT sl Lalud) ol
0,00 0 0,27 0,27 MEDV s)lail 5 Zaatll Jaus¥) 3,40
0,09 0 0,48 0,44 AFIN Al LD dygpal)
1,33 0 1,4 0,6 AMDI Ly g daill lee
0,37 0 3,56 2,6 HIMM 33,31 dgaeall dasll
0,05 0 1,76 1,68 ALFA (ll) abd) Jadl 5 lenadl s)Y)
-0,08 0 0,92 1 AIPC dalall dy)léinl) aplisall (5,0
0,17 0 1,92 1,64 JOEP 4.53,Y1 4.l ¢S 43al)
-0,04 0 1,3 1,35 ZARA icaldll lénad sy)

1998 Slsiud
2ilad) - 1 0 u LATYWA]
0,22 0,31 10,4 8,8 JOHT 4gal) daalend) 3alidl
0,07 0 0,29 0,27 MEDV s)laill 5 dsasill laus V1 (5,0
-0,55 0 0,21 0,47 AFIN LWl el L dgy pal)
0,04 0 1,46 1,4 AMDI Ly g daill lee
0,26 0,07 4,41 3,56 HIMM a1 dgneall dasl)
-0,13 0 1,55 1,78 ALFA (Wl ) aluad) Jall 5 5Ll du)
0,09 0 1 0,92 AIPC il G L) pliaall 3yl
-0,23 0 1,48 1,93 JOEP s ) 43l <)) dsllall
0,18 0,01 1,52 1,3 ZARA il Hlindl )
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el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl

H..}y\ m;;&;M 24\ ji

1999 lsid
il & 1w 0 o LALRA]
-0,57 0 4,45 10,4 JOHT aadl) daaland) 3alid
-0,26 0 0,32 0,43 MEDV s)laall 5 Zaaiill Laus¥) 3y
1,33 0 0,49 0,21 AFIN Gl el Lead g sl
0,00 0 0,68 0,68 AMDI i) 5 dsasll olee
0,03 0,15 4,41 4,41 HIMM 2531 dsaal) daal
0,25 0,15 1,78 1,55 ALFA (W) alud) Jall 5 5l 4 )
1,70 0,08 1 0,4 AIPC Guaylal) 2yl o liall 3,40
0,15 0 1,78 1,55 JOEP 253,¥) 33l 48U
-0,05 0 1,44 1,52 ZARA il Ll sl
2000 lsiad)
i) < 1o 0 als i)
-0,09 0 4,07 4,45 JOHT agadl) daaland) (3abidl
-0,13 0 0,28 0,32 MEDV s)latll 5 Gaatll Jaus V1 (3,80
0,22 0 0,6 0,49 AFIN el iyl dspall
0,01 0 0,69 0,68 AMDI Lésy) 5 dasll glec
0,03 0,15 4,41 4,41 HIMM Zs3,9) daeall deal
-0,09 0 1,62 1,78 ALFA (Wl ) aluad) Jall 5 5Ll du)
-0,02 0 0,98 1 AIPC il &y Léia) o liall (3,0
-0,09 0 1,62 1,78 JOEP s ) 43l <l dsllall
-0,10 0 1,3 1,44 ZARA ialill Ll 5
2001 “lsiad)
Ailall & 1w 0 o EALgwA
-0,05 0 3,87 4,07 JOHT aadl) daalund) 3abid
0,00 0 0,28 0,28 MEDV s)lail 5 Zaatll Jaus¥) (3,0
0,25 0 0,75 0,6 AFIN LW el L dgy pal)
-0,01 0 0,68 0,69 AMDI i) 5 dgasll olee
0,00 0 4,41 4,41 HIMM 453,91 dgaeall deal
0,25 0 2,02 1,62 ALFA (W) abud) Jal 5 SLdl dssy)
0,03 0 0,97 0,94 AIPC il &L s liall (3,0
0,25 0 2,02 1,62 JOEP 253,¥) 33l 48U
-0,02 0 1,22 1,25 ZARA dalil) Ll b))
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el SV g g gl Wlge o BBNAN Bdldas sl y3: sl fuadl

H..}y\ m;;&;M 24\ ji

2002 lsied)
il & 1w 0 o LALRA]
0,00 0 3,87 3,87 JOHT sl Lalud) ol
0,00 0 0,28 0,28 MEDV 5)laill 5 dgesll Jaus ) (5,0
0,22 0 0,9 0,74 AFIN Al LD dygpal)
-0,06 0 0,64 0,68 AMDI i) 5 dsasll olee
0,00 0 4,41 4,41 HIMM 539! daeall desl
-0,03 0 1,96 2,03 ALFA (W) alud) Jall 5 jlenadl 4 )
-0,29 0 0,67 0,95 AIPC Zaylall dy)Liay) ayyliall (5,40
-0,03 0 1,96 2,03 JOEP s ) 45,6 43Ul
-0,31 0 0,83 1,2 ZARA ialill Ll 5
2003 lsiad)
2ilal) <& 1o 0 LATYWA]
-0,17 0 3,2 3,87 JOHT vl Lalundl (0l
-0,07 0 0,26 0,28 MEDV s)laill 5 dwiill lauig) 3,4
2,23 0,25 2,17 0,75 AFIN Zll el dual
-0,53 0 0,69 1,46 AMDI Lesn) 5 dpaill (las
0,00 0 4,41 4,41 HIMM 43 8 dpaeall daall
0,55 0 3,08 1,99 ALFA (Wl ) aluad) Jall 5 5Ll du)
-0,16 0 0,73 0,87 AIPC daylal) dg,lénny) agyliall (34
0,55 0 3,08 1,99 JOEP aua ¥ 4 S 48l
0,04 0 0,86 0,83 ZARA dcadll L 5
2004 lsiad)
Ailall & 1w 0 o EALgwA
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Sommaire

Le Capital est considéré comme étant le principal moteur de I'économie, il est le pilier de la
production et de l'investissement, c’est la raison pour laquelle tous les pays du monde ont
pour but la création d'un systeme financier fort et intégrée, pouvant d’une part fournir aux
investisseurs le financement necessaire et approprié a leurs besoins, et d'une autre part, d'offrir
un large choix de placement slr et rentable. Et le marché financier permet la rencontre des
deux parties de cette relation, la grande révolution de l'information et de la communication a
contribué dans I'ouverture des bourse devant les investisseurs de toutes les catégories, ce qui a
rendu nécessaire de poursuivre I'exécution de ces marches, et leur fournir études et analyses
afin de parvenir a une compréhension plus profonde de la nature de leur travail et leurs inter
actions avec les autres branches de I'économie. Dans ce contexte, apparus dans le sillage de la
crise mondiale de 1929 une nouvelle idée; contrairement aux autres titres avec des
rendements fixes les actions permettent au titulaire de couvrir le risque de la baisse de la
valeur réelle due a I’augmentation du taux d'inflation, cette idée a trouvée ces origines dans
I'équation qui a été apporté par I’économiste américain Fisher dans son livre (The Theory of
Interest), et qui a était connue plus tare sous le non de

« L’effet de Fisher », et qui affirme que le taux d'intérét réels réalisés par l'investisseur est
égale aux taux d'intérét nominal moins le taux d'inflation. Ainsi, l'intérét réel de
I’inversement est inversement liée au taux de I’inflation. En revanche, les dividendes verser
aux actionnaires varient, selon les bénéfices réaliser, et si en période d'inflation les dividendes
augmenteé plus vite que le taux d'inflation, alors les actions permettront a leurs détenteur de
couvrir le risque d'érosion de la valeur réelle de leurs revenus. Cette idée a était développé
par plusieurs économistes qui ont essayé -a travers de nombreuses- études de démontrer cet
effet statistiquement, mais leurs conclusions ont montre la faiblesse des liens entre ces deux
variables. Mais encore une partie de ces travaux a démontré Une relation inverse entre le
rendement des actions et les taux d'inflation notamment celle de Fama qui est considérée
comme étant I'étude la plus importante. Les explications fournies par se dernier se porte sur
le faite que les dividendes sont liés proportionnellement aux variables réelles de I'économie,
alors que ces variables sont inversement reliée a l'inflation ainsi I’augmentation du taux
d'inflation causera la baisse des dividendes. Leffler qui- par ses travaux- s’est intéresser aux
entreprises industrielles et commerciales en tentant de prouver que les actions de ces sociétés
offre une haie contre les risques d'inflation, car elles bénéficient de la hausse des prix de leurs
biens et de leurs produits pour réaliser des bénéfices supplémentaires. Ces deux éetudes ce fut
la base dans la préparation du présent mémoire, qui a pour bute I'étude de la corrélation
simple entre les rendements historiques d’actions appartenant a des sociétés cotées sur le
Marché Premier de la Bourse d’/Amman et les taux d'inflation en Jordanie au cours de la
période 1996 — 2006. Les résultats de se travaille sont contraires aux résultats des travaux
mener par Fama car elles montrent que le secteur des assurances et des services permettent
une protection partielle contre l'inflation. Ce pendant, les résultats du secteur industriel
montrent une corrélation négative entre les deux variables, certes elles sont conforme aux
consensus de Fama mais elles montrent que les dividendes de ces sociétés ne fournissent pas
une protection contre les risques d'inflation, contrairemen aux conclusions des travaux de
Leffler.



Summary

Capital is the main engine of the economy, it is the essential foundation for production
and investment, so all countries of the world are concerned by the establishment of a strong
and integrated financial system. The increasing role played by financial markets during the
last century that has gained importance in the economies of developed countries and countries
in the developing world, the great revolution in information and communication has
contributed, to open the areas of employment in the securities to investors from all categories,
making it necessary to continue the performance of these markets, and provide them study
and analysis in order to reach a deeper understanding of the nature of their work and their
impact and vulnerability to other branches of the economy. In this context, emerged in the
wake of the global crisis of 1929 a new idea that unlike other securities with fixed returns,
common stocks allow the holder to hedge the risk of eroding the real value of return resulting
from high inflation rates. this idea is derived from the equation that was brought by the U.S.
economist Fischer in his book (The Theory of Interest) Provided that the real interest rate
earned by the investor is a nominal interest rate minus the inflation rate. So, the real interest
inversely associated with the rate of inflation; In contrast, Dividends paid to shareholders vary
according to profits, and if in times of inflation rose faster than (or at least equal to) the rate of
inflation, it will enable the holder to hedge the risk of eroding the real value of the entry. this
idea Has developed by many economists who have tried through the work and applied studies,
they have made to prove this effect statistically, but their findings showed weak linkage
between these two variables. but on the contrary, some of these studies has reached and to an
inverse relationship between stocks returns and inflation rates. The most important study by
Fama, The interpretation of these results is that dividends are linked directly proportional to
the real variables of the economy, while these variables are inversely related to inflation and if
the rate of inflation increased dividends will decrease accordingly. Leffler, who through his
work has focused on industrial and commercial companies have tried to prove that these
companies are the best way to hedge against inflation risks, because they benefit from the rise
in the prices of their goods and products to achieve extra profits. And that was the basis of
these studies in the preparation of this work, which summed up the companies listed on the
First Market of Amman during the period 1996 — 2006 to study the simple correlation
between historical returns and inflation rates in Jordan for the same period. The results came
contrary to the results of Fama’s work. This study showed that insurance and services sectors
provide partial protection against inflation, so Shares of these sectors managed to hedge
against inflation risks. While, the results showed a negative correlation between these two
variables, indeed they are in line with Fama’s consensus but they shows that the dividends of
these companies can not provide protection against inflation risks, unlike Leffler’s work.
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