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 الاهداء

‌.. بطاعتك إلى النهار ٌطٌب ولا بشكرك إلا اللٌل ٌطٌب لا إلهً

 بعفوك الآخرة‌‌إلا تطٌب ولا .. بذكرك إلا اللحظات تطٌب ولا

 جلاله جل الله " برؤٌتك إلا الجنة تطٌب ولا ..

 بدون العطاء منًعل ‌ من إلى .. والوقار بالهٌبة الله كلله من ..… إلى

 فً ٌمد ‌ أن  الله من أرجو .. افتخار بكل سمها أحمل من‌إلى .. انتظار

‌وستبقى انتظار طول بعد قطافها‌حان قد ثمارا لترى عمرك

 .. الأبد وإلى الغد وفً الٌوم بها أهتدي نجوم كلماتك

 .........الحبٌب والدي

‌الحنان معنى وإلى الحب معنى إلى . الحٌاة فً ملاكً ..… إلى

‌ر ‌س هاؤدعا كان من إلى الوجود وسر ‌ الحٌاة‌بسمة إلى .. التفانً و

 الحباٌب أغلى إلى جراحً بلسم وحنانها نجاحً

‌..........الحبٌبة أمً

‌منً‌حروفا‌من‌ذهب‌وكلمات‌من‌درر‌وعبارات‌من‌أسمىمن‌عل ‌‌إلى

‌منارا‌فكرهصاغ‌علمه‌حروفا‌ومن‌‌من‌إلى ‌وأجلى‌عبارات‌فً‌العلم‌

‌الى‌اختً‌واستاذتً‌الدكتورة‌ٌنٌر‌لنا‌مسٌرة‌العلم‌والنجاح ‌

‌لٌكم‌جمٌعا‌رسالتًإاهدي‌‌)‌نور‌صباح‌الدهان‌(‌جزاك‌الله‌خٌر‌الجزاء

‌ن‌ٌكتب‌لً‌القبول‌والنجاحأ‌وجل‌‌ن‌المولى‌عز ‌عٌا‌م ‌دا ‌

‌

‌

‌
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ٌٌمدٌ الحٌ  ٌالباطنٌالظاهرٌالحكٌالذيٌعجزت،ٌعنهٌاحتجبااللهٌموصولاٌكماٌوجبا،ٌفهوٌالذيٌبرداءٌالعزة ،

المدارنٌلماٌأمعنتٌطلبا،ٌعلاٌعنٌالوصفٌمنٌلاٌشًءٌٌدركه،ٌوجلٌعنٌسببٌمنٌأوجدٌالسببا،ٌوالشكرٌ

ٌبٌلله ٌفً ٌالمبٌن ٌالنور ٌعلى ٌالصلاة ٌثم ٌوهبا، ٌومن ٌأعطى ٌمن ٌأكرم ٌفالله ٌومختتم، ٌعلٌهٌٌلةوادء صلوا

ٌوسلمواٌتسلٌماٌ.ٌ

وبعد،،،،،ٌفإنٌالعبدٌلنٌٌبلغٌشكرٌربهٌحتىٌٌشكرٌمنٌأجرىٌالنعمةٌعلىٌٌدٌهٌفأناٌأتمدمٌبجزٌلٌشكريٌ

هٌمنٌجهدٌوولتٌللأشرافٌعلىٌت(ٌعلىٌماٌبذلالدهانٌصباحٌنور)دٌٌأ.ٌم.وعظٌمٌتمدٌريٌواعتزازيٌإلىٌ

اللهٌعنًٌخٌرٌٌابهذهٌالصورةٌجزاهٌالرسالةالسدٌدةٌلماٌأخرجتٌهذهٌٌاوتوجٌهاتهٌمتابعتها،ٌفلولاٌٌرسالتً

ٌبالشكرٌوالتمدٌرالج ٌأتمدم ٌ.كما ٌٌإلىٌأ.ٌزاء ٌوالالتصادٌوٌمحمدٌالجبوريد ٌالإدارة ٌكلٌة ٌٌم..أٌعمٌد علًٌد

رئٌسٌلسمٌالعلومٌالمالٌةٌوالمصرفٌةٌٌكمالٌجواددٌٌوٌأ.ٌم.ٌةالادارٌمعاونٌالعمٌدٌللشؤونٌٌاحمدٌفارس

لهمٌدوامٌالتوفٌك.ٌومنٌواجبٌالعرفانٌانٌٌمتمنًلماٌأولوهٌمنٌرعاٌةٌوتعاونٌمعٌطلبةٌالدراساتٌالعلٌاٌ

ٌالمنالشة ٌرئٌسٌلجنة ٌبخالصٌامتنانًٌإلىٌالسادة ٌٌوأعضاءهاٌأتمدم ٌمنالشة ٌبمبول .....ٌرسالتًلتفضلهم

ٌالرسالةالممٌمٌالعلمًٌوالمدلكٌاللغويٌعلىٌجهودهمٌالمبذولةٌفًٌإظهارٌٌللأساتذةمدٌريٌتواتمدمٌبشكريٌو

ٌ ٌأنٌأمضًٌاتمدم ٌولبل ٌولغوٌاً..... ٌاللائكٌعلمٌا ٌإلىٌالذٌنٌحملواٌٌسمىبأبشكلها ٌوالامتنان آٌاتٌالشكر

،ٌعباسٌالجنابًٌحٌدردٌٌم.منهمٌبالذكرٌ)أ.ٌأخصألدسٌرسالةٌفًٌالحٌاة.....إلىٌجمٌعٌأساتذتناٌالأفاضلٌ

وٌطٌبٌلًٌانٌاتمدمٌبالشكرٌوالامتنانٌالىٌالاستاذةٌٌ(نغمٌداٌخٌالحسناويدٌٌم.ٌ،ٌأ.الموسويٌامٌردٌٌم.أ.

)جٌمًٌتوماٌ(ٌمدٌرةٌالعلالاتٌالعامةٌفًٌسوقٌالعراقٌللأوراقٌالمالٌةٌلماٌابدتهٌلًٌمنٌمساعدةٌوعونٌ

ٌٌولاسٌمّا ٌالفً ٌسوق ٌفً ٌالمستثمرٌن ٌعلى ٌالاستبانة ٌتوزٌع ٌالمالٌة ٌللأوراق ٌعراق ٌالمختارٌ.. وعلً

شكريٌوتمدٌريٌلكلٌمنٌولفٌبجانبًٌبكلمةٌاوٌنصٌحةٌٌلصوخاالمسؤولٌعنٌشركاتٌالوساطةٌالمالٌةٌ

ٌٌفضلهم،،،،ٌوجزاهمٌاللهٌعنًٌخٌرٌالجزاء.ٌانسىٌٌاوٌمشورةٌصادلةٌفلن

ٌوكماٌبدأتٌاختمٌشكريٌاللهٌالعلًٌالمدٌر

ٌ
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 المستخلص

اهتمام واسع وكبٌر على المستوي الفردي والمجتمعً ب تحظٌ الذيالجهل المالً من المواضٌع  ٌعد     

ومن ثم  ,الإدارة المالٌة لضٌة فً ًرئٌسونظري لبعد التصادي مهم ومساهم  من شان علمً الهلما 

 فالهدف من هذه الدراسة هو  ,السلوكٌةمعرفة انعكاساته فً التحٌزات السلوكٌة كمنهج جدٌد فً المالٌة 

تحدٌد مدى تأثٌر وكذلن  اختبار المعرفة المالٌة للأفراد المستثمرٌن فً سوق العراق للأوراق المالٌة,

( 95ولد جمعت البٌانات عن طرٌك استبانة مكونه من )التحٌزات السلوكٌة على المرار الاستثماري .

( من المستثمرٌن داخل سوق العراق للأوراق المالٌة بالاعتماد على الأسلوب 101سؤال طرحت على )

 الارحباط بمصفىفت حمثلج احصائيت اداحيه اسخخذام طريق  عه الذراست وفرضياثالوصفً لعٌنة الدراسة 

 مخغيراث أبعاد بيه ما المىجىدة الارحباط علاقاث قىة مه الخحقق ضلغر ) بيرسىن ارحباط معاملاث(

.اهم ما الرئيست الذراست مخغيراث أبعاد بيه الأثر علاقاث لاخخبار البسيط الاوحذار وححليل الذراست

الٌة الدراسة هو ان المتغٌر المستمل له تأثٌر مباشر وتأثٌر غٌر مباشر عبر المتغٌر الوسٌط فً  تتوصل

هً ضرورة إٌلاء اهتمام واسع ببرامج أهمها وقذ خرجج الذراست بعذد مه الخىصياث المتغٌر المعتمد. 

عداد استراتٌجٌة وطنٌة الجهل المالً وإدخال العدٌد من مناهج تثمٌف الافراد المستثمرٌن مالٌا, وكذلن ا

للتثمٌف المالً بمشاركة كل من المصارف وجهات كل من المطاعٌن العام والخاص لغرض تعزٌز 

, وكذلن فهم سلون المجتمع الوعً والمعرفة المالٌة لدي الافراد أصحاب المشارٌع الصغٌرة والمتوسطة

الاستثمارٌة لغرض معرفة وتحدٌد اذا وأسباب ظهور التحٌزات التً تسبب شذوذ فً اتخاذ المرارات 

 .كانت تملبات الأسهم ناتجة عن سوء تمدٌر او التفكٌر الجمعً

‌التحيزات‌السلوكية‌‌–القرار‌الاستثماري‌‌–الجهل‌المالي‌:الكلمات‌المفتاحية‌
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 الاشكال قائمة

 



1 

 

 المقدمة

أسهمت الازمات المالٌة المتكررة فً إحداث تملبات هائلة فً عالم المال وأداء الأسواق المالٌة، لا      

سٌما فٌما ٌتعلك بالتوظٌف والاستثمار ورسم الخطط المستمبلٌة، التً تخص إدارة الاموال بصورة سلٌمة 

ة وتطورها عالمٌا، اصبح وتثمٌف الشباب، وإعدادهم لحٌاة مالٌة نشطة. وفً ظل تنوع المنتجات المالٌ

المستثمرٌن أن ٌواكبوا تعمٌدات المنافسة، وأن ٌكونوا أكثر وعٌا وإلماما بما ٌمتنوه أو الافراد لزاما على 

 .ذلن بسلوكٌاتهم ولراراتهم المالٌة فً السوق المالً ارتباط، ومدى هٌستثمرون

من وجهة النظر هذه، أثار موضوع الجهل المالً منالشات حمٌمٌة ومهمة بٌن العلماء ، خاصة فً      

أولات الاضطرابات الالتصادٌة والمالٌة والشكون ، كما ٌمكن رؤٌته فً العدٌد من اتجاهات البحث 

ن الأسواق المالٌة  والنشر. علاوة على ذلن ؛ التعلٌم المالً أمر لا بد منه للأفراد هذه الأٌام ، حٌث أ

أصبحت أكثر تطوراً مما كانت علٌه فً العمود السابمة. ولد اجتذب الجهل المالً الانتباه بمعدل متزاٌد 

، والمرارات المالٌة تنوٌع المنتجات والخدمات المالٌة، وتصادٌة مختلفة مثل زٌادة التعمٌدبسبب عوامل ال

ا ، وتحوٌل المسؤولٌة عن الأمن المالً فً التماعد من المعمدة التً ٌتعٌن على العائلات التعامل معه

الحكومة إلى الأفراد ، وتغٌٌر الالتصاد والعدٌد من العوامل الدٌموغرافٌة. ٌتماشى هذا مع نتائج دراسة 

( التابعة لمنظمة التعاون الالتصادي والتنمٌة INFEبحثٌة أجرتها الشبكة الدولٌة للتعلٌم المالً )

(OECDحٌث وجد ، ) ت الدراسة أن الجهل المالً كان أحد العوامل التً أدى إلى تفالم تأثٌر الأزمة

 .9002-9002المالٌة العالمٌة لعام 

ٌسااااعدون فاااً خلاااك ساااوق أكثااار  اطلاعااااالأكثااار  الافاااراد المساااتثمرٌن وٌناااالل المختصاااون باااأن    

سااااوف  تنافسااااٌة وكفاااااءة، لأنهاااام ٌطااااالبون بالمنتجااااات التااااً سااااتلبً احتٌاجاااااتهم المالٌااااة. وبالتااااالً

ٌتنااااافم المااااوردون علااااى إنشاااااء المنتجااااات ذات الخصااااائص الممٌاااازة التااااً تسااااتجٌب لتفضااااٌلاتهم 

ة المالٌاااة وأذوالهااام علاااى أفضااال وجاااه لتلااان المطالاااب. ومااان وجهاااة نظااار اخااارى، فااا ن نماااص المعرفااا

عرضاااة لأزماااات  المساااتثمرٌن،  لاااد تاااؤدي إلاااى سااالوكٌات تجعااال كفاااؤةٌاااؤدي إلاااى إدارة مالٌاااة غٌااار 

مالٌاااة حاااادة، لا ساااٌما إن الادارة المالٌاااة والاساااواق المالٌاااة أخاااذت أبعاااادا مهماااة فاااً مٌااادان التموٌااال 

لاااادوافع الساااالوكً، خاصااااة التحٌاااازات الساااالوكٌة بشاااامٌها الادراكٌااااة والعاطفٌااااة، والتااااً تركااااز علااااى ا

والمٌاااول والماااؤثرات الداخلٌاااة والخارجٌاااة التاااً تكمااان فاااً المساااتثمر نفساااه كفااارد بماااا ٌمتلكاااه مااان 

ساااتبحث هاااذه الدراساااة فاااً لٌاااام العلالاااات المختلفاااة  ،لااارارات مساااتملة أو متاااأثرة بمحٌطاااه. ولاااذا

والتحٌاااازات الساااالوكٌة للمسااااتثمرٌن، وهاااال أن التحٌاااازات الساااالوكٌة  المااااالً الجهاااالوآثارهااااا بااااٌن 

، ولااااد أظهاااار ادعاااااءاتمهااااارات ومعرفااااة ووعااااً المسااااتثمرٌن ام أنهااااا محاااا   باااااختلافلااااف تخت
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 ،التموٌااال نماااواً فاااً السااانوات اساااتناداً إلاااى افتراضاااٌن أساساااٌٌنق الأفاااراد ٌتخاااذون لااارارات عملانٌاااة

فاا ن التموٌاال الساالوكً فاارع للتموٌاال ٌمااوم علااى  ،ولا ٌخلاّاف الأفااراد فااً التنبااؤ بالمسااتمبل. ومااع ذلاان

الأفااااراد لٌسااااوا عملانٌااااٌن بالكاماااال. وهكااااذا، فاااا ن التموٌاااال الساااالوكً هااااو مجااااال ظهاااار  افتاااارا  أن

كمحاولاااة لفهااام كٌاااف تاااؤثر العواطاااف والأخطااااء المعرفٌاااة فاااً عملٌاااات صااانع المااارارات الخاصاااة 

 بالمستثمرٌن. 

ولد تم تمسٌم  هذه الدراسة الى أربعة فصول اذ ٌتكون الفصل الأول من مبحثٌن ٌشمل المبحث       

اما الفصل  ،ٌشمل الاسهامات العلمٌة لبع  الدراسات السابمةفما المبحث الثانً أول منهجٌة الدراسة الأ

المبحث الأول  ٌدرمٌتكون من ثلاث مباحث اذ رات البحث والذي الثانً فمد شمل الاطار النظري لمتغٌ

فٌما ٌتحدث المبحث الثالث عن  ،المبحث الثانً عن المرار الاستثماري ٌدرمفٌما  ،الجهل المالً

ودرم الفصل الثالث الجانب العملً لمتغٌرات الدراسة وٌتكون من ثلاث مباحث  ،التحٌزات السلوكٌة

المبحث الثانً  ٌدرموصدق الممٌام، بٌنما  لتحلٌل الوصفً لعٌنة الدراسةٌتناول المبحث الأول ا

، وأخٌرا الفصل الرابع ار فرضٌات الدراسةاختب، والمبحث الثالث الاحصاء الوصفً لأبعاد الدراسة

الذي توصل الٌها الباحث بٌنما المبحث الثانً ٌشمل  ن ٌشمل المبحث الأول الاستنتاجاتٌتكون من مبحثٌ

 التوصٌات .
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 الفصل الأول :منهجية الدراسة

 وبعض الدراسات السابقة 

 

 المبحث الأول :منهجية الدراسة

 

 

الدراسات السابقة ضبع الثاني:المبحث   
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 منهجية الدراسة /المبحث الأول

أولا: مشكلة الدراسة   

 المعرفةالذي تناولته هذه الدراسة هو: هل هنان علالة بٌن مستوى  الأساسًإن السؤال البحثً      

فإن العلالة  ,على هذا السؤال وللإجابة ؟ةالسلوكٌ اتالتحٌزومستوى  الاستثماريمتخذ المرار ل ةالمالٌ

التً ٌتمتع  ةالمالٌ المعرفةومستوى السلوكٌات ٌنبغً أن ٌتم وفك فحص درجة  الجهل المالًبٌن مستوى 

, والتً لها الأوراق المالٌةبها المستثمرٌن, وكذلن فحص التحٌزات بٌن المستثمرٌن الأفراد فً سوق 

بل على الالتصاد الكلً أٌضا, لا سٌما  ,ت تأثٌر جوهري لٌس فمط على رفاههم المالًلرارات مادٌة ذا

أصبح عائما أمام الكثٌر من السٌاسات الالتصادٌة, ولدرة الأفراد على  الجهل المالًأن موضوع 

ة المساهمة فً استمرار الأسواق المالٌة وسوق الأسهم على وجه التحدٌد. لذا ستكون هذه الدراسة محاول

 للإجابة عن التساؤلات الآتٌة:

 ؟هل ٌمتلن المستثمر المعرفة التً تمكنه من اتخاذ لرارات استثمارٌة حاسمة .1

 ؟التحٌزات السلوكٌة للأشخاص المستثمرون  هل توجد علالة ارتباط بٌن كل من الجهل المالً .2

 ؟ والتحٌزات السلوكٌةالمالً  للجهل تأثٌرهل توجد علالة  .3

من هل ٌمتلن الأشخاص المستثمرون داخل السوق المالً المعرفة المالٌة الكاملة التً تمكنهم  .4

 ؟لرارات استثمارٌة جٌدة اتخاذ

فً سوق الأوراق  نالمتعاملٌالافراد المستثمرٌن  ما التحٌزات السلوكٌة الأكثر شٌوعا لدي .5

 ؟المالٌة العرالٌة  

 ؟ الاستثمارالمرتبطة بنظرٌة الاحتمال فً لرارات  السلوكٌةكٌف ٌمكن ان تؤثر التحٌزات  .6

   ؟ الافراد المستثمرٌنوماهً التحٌزات الأكثر انطباعا على لرارات 

واي  ؟ الاستثمارالمرتبطة بالموجهات فً لرارات  السلوكٌةكٌف ٌمكن ان توثر التحٌزات  .7

   ؟التحٌزات ذات التأثٌر الكبٌر على هذه المرارات 

 الدراسةثانيا: أهمية 

الازمات وأصبحت  ,جوانب الإنسانٌة فً الالتصادالٌوم تشكل جانب كبٌر من  المالٌة باتت الأسواق     

 هً وبما ان لرارات الاستثمارالكتاب والمؤلفٌن.  للكثٌر منهً الاهتمام الوحٌد  المالٌة التً تحدث

السلوكٌات بالعدٌد من العوامل منها )العوامل النفسٌة و تتأثر فأنهابالأشخاص نفسهم  هخاص اتلرار

لذلن بات من الضروري دراسة وإدران تصرفاتهم من خلال معرفة  (لمتخذي المرارالاجتماعٌة 

لرارات الشراء  ٌة الذي توجههم الى اتخاذ لرارات مالٌة سواء تخصواستٌعاب العوامل السلوكٌة والنفس
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على الفهم والتكهن بالتحركات المستمبلٌة  تصرفات المسؤولٌن ٌساعدن إدران لا ,لرارات البٌع أم

للمؤسسات بصٌغة دلٌمة, ومن ثم تحمٌك مستوٌات كبٌرة من الفوائد او النفور من الخسارة  المصاحبة 

تتجسد أهمٌة الدراسة من خلال للمرارات المتخذة من جانب الافراد المستثمرٌن .ومن هذا المنطلك 

العلالة التً تربط ما بٌن كل من التحٌزات العاطفٌة المرتبطة بالموجهات والتحٌزات تطور   -الاتً:

الادراكٌة المرتبطة بنظرٌة الاحتمال مع ابعاد الجهل المالً والتً لم تنال الاهتمام الكافً من لبل 

مرتكزاً أساسٌاً ٌنبغً الالتفات الٌه عندما تصبح الكفاءة فً اتخاذ  المالً الجهلٌعد  ,الباحثٌن والمؤلفٌن

المرارات المالٌة الألل مخاطرة موضع تساؤل, كما هو الحال فً التحٌزات السلوكٌة التً ستؤثر فً 

فٌمكن للمستثمرٌن أن ٌعانون من التحٌزات  .سلون المستثمرٌن وتؤدي دورًا هاما فً تلن العملٌة

 أخطاء فً الاستثمار. ولذا ٌرتبكواٌمكن أن  ,صرفون بطرٌمة غٌر عملانٌة. ونتٌجة لذلنالسلوكٌة, وٌت

 تؤديومن ناحٌة أخرى, لد  ,فمن ناحٌة, تؤدي المعرفة المالٌة إلى لرارات مالٌة أفضل نوعا ما

 .إلى سلون مالً غٌر رشٌد ةالسلوكٌ اتالتحٌز

اهداف الدراسة :ثالثا  

 -: الى الأمور الآتٌةف هذه الدراسة تهد        

 اختبار المعرفة المالٌة للأفراد المستثمرٌن فً سوق العراق للأوراق المالٌة. .1

 تحدٌد مدى تأثٌر التحٌزات السلوكٌة على المرار الاستثماري . .2

داخل السوق العراق للأوراق المالٌة حلول للمشكلات التً ٌعانً منها الافراد المستثمرٌن تمدٌم  .3

 لرارهم الاستثماري الذي من خلاله ٌحممون عائد مالً افضل .بشان اتخاذ 

 تحلٌل التحٌزات السلوكٌة التً توثر على لرارات المستثمرٌن وتمسٌمها الى نوعٌن : .4

 تحٌزات ادراكٌة.  - أ

 تحٌزات عاطفٌة. - ب

   درجة الجهل المالً وابعاده ثلاثة .لغرض لٌاس  تخصٌص برنامج .5
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 للدراسةالمخطط الفرضي رابعا: 

 

 ابعاد التحيزات السلوكية

 ادراكية-1

 عاطفية -2

 

  ابعاد الجهل المالي   

 المعرفة المالية                                               القرار الاستثماري -1

 السلوك المالي -2

 الموقف المالي -3

 

 فرضية الدراسةخامسا: 

 المالً فً التحٌزات السلوكٌة.عدم وجود علالة ارتباط واثر معنوٌة للجهل 

 .يالمرار الاستثمارعدم وجود علالة ارتباط واثر معنوٌة للجهل المالً فً 

 .فً المرار الاستثماري التحٌزات السلوكٌة وعدم وجود علالة ارتباط واثر معنوٌة للجهل المالً 

الدراسة ومقايس ادوات: سادسا  

فً الجانب النظري تم  ,والبٌانات لغرض اكمال الدراسة بمنهجٌن تم الحصول على المعلومات     

المنشورة .اما الجانب  لوالادبٌات الأجنبٌة وكذلن الرسائ د على مجموعة من الكتب والممالاتالاعتما

ً مهم مصدرا  التً تعد  الاستبانةتم الاعتماد على فالعملً  لغرض الحصول على المعلومات والبٌانات  ا

فً سوق العراق  على المستثمرٌن المتعاملٌن استبانة 101التً تخص موضوع الدراسة ولمد تم توزٌع 
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وان عدد كاملة دون رفض أي إجابة  استبانة 101وتم الحصول على إجابات للأوراق المالٌة 

 .توزٌعها من المستثمرٌن فً السوق عند ححسب ما متا الاستبانات

وعينته : مجتمع الدراسةسابعا  

.الافراد المستثمرٌن المشاركٌن فً عملٌة اتخاذ المرار الاستثماري :المجتمع  

عدد من الافراد المستثمرٌن المتعاملٌن فً سوق العراق للأوراق المالٌة.  عٌنة الدراسة:  

 الحدود الزمانية والمكانية للدراسة :ثامنا

 .2022( فً عام 6الحدود الزمانٌة شهر ) .1

 الحدود المكانٌة شركات الوساطة فً سوق العراق للأوراق المالٌة. .2

 : الأساليب الإحصائية المستخدمة في الدراسةتاسعا

من أجل تحلٌل استجابات أفراد العٌنة, واختبار فرضٌات الدراسة ولٌاسها, تم الاستعانة 

البرنامج الإحصائً الجاهز من النسخة الأحدث بمجموعة من الوسائل الإحصائٌة, فضلاً عن توظٌف 

(SPSS Veer 22 ًوفٌما ٌأتً أهم الأسالٌب الإحصائٌة المستعملة ف ,) ًالدراسة: الوسط الحساب

, البسٌط معادلة الانحدار الخطًالتحدٌد, كرو نباخ ألفا,  المعٌاري, معامل فالانحرا الموزون,

 التحدٌد المصحح.معامل معامل التحدٌد, , T, اختبارFاختبار
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 بعض الدراسات السابقة /المبحث الثاني

ن الدراسات السابمة تعتبر حاجة ملحة لأنها تموم على بلورة الافكار البحثٌة فً الرسالة العلمٌة ا       

البداٌة التً  تعد  لأنها  ,عربٌة أموٌكون الغرض من انشاء الدراسات السابمة سواء كان دراسات اجنبٌة 

ذات فائدة ومن خلالها   ننطلك منها لأجراء بحثنا لذلن سنموم بإظهار مجموعة من الدراسات التً تكون

 نستطٌع معرفة كٌف ٌؤثر الجهل المالً على المرار الاستثماري عبر التحٌزات السلوكٌة.

  المالي للجهل لدراسات السابقةا:(اولا

 دراسات العربية:ال1

 ( 0202 -0201,دراسة )محمد عبد الأمير عطية -أ

 

 The Refelections Of Financial Literacy On The عنوان الدراسة

Behavioral Of Investoras 

 (فــــــً التحٌزات السلوكٌــــة للمستثمرٌــــن محو الأمٌة المالٌة )انعكاسات

 063وكان مجتمع البحث هو سوق العراق للأوراق المالٌة بعٌنة تكونت من  عٌنة الدراسة

 0303مستثمرا للعام 

ستؤثر درجات المعرفة المالٌة والسلون المالً والمولف المالً فً هو معرفة كم  هدف الدراسة

تغٌٌر مٌول وسلوكٌات المستثمرٌن عبر لٌاس أثرها فً تحٌزاتهم العاطفٌة 

 والتحٌزات السلوكٌة مالٌةمٌم مؤشر لمٌاس محو الامٌة الوالإدراكٌة وأٌضا تص

هو العلالة الموٌة بٌن أبعاد محو الأمٌة المالٌة مجتمعة مع أبعاد التحٌزات  نتائج الدراسة

فً مؤشر تحٌز الثمة  انخفاضالسلوكٌة فزٌادة المعرفة المالٌة أثمرت عن 

المستثمرٌن لمعرفة مالٌة عالٌة ٌسهم فً  امتلانالمفرطة, وهو دلٌل على أن 

المفرطة وتحٌز الرعً وتحٌز تملٌل أثار العدٌد من التحٌزات ومنها تحٌز الثمة 

التمثٌل وتحٌز التأكٌد عبر وجود العلالات السلبٌة الموٌة بٌن المتغٌرٌن وأن هنالن 

أثر كبٌر ولوي لأبعاد محو الامٌة المالٌة فً التحٌزات السلوكٌة, إذ أن درجة 

 الوعً المالً ستعمل على تفسٌر العدٌد من سلوكٌات المستثمرٌن الافراد
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 الدراسات الاجنبية: 0

 (Bayar etal,2017دراسة ) -أ  

 Impact of Financial ignorance on Personal Savings: A الدراسة عنوان

Research on Usak University Staff 

 )اثر الجهل المالً على المدخرات الشخصٌة: بحث على موظفً جامعة أوسان(

 دراسة مٌدانٌة علً موظفً جامعة اوسكا  الوالعة فً تركٌا. عٌنة الدراسة

هذه الدراسة تعتبر عوامل مثل رصٌد رأس المال ورأس المال البشري والتمدم  هدف الدراسة

التكنولوجً والتنمٌة المالٌة والتنمٌة المؤسسٌة ومستوى تطوٌر البنٌة التحتٌة 

والانفتاح التجاري أحد المحددات الرئٌسٌة للنمو الالتصادي على المدى الطوٌل. 

المساهمة  طرٌك عنى النمو الالتصادي المدرة على التأثٌر عل لدٌه الجهل المالً

تم البحث فً تأثٌر المعرفة  فً مدخرات وتطوٌر المطاع المالً. فً هذه الدراسة

على المدخرات الشخصٌة من خلال تحلٌل  Usakالمالٌة لموظفً جامعة 

 الانحدار اللوجستً باستخدام البٌانات الممدمة عن طرٌك طرٌمة الاستبٌان.

وجدت الدراسة أن الجهل المالً, ومستوى الدخل, والعمر, ومستوى التعلٌم  . نتائج الدراسة

مخاطر سلباً فً أثرت بشكل إٌجابً على المدخرات الشخصٌة, بٌنما أثر تحمل ال

 .المدخرات الشخصٌة

 (Groh Mann etal, 2018دراسة ) -ب 

 ?Does Financial ignorance improve financial inclusion عنوان الدراسة

Cross country evidence 

 )هل ان الجهل المالً ٌحسن الشمول المالً( 

 دراسة تحلٌلٌة  لآراء عدد من الافراد. عٌنة الدراسة

بٌنما تتم معالجة الشمول المالً عادةً من خلال تحسٌن البنٌة التحتٌة المالٌة, فأن هذه  هدف الدراسة

الدراسة تحاول أن تفسر كٌف أن درجة عالٌة من المعرفة المالٌة لها أٌضًا تأثٌر 

جوهري فً الشمول المالً. تبحث الدراسة هذا التأثٌر على مستوى البلدان, واٌضا 

. ففٌما ٌتعلك "بالحصول على التموٌل", تعد البنٌة التحتٌة النظر فً التباٌن المؤسسً

 الأساسٌةمن البدائل  والجهل المالًالمالٌة 

وجمٌع مماٌٌس الشمول  الجهل المالًوجدت هذه الدراسة علالة إٌجابٌة ومهمة بٌن  نتائج الدراسة
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ومن ثم, تشٌر النتائج إلى هدف واضح, وهو : أن تحسٌن المعرفة  المالً الأربعة.

المالٌة خٌار مفٌد للأفراد, أٌضًا على المستوى الكلً, أي أن التعلٌم المالً ٌمكن أن 

ٌكون أداة جوهرٌة للتنمٌة المالٌة, وكذلن لتوسٌع البنٌة التحتٌة المالٌة. وٌرجع ذلن 

وتمدٌم الخدمات  مالً جهلالٌة فً شكل إبتداءا إلى أن الطلب على الخدمات الم

 المالٌة ضرورٌان للشمول المالً

 (Hanson,2018) دراسة -ج

 financial ignorance and family communication patterns عنوان الدراسة

 عنوان الدراسة )الجهل المالً وأنماط التواصل الأسري(

 عبر الانترنت لآراء عٌنة من طلبة الجامعات فً امرٌكا استطلاعٌةدراسة  عٌنة الدراسة

تبحث هذه الدراسة فً تأثٌر الجهل المالً على مجموعة واسعة من السلون المالً  هدف الدراسة

لتحسٌن النتائج المالٌة فً  يأمر حٌولذلن فإن فهم طرق تحسٌن المعرفة المالٌة 

 عنالتموٌل الشخصً. ومع ذلن فمد أظهرت الجهود المبذولة لزٌادة الجهل المالً 

أن هنان عوامل إضافٌة تستحك  ىإل ٌشٌرمما  ,التعلٌم نتائج مختلطة طرٌك

الاستكشاف لتأثٌرها على الجهل المالً. تفترض هذه الدراسة أن أنماط الاتصال 

وتحدٌداً أن طلاب الجامعات من عائلة  ,طة بالمعرفة المالٌةالأسري ستكون مرتب

مهتمة بالمحادثة سٌؤدون أداءً أفضل فً اختبار المعرفة المالٌة من أولئن الذٌن 

ٌؤكد هذا العمل متعدد التخصصات على  ٌنتمون إلى عائلة موجهة نحو المطابمة.

 .العلالة بٌن الجهل المالً ودراسات الاتصال

تشٌر النتائج التً تم الحصول علٌها على  أن المحادثات داخل الأسرة فٌما ٌتعلك  الدراسةنتائج 

بالمسائل المالٌة توفر معرفة مهمة بشأن الأمور المالٌة ولد تكون عاملاً ٌجب 

 .أي برنامج للجهل المالًمراعاته عند تصمٌم 

والسلوكٌات الاسرٌة الجهل المالً  سلونوضحت للباحث فضاء معرفً آخر بٌن  

المالٌة  بالأمورسٌما فٌما ٌتعلك بتواصل الاسرة مع بعضها ونماشاتهم التً ترتبط 

 .ودورها فً تنمٌة المهارات المالٌة
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 (Swiecka,2020دراسة ) -ت

 Financial ignorance: The Case of Poland عنوان الدراسة

 عنوان الدراسة )الجهل المالً: حالة بولندا(

سنة.  51-51أجرٌت على عٌنة كبٌرة من طلاب المدارس الثانوٌة بمتوسط عمر  عٌنة الدراسة

 تم التحمٌك فً تأثٌر الجنس على الجهل المالً فً سن مبكرة . ,بالإضافة إلى ذلن

الهدف من هذه الدراسة هو تحدٌد مستوى المعرفة المالٌة لطلاب المدارس الثانوٌة  هدف الدراسة

 حدٌد ما إذا كانت الثمافة المالٌة تتغٌر وفما للجنس.فً بولندا وت

أظهرت نتائج الدراسة مستوى )جٌد وجٌد جدًا جزئٌا من المعرفة المالٌة للشباب فً  نتائج الدراسة

٪ على 34.4٪ على متوسط درجات المستوى وحصل 31.4بولندا(, و حصل 

النتٌجة أنهم ٌمكن أن ٌكونوا درجة عالٌة المستوى فً المعرفة المالٌة. تظهر هذه 

على الرغم من أنه من المفهوم أن الجنس  ,عملانٌٌن فً اتخاذ لراراتهم المالٌة

فإن الجنس لا ٌحدث أي  ,ٌحدث فرلاً فً السلون المالً واستخدام الأدوات المالٌة

وجد أن مستوى المعرفة المالٌة , فرق على مستوى المعرفة المالٌة. علاوة على ذلن

 ر أعلى من الإناث.للذكو

 ,Suresh G) 0201) دراسة ث

 Impact of Financial ignorance and Behavioral Biases on عنوان الدراسة

Investment Decision-making  

 (تأثٌر الجهل المالً والتحٌزات السلوكٌة على اتخاذ لرارات الاستثمار)

تم تطوٌر استبٌان باستخدام تمنٌة ممٌاس لٌكرت لاستنباط متغٌرات الدراسة وتم  عٌنٌة الدراسة 

 .SEMتحلٌل البٌانات التً تم جمعها باستخدام تمنٌة 

والتحٌزات السلوكٌة على  للجهل المالًتبحث الدراسة الحالٌة فً التأثٌر المشترن  هدف الدراسة 

 لرارات الاستثمار.

النتائج أن التحٌز الإرشادي كان له علالة إٌجابٌة كبٌرة مع التحٌز السلوكً أظهرت  نتائج الدراسة

فً صنع المرار. ومع ذلن فإن تأثٌر التأطٌر والأوهام المعرفٌة وعملٌة المطٌع لها 

ما ٌمارس  غالبا ,ارتباطات سلبٌة فً تكوٌن التحٌزات السلوكٌة. علاوة على ذلن

الأسالٌب غٌر العملانٌة  من شافٌة بدلاً الاستك تبعون التحٌزاتالمستثمرون وٌ

الأخرى لاتخاذ لرارات الاستثمار. لذلن فإن التثمٌف المالً للمستثمرٌن الأفراد له 

 تأثٌر كبٌر فً التأثٌر على لرارات الاستثمار فً سوق الأوراق المالٌة.
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 الاستثماري  للقرارالدراسات السابقة  :(ثانيا

 ( Graham,2014) &Zhaoدراسة  -أ

 Abehavioral finance approach to working capital عنوان الدراسة 

management 

 (مدخل المالٌة السلوكٌة لإدارة رأس المال العامل)

نحاول معرفة ما إذا كان مدٌرو رأس المال العامل , باستخدام استبٌان استمصائً عٌنة الدراسة 

 ,مثل النفور من الخسارة ,عرضة لبعض التحٌزات المائمة على الاستدلال

 والتثبٌت والتحٌزات الذاتٌة.  ,ومستوى الثمة المفرطة

هو استكشاف سلون أمناء الخزٌنة فً الشركات الذٌن  الهدف من هذه الدراسة هدف الدراسة 

ٌشاركون فً عملٌة صنع المرار فً مجالات النمد والمخزون والحسابات المدٌنة 

 والحسابات الدائنة وإدارة المخاطر أثناء الأزمة المالٌة العالمٌة. 

المهنٌن تظهر علٌهم اظهرت النتائج التً توصلت الٌها الدراسة الى ان هؤلاء  نتائج الدراسة 

على الرغم من ان التحٌزات تؤدي الى المرارات دون  ,علامات التحٌز السلوكً

(,الا انها لد (WCMالمستوى الامثل فً مجالات معٌنة من إدارة راس المال 

 .(WCMتكون أٌضا سمات مرغوبة فً جوانب أخرى من )

 Chandra,2008) )دراسة   -ب

 Decision Making in the Stock Market: Incorporating عنوان الدراسة 

Psychology with Finance 

 )المالٌة مع النفس علم تكامل :الأسهم سوق فً المرار اتخاذ(

هذه الدراسة استندت على البٌانات الثانوٌة الخاصة بالاستثمار والالتصادٌات   عٌنة الدراسة 

  .والمتوفرة على الانترنٌت والمنشورات السابمة

فً  وامل السلوكٌة وعلم نفس المستثمرالى استكشاف اثر العدراسة نظرٌة هدفت  هدف الدراسة 

صنع المرار الاستثماري واختٌار العلالة بٌن موالف المستثمر اتجاه المخاطرة 

 .واتخاذ المرار العملانً

ٌتأثر الى حدا كبٌر بالعوامل    الاستثماري المرار صنع ان الى الدراسة وتوصلت تائج الدراسة

 .مثل المحاسبة العملٌة والارساء والتعدٌل والتنافر الادراكً السلوكٌة
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   Ady,2018)دراسة ) -ج

 The Cognitive and Psychological Bias in Investment عنوان الدراسة 

Decision-Making Behavior: (Evidence From Indonesian 

Investor’s Behavior( 

عنوان الدراسة )التحٌز الادراكً والنفسً فً سلون اتخاذ لرارات الاستثمار: 

 .)دلٌل من سلون المستثمر الإندونٌسً(

استخدمت هذه الدراسة منهج الظواهر النوعٌة التفسٌرٌة لفهم ظاهرة اتخاذ المرار  عٌنة الدراسة 

 بناء على منظور المستثمرٌن. 

من هذه الدراسة هو فهم وتحلٌل سلون التحٌز الادراكً الذي ٌعانً منه الهدف  هدف الدراسة 

المستثمرون فً اتخاذ المرارات الاستثمارٌة. أدى التحٌز النفسً الذي ٌعانً منه 

 .المستثمرون إلى اتخاذ لرارات خاطئة وخسائر فادحة

تحٌز النفسً تحدث فً ( ظاهرة التحٌز الادراكً وسلون ال5أظهرت النتائج أن: ) نتائج الدراسة 

( ٌمكن تمسٌم التحٌز النفسً إلى نوعٌن , وهما: سلون 2جمٌع المخبرٌن تمرٌباً )

( الخبرة والمعرفة 4التحٌز العاطفً المتولع وسلون التحٌز العاطفً الفوري )

بأسواق المال وإدارة المشاعر الجٌدة تحدد مستوى الاستمرار النفسً وتملل من 

 .ٌمكن أن ٌرفع العائد السلون المتحٌز الذي

 الدراسات السابقة للتحيزات السلوكية :(ثالثا

 الدراسات العربية  :1

 (  0212,)دراسة الكعبي  -أ

مدخل  باطار الافراد المستثمرٌن فً سوق الأسهم  لراراتفً  الادراكٌة التحٌزات عنوان الدراسة 

  .المالٌة السلوكٌة

( تحٌزاً 25) اختبار الباحث تعمد :دراسة تطبٌمٌة فً سوق العراق للأوراق المالٌة  عٌنة  الدراسة 

 المنهج على واعتمد, وتحلٌلها ودراستها الافراد المستثمرٌن( من 501لدى )

 للوصول الدراسة عٌنة مجتمع على وتطبٌمها المطورة الفرضٌات لاختبار الاستنتاجً

 اجراء خلالمن  التجرٌبٌة التحلٌلٌة الطرٌمة على اعتمد كما ,النتائج ثم البٌاناتإلى 

 . الدراسة متغٌرات اختبارثم  نتائجه وتحلٌل استبٌان

البشرٌة للأفراد المستثمرٌن فً سوق  فهم الطبٌعة محاولة جرتفً هذه الدراسة  هدف الدراسة 
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لاستكشاف المٌول النفسٌة والعاطفٌة التً ٌمكن أن تؤثر على لراراتهم الأسهم 

عن العملانٌة الكاملة. اٌضا تناول  بعٌدا وتجعلهم ٌتخذون لراراتالاستثمارٌة 

الصدمات والأزمات التً تعرضت لها الأسواق المالٌة فً الثمانٌنٌات فً ظل أسس 

 النظرٌة المالٌة التملٌدٌة.

 منها : الاستنتاجاته الدراسة  توصلت إلى مجموعة من هذ نتائج الدراسة 

إ ن مدخل المالٌة السلوكٌة جاء مكملاً ومعدلاً لنظرٌات المالٌة التملٌدٌة وذلن من . 5

 لفهم أفضل لسلون المستثمرٌن فً الاسواق المالٌة. أجل الوصول

العراق بشكل المستثمرٌن فً أسواق الاوراق المالٌة العالمٌة بشكل عام وسوق . 2

ٌتعرضون لمخاطر كثٌرة وبعٌدة عن مخاطر الاسعار والعائد. وهً مخاطر  خاص

معلومات.  عمولهم او فً طرٌمة تفكٌرهم واسلوبهم المستخدم لمعالجة تكون فً داخل

النفسٌة والعاطفٌة والاجتماعٌة التً تجعلهم المستثمر منحازٌن  فضلا عن المٌولات

المرارات الاستثمارٌة الخاصة بهم من بٌع أو شراء  عن العملانٌة عند اتخاذهم

 الاوراق المالٌة.

 

 الدراسات الأجنبية :0

(Chira etal,2008)  أ دراسة-  

 Behavioral Bias within the Decision Making Process عنوان الدراسة

 (التحٌز السلوكً فً عملٌة اتخاذ المرار)

ٌنة هذه الدراسة اعتمدت على استبٌان ٌتم من خلاله توجٌه مجموعة من الأسئلة لع  عٌنة الدراسة 

الى اثبات لفرضٌات الدراسة عن اثر  مستجٌبا لغرض التوصل 14بلغت 

 ,والتفاؤل ,تجنب الخسارة ,الثمة المفرطة ,التحٌزات الادراكٌة )تحٌز التثبٌت

 .على عملٌة صنع المرار ,ووهم السٌطرة

هً دراسة تطبٌمٌة هدفت لاستكشاف التحٌزات والموجهات الادراكٌة التً ٌخضع  ة هدف الدراس

 لها طلاب الأعمال.

 نتائج الدراسة 

 

مفرطة عالٌة وتفاؤل عالً لدي الطلبة حٌنما  الى وجود ثمةالدراسة  وتوصلت

ٌكون السؤال متعلك بمدراتهم الاستثمارٌة الذاتٌة ولكن الدراسة لم تعثر على اثر 

وهم السٌطرة ولم تتوصل الى وجود تحٌز التثبٌت بسبب التشتت الواسع فً لتحٌز 

الى وجود إجابات الطلبة عن الفمرات المتعلمة بهذا التحٌز. كذلن توصلت الدراسة 
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وبالنتٌجة فان  .تحٌز النفور من الخسارة عندما ٌرتبط السؤال بالربح او الخسارة

  .الطلبة ٌظهرون بشكل عام عملانٌة محدودة فً عملٌة اتخاذ المرار

 (Rehan&Umer,2017دراسة ) -ب

  Impact of Behavioral Biases on Working Capital عنوان الدراسة

Management of Manufacturing Sector of Pakistan: A Non 

Parametric Investigation Approach 

تأثٌر التحٌزات السلوكٌة على إدارة رأس المال العامل لمطاع التصنٌع فً )

.(باكستان: مدخل تحمٌك غٌر معٌاري  

من مستثمرًا فً البورصة  441ان البٌانات تم الحصول علٌها من نموذج من  عٌنة الدراسة 

 .خلال استبٌان تم اختباره ممدما

شمٌها العاطفٌة للتحٌزات السلوكٌة ب معرفة هل انشاء هذه الدراسة لغرضتم  هدف الدراسة 

المرارات التً ٌتخذها الافراد فً سوق الأوراق المالٌة  ىعل تأثٌروالادراكٌة 

 .الباكستانٌة

ز تجنب الخسارة خلال الاستبٌان أن التحٌتظهر النتائج التً تم الحصول علٌها من  نتائج الدراسة 

( لها تأثٌر فعال وهام على المرارات الخسارة والنفور من, والتمثٌل والثمة المفرطة

الفردٌة فً سوق الأوراق المالٌة الباكستانً. على العكس من ذلن , فإن كلا 

ٌة على ( لٌس لهما تأثٌر ذي دلالة إحصائالاتاحة)التحٌز المحاسبٌة الذهنٌة وتحٌز 

صنع المرار الفردي. بالإضافة إلى ذلن أظهرت النتائج أن العوامل السلوكٌة , مثل 

 .مؤلفً النظرٌات المالٌة السلوكٌة , لها تأثٌر سطحً على المرارات الفردٌة

 Baig etal,2019 )دراسة ) -ج

 Entitled "The Impact of Behavioral Bias on Company عنوان الدراسة 

Performance: The Mediating Role of Entrepreneurial 

Innovations" 

أثر التحٌزات السلوكٌة على أداء الشركة: الدور الوسٌط لابتكارات رٌادة ) 

 (الأعمال

فً هذه الدراسة تم استخدام تمنٌة استبٌان المسح لجمع البٌانات من أجل البحث  عٌنة الدراسة 

مستجٌبٌن بما فً ذلن رواد الأعمال ومدٌرو  501والتحلٌل. تم جمع البٌانات من 

لغرض  SEM-AMOS 21الشركات غٌر المالٌة فً باكستان. تم استخدام 
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 .تحلٌل النموذج الهٌكلً

من هذه الدراسة هو استكشاف التحٌزات السلوكٌة التً تؤثر على  الهدف الأساسً هدف الدراسة 

أداء الشركة وعملٌة صنع المرار الإداري والمالً من خلال الدور الوسٌط 

للابتكارات الرٌادٌة. وهذه دراسة ركزت على  التحٌزات الأربعة التً ٌمتلكها 

 .رواد الأعمال فً لراراتهم

المنظمات المبتكرة غالباً ما تتنبأ بمٌل منخفض للثمة المفرطة تظهر النتائج أن  نتائج الدراسة 

لكن الدراسة الحالٌة تظهر أن  ,وعادة ما تتجنب المخاطر فً لراراتها المالٌة

المنظمات المبتكرة ٌمكن أن تعزز الأداء المربح للشركة من خلال التحٌزات 

 السلوكٌة.

 ((Madaan & Singh,2019دراسة  - ت

  Effect Behavioral Biases in Investment Decision-Making عنوان الدراسة 

of Behavioral Biases in Investment Decision-Making  

 (اثر التحٌزات السلوكٌة فً اتخاذ لرارات الاستثمار)

 .مستثمر 234عٌنة من  عٌنة الدراسة 

واحدة من جهود أخرى لتمٌٌم تأثٌر التحٌزات السلوكٌة فً  اٌضاتعد هذه الدراسة  هدف الدراسة 

ٌتأثر سلون المستثمر الفردي  , لاسٌما وان اتخاذ لرارات الاستثمار فً البورصة

 .ًتموٌل السلوكالبشكل كبٌر بمختلف التحٌزات التً تبرز فً تزاٌد الانضباط فً 

مستثمر.  234جمعها من تم تصمٌم استبٌان ومن خلال ردود الاستبٌان التً تم و

فً الدراسة  استخدم البحث الحالً الإحصاء الاستدلالً والإحصاء الوصفً

تمت مراجعة أربعة تحٌزات سلوكٌة وهً الثمة المفرطة والتثبٌت وتأثٌر  ,الحالٌة

 التصرف وسلون الرعً. 

معرفة محدودة وأكثر خلصت النتائج الإجمالٌة إلى أن المستثمرٌن الأفراد لدٌهم  نتائج الدراسة 

نتائج الدراسة أٌضًا إلى وجود هذه  تشٌروعرضة لارتكاب أخطاء نفسٌة.

التحٌزات السلوكٌة الأربعة فً لرارات الاستثمار الفردٌة. ستكون هذه الدراسة 

 تطوٌرذلن ٌمكن  عن فضلامفٌدة للوسطاء المالٌٌن لتمدٌم المشورة لعملائهم. 

 التحٌزات السلوكٌة الأخرى فً لرارات الاستثمار.لدراسة الحالٌة  دراسة ال
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 السابقة تأوجه الإفادة من الدراسا :(رابعا

ان الدراسات السابمة ساهمت فً تمدٌم صورة مهمة عن كٌفٌة تحلٌل متغٌرات الدراسة وتتبعها      

 : التالًوتكمن أهمٌتها فً 

والبعض الاخر فً الجانب  ,النظري الجانبتم استخدام معظم الدراسات السابمة فً الدراسة فً  .5

وكان لها نتائج مهمة فً تحدٌد جوانب عدٌدة من التمٌٌم والممارنة المرجعٌة للعدٌد من  ,العملً

 فمرات البحث.

فٌها وتحدٌد افضل وانسب الأدوات لغرض اختبار  المستخدمةالتعرف على الأدوات الإحصائٌة  .2

 الثبات والصدق وكذلن فرضٌات الدراسة الحالٌة . 

 لغرض البدء من حٌث تولفت. ,معرفة نتائج وتوصٌات الدراسات السابمة .4

فحص الجانب التحلٌلً لهذه الدراسات, لغرض تحدٌد حجم العٌنة المناسب ونوع الدراسة  .3

 الحالٌة.

تم استخراج  ,( وغٌرها من البحوثمنظمة التعاون الالتصادي والتنمٌةوث )بالاعتماد على بح .1

وهذه المؤشرات هً واحدة من احدث مماٌس سٌاسٌة الجهل   ,اهم ثلاثة مؤشرات للجهل المالً

 .المالً لغرض لٌاس ممدار المعرفة المالٌة التً ٌمتلكها  الافراد

وتأكٌد الجوانب النظرٌة للدراسة الحالٌة دراسة منهجٌة الدراسات السابمة وترتٌب فمراتها  .1

 .والاستفادة منها فً التعرف على اراء الباحثٌن والكتاب

 مميزات الدراسة الحالية :(خامسا

 بعد ما تم الاطلاع على الدراسات السابمة, لابد من إظهار اهم ما ٌمز الدراسة الحالٌة .   

 عراق  وبأسلوب بحثً شامل وواسع.دراسة تناولت الجهل المالً فً ال احدث تعدهذه الدراسة  .5

 دراسة تربط بٌن الجهل المالً وابعاد التحٌزات السلوكٌة حسب إلمام الباحث احدثكذلن تعد  .2

المكتبة العرالٌة وكذلن العربٌة بأشٌاء ذات  اثراءبهدف  ,هذه الدراسة جهدا بحثٌا متواضعا تعد .4

 الاخرٌن. الباحثٌنفادة منها لمواصلة عملٌة البحث من لبل طابع حداثً ٌتم الاست

ٌعود استخدام الباحث للمراجع الأجنبٌة بالكامل الى النمص الواضح فً المكتبة العربٌة فٌما  .3

لذا ٌعتبر البحث تحدٌا حمٌمٌا امام الباحث لاستكمال موضوع لم  ,ٌتعلك بموضوع الجهل المالً

 بحث علمً باللغة العربٌة على حد علم الباحث.بتطرق الٌه احد لا فً كتاب او 

لٌاس متغٌرات الدراسة بشكل مباشر  وتفصٌلً, من دون استخدام المتوسط العام لمتغٌر كامل  .1

 مكان)المستمل أو المعتمد( فً كثٌر من الدراسات, ٌعطً دلالة وصفٌة وتشخٌصٌة لمعرفة 
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تستخدم العدٌد من الدراسات الوسائل العامة للمتغٌرات الكاملة  امؤشرالخلل ونماط الموة لكل 

ولكن المٌاسات المباشرة والتفصٌلٌة لمتغٌرات الدراسة توفر مماٌٌس  ,)المستملة أو التابعة(

 وصفٌة وتشخٌصٌة لمعرفة أوجه المصور ونماط الموة لكل ممٌاس.

 



 

 

 

 الثاني الفصل  

 

 : الاوللمبحث ا

 

 الجهل المالي
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 الجهل المالي      /المبحث الأول

 تمهيد

 مفً البلدان المتمدمة أأكان نظرا لتنوع البٌئة المالٌة العالمٌة وعدم استمرار الأوضاع المالٌة سواء      

اذ لابد من الاهتمام والعمل على تنشٌط الوعً المالً لٌس فمط على مستوى الافراد بل على النامٌة 

على ضرورة  العدٌد من الباحثٌن الذٌن اكدوا   لدنمن  دراستهالمستوى المجتمعات, فالجهل المالً تم 

للأفراد بشكل سلبً على لرارات الاستثمار  الجهل المالً ونمص المعرفة ٌؤثر ان اذ ,الاهتمام به

هذا المبحث المرتكزات  سٌتضمنوالمؤسسات وكذلن على مستوى الالتصاد ككل واعتمادا على ذلن 

 الفكرٌة  للجهل المالً:  

 :أولا: مفهوم الجهل المالي 

اذ ان فهم كٌفٌة إدارة الأموال  ,الجهل المالً فً عالمنا الٌوم اكثر أهمٌة من أي ولت مضى ٌعد       

اللازمة لمكافحة الاحتٌال وإدارة شؤونهم المالٌة ٌمكن ان ٌزود الافراد بالمعرفة  والادخار والانفاق

ولا ٌوجد تعرٌف ثابت ومفصل  للجهل أٌضا, المالٌة المالٌة المدروسة لهم وللمؤسسات واتخاذ المرارات 

لٌة فً عدة سبب تداخل مفهوم الجهل المالً بالمعرفة الماالبحوث والادبٌات الموجودة وذلن بالمالً فً 

اذ ٌظهر التعمٌد بشكل واضح للمصطلح  ,مواضٌع, مثل أسعار الفائدة والتضخم وعمل الأسواق وغٌرها

عدم معرفة المستثمر أو الفرد بكٌفٌة أدارة أمواله الخاصة واستثمارها  , فإنهذا التداخل عن طرٌك

المالً ٌكلف المستثمر حرمانه من الجهل  بطرٌمة صحٌحة لد تؤدي به الى خسارته لهذه الأموال كما ان

. اٌضا ٌؤدي (Ouattara etal, 2020:3)وٌحرمه من لذة الادخار  الأرباح الممبولة أو المتولعة

ٌكلف الجهل المالً المستثمر  الجهل المالً للمستثمر إلى تضاعف دٌونه بسبب خسارته المتكررة, كما

 أخذ المرارات الاستثمارٌة الصحٌحةخسارة موجوداته بسبب الدٌون المراكمة, وحرمانه من 

(Baihaqq etal ,2020:2 كما ٌكلف الجهل المالً المستثمر فً زٌادة مستوى التحٌزات السلوكٌة.)

 منوٌمكن توضٌح مفهوم الجهل المالً  .(Adil etal,2021:3)لدٌه مما ٌأثر على المرار الاستثماري 

 خلال التالً : 

. (Finra,2003:2) العادٌٌن لمبادئ السوق والأدوات والأنظمة والموانٌنعدم فهم المستثمرٌن هو      

ضعف الإلمام بالمبادئ الالتصادٌة  (NCEE,2005:3)كما عرفه المجلس الالتصادي للتعلٌم المالً

حٌن ركز فً  الأساسٌة, والمعرفة حول الالتصاد, وفهم بعض المصطلحات الالتصادٌة الرئٌسٌة.

(2006:103, Cued etal) هو عدم المدرة على المٌام ببعض العملٌات الحسابٌة  على الجهل على انه

 البسٌطة ومعرفة بعض المفاهٌم المالٌة الأساسٌة.
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هو عدم المدرة على استخدام المعرفة والمهارات لإدارة  بان الجهل المالً ,PACFL)2000:5وٌرى )

إصدار أحكام مستنٌرة  مننه هو عدم التمكن الموارد المالٌة بشكل فعال مدى الحٌاة .بٌنما عرفه على ا

بٌنما عرفه .(Hung&Young,2009:6 )واتخاذ لرارات فعالة فٌما ٌتعلك باستخدام وإدارة الأموال

,2010:284)  (Remand هو درجة عدم استٌعاب الافراد للمفاهٌم المالٌة الرئٌسٌة, وامتلان المدرة

والثمة لإدارة الشؤون المالٌة الشخصٌة عبر اتخاذ المرار المناسب على المدى المصٌر والتخطٌط المالً 

عرفة على انه عدم لدرة الشخص على و.السلٌم البعٌد المدى مع مراعاة الظروف الالتصادٌة المتغٌرة 

الحصول على المعلومات ذات الصلة وفهمها وتمٌمها لاتخاذ المرارات من خلال فهم النتائج المالٌة 

عدم لدرة  على انه ((Huston,2010:2 وٌرى. (Krishna,2010: 552-560 )عنها الناتجة

 Lusardi) فً حٌن ركز .ٌدة  واتخاذ لرارات مالٌة  فعالةالافراد على اصدار احكام واضحة ومف

&Mitchell,2011:498)  على الجهل المالً بانه عدم امتلان الفرد للكفاءة الذي تمكنه من إجراء

تمٌٌمات مستنٌرة فً استخدام وإدارة الأموال واتخاذ لرارات فعالة وعملانٌة فً اختٌار الأدوات المالٌة. 

والوعً المالً, بما  المالٌة بٌنما عرفه هو مصطلح واسع ٌشتمل على مفاهٌم تتراوح بٌن عدم المعرفة

فً ذلن المفاهٌم, والمهارات المالٌة مثل عدم المدرة على حساب مدفوعات الفائدة المركبة والمدرة المالٌة 

فً حٌن عرفه  .( (Kishan&Alfan,2018:11بشكل عام من حٌث التخطٌط المالً وإدارة الاموال 

ه الخاصة واستثمارها بطرٌمة صحٌحة لد تؤدي على انه عدم معرفة المستثمر أو الفرد بكٌفٌة أدارة أموال

الجهل المالً ٌكلف المستثمر حرمانه من الأرباح الممبولة أو  به الى خسارته لهذه الأموال كما ان

وعرفه Ouattara etal). (2020:3, وٌحرمه من لذة الادخار المتولعة

Baihaqqy,2020:3073) المعلومات المتعلمة باتخاذ ( بانه هو عدم المدرة الشخصٌة على فهم وتمٌٌم

 المرار وفهم المخاطر المالٌة.

الذي اصبح ٌشغل  لمفهوم الجهل المالً تعرٌفهم فً والباحثٌنالكتاب  اختلف فمد المفاهٌم اعلاه وفك     

فهم الافراد العادٌٌن لمبادئ السوق ( ,2003FINRAجانب كبٌر فً اغلب الادبٌات المالٌة فمد عرفه  )

( الإلمام بالمبادئ الالتصادٌة الأساسٌة والمعرفة (PACFL,2008, بٌنما عرفه والموانٌنوالأنظمة 

ف الذي اتفمه علٌه العدٌد من ٌحول الالتصاد وفهم بعض المصطلحات الالتصادٌة الرئٌسٌة وهو التعر

 الباحثٌن .
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 بعاد الجهل المالي أ: ثانيا

  فً تحدٌد هذه الابعاد .ولا ٌوجد اتفاق ٌختلف الكتاب والباحثٌن فً تحدٌد ابعاد الجهل المالً      

 وجهة نظره وكالاتً :حسب  فمد لسمها الكتاب والباحثٌن كلاا  

السلون  ,مالٌةالالمدرة  ,مالٌةالالمعرفة  :الابعاد الى (Adriana ZAIT1,2014)لسم  .1

 .الاتصالات المالٌة ,مالً الثمة المالٌةال

السلون  ,المالً المولف الابعاد الى: (YapKomalasari&Hadiansah,2016)لسم  .2

 الرضا المالً . ,المالً

مالٌة الالمهارة  ,مالٌةالالمعرفة  ,المدرة مالٌة :الى الابعاد(kammoun,2020)  لسم .3

 .مالٌةال,الخبرة 

المولف  ,مالًالالسلون  ,مالٌةال: المعرفة الىالابعاد  ( (Adele&Messy,2012لسم .4

 .مالًال

  .مالًالالسلون  ,مالًالمالٌة, المولف الالمعرفة  :الى الابعاد( Yusoff,2018لسم ) .5

      ( وفما على ذلن سوف OECD))جمٌع الباحثٌن أعلاه اعتمدوا اثناء تمسٌمهم للأبعاد على منظمة       

 بصورة رئٌسٌة : OECD نتطرق الى الابعاد التً لسمتها منظمة 

  المعرفة المالية -1

 هً العنصر الأكثر انتشارا فً الكثٌر من تعرٌفات الجهل المالًن المعرفة المالٌة ا       

(Kimiyaghalam,2015: 82)ٌعرفها. (Emmons,2005:335-362)  على انها المدرة على

المراءة والتحلٌل والتواصل بشأن الظروف المالٌة والشخصٌة التً تؤثر على الرفاهٌة المادٌة. علاوة 

على فهم واستخدام المعلومات  ٌة على أنها لٌاس مدى لدرة الفردعلى ذلن ٌمكن تعرٌف المعرفة المال

ل المثال لدرة الفرد على طلب المرض ودفع على سبٌ, المتعلمة بالتموٌل الشخصً فً الحٌاة الٌومٌة

 (.(Huston,2010:296–316الألساط   

, وتمكن على إدارة الأموال فً الاستخدامات المختلفة ة المالٌة على انها لدرة الافرادتعرف المعرف     

.wise,2013:30)-33)من اتخاذ لرارات فعالة بشان استخدام المنتجات والخدمات المالٌة  الافراد

هو أكثر  الاتجاه الأول البعد الفكري والمعرفً للمفسر المالً بٌنما الاتجاه الثانًوتتكون من اتجاهٌن 

 .((Collins,2008: 28كثافة وتملبا هو الأسلوب او الطرٌمة التً ٌتم اتباعها لغرض تنفذ المشارٌع
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 : تتكون المعرفة المالية من مجموعة من المحددات وهي كالاتي 

 تعتبر أحد  الإلامة وبلد كالعمر والدخل والحالة الزوجٌةالأفراد للمستثمرٌن الذاتٌة الصفات ان - أ

 .((Balloch etal ,2015:1925-1963المالٌة  المعرفة  محددات

فٌما ٌتعلك  تمٌل درجة المعرفة المالٌة إلى الارتباط بشكل إٌجابً بالتعلٌم والثروة وحجم الأسرة. - ب

إلى ٌمٌل الأفراد ذوو المعرفة المالٌة العالٌة  ,المخاطرة والولتبتأثٌر الموالف الشخصٌة تجاه 

أي . ودرجة أعلى من الصبر (Kramer 2016:9,)تحمل أعلى للمخاطر ةدرج إظهار

استعداد اكبر لمضاء الولت  لغرض استثمار راس المال البشري مثل اكتساب المعرفة المالٌة 

(Monticone,2010:10). 

الثمة الزائدة على انها المبالغة فً تمدٌر المعلومات. ٌمكن للثمة  تعرف: لافراط في الثقةا - ت

وتعزز  ما ٌسمى )بتأثٌر خطا التمدٌر( ظاهرة التملب طة ان تمنع من المبالغة فً تمدٌرالمفر

المهارات  اثروتسبب ما ٌعرف بالسٌطرة أي المٌل الى المبالغة فً تأكٌد  لالأفض التأثٌر

مالٌة الى جانب الشخصٌة, وبالتالً ٌمكن ان تؤثر الثمة المفرطة بشكل كبٌر على المرارات ال

ٌؤدي هذا الى حصول زٌادة فً المخاطر بسبب التولعات المتحٌزة  انعدام الرؤٌة لد

(10:,2006 Alemanni&Franzosi). 

فانهم ٌمٌلون إلى طلب ن من ذل:على الرغم  موقف الافراد تجاه تجاهل المشورة المالية - ث

وهذا التصرف ٌمكن ان ٌكون منطمٌا اذا كان الحافز وراء ذلن  ,المشورة المالٌة )البحث عنها(

هو تجسد المستثمرٌن وتولعاتهم لخصائص نواحً العرض المضرة مثل الخلافات بٌن الوكالات 

Gentile,2016:5) .) 

مجموعة من طلبة  الصف الثانً  الدراسة التً لام بهاهمٌة  المعرفة المالٌة هً ومما ٌدعم من أ        

الخدمات المصرفٌة, , لغرض تمٌم المعرفة ببطالات الائتمان والموضوعات المالٌة الأخرى )التامٌن

فمط من الأسئلة بشكل صحٌح على الرغم من عدم ٪50.2وصنادٌك التماعد( حٌث تمت الإجابة على 

 انه من المعروف ان هؤلاء الطلبة لد لا ٌعرفون اكثر من ذلن الا ,وجود مسح مماثل لطلبة الجامعات

(Jell etal,2006:1397-1398 .)تلمٌذ جامعً ممن  310على  اخرىدراسة تجرٌبه   طرٌك عن

الدراسة لوحظ  للة  المادرٌن منهم على تبلٌغ  عن لٌمة  طرٌك عن, ٌملكون معلومات معرفٌه مالٌة

الرغم من على العمل ببطالات الائتمان المرتبطة بهم,  طرٌك عنممدار المنفعة الممكن الحصول علٌها 

ارصدتهم الخاصة  طرٌك عنان الملٌل منهم كانوا بإمكانهم ان ٌبلغوا عن ممدار الفائدة المتحصل علٌها 

فإن الطلاب الذٌن لٌس  ,بالإضافة إلى ذلن .(Warwick &Mansfield,2000:617-626)بهم 
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ولكن هنان بعض الأدلة على أن  ,لدٌهم لرض ٌمللون من الولت الذي ٌستغرله دفع الفائدة وسداد المرض

وان   ولد لا تدرن معنى التأثٌرات الناتجة عن ذلن ,والحصول على لرض ,التعلٌم ٌمكن أن ٌحسن ذلن

 الأموال ضعٌفة اكثر من غٌرهم إدارة تكون مهاراتهم فًتجهون للدٌون أولئن الذٌن ٌ

(Lea&Walker,1995:681-701). 

 السلوك المالي -2

مسالة فً غاٌة الاهمٌة هم المالٌة الخاصة والاستثمارٌة باتت ممدرة الأشخاص على إدارة مدخرات     

ممدراتهم المالٌة التً تتفاوت بتفاوت ٌتطلعون إلى نواحً مختلفة من  حٌث الأخٌرة,فً الآونة 

الأمر الذي ٌستوجب  ,تصرفاتهم واحاسٌسهم, لذلن فإن تحمٌك المعرفة المالٌة فرض ٌستحك العناء

 (Hasibuan,2017:1-5) عمر الشخص  مدة فً ,تصرف التصادي, واستراتٌجً

اذ  .(Graf,2012:3التجارٌة )والسلون المالً هو احد الكفاءات الإدارٌة الحاسمة لأداء الاعمال      

لون ( التً اظهرت فً دراستها البحثٌة على ان الس(Musie ,2015:3تم تأٌٌد هذا التعرٌف من لبل  

ار وإدارة عملٌات اتخاذ المرارات المالٌة مثل الدفع الفوري للفواتٌر والادخعلى  المالً ٌساعد الافراد

الافراد على تحسٌن أداء أعمالهم وتحسٌن التنمٌة  التً بدورها تساعدالدٌون وتخطٌط الاعمال 

الحد من الفمر. إضافة الى ذلن ان السلون المالً الجٌد ٌؤدي الى زٌادة لالتصادٌة والنظم المالٌة وكذلن ا

 .Matewos etal ,2016:1-12)المدرة التنافسٌة للأفراد فً الالتصاد )

 قوالإنفا الادخاروهً  ,أربعة مجالات واسعةٌمكن النظر إلى السلون المالً على أنه ٌشمل      

وٌختلف الأفراد فً عاداتهم وٌتأثر هذا السلون بالعدٌد من العوامل بما فً ذلن  ,والالتراض والاستثمار

النظرة إلى , والالتصاد والحالة الاجتماعٌة ,والإعلانات ,والمعرفة حول التموٌل, المشورة العائلٌة

إلخ, نلاحظ ان محفظة الاستثمارات كبٌرة جدًا هذه الأٌام لكن المواطنٌن  ,مستوٌات الدخل, المستمبل

, لذا تموم السلطات الإدارٌة المختلفة الزمن ها بمرورٌنحرفون إلى انتماء أدوات معٌنة تم فحص

كٌم وما ٌمترن به من اتخاذ والحكومة بحملة من أجل المزٌد من الإدران حول الحاجة إلى سلون مالً ح

ٌن لدٌهم تبادل وتوجد العدٌد من شركات الاستشارة المالٌة والممثلون فً السوق بما فً ذلن الذ ,رالمرا

التً تمتلن العدٌد من الأمور المهمة والتً بدورها تساعد الافراد على اتخاذ متماثلة مع أسواق اجنبٌة 

 (. Naidu,2018:2)&Sudindraالشراء  أمالبٌع  أكان فًالمرارات الاستثمارٌة الصحٌحة سواء 
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 الموقف المالي -3

حٌث انها مترابطة, على  ,والموالف المالٌة ,هنان مساهمة ثنائٌة الاتجاه تحدث بٌن المعرفة المالٌة     

من خلال التركٌز على المعرفة المالٌة ستكون غٌر كافٌة والسبب فً ذلن الدروس المأخوذة  سبٌل المثال

على عوامل أخرى مثل الموالف المالٌة  ولاتزال بحاجة الى الاعتمادعرفة لأنها لائمة فمط على الم

لد ٌكون ذلن بمثابة إشارة ضمنٌة على ان المعرفة المالٌة  ,والمهارات والتصورات والعوامل البٌئٌة

والتً ستتحدد بعد ذان كٌفٌة إدارة الأمور المالٌة من  ,الجٌدة ٌمكن ان تشكل الموالف المالٌة لشخص ما

 (.Hung&Young,2009:3لمرار والافعال )خلال ا

اتخاذ  طرٌك عنٌعرف المولف المالً بأنه عملٌة تنفٌذ الأسس المالٌة لخلك المٌمة والحفاظ علٌها      

احد العناصر  (. انه ٌمثلSugiyanto  etal ,2019:141المرارات الصحٌحة والتحكم فً  الموارد )

اضافة الى ذلن  (Lusardi&Mitchell,2013:37). المالٌة بٌر على ممارسة الإدارةالتً لها تأثٌر ك

 ٌمكن تعزٌز المولف المالً من خلال الحصول على المعلومات المناسبة.

وٌمكن تعرٌف المولف المالً على انه مٌل الافراد تجاه تنظٌم الأمور المالٌة والمدرة على التخطٌط      

الثمافة المالٌة بٌن الافراد ٌجب ان ٌكون ( . لغرض تعزٌز  (Bhushan&Medury 2014:3المسبك

عندها فمط ٌمكن تحمٌك فوائد حمٌمٌة لأي برنامج  ,التركٌز على تطوٌر موالف مالٌة مواتٌة بٌن الافراد

الإجراءات المحددة لصناع المرار  تأثٌرنتٌجة  فهً (Rai etal,2019:53). مالً مستهدف تعلٌم

 الالتصادٌة وغٌر الالتصادٌة تمداتهممع طرٌك عنتحدٌد مركزهم المالً  وٌمكن

.(Ajzen,1991:179-211) 

ولكن كم  ,هنان دراسات محدودة تبحث فً العلالة بٌن الموالف المالٌة والمعرفة والسلون المالٌٌن     

إٌجابٌة تجاه  فموالتطوٌر طرٌك عن ٌمكن أن تساهم فً السلون المالً من هذه المعرفة المالٌة

 ,Rai etall)الممارسات المالٌة الإٌجابٌة وهنان دلٌل على ذلن من خلال الدراسات التً لام بها  

لغرض فحص العوامل المرتبطة بالسلوكٌات المالٌة لطلبة جامعة كول لٌج أظهرت النتائج , (2019:53

ضافة لذلن اشٌرت النتائج أن الموالف ان هنان ارتباطا مهما بٌن الموالف المالٌة والمعرفة المالٌة, بالإ

المالٌة تمثل حلمة الوصل ما بٌن كل من الثمافة المالٌة والسلون المالً. وفً دراسة أخرى لام بها 

(Serido ,2013:1457-1470)  لغرض فحص العوامل التً تشكل السلوكٌات المالٌة للشباب وجد

والتً ساهمت بدورها فً السلوكٌات المالٌة.  ,أن المعرفة المالٌة كانت مؤشرا هاما على الموالف المالٌة

أظهرت الدراسة  (Bir,2016:73) وفً دراسة سابمة لتمٌم فعالٌة ندوة التعلٌم المالً الشخصً لام بهال

 على الموالف المالٌة لطلبة ونواٌاهم السلوكٌة.ة المالٌة كان لها تأثٌر إٌجابً أن المعرف
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ٌتضح مما تمدم أن اكتساب الشخص للوعً والمهارات وحدها لا ٌكفً لخلك التعلٌم المالً. بدلا من      

وهذا  ,ماحكامه اللازمة لتطبٌك معرفتهم واختبار ذلن ٌجب أن ٌكون الأفراد مستعدٌن ,لاتخاذ التحركات

التً  بٌن الموارد المالٌة المتوفرة والمعلومة ,ما ٌمصده الوضع المالً. عادة ما تتملب المرارات المالٌة

البدائل والخدمات المالٌة المتوفرة. لذلن ٌجب أن ٌكون الأفراد  تكون بحوزة الشخص الى جانب

وامكانٌتهم على ادران  ,واختبار مهاراتهم ,ادراكهموالاموال الأخرى لإنجاز, مستعدٌن لاستغلال الولت

والحصول على لكافٌة, لاختبار تلن المهارات والأمانة ا, والحصول على العبرة والحكمة المعلومات

لا ٌعتمد التثمٌف المالً على ممدار المعلومات المالٌة التً بحوزة الفرد بدلاً من ذلن  .المحصلة المرتمبة

 الً المؤكد الذي تعنٌه الموالف.ٌعتمد على كفاءة الأدران الم

  الجهل المالي مخاطر: ثالثا

 Lusardi)الجهل المالً الاهتمام فً جمٌع أنحاء العالم عبر السنوات الملٌلة الماضٌة  مخاطرنالت      

&Mitchell,2011:209-525) ًوذألن بسبب الغموض المحٌط به, أذ نواجه العدٌد من المضاٌا الت .

تجسدت فً عدم الثبات الالتصادي والأزمات المالٌة, ونتٌجة للعولمة وتوسع الأسواق المالٌة وتعمٌداتها 

جعلت العولمة من الصعوبة على الافراد استخدام لرارات مناسبة  المالٌة, اذ المعرفةزاد الطلب على 

مع إصدار السلطات لخطط جدٌدة واستراتٌجٌات لتطوٌر  ٌتعلك بشراء أو بٌع السلع الاساسٌة.فٌما 

الاحكام المالٌة مما ادى الى زٌادة الطلب على البحث لتحدٌد الأصناف الاجتماعٌة ذوي الحاجات 

 &Atkinson)عمل حمٌمٌة تشارن فً تطوٌر ثمافتهم المالٌة  ة المالٌة لتطوٌر مبادرات ومعداتللمعرف

Messy,2013:34) . الجهل المالً, على  مخاطرولد وجدت العدٌد من الدراسات والبحوث حول

من أوائل الذٌن أكدوا على أن معظم الأسر الأمرٌكٌة تفتمر إلى ( كان Bernheimفمثلا )سبٌل المثال 

ار. فالفمراء الأمر فً الادخالمعرفة المالٌة الأساسٌة وأنها تستخدم أٌضًا لواعد أولٌة بسٌطة عندما ٌتعلك 

 المعرفة المالٌةللمخاطر الصحٌة وخطر فمدان سبل العٌش. لذا فأن  ةعرض أكثرفً المجتمع هم 

ٌساعدهم على تجنب مثل هذه الاحتمالات وتجنب الاستغلال المالً اٌضا. وبهذا المعنى فإن تمكٌن 

والشمول المالً  المالً فان الجهلذا الفمراء ومنعهم من الدخول فً شرن الفمر هً مهمة اساسٌة. وب

مكافحة الفمر, فهما عنصران فً  استراتٌجٌةأحدهما ٌكمل الآخر وكلاهما مهم؛ لأنهما جزء لا ٌتجزأ من 

استراتٌجٌة متكاملة؛ إذ ٌوفر الشمول المالً وصول المعلومات المالٌة والمصرفٌة لأوسع شرٌحة 

ل إنجاز ذلن. فهو ٌحسن لدرة الناس فً, الإفادة من المالٌة الوعً فً سبٌ المعرفة توفرممكنة, 

الخدمات المالٌة, وتخطٌط مواردهم المالٌة والاستخدام الأمثل للموارد التً بدورها ستعزز التنمٌة 

الالتصادٌة. إنها عملٌة متشابكة مدى الحٌاة تتعلك بالمعرفة والموالف الحٌاتٌة, مٌزتها الرئٌسة هً أنه 

(. فهو ٌعمل على Subbarao,2013:5)ذلن, عبر برامج التعلٌم المالً  ٌمكن تحسٌن أساسٌات
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ي بدوره سٌعزز تحسٌن لدرة الناس على استخدام الخدمات المالٌة, وتخطٌط مواردهم المالٌة, والذ

إنها عملٌة متشابكة مدى الحٌاة تمترن بالمعرفة والظروف (Patel,2005:5).  التنمٌة الالتصادي

الرئٌسٌة هً المدرة على تحسٌن المعرفة عن طرٌك التعلٌم المالً وبرامج المعرفة المعٌشٌة, ومٌزتها 

 (.Engelbrecht,2008:5المالٌة)

على المستوٌن الفردي والجماعً وانعكاسه على الالتصاد والنظام  ةمهم ةالمالٌ المعرفةفان ولذا      

خلك موازنات صحٌحة تتلاءم مع مدخراتهم, الافراد والاسر الى  ةالمالٌ المعرفة توجهالمالً ووفما لذلن 

لذا فالزٌادة الحاصلة فً الشمول المالً تؤدي الى زٌادة السٌولة وحجم ونطاق السلع الاساسٌة فً السوق 

والشركات لغرض اجراء  ه فً تطوٌر التخطٌط المالً للأسرالمالً, وبالتالً ٌساهم الجهل المالً بدور

هذا التطور إلى زٌادة ثبات وجدارة الجانب المالً, ومع ذلن فإن  تخطٌطها المالً بشكل افضل, ٌؤدي

الزبائن المستنٌرون ٌساهمون فً عمل المؤسسات المالٌة بطرٌمة أكثر موثولٌة ومعمولة عن طرٌك 

علاوة على ذلن فان المعرفة المالٌة  (Bayar,2017:4-5) .التأثٌر على سلوكٌات المؤسسات المالٌة

 النمدٌة وإدارة مخاطر الائتمان والادخار والاستثمار بمدى أعلى التدفمات ادارة كفاءةمن  تسرع
Sundarasen etall,2016:137).) 

تساعد الأفراد على فهم أسلوب وإدارة الدخل المتوفر لدٌهم وكٌفٌة استثمار  ةالمالٌ المعرفة كما ان     

ٌنبغً فهم المخاطر والمضاٌا المالٌة  لًففً السلون الما ,او ادخار أموالهم والمخاطر التً ٌتعرضون لها

 . (Pellinen etal,2011:112) التً تحٌط بممدرات وخطط الأفراد

ً فً الالتصادات الناشئة المساعدة فً  للأفراد المستثمرٌن والمستهلكٌنوٌمكن  المتعلمٌن مالٌا

, فضلا رالحد من الفمً وكذلن ضمان مساهمة المطاع المالً بشكل فاعل فً النمو الالتصادي الحمٌم

للمساعدة فً ضمان ادخار المستهلكٌن بما  تمدما الاكثر للالتصادٌات امرا حاسما الجهل المالًعن أن 

ٌكفً لتوفٌر دخل مناسب فً التماعد مع تجنب المستوٌات العالٌة من الدٌون التً لد تؤدي إلى الإفلاس 

لأمرٌن الاستهلاكٌة تثٌر الملك  الجهل المالًإذ أن المعلومات المتوفرة بخصوص  ,ناحتجاز الرهأو 

فً السوق  للتنمل ملائمإلى خلفٌة مالٌة أو فهم  بالعموملٌس فمط أن الأفراد لا ٌفتمرون  - رئٌسٌن هما

مما هم علٌه الحال فً الوالع, وهذا ٌنطبك  مالٌا الماما, ولكنهم للأسف ٌعتمدون أنهم أكثر الٌوم المعمد

بالإضافة إلى الفوائد على المستوى الفردي  .OECD,2019:2)) (عرفة المالٌةوهم الم)علٌه مصطلح 

 للاستمرار المالً وكذلن الالتصادي مهما امرا ةالمالٌ المعرفة تعتبر ,والمستثمرٌن للأفراد المستهلكٌن

ً من اتخاذ لرارات  تمكن الأنه مما  ,والمطالبة بخدمات عالٌة الجودة رشٌدةالأفراد المتعلمٌن مالٌا

كما سٌكونون ألل عرضة لتجربة مساوئ ظروف السوق غٌر  ,سٌشجع المنافسة والابتكار فً السوق
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وألل احتمالًا لتمدٌم شكاوى كاذبة وأكثر احتمالًا لاتخاذ خطوات منطمٌة لإدارة المخاطر  ,المتولعة

طلبات تنظٌمٌة وسٌؤدي إلى لطاع خدمات مالٌة أكثر كفاءة ومت ,المسندة إلٌهم. وكل هذه العوامل

 (.PISI ,2012: 8مالٌة ألل تكلفة ) وإشرافٌه

   رابعا: الجهل المالي والشمول المالي 

لذا أصبحت  2002ان الجهل المالً اكتسب أهمٌة كبٌرة فً السنوات الأخٌرة خاصة من عام      

حٌث اصبح من الصعب على الافراد اتخاذ لرارات فعالة .اذ ٌعتبر الجهل  ,الأسواق معمدة بشكل متزاٌد

المالً عاملا مهما ومساعدا لغرض تعزٌز الشمول المالً والاستمرار المالً والتنمٌة المالٌة فً نهاٌة 

اذ كشفت التجارب الأخٌرة فً مجال التموٌل  ,ان الشمول المالً ٌأتً مصحوبا بمخاطر ممكنه .المطاف

كما اخذ المزارعٌن لروضا ولم ٌستطٌعوا  ,لفمراء ٌأخذون لروضا ولٌس لدٌهم  المدرة على خدمتهاان ا

دفعها هذا السلون دفع الكثٌرٌن الى الانتحار بسبب مشاكل الدٌون المتراكمة, وهذا ٌؤٌد ان الجهل المالً 

د مثال على ذلن ٌسٌر بجانب الشمول المالً وان ازمة الرهن العماري فً الولاٌات المتحدة تع

(3:Levine,2005.) 

لشمول المالً على تمدٌم ٌعد كل من الجهل المالً والشمول المالً ركٌزتان اساسٌتان, عندما ٌعمل ا     

والمنتجات المالٌة التً ٌحتاجها الافراد فً جانب العرض ,فان الجهل المالً بدوره ٌحفز  الخدمات

لان مشكلة انخفاض مستوى المعرفة , بما ٌمكنهم طلبهمما ٌجعل الناس على علم  –جانب الطلب 

وانخفاض جانب الطلب وضعف إمكانٌة الوصول ال حلول هً من تمرر صحة النظام النمدي للالتصاد 

فً إمكانٌة افرادها على إدارة مواردهم المالٌة بشكل إٌجابً ومن ضمنها تحمٌك الشمول المالً الذي 

من الانضمام للسوق المالً لغرض تأمٌن الاستملالٌة والكثرة النمدٌة ٌسمح للشركات بمختلفها والافراد 

ان الشمول  .(Subbarao,2010:1وعلٌه فان الجهل المالً ٌكون حاجزا بوجه تأمٌن هذه الغاٌات )

من العمد الأول من المرن الحادي والعشرٌن حٌث كان هدف   الاهتمام فً ولت مبكرالمالً اكتسب 

المؤسسات المالٌة اذ عرف الشمول المالً على انه عملٌة ضمان حصول الافراد للعدٌد من المصارف و

ا   (ozili,2018:123-129)الشرٌحة الفمٌرة على الخدمات المالٌة الأساسٌة فً المطاع المالً  ولاسٌم 

والمثمفٌن  أصحاب روس الأموال ومتخذي المرارمن لبل  اكتسب الشمول المالً اهتمام كبٌر     

 والجامعٌٌن وذلن لأربعة أسباب وكالاتً : 

 Demirguc-kunt)لغرض التنمٌة المستدامة  الشمول المالً استراتٌجٌة جدٌدةن ا   .1

etal,2017:1-25). 
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لد ٌساعد الشمول المالً فً رفع مستوى  الفعال  الاجتماعً فً العدٌد من المجتمعات النامٌة  .2

 . (Bold etal,2012:1-28)فضلا عن المتطورة 

ٌمكن ان ٌساعد الشمول المالً على خفض مستوٌات الفمر الى الحد الأدنى المطلوب  .3

Neaime&Gaysset,2018:230-137)  .) 

ان الشمول المالً ٌأتً بمنافع اجتماعٌة والتصادٌة كبٌرة  .4

(Kpodar&Andrianaivo,2011:11-73.) 

والتركٌز على  ,وتأمٌن أغراض التطوٌر الالتصاديإن الاعتراف بالشمول المالً فً محاربة الفمر      

إلى زٌادة الحرص العالمً. ومن جانب اخر ان عدم توفر بٌانات الشمول المالً  ادى ,سٌاساته ومبادئه

الموثولة التً تغطً المكونات الأساسٌة للتنمٌة المستدامة للشمول المالً تعد امرا فً غاٌة الأهمٌة 

فضلا عن كونها بمثابة نمطة انطلاق تستند  ,رصد تأثٌر تلن المبادراتلغرض اعلام هذه السٌاسات و

وافك لادة مجموعة العشرٌن على نصائح  ,2012فً لمة لوس كابوس  .علٌها اهداف الشمول المالً

الرت مجموعة . الشراكة العالمٌة للشمول المالً لتأٌٌد جهود بٌانات الشمول المالً الدولً والإللٌمً

G20  ة للشمول المالً التً طرحتها شركة الرئٌسالمؤشراتGPFI ابعاد  ةوالتً سوف تأخذ ثلاث

جودة  ,الوصول الى الخدمات المالٌة ,أساسٌة  لمٌاس الشمول المالً وكالاتً: استخدام الخدمات المالٌة

 مؤشرات الشمول المالً لمجموعة العشرٌن وكالاتً : والجدول ادناه سوف ٌتناول .الخدمات المالٌة

 G20( مؤشرات الشمول المالي التي تم تضمينها سابقا في مجموعة 1دول )ج

 البعد رالمؤش الفئة ت

 عملاء البنن البالغٌن  1

 

 

 

النسبة المئوٌة للبالغٌن الذٌن لدٌهم 

حساب فً مؤسسة مالٌة رسمٌة 

%. 

بالغ أو  1000عدد المودعٌن لكل 

من  1000عدد حسابات الودائع لكل 

 .الكبار

الافراد الذٌن لدٌهم  2

حسابات ائتمان فً 

مؤسسات خاضعة 

 للتنظٌم

النسبة المئوٌة للبالغٌن الذٌن لدٌهم 

لرض واحد على الألل مستحك 

 .من مؤسسة مالٌة منظمة %

بالغ أو  1000عدد الممترضٌن لكل 

 1000عدد المروض المستحمة لكل 

 .من الكبار

المؤسسات المصرفٌة  3

 الرسمٌة

النسبة المئوٌة للشركات الصغٌرة 

والمتوسطة التً لدٌها حساب فً 

عدد الشركات الصغٌرة والمتوسطة 

التً لدٌها حسابات إٌداع / عدد 
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حسابات الإٌداع أو عدد المودعٌن  .مؤسسة مالٌة رسمٌة

من الشركات الصغٌرة والمتوسطة / 

 .عدد المودعٌن

 عدد أجهزة الصراف الآلً لكل نماط الخدمة 4

بالغ أو عدد أجهزة  100,000

 1000الصراف الآلً لكل 

 كٌلومتر مربع.

لكل  عدد أجهزة نماط البٌع

 ساكن. 100,000

الشركات التً لدٌها  5

لرض أو حد ائتمان 

مستحك فً مؤسسات 

 منظمة

النسبة المئوٌة للمؤسسات 

الصغٌرة والمتوسطة التً لدٌها 

 لرض أو حد ائتمان مستحك

الصغٌرة والمتوسطة عدد الشركات 

التً لدٌها لروض غٌر مسددة / عدد 

المروض غٌر المسددة أو عدد 

المروض المائمة للمؤسسات الصغٌرة 

 والمتوسطة / عدد المروض المائمة

  GPFI, 2016, G20 Financial Inclusion Indicators, p.83 

  

 الشمول المالًفً الشكل ادناه سوف نبٌن الركائز الرئٌسٌة التً ٌموم علٌها  -

 

( ركائز الشمول المالي1الشكل )    

 المصدر :من اعداد الباحث بالاعتماد على الادبٌات السابمة

الشمول 
 المالً

حماٌة 
المستهلن 
 مالٌا

الشركات 
المتناهٌة 
الصغٌرة 
والمتوسطة 
 الحجم

الخدمات 
المالٌة 
 الرلمٌة

التثمٌف 
المالً 
 والتوعٌة
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وبالاعتماد على  .على العدٌد من الأسس المرتبطة بالشمول المالً G20دت لمة مجموعة ٌ  فمد أ     

تبٌن أن العدٌد من الدول تبذل  ,دولة 20( الذي ٌستند إلى تمارٌر وحسابات من 2016البٌان السنوي )

مجهودا كبٌرة فً مجال الإدران المالً وبناء على ذلن تبٌن ٌوجد نمص كبٌر من حٌث التعلٌم المالً فً 

ن معرفتها  تشكل كعمبة أمام تفوق سٌاستها المالٌة  التً تتطلع لها. تعد , وا  G20جمٌع بلدان مجموعة 

 ,, ومحصلاته المانونٌةٌتمكنوا من تمٌٌم المنتج المالً مٌة حتىتوعٌة الافراد مالٌا امرا فً غاٌة الاه

, رالمالٌة توظٌف محفوف بالمخاطومدى مطابمة الدخول المالٌة للأفراد. وبما ان التوظٌف فً الأسواق 

 .لذلن نحن بحاجة إلى خلك افراد أكثر وعٌاً بما ٌمكن أن ٌحمموا ارباحا فً الأسواق النمدٌة

 خامسا: تكلفة الجهل المالي 

نخفاض فً درجات المعرفة ٌعانون من اٌن فً المجال المالً والالتصادي ن العدٌد من الباحثا       

(. لذا فأن المعرفة المالٌة (Rodrigues etal,2019:94 ٌد من الإجراءات والامور المالٌةللعدالمالٌة 

 المتعلمة باتخاذ المرار وفهم المخاطر المالٌةفهم وتمٌم المعلومات الموثولة  الشخصٌة علىهً المدرة 

Kimiyaghalam&Safari,2015:82) .)هذه المعرفة والكفاءة من الطبٌعً أن  على فالحصول

  (Lusardi&Mitchell,2014:3). تأتً بتكلفة

ً للكثٌر من       حٌنما ٌموم شخص ما  فمثلاطاء المتعلمة بالإدارة المالٌة, الأخٌتعرض المستثمر غالبا

باستخدام بطالة الائتمان بطرٌمة غٌر منطمٌة وعن غٌر معرفة سابمة بالإدارة المالٌة ٌنتج عنها دٌون 

لذا فان . (Lusardi&Tufano, 2009:22)عالٌة ومدخرات منخفضة, وارتفاع فً مخاطر الإفلاس 

 ,Jorring)ئج البحث الذي تم إجراؤه بواسطة أحدى الدراسات السابمة هذا الرأي أٌضا مدعوم بنتا

والذي ٌرى ان الافراد ذوي المستوٌات الضعٌفة من المعرفة المالٌة ٌمٌلون الى ارتكاب  (2018:4-5

 .  أخطاء فً اتخاذ المرارات المالٌة 

عدم علم المستثمر بمستوى ل الجهل المالً لا ٌتماشى مع المرار الاستثماري الصحٌحفأن وعلٌه      

بالمرار المالٌة ترتبط بشكل وثٌك  المعرفةلأن  العائد فً المستمبل, المخاطر ومستوى

النظرٌة الكلاسٌكٌة لنظرٌة المنفعة لها حاجتان هما  ان. (Muralidhar,2018:1)الاستثماري

ً لمستوى المعرفة  المالٌة لدٌه فً اتخاذ المرار المحفظة والربحٌة لذلن سٌكون المستثمر عملانً تبعا

هو مستوى المعرفة المالٌة لدٌه وٌمكن  الاستثماري الفردي سٌكون الدافع الاستثماري, عند تحدٌد المرار

 .(Baihaqqy,2020:3074) أدارته المالٌةعن طرٌك تبٌان ذلن 

المالً ٌكلف الأمرٌكٌٌن الكثٌر من التكالٌف )الخسائر(, فمد بلغ  مد أثبتت أحدى الدراسات أن الجهلل     

دولارا فً عام ( 1303تكلفة الفرد الذي ٌفتمر إلى المعرفة حول الإدارة المالٌة الشخصٌة  )متوسط 
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تمكنت  اذ.(Haseeb,2020:2)وذلن لأن الآلٌات المالٌة أصبحت اكثر تعمٌدا من السابك  ,2021

حصولهم على دخل عالً ولدرة أكبر على الإنفاق  للأفراد  من المعرفة المالٌةالمستوٌات الأعلى 

  (. :111kumara etal,2020)والاستثمار  والادخار

رفة الكافٌة فً الإدارة بٌن عدم وجود المعت السابمة أن هنالن علالة وثٌمة أثبتت بعض الدراسا     

خاصةَ بتحلٌل الأرلام بشكل صحٌح والتخلف عن سداد الرهن العماري فً الولاٌات المتحدة, الالمالٌة 

 (Sabri etal,2020:2). ساسٌا فً أزمة الرهن العماريأ اثرا ادىمما ٌتأكد أن الجهل المالً 

كلما نسبة أمكانٌة فٌستجٌبوا للأمور المتعلمة بالجهل المالً التً فالمت الأزمة,  فمنظمً السوق لم

وصول التكنولوجٌا زادت من المستثمر العادي إلى الأسواق وإلى غالبٌة الأدوات المالٌة كلما زاد الجهل 

الأفراد على فهم  لعدم لدرة بالذكر جدٌرةفرضٌة السوق الفع الة لذلن فأن . (Costas,2021:3)المالً 

لد ٌؤدي الجهل  جهلهم المالً بسبب بالمناس رالمراتحلٌلها بشكل صحٌح واتخاذ المعلومات المتاحة و

ذلن ٌعتمد العدٌد من  عن فضلاً  ,المالً إلى اتخاذ لرارات استثمارٌة لا تتماشى مع البٌئة المجتمع

 فانتشار الجهل المالً لد ٌؤدي إلى ,الباحثٌن أن الأزمة الالتصادٌة الأخٌرة تفسر تكلفة الجهل المالً

ومن أهم الأمثلة على  ,على السٌاسة العامة للبلد خاصةً فً زمن الأزمات واسعة مشاكل كبٌرة وله آثار

 سوق الإسكان بروز الأزمة المالٌة العالمٌة وانهٌار عن طرٌكظهرت  التً عوالب الجهل المالً

(Dinwoodie, 2010:1-2) . 

المستثمرٌن أفضل من عوالب الجهل المالً كثٌرة, ففهم العملٌة التً ٌموم بها بعض  وعلٌه فإن     

غٌرهم فً الادخار والالتراض, لذا فان أحد الحلول الممترحة لمعالجة تكلفة الجهل المالً المنتشرة هو 

الترح بعض الباحثٌن أن لمالٌة لوكلاء آخرٌن اضافة لذلن أن ٌكون هنان وسطاء لأتخاد المرارات ا

 (. (Michaud,2017:2 ى هذه التكلفة للتأطٌر السلوكً أو التوعٌة ٌمكن أن تساعد فً التغلب عل

ن الجهل المالً هو مكلف للفرد تً لامت بها الدراسة ٌمكن المول ا  بعد الدراسة والبحث المعمك ال     

عدم معرفة المستثمر أو الفرد بكٌفٌة أدارة أمواله  . فإن(Kumari,2020:110)والمجتمع والدولة ككل

الجهل المالً ٌكلف  الخاصة واستثمارها بطرٌمة صحٌحة لد تؤدي به الى خسارته لهذه الأموال كما ان

 ,Ouattara etal)وٌحرمه من لذة الادخار  من الأرباح الممبولة أو المتولعة هحرمان المستثمر

ٌكلف  كما ,المالً للمستثمر إلى تضاعف دٌونه بسبب خسارته المتكررة. اٌضا ٌؤدي الجهل (2020:3

الجهل المالً المستثمر خسارة أصوله بسبب الدٌون المراكمة, وحرمانه من أخذ المرارات الاستثمارٌة 

.كما ٌكلف الجهل المالً المستثمر فً زٌادة مستوى التحٌزات (Baihaqq etal ,2020:2) الصحٌحة

 .(Adil etal,2021:3)السلوكٌة لدٌه مما ٌأثر على المرار الاستثماري 



 

 الفصل الثاني 

 

 : الثانيالمبحث 

 

 القرار الاستثماري
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  المبحث الثاني/ القرار الاستثماري

 تمهيد

إلا أن نظرٌات التموٌل التملٌدي ترى أن المستثمر  متعددةعلى الرؼم من دراسة التموٌل لسنوات      

عملانً لأنه ٌتبنى لرارا استثمارٌا بناء على جمٌع المعلومات المتاحة. لكن التموٌل السلوكً ٌتعارض 

تماما مع نظرٌات التموٌل التملٌدي لأنه المستثمر فً التموٌل السلوكً  ٌكون متحٌز نفسٌا مما ٌؤثر على 

ردي فٌما ٌتعلك بمرار الاستثمار الذي ٌعد مجالا جدٌدا تماما. فً التموٌل التملٌدي السلون البشري الف

اذ تفترض هذه  .وما إلى ذلن CAPMتستخدم نماذج كثٌره لؽرض تمٌم جمٌع المعلومات المتاحة مثل 

تتجاهل هذه النماذج تأثٌر  ,النماذج أن جمٌع المستثمرٌن لدٌهم نفس محفظة المخاطر المثلى فً الوالع

 المستثمرٌن ٌظهر او:Cohen,2003).8577-8571الاستثمار ) عواطؾ المستثمر فٌما ٌتعلك بمرار

والتشوه فً الاستٌعاب والأحكام الخاطئة بٌنما تعتبر  ,سلوكا ؼٌر عملانً بسبب الموالؾ المختلفة

 &Babajide)النظرٌات المالٌة والمالٌة التملٌدٌة ان المستثمر الفرد هو انسان عملانً مثالً 

Adetiloy,2012:1)  ذ ٌتعارض التموٌل السلوكً تماما مع هذه النظرٌات وٌعارض مفهوم الكفاءة .ا

نفسً والعاطفً وتأثٌره على لرارات المستثمرٌن الاستثمارٌة, بالإضافة السولٌة المثالٌة بسبب التحٌز ال

إلى ذلن فإن النظرٌات المالٌة التملٌدٌة مثل نظرٌة السوق الفعالة ونظرٌة المحفظة الحدٌثة تعتمد أن 

وأن جمٌع الفعالٌات هً انعكاسات  ,الناس فً سوق الأوراق المالٌة ٌتصرفون بشكل منطمً وعملانً

ات الالتصادٌة, والتً تستند على الإدران الحمٌمً للمعلومات المالٌة واتخاذ المرارات المثلى. للمعلوم

ٌر المنطمٌة للمشترٌن فهذه السلوكٌات ؼ ,لكن من الواضح أن جمٌع لرارات المستثمرٌن لٌست عملانٌة

-Jing&Robin,2012:283)ٌمكن ان تؤدي إلى ظاهره تعُرؾ باسم فماعات المضاربةوالبائعٌن 

284) . 

 أولا: مفهوم القرار الاستثماري 

من أهم المجالات المؤثرة فً النمو الالتصادي فمن خلاله ٌمكن  ٌعد الاستثمار: الاستثمار مفهوم.1

الاستفادة من الموجودات فً مراحل زمنٌة محددة والحصول على التدفمات المادٌة المستمبلٌة التً ترجع 

وٌمكن ان ٌعرؾ الاستثمار بانه مجموعة من الفعالٌات الالتصادٌة  ,بالفائدة على الأشخاص والمجتمع

والتً تعمل على تحدٌد رأس المال لؽرض تامٌن  الفوائد  ,المرتبطة بتوجٌه الموجودات الرأسمالٌة

. وٌحمل الاستثمار فً طٌاته مخاطرة كبٌرة للمستثمر اضافة (Mayo,2013:1) المستمبلٌة المحتملة

  ( : (Bodie,2013:30 الاستثمار بمجموعة  من الصفاتالى ذلن ٌمتاز 
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  الاعتماد على الموجودات والاستثمار فٌها. 

  طوٌل الاجل ( -الفترة الزمنٌة ) لصٌرة  الاجل. 

 تولع المكاسب المستمبلٌة المحتملة. 

 :لى مجموعة من الأنواع وهً كالاتًا  تمسم الاستثمارات أنواع الاستثمارات: .2

(Shafi,2014:60-61): 

على امتلان موجودات حمٌمٌة ذات لٌمة  الاستثمارات التً تنطويهً  :الاستثمارات الحقيقية أ.

 .التصادٌة واستخدامها وتكون مصحوبة بمزاٌا إضافٌة تتجلى فً شكل سلع أو خدمات

الائتمان مثل حك الملكٌة هً الاستثمارات التً تتمثل  فً الاستثمار بمجالات  :الاستثمارات المالية .ب

 .وشهادات الإٌداع التً من الممكن تداولها فً سوق البورصة

هذه الاستثمارات وسٌلة لضمان وجود طالة فاعلة كفؤة للعمل مع تمثل  :الاستثمارات البشرية .ت

مجموعة واسعة من الأشخاص ذوي المهارات والكفاءات والخبرة الأكادٌمٌة والنظرٌة والثمافٌة وبما 

 ٌكفل من توفر لوى عامله لادرة على تحمٌك الواجبات التً ٌستلزمها التشؽٌل الالتصادي الفعال 

الاستثمارات المالٌة لصٌرة الامد هً التً تمنح ان : الاستثمارات المالية طويلة وقصيرة الأمد .ث

هً  فالافراد )المستثمرٌن ( السٌولة ومدتها الزمنٌة تكون ألل من عام. اما الاستثمارات طوٌلة الأمد 

التً تمنح الأفراد )المستثمرٌن( ارباح مستمرة وتوفر فرصة لؽرض تحمٌك عوائد رأسمالٌة  وستحمل 

 .زمنٌة اكثر من  عامفً طٌاتها مخاطرة  ومدتها ال

لذلن من المهم تخصٌص الحد المتوافك  ,ان الإحساس بالمخاطرة ٌتباٌن بٌن المدراء والمؤسسات     

-Gitman,2000:239) لمستثمرٌن فً تفضٌلاتهم للمخاطرةعلٌه للمخاطر وهنان ثلاثة أنواع من ا

240): 

حٌث أنه لا ٌتطلب هو المستثمر الذي لا ٌرؼب بالدخول فً استثمارات عالٌة  :المستثمر المتحفظ .أ  

 X2إلى  X1نجد أنه عندما انتملت المخاطرة من  أذ ,تؽٌٌر مستوى العائد عند زٌادة مستوى المخاطرة

 فلا ٌتؽٌر العائد.

حٌث ٌكون الانخفاض فً العائد متوافك  ,وهو المستثمر الذي ٌفضل المخاطرة :المستثمر المضارب .ب

وٌتمتع المستثمر هنا بالمخاطرة حٌث ٌفضل المستثمر بعض العوائد لمبول مخاطر  ,مع زٌادة المخاطر

 . وهذا الاداء لٌس من المرجح أن ٌفٌد المؤسسات المالٌة والشركات  ,أكبر

اطرة عند الاستثمار بمعنى ان زٌادة هو المستثمر الذي ٌوازن بٌن العائد والمخ :المستثمر المتوازن .ت

 الحاصلة فً العائد تمابلها نفس زٌادة فً المخاطر .
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عملٌة صنع المرار هً عملٌة معرفٌة ٌنتج عنها اختٌار مسار عمل والهدؾ من  القرار الاستثماري: .3

تنتج خٌارا هذا المسار هو اختٌار البدٌل الانسب من بٌن مجموعة من  البدائل, لكل عملٌة صنع لرار 

كذلن ان اؼلب المرارات الاستثمارٌة تكون  ,نهائٌا لذا ٌمكن أن ٌكون الناتج إجراء أو رأي اختٌار

سلبً ٌتأثر  لمرارات بتأنً حتى لا ٌكون هنان اثرانعكاساتها واثارها بالمستمبل لذلن ٌتطلب اتخاذ ا

ٌرة والتكالٌؾ المرتفعة لمراجعة المستثمر به  وٌخسر امواله , نظرًا لاحتمال حدوث خسارة مالٌة كب

كما ٌعرؾ على انه  (.(Schoemaker&Russo,2014:1 لرار الاستثمار الخاطئ أو التعافً منه

من لطاع الخدمات المالٌة فً مختلؾ  مهمًاوضٌفة احترافٌة لتنظٌم الاستثمار الضرٌبً الذي أصبح لسم 

 .(Maginn,2007:3 )التصاد البلدان

ان عملٌة اتخاذ المرار الاستثماري  ٌوجد فٌها الكثٌر من التعمٌد  اذ تنطوي على تفسٌر عدة عوامل      

هما الموارد  عاملٌنوتنفٌذ مختلؾ الخطوات, اذ ٌعتمد أن اتخاذ المرار ٌعتمد بشكل أساسً على 

ة ٌمٌل الافراد وبالمثل اثناء اتخاذ المرارات فً سوق الأوراق المالٌ الشخصٌة , والعوامل الفنٌة.

عادة ما ٌرتكز صنع المرار من  (Chandra,2008:3). المستثمرٌن الى الاعتماد على هذٌن العاملٌن 

لبل الأفراد على مجموعة من العناصر الخاصة بهم منها: العمر والتثمٌؾ والفوائد وما إلى ذلن. و 

تتضمن هذه النتائج تلن التً تموم على المخاطر المرتمبة والعائد الممترن بالاستثمار ونماذج تسعٌر 

الا بالاعتماد  على  تابدا اتخاذ المرارا لكن لا ٌنبؽً ,CAPMالموجودات المائمة على المخاطر مثل 

لذلن لا تمد  ,الظرفٌةفً عٌن الاعتبار العوامل  ذالمصادر الخاصة والنماذج المعمدة  والتً لا تأخ

كذلن لؽرض اتخاذ المرار  ,العوامل الظرفٌة الى المشكلة التً تحٌط بصانع المرار بل تشمل البٌئٌة أٌضا

تنفٌذ علم النفس  طرٌك عنالمناسب ٌحتاج الشخص الى تحلٌل أجزاء المشكلة عن طرٌك التوسط فٌها 

ختٌار اتجاه عمل محدد من بٌن مجموعة من لذا ٌعرؾ المرار الاستثماري على انه عملٌة ا ,المعرفً

 (Tekin,2016:1) هو تحمٌك الهدؾ المرسوم فً المستمبلالبدائل وٌكون الهدؾ من هذا الاختٌار 

لذلن ٌجب على صانع المرار  لذلن تحدث هذه العملٌة عندما ٌتم تمٌٌم جمٌع البدائل بشكل صحٌح

 حتى ٌتمكن من إتمام هذه العملٌة.الاحتفاظ بأحدث المعلومات ومن مختلؾ المجالات 

حسب ٌما بٌنهم عند اتخاذهم للمرارات فً الوالع هنان أنواع مختلفة من المستثمرٌن ٌختلفون ف     

ٌتم تحدٌد نوع المستثمر فً ضوء متؽٌرٌن , أهداؾ وتوجهات الاستثمار)تفضٌلات المستثمرٌن(

 (.Robert,2004:110رئٌسٌٌن ٌعتمد علٌهما لرار الاستثمار)

 زمنٌة. عبره مدةالعائد المتولع :هو الزٌادة الفعلٌة فً المٌمة الإجمالٌة لموجودات  .8

المخاطرة: هً كمٌة التفاوت فً العائد المتولع من العائد الفعلً وٌماس بالانحراؾ المعٌاري  .2

 للعائد المتولع.
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محددة عن طرٌك العدٌد ٌمكن ترجمة عملٌة صنع المرار على انها اجراء متلازم لشراء خٌارات      

لذلن فإن صنع المرار هو عملٌة معرفٌة فً انتماء أو توثٌك  ,من الحلول وتؽٌٌر سوق البورصة

. وٌمكن للمستثمرٌن اتخاذ لرارات (al,2017:266)  et Ishfaq الإمكانٌات العدٌدة للبدائل المتوفرة

موال مما ٌؤدي إلى اخطاء نفسٌة دون المستوى الأمثل فً الأسواق التً تحدث ضؽوط  فً فمدان الأ

. لذلن فإن اتخاذ Toma) ,2087:  208شدٌدة وتبسٌط التوجٌه البشري فً ظل الطلب وعدم الٌمٌن )

                           المرار هو عملٌة تنطوي على تفسٌر الكثٌر من الخطوات التً ٌجب مراعاتها 

Asad etal,2018:188): ) 

 .التً ٌتم فٌها صنع المراروعً المستثمر بالظروؾ  - أ

 . تسعٌر جمٌع الخٌارات من حٌث الفوائد والخسائر التً ٌمدمها كل بدٌل  - ب

 .البدٌل من حٌث الحاجات  الخاصة  تسعٌر - ت

 .تسعٌر البدٌل من حٌث المحصلة نهائٌة  - ث

هنان معدات منهجٌة تساعد  فً عملٌة  الشراء أو ( لابد ان تكون Suisse,2007:107ذكر )      

المستخدمة فً تمٌم  فراد المستثمرٌن والاستراتٌجٌة الافاظ على المرارات وفماً لسٌاسات البٌع أو الح

محافظهم الاستثمارٌة. ولد عرفة المرار على انه عملٌة المفاضلة بٌن البدائل لؽرض اختٌار البدٌل 

العدٌد من ضافة الى ذلن هنان إ الأفضل وٌرافمه التزام بأنفاق الجاري  الهدؾ منه لتأمٌن منافع مستمبلٌة

   :الصفات التً تتصؾ بها عملٌة صنع المرار

 ان عملٌة صنع المرار تتكون من سلسلة من الخطوات  المتتالة  - أ

 ان عملٌة صنع المرار تأثٌر بالعدٌد من العناصر البٌئٌة المتباٌنة ومحٌطها  - ب

 الناستتأثر عملٌة صنع المرار بالعوامل البشرٌة الناتجة عن سلون  - ت

 عملٌة صنع المرار هً عملٌة لائمة على الوالع - ث

 عملٌة صنع المرار هً عملٌة ؼٌر معادة وتعمل فمط على مراحل ولتٌة - ج

لا سٌما  ,تعتبر لرارات الاستثمار من الأنشطة المهمة للؽاٌة بالنسبة للمستثمرٌن: بيئة العمل وظروفه .4

ولكن ٌجب ان   , المعرفة الشخصٌة فمط طرٌك عنلا ٌمكن إجراؤها  أذبالنظر إلى بٌئة العمل المتؽٌرة , 

تكون بحوزة المستثمرٌن  جمٌع الموارد التً ٌحتاجون إلٌها للحصول على حمولهم وٌجب أن تكون 

  :((Wisdom etal,2018:2مملوكة دائما 
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تمكنه من تحدٌد العائد فً هذه الحالة ٌكون لدى صانع المرار معلومات كافٌة   حالة التأكد الكامل: .أ

اتخاذ المرار بنفسه ولا توجد إمكانٌات  صانع المرار وٌمرر المتولع حصوله من عملٌة الاستثمار,

 . (Fabozzi,2003: 187)سواء أكانت خاصة أم موضوعٌة بل ٌمٌن تام ,للظواهر الفعلٌة

لرارات تستند إلى تمٌٌم فً ظل ظروؾ الخطر ٌحتاج متخذو المرار إلى اتخاذ  : المخاطرةحالة  .ب

 النتائج المحتملة للخٌارات البدٌلة وتمدٌر الموالؾ والمتؽٌرات المستمبلٌة المحتملة.

لٌس لدى الشركة المصنعة جمٌع المعلومات الضرورٌة حول المشكلة المعنٌة أو  :التأكدعدم حالة  .ت

المرتمبة ؼٌر واضحة وتنمسم حالة مما تصبح الإمكانٌات المتصلة بالظواهر  ,لٌس لدٌها معلومات متاحة

 :((Brigham&Ehrhardt,2008: 301الى   التأكدعدم 

لا ٌمتلن صانع المرار أي معلومات حول الظواهر المستمبلٌة ولا ٌمكنه  عمل  *  حالة الجهل الكامل:

 توزٌع احتمالً لهذه الظواهر.

معلومات كافٌة لتطوٌر الإمكانٌات ٌكون  لدى صانعً المرار فً هذه الحالة  * حالة الجهل الفردي :

 لكن هذه الإمكانٌات تأخذ  شكل إمكانٌات ذاتٌة ونوعٌة. ,لظواهر والتأثٌرات مختلفة

 أنواع القرارات الاستثمارية  :ثانيا

ن المرارات الاستثمارٌة تعد المسار الاول فً اختٌار البدائل المتوفرة لتوفٌر ألصى عائد وألل لدر ا       

 ممكن من المخاطرة, وهنان ثلاث أنواع من المرارات وهً كالاتً : 

ان الافراد عندما تتولد لدٌهم رؼبة فً الاستحواذ على موجود مالً ,ٌشاهدون ان : قرار الشراء .أ

النمدي  تكون  لٌمة المالٌة اكبر من لٌمة  الموجود السولٌة التدفك 

 .( (Jordan&Miller,2008:474الحالٌة

من توازن تكون لدي الافراد رؼبه لبٌع الاسهم عندما ٌتجاوز   مدةعندما ٌشهد  السوق   قرار البيع : .ب

وضعا حدٌثا ٌنملب على آلٌة  لذا ٌوفر هذا دافعا للبٌع مما ٌؤدي الى ,السعر المٌمة الاعتبارٌة للاسهم

لذلن سٌكون المعروض من الأسهم أعلى من اللازم وسٌصل سعر السوق لأدوات الاستثمار إلى  ,السوق

 .((Dlabay&Burrow,2008:8 مرة ثانٌة بالانخفاضالنمطة التً ٌبدا فٌها  

 ٌبدا  ,معها الأسواقل فً عملٌة الشراء والتً تتفاعل ضؽوط  التً تحص  طرٌك عن قرار التداول : .ج

لذلن ٌوجد توازن  ,بالارتفاع حتى ٌصل إلى المستوى الذي ٌكون فٌه متوازن مع لٌمتهسعرالسهم 

ٌفرض دافعا على المستثمرٌن للبٌع أو الشراء, وهذا معنى لرار التداول لان الافراد )المستثمرٌن( لا 

 (. (Al-Basri&Jasim,2017:223 حكون لدٌهم أي حافز لجنً  الارباٌ
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 سلوك اتخاذ القرار الاستثماري  :ثالثا

ن الادبٌات السابمة حددت أن المستثمرٌن ٌمكن أن ٌكونوا عملانٌٌن أو ؼٌر عملانٌٌن فً اتخاذهم ا       

ان المرارات ؼٌر العملانٌة للأفراد )المستثمرٌن( تستند على التحٌزات السلوكٌة  ,للمرارات الاستثمارٌة

فً جانب الأخر تستند  المرارات العملانٌة على تحلٌل البٌانات الإحصائٌة للسوق  ,والنفسٌة المختلفة

ٌكون حٌث ٌستخدم الافراد العملانٌٌن التحلٌل الأساسً والفنً فً اتخاذ لرارهم الاستثماري, حٌث 

لسهم والتً ٌمكن معادلتها بالسعر الحالً ل ,هذا التحلٌل هو اكتشاؾ المٌمةالهدؾ النهائً من استخدام 

ومعرفة كٌفٌة التعامل مع سهم معٌن )أي الأسهم ذات الأسعار المنخفضة = الشراء والمبالػ فً 

تسعٌرها = البٌع, فً حٌن أن التحلٌل الفنً هو تمٌٌم الأسهم من خلال فحص البٌانات الإحصائٌة الناتجة 

 (. (Ahmed&Noreen,2021:49-50عن أنشطة السوق مثل الأسعار السابمة للأسهم وحجمها

ٌرتبط السلون الاستثماري لاتخاذ المرار السلٌم بالؽموض المتعلك بالمستمبل وبالتالً ٌكون اتخاذ 

فإن أؼلب العوامل الداخلٌة التً تسبب أفعالًا ؼٌر منطمٌة بالنسبة لمتخذ  ,المرار ؼالبا محفوؾ بالمخاطر

در الخطأ بسبب احتمالات الثمة المرار هً عوامل نفسٌة وتعمل اٌضا كأساس للرؼبات والدوافع ومصا

محددة فً التجارة المفرطة بالنفس, فمد درس احدى الباحثٌن سمات سلوكٌات استثمارٌة  ةالمفرط

لكن ٌبمى تعرٌؾ التجارة المفرطة  ,أن تلن التجارة المفرطة شائعة بٌن المستثمرٌن الأفرادواعتبر

م بها صاحب المرار حسب بٌئته المالٌة سبب هذا الؽموض هً السلوكٌات المعمدة التً ٌتسو ,ؼامض

  . (Qiujun etal, 2017: 832)والثمافٌة

ٌتطلب الاستثمار فً أي بحٌث ٌعرؾ السلون الاستثماري بأنه سلون الفرد المالً فً البٌئة المالٌة 

عمل النظر فً عدة عوامل , خارجٌة وداخلٌة, العوامل الداخلٌة: هً فً الؽالب نفسٌة وتنطوي على 

المستوٌات المعرفٌة والعاطفٌة والنفسٌة الحركٌة أما الخارجٌة فهً كل ما ٌتعلك بالمحٌط الخارجً 

لصاحب المرار الاستثماري. فالسعً وراء المخاطر لفهمها وكٌفٌة الابتعاد عنها هً مفاهٌم وتحلٌلات 

ة معالجة الاختٌارات مهمة للسلون الاستثماري, فً العادة هنالن اختلاؾ بٌن النماذج المرتبطة بكٌفٌ

الاستثمارٌة المتاحة امام المستثمر, وتكون هذه المعالجة مبٌنة على عوامل سلوكٌة تأثر على المرار 

الاستثماري, وهذا ما ٌسمى بالخٌارات المتاحة اي الفرص المتاحة فً السوق المالً للمستثمر وٌبمى 

طر الموصوفة بالؽموض, وهذا ٌؤكد أن العامل الاساسً كٌفٌة اتخاذ المرار الصحٌح فً ظل المخا

وبه وتمبلها شرط ان تكون هذه المخاطر محس مر الجريء ٌمدم على تحمل المخاطرالمستث

 .(Yusriadi etal ,2020: 637)ومدروسة
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 بعض العلماء بالتحمٌك فً العوامل المعرفٌة التً تؤثر على لرارات المستثمرٌن الأفراد لام

والمدرة  ,فراد ٌمتلكون عددًا للٌلاً من العوامل السلوكٌة الحاسمة كالرعًووجدوا ان المستثمرون الأ

أن المحددات الاستكشافٌة هذه تفسر تأثٌر  وا اٌضاوتحٌز المدرة على الإرساء, ووجد ,والثمة المفرطة

. (Kannadas ,2021: 225)مستوى الدخل وانتظام الدخل للمستثمرٌن الأفراد على سلوكهم المالً 

 ,رالتوافوالثمة المفرطة, وتحٌز ,التحٌز التمثٌلً حسب هذه الدراسة الإبلاغ عن التحٌزات التالٌةفمد تم 

 . (Minh etal,2021: 846)ومؽالطة الممامرٌن  ,والتحٌز الراسخ

ٌرتبط اتخاذ المرار لذلن مع تطور المعرفة ٌظهر نموذج جدٌد ٌسمى الاستثمار السلوكً, 

ن العوامل السلوكٌة تؤثر على اتخاذ االاستثماري ارتباطًا وثٌماً بالسلون المالً, توضح هذه الدراسة 

وردود فعل السوق, وبناء على الأدبٌات السابمة  ,ونظرٌة الاحتمالات ,أي الرعً ,لرارات الاستثمار

 ,والبروز ,والثمة المفرطة ,شاعر المستثمرٌنفإن العوامل السلوكٌة التً تم فحصها حسب الدراسة هً م

 .(Ninditya etal ,2021: 16)وسلون الرعً  ,ورد الفعل المبالػ فٌه

فالسلون المعاكس هو النوع الاكتشافً للمخاطرة من صانع المرار الذي تكون وظٌفته المنفعة 

المرار الذٌن لد  صانعً ة, ٌوجد كذلن نوع مختلط منمع فائدة هامشٌة متزاٌد, المتولعة الاحترافٌة

ٌشترون التأمٌن لكنهم ما زالوا ٌمارسون, لد ٌشٌر هذا السلون المختلط إلى أن صانع المرار لٌس فً أي 

م استخدام و ٌت ,أو أنهم ٌتصرفون بشكل مختلؾ فً الموالؾ والظروؾ المختلفة ,من النوعٌن السابمٌن

عندما ٌموم الشخص بتعظٌم المٌمة المتولعة والمنفعة المتولعة مع دالة خطٌة  النوع المحاٌد للمخاطر

(Virlics,2013: 175) . 
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 السلوكية                                                              تالمبحث الثالث/ التحيزا

 أولا: تطور مفهوم المالية السلوكية

اذ اعتمدت المالٌة التملٌدٌة فً فهم  ,سنوات المرن الماضً ركبٌر عبتطور مفهوم المالٌة بشكل      

أي ٌمومون  ,المشاركٌن فً السوق المالً هم عملاء كافةالأسواق المالٌة على نماذج مالٌة التً تعتبر

واتخاذ المرارات استنادا الى هذه  ,بتحدٌث أفكارهم باعتماد أي معلومة جدٌدة ٌحصلون علٌها

باتخاذ المرارات استنادا الى هذه المعلومات وهدفهم المعلومات مما ٌزٌد أرباحهم أي انهم ٌمومون 

لكن ظهور العدٌد من حالات الشاذة فً الأسواق .((Chandra,2009:5الأساس هو تعظٌم المنفعة 

السلوكً ولدرته حول المالٌة مثل ظهور فماعات الازمة المالٌة ٌتطلب معرفة الجدلٌات حول التموٌل 

عدم التعرؾ العملانً للمستثمرٌن  وتفسٌر أسباب لٌةالأسواق الما لوتحلٌ المراراتخاذ 

Thomaidis,2004:2) ان التموٌل التملٌدي ٌستند على تحلٌل السوق المالً بناءً على نظرٌة .)

ونظرٌة تسعٌر  ((Modiglian&Miller,1958( ومبدأ المراجحة (Markowitz,1952المحفظة 

ونظرٌة كفاءة السوق  (Lintner,1965),(Sharp,19964,1963الموجودات الرأسمالٌة )

((Fama,1970 ( ونظرٌة تسعٌر الخٌاراتBlack&Scholes,1973 وفما لهذه النظرٌات ٌجب )

الأسواق المالٌة بسرعة مع بسبب تفاعل  ,ان تتساوى المٌمة السولٌة للاسهم مع لٌمتها الاصلٌة

(. وللمالٌة التملٌدٌة (Fairchid,2007:2لان الأسواق تتبع مسارا عشوابٌا  ,المعلومات المستجدة

 -(:(Gitman,2009:232العدٌد من الافتراضات وهً كالاتً 

المستثمرٌن الأوراق المالٌة بنفس الأسلوب وٌتشاركون فً نفس التولعات  عجمٌ ٌفسر .1

 الالتصادٌة, أي لدٌهم نفس التولع.

عن عوابد عالٌة ممابل كل الافراد عملاء وٌمومون بتعظٌم العوابد المتولعة أي انهم ٌبحثون  .2

 مخاطرة منخفضة .

السوق تعكس كافة المعلومات بشكل كفوء ولكافة المستثمرٌن فً  -الأسواق المالٌة: كفاءة .3

 عدم توفر معلومات خاصه تمكن بعضهم من تحمٌك أرباح ؼٌر اعتٌادٌة  وعلٌهنفس الولت 

 ل مختصر:  ومن هذا المنطلك سوؾ نبٌن اهم النظرٌات للمالٌة التملٌدٌة بشك 

 نظرية المحفظة الكفؤة  -1

من وجهة نظر الافراد )المستثمرٌن(كانت  1952ان عملٌة اختٌار المحفظة المناسبة لبل عام      

والمستثمر فً ذلن الولت ٌموم  باختٌار   Traditional Approachتعتمد على المدخل التملٌدي

 Harry Markowitz لكن عندما لدم   ,المحفظة التً تحتوي على اكبر عدد ممكن من الأسهم
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حٌث  (,1959-1952( والذي ٌعتبر الاب الروحً لهذه المحفظة )MPTنظرٌة المحفظة الحدٌثة )

حدث تؽٌر كبٌر فً تفكٌر الافراد المستثمرٌن فً كٌفٌة اختٌار المحفظة  

(2:Elton,Gruber,1997 ).فظة ان ماركوٌتز صاغ مشكلة المحفظة كخٌار لمتوسط وتباٌن مح

لؽرض   ,اذ نصت النظرٌة الأساسٌة لمحفظة التباٌن على : الحفاظ على التباٌن ثابتا ,الموجودات

  .(, 1999Markowitz: 5) الحفاظ على العابد المتولع ثابتا لتملٌل التباٌن ,تعظٌم العابد المتولع

اختٌار محفظته المفضلة  طرٌك عن صٌاؼة حدود فعالة ٌمكن للمستثمر أدى هذان المبدآن إلى

 (.  (Ivanova&Dospatlive,2017:294اعتمادا على تفضٌلات المخاطرة والعابد الفردي

 (:(Curtis,2004:16وتموم هذه نظرٌة على مجموعة من الافتراضات  منها      

 ان المعلومات فً الأسواق المالٌة  تكون متوفر وبشكل مجانً  - أ

 المعلومات بسرعة.الأسواق متكاملة وتستوعب  - ب

ٌتم النظر فً مخاطر الأصول المالٌة ضمن المحفظة فً اطار مخاطر السوق أو مخاطر  - ت

 المحفظة ولٌس بمظهر مستمل.

 مبادئ المراجحة   -2

وصٌؽة  ,المراجحة مبدأ للعدٌد من النظرٌات المالٌة التملٌدٌة منها نظرٌة هٌكل  راس المال تعد       

( CAPMالموجودات ) (, ونموذج تسعٌرBlack&Scholesالخٌارات ) تسعٌر

Buraschi,2012:3) وكشؾ.)(Modigliani&Miller,1958:261-294)   اذا كان بإمكان

الشركة تؽٌر لٌمتها السولٌة عن طرٌك عملٌات مالٌة بحتة مثل )تبدٌل نسبة الدٌن / حموق الملكٌة( . 

محفظة المناظرة التً تحمك ارباحا خالصة فٌمكن لحاملً الأسهم والسندات الافراد إجراء صفمات ال

من افتراضات هذا النموذج هً و .((Varian,1987:56 المراجحة من

 (   :(Hunker&Zasar,2013:1كالاتً

 .البٌع  انعدام تكالٌؾ - أ

 .ٌكون الافراد والشركات متساوٌن من حٌث كلفة الالتراض - ب

لان المعلومات سوؾ تنعكس بشكل تام  ذلنوالسبب فً لأسواق تكون فً حالة كفاءة تامة ا - ت

 .على لٌمة السهم  فً السوق
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 نموذج تسعير الموجودات الرأسمالية -3

(  لؽرض تمدٌر تكلفة (Sharpٌستخدم نموذج تسعٌر المجودات الرأسمالٌة الذي لدم من لبل      

الملكٌة  للمإسسات التموٌل الممترض والتً تمثل فً نفس الولت معدل العابد المطلوب على حك 

اذ ٌهدؾ هذا النموذج الى ربط بٌن مخاطرة  ,التً ٌتم فٌها تداول الأسهم فً سوق الأوراق المالٌة

ٌعتمد نموذج (Harms,2000:66). السوق المماسة بالبٌتا بالعابد المطلوب من لبل المساهمٌن 

وٌتز والتً تم تطوٌرها ( على نظرٌة المحفظة الحدٌثة لماركCAPMتسعٌر المجودات الرأسمالٌة )

(, وهو نموذج توازن خطً للعوابد على Williamبواسطة ) 1960بشكل أكبر فً عام 

الاستثمارات ٌشرح العوابد فوق المعدل الخالً من المخاطر باستخدام التؽاٌر مع السوق ككل, ٌمدم 

لة خطٌة إٌجابٌة ممٌاسًا لما ٌسمى بالمخاطر النظامٌة , وٌجادل كذلن بؤن هنان علا CAPMنموذج 

                                   بٌن معدل العابد المتولع على الموجودات وبٌتا

Dzaja&Aljinovic,2013:164-165)). 

  (:(Kumar,2002:92-93ومن افتراضات هذا النموذج هً  كالاتً       

من  المخاطرة ٌمكنهم الالتراض او الالراض لأي مبلػ من المال بمعدل خالً المستثمرٌن  - أ

(rf ) 

المستثمرٌن  لدٌهم تولعات متجانسة فٌما ٌتعلك بالتوزٌعات الاحتمالٌة لمعدل العابد فً جمٌع  - ب

 المستمبل.

 لا تفرض تكالٌؾ معاملات على عملٌة شراء او بٌع  أي موجود اساسً.   - ت

 نموذج تسعير الخيارات -4

لؽرض  تسعٌر خٌارات  ,1973فً عام  Black-Scholesتم تطوٌر صٌؽة تسعٌر خٌار      

البٌع أو الشراء الأوروبٌة على الأسهم التً لا تدفع ارباحا لحاملها أو التً تموم بتوزٌعات 

مع  Black-Scholes. من المحتمل أن ٌكون نموذج (Shinde&Takale,2012:273)أخرى

أحد أسباب انتشاره  ,فٌهمتؽٌراته هو نموذج الأكثر استخداما وذلن على الرؼم من أوجه المصور 

سٌظهر  طرٌمها وعنبمعنى أن هنان معادلة ٌتم فٌها إدخال لٌم معٌنة  ,هو أنه ٌسمح بحل تحلٌلً

ٌمكن أن تنتج أسعار الخٌار  ,سعر الخٌار. هذه الصٌؽة عند برمجتها فً جهاز كمبٌوتر أو آلة حاسبة

 . ((Redhead,2008:684فً ؼضون ثوانً 
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 .(Del Giudice etal,2016:4)نموذج ومن افتراضات هذا ال

 الأسواق مفتوحة باستمرار. - أ

 ان معدل الفابدة الخالً من المخاطرة  مستمر بمرور الولت. - ب

 تملب سعر الموجود الأساسً  ٌكون ثابت. - ت

 الموجود الأساسً لا ٌدفع توزٌعات أرباح. - ث

 فرضية السوق الكفؤة  -5

بالمالٌة السلوكٌة لكن نظرٌة  السوق الكفإة  تعتبر من اهم هذه هنان العدٌد من النظرٌات المرتبط      

لذا  ,مع توفر المعلومات الحالٌة الهامة مجاناً لجمٌع المساهمٌن (.(Fama,1970:383-417نظرٌات

إلى  التنبإ بمٌم  السوق العملانٌٌن  حٌث ٌحاول كل منهما  ق ٌوجد فٌها العدٌد من المنافسٌنفهً سو

للؤوراق  المالٌة الفردٌة لذ ٌشٌر سوق رأس المال الفعال إلى أن كفاءة المعلومات هً سوق المستمبلٌة  

 (.  (Dent etal,2012:83تعكس فٌه الأسعار جمٌع المعلومات المتاحة

 :   (Konstantinidis,etal,2012:17)ٌوجد ثلاثة اشكال من كفاءة السوق      

لا تمكن  وعلٌه ,وحتى السرٌة( فً تسعٌر الأسهم ,والشخصٌة ,هم المعلومات )العامةتس شكل قوي:ال• 

 .,Copeland etal)2005:355 المستثمرٌن من تحمٌك مٌزة تنافسٌة فً عملٌات الاستثمار)

 ,تعكس أسعار الأسهم المعلومات المالٌة العامة )إعلانات الشركات المدرجة قوي: شكل شبهال• 

 )  (Burton&Shah,2013:4) .إلخ ...الموجودات ,الحسابات المتوازنة

تتكامل جمٌع أسعار الأسهم السابمة مع الأسعار الحالٌة لذلن , لا ٌمكن استخدامها  الشكل  الضعيف:• 

  (Ricciardi Simon,2000:27) .للتنبإات المستمبلٌة

لأنها لا تفرض أن جمٌع الافراد  ة,بشكل تام على العمل لوحد  تعوللافرضٌة السوق الكفإة   ان     

 ً أن الأسواق ٌمكن أن تتنبؤ  تعد  لكنها تفترض أن الأسواق عملانٌة. وهً كذألن لا  ,زون بالعملانٌةٌمتا

ان  (Ritter,2003:2). بالمستمبل , لكنها تفترض أن الأسواق تمدم تولعات ؼٌر متحٌزة للمستمبل

 (:Tseng,2006:8ة )ربٌس إة تستند على ثلاث افتراضاتفرضٌة السوق الكف

 .ن الأوراق المالٌة ٌتم تمٌمها بشكل عملانً من لبل مستثمرٌن عملانٌٌن ا    - أ

عندما ٌكون هنان مجموعة من المستثمرٌن ؼٌر العملانٌٌن فان تداولاتهم سوؾ ٌتم تحكٌمها   - ب

 .من لبل مجموعة من المستثمرٌن  او تلؽى بعضها دون حصول تؤثٌر فً الأسعار
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 .ان المشاركٌن فً السوق ٌمتلكون وظابؾ ذات فابدة شخصٌة والتً سوؾ ٌمومون بتمجٌدها  - ت

الأسواق كفاءة و المشاركٌن بالأسواق عملانٌةة التملٌدٌة مبدأٌن ربٌسٌن هما المالٌ تمتاز     

  بشكل تاممعلومات بتحدٌث ال المٌاموفكرة العملانٌة تكون مبنٌة على امرٌن هما :أولا المالٌة 

أي انها تتطابك  معٌارٌا,ممبولة  لرارات تكون اتخاذثانٌا: فور الحصول على معلومات جدٌدة 

بالاعتماد على ذألن   .((Barberis&Thaler,2003:1055المنفعة المتولعة نظرٌة مع 

 . (Chandra,2008:5) , والتً تهدؾ الى خدمتهمارات  التً ٌتخذوها تكون عملانٌةفالمر

افتراضات فرضٌة السوق الكفإة لذا فالأسس الأساسٌة مالٌة السلوكٌة تواجه مجموعة من ان ال          

  :( (Avgouleas,2009:12 لها تتجلى كالاتً

ان فرضٌة السوق الكفإة لا تستطٌع تفسٌر بعض حالات الشذوذ  المرتبط بالزمن والالؽاز التً  .1

 تحصل فً السوق.

الاستراتٌجٌة التصحٌحٌة لؽرض تداول المراجحة  هنان مجموعة من المٌود التً تحد من عمل .2

لمالٌة السلوكٌة إضافة الى ذلن توجد مجموعة المحصلات منها )الحكم( تستخدم من لبل علماء ا

السلوكً تستخدم لؽرض تفسٌر الشذوذ الحاصل فً السوق من لبل  مفهوم  ان نظرٌة المرار

 . المرار السلوكً

( بنشر (Statman&Shefrinتم التؤكٌد على مصطلح المالٌة السلوكٌة عندما لام كل من      

اذ لام بجمع كل من النواحً النفسٌة والادراكٌة  فً  ,فترة الثمانٌنات روظهر عبورلتٌن ربٌستٌن 

فمد تم توسٌع المعرفة  فً السوق المالً من خلال التكاتؾ الذي حصل  ,عملٌة اتخاذ المرار المالً

مصطلح المالٌة على هذا فان  واعتمادا ,بٌن كل من العلوم الخاصة بعلم الالتصاد والاجتماع

اذ بدا النظر الى هذا المصطلح على انه وسٌله  مساندة  ,السلوكٌة تصدى الى نظرٌة كفاءة السوق

الثمانٌنات نلاحظ ان تسلٌط  مدة(.بعد (Costa,2018:1وصانعً المرار لإدران تصرؾ الافراد 

الضوء الذي كان ٌهٌمن على النظرٌات التملٌدٌة  بدا ٌنتمل من النظرٌات التملٌدٌة الى مجموعة من 

كل من ) الاسواق وصانعً  وصاؾ التً تربط علم النفس بؤسلوبالا

لم تكن لها   لوكٌة  فان نظرٌة كفاءة السوق(.مع ظهور المالٌة الس(Shiller,2003:90المرار(

 .(Konstantinidis etal,2012:3) أهمٌة واعتبار  بٌن الباحثٌن والأسواق

لذلن جاءت المالٌة السلوكٌة  ,لد لا تتوافك مع السلوكٌات لمالٌة التملٌدٌة استندت على أسسن اا        

اجراء مجموعة من تعدٌلات على هذه النظرٌة  طرٌك عنولدمت مجموعة من الأسس للمالٌة التملٌدٌة 

Statman,2014:1):) 
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ان المالٌة  السلوكٌة تحل محل الأشخاص الطبٌعٌٌن العملانٌٌن فً التموٌل المٌاسً, كذلن تحل محل      

والنماذج الأخرى حٌث ٌتم  CAPMونموذج تسعٌر الأصول السلوكٌة لـ  ,نظرٌة المحفظة السلوكٌة

متولعة فمط من خلال المخاطر, وتمٌز المالٌة السلوكٌة أٌضًا الأسواق العملانٌة عن تحدٌد العوابد ال

وهو تمٌٌز ؼالبا ما ٌكون ؼٌر واضح  ,الأسواق التً ٌصعب التؽلب علٌها فً منالشة الأسواق الفعالة

سبب اعتماد العدٌد من المستثمرٌن أنه من السهل  كذلن تدرس المالٌة السلوكٌة ,اسًفً التموٌل المٌ

التؽلب على السوق, المحصلة النهابٌة أصبحت المالٌة السلوكٌة تمثل مفهوم أصبح متداولا على إطار 

ان هذا المفهوم وجد اخٌرا موضعه فً السلون لكن لٌس من  على الرؼم من ,واسع فً السنوات الأخٌرة

لوكً لد تم وضعها فً العمل الباطن الإنسانً منذ أن بدأ الانسان فً المبالؽة المول إن المالٌة الس

 . (Kiyilar&Acar,2009:3)الانخراط فً فعالٌات الاستثمار والاستهلان. 

 مفهوم المالية السلوكية  :ثانيا

التً ٌتؤثر بها  سلون الافراد فروع المالٌة فهً تدرس الطرٌمة  ن المالٌة السلوكٌة هً فرع منا       

عند اتخاذهم  لمرارات البٌع والشراء وتعتبر المالٌة السلوكٌة علم لمستثمرٌن بالعناصر السٌكولوجٌة ا

وتوجد مجموعة  ,ةكفإ ؼٌروضوعٌة التً تبٌن ان الأسواق متمدم وٌهدؾ هذا العلم لتوضٌح الأسباب الم

ٌح مفهوم المالٌة من الدراسات التً تم اجراءها من لبل مجموعة من الباحثٌن والكتاب لؽرض توض

السلوكٌة والتً تستند بشكل ربٌسً على العملانٌة عند اتخاذ المرارات من لبل المستثمرٌن وفً الجدول 

 :ادناه لبعض المإلفٌن كما هو مبٌن فً الجدول  ادناه سوؾ نطرح بعض التعارٌؾ للمالٌة السلوكٌة

 تعاريف المالية السلوكية :(2جدول )

 المفهوم الصفحة السنة اسم الكاتب 

1 Schindler 2007 17 ًمجالات المالٌة التً  أحد ه

تدرس كٌفٌة تؤثٌر العوامل النفسٌة 

على سلون المشاركٌن فً السوق 

 المالٌة.

2 Subramanian 2007 12  هً مجال جدٌد ومثٌر للاهتمام

لأنها تمدم العدٌد من الاثار 

المعٌارٌة لكل من المستثمرٌن 

 .التنفٌذٌن الافراد والرإساء
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3 Krylar&Acar 2009 459  هً دراسة كٌفٌة تفسٌر

المستثمرٌن للمعرفة من اجل اتخاذ 

لرارات الاستثمار بناء على 

المعلومات المتاحة وكٌفٌة تصرفهم 

 .مع لراراتهم الاستثمارٌة

4 Hirschey&Nofsinger 2010 223  هً دراسة كل من الأخطاء

العاطفٌة والادراكٌة عند اتخاذ 

  .المرارات

5 Mayo 2010 396  هً نظام أكادٌمً حدٌث ومتمدم

ٌدمج كل من دراسات التموٌل 

 .وعلم النفس وسلون المستهلن

6 Subash 2012 8  ًراسة لمدى تؤثٌر العوامل ده

النفسٌة والعاطفٌة والمعرفٌة على 

  .المساهمٌن فً السوق

7 Hede 2012 18  هً دراسة تؤثٌر علم النفس على

الافراد المالٌٌن والتؤثٌر  سلون

 اللاحك على الأسواق.

8 Mayo 2013 412  هً تخصص اكادٌمً ٌدمج المال

وعلم النفس وٌدرس سلون 

  .المستثمرٌن

9 Lei 2021 99  المالٌة السلوكٌة هً مجال اكثر

شمولا وشمولٌة ,لأنها تجمع بٌن 

الالتصاد والتموٌل والسلون وعلم 

النفس المعرفً لشرح سبب 

مشاركة الافراد المستثمرٌن فً 

السوق فً عملٌة صنع المرار 

 .المالً ؼٌر العملانً 

 من اعداد الباحث بالاعتماد على المصادر المذكورة اعلاه  :المصدر
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 ,علم الاجتماع ,ٌمكن ان نوضح مفهوم المالٌة السلوكٌة عن طرٌك  تعرٌؾ كل من )علم النفس     

 :(Ricciardi&Simon ,22000:المالٌة ( )

وٌساعد كذلن على توضٌح  ,ٌركز هذ العلم على أسلوب التراؾ الافراد للؤخطاء :النفس علم .1

أن سلوكٌات  ,الآخرٌن او مع المحٌطٌن بهموتحلٌل النظرٌات العملٌة للؤشخاص عندما ٌتفاعلون مع 

 لاستثمارٌة حسب المالٌة السلوكٌةالناس وحالاتهم المزاجٌة هً عناصر محددة فً صٌاؼة رؼباتهم ا

علم الاجتماع ٌمدم دراسة علمٌة  للسلون الاجتماعً والجماعات فً الممام الأول  ان:  الاجتماع لمع .2

 الؾ الناس وسلوكٌاتهم.حول تؤثٌر العلالات الاجتماعٌة على مو

بما فً رأس المال  المالٌة الوظٌفة تخصصهً مجال ٌتعلك بتحدٌد الكلفة وصنع المرار. : المالٌة .3

 .وادارتها الحصول على الموارد واستثمارهاذلن 

 ثالثا: التحيزات السلوكية   

معظم المكونات فً مجال التموٌل السلوكً منها التحٌزات السلوكٌة  التً تمثل شذوذ ٌحتاج إلى  تعد     

 المالٌةهذا المحتوى ٌكون والعٌا عندما نمارن المرارات بالمماٌٌس التً وضعتها نظرٌة  ,تصحٌح

والع لد تظهر فإنها فً الشكل منفصل عن النظرٌة التملٌدٌة التملٌدٌة ولكن اذا نظرت إلى التحٌزات ب

 كما انها تكشؾ تؤزم العمل لأنها تنحرؾ عن مماٌٌس المنطك والإحكام. ,مخططات العمل البشري

لأنها تإدي بالأفراد الى اتخاذ لرارات دون الحد الأمثل  ,ان التحٌزات السلوكٌة تحتاج الى تعدٌل     

 ,تحمٌك الرفاهٌة المالٌة منن تعمل التحٌزات بطرٌمة إٌجابٌة لؽرض تمكٌن المستثمرلكن ٌمكن ا

لمد وثك علماء النفس أنه من تحمٌك أهدافه المالٌة.  الى نتابج سلبٌة وتمنع المستثمر وبالممابل ولد تودي

فً بعض الظروؾ لا ٌحاول المستثمرٌن تعظٌم الثروة وفً ظروؾ أخرى ٌرتكب المستثمرٌن أخطاء 

تسعٌر الأوراق المالٌة بشكل خاطا وكلاهما  ناتجة ٌمكن ان تإدي الى عملانٌة  منهجٌة, كلتا الحالتٌن 

 : فً الجدول ادناه وٌمكن توضٌح تعارٌؾ  التحٌزات السلوكٌة ,عن تحٌزات سلوكٌة

 تعاريف التحيزات السلوكية (:3جدول )

 المفهوم الصفحة السنة المؤلف ت

1 Tversky& 

Kahneman 

معٌن هً مٌل الأفراد لتمدٌر احتمالٌة ولوع حدث  185 1974

من خلال ممارنته بحدث سابك موجود بالفعل فً 

 أذهانهم.

2 Shefrin 2007 10 .التحٌزات السلوكٌة هً مٌل المستثمرٌن نحو الخطؤ 
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3 Kumar,etal 2011 4  ًهً مٌل الافراد المستثمرٌن لبٌع الأسهم الرابحة ف

 .ولت مبكر والتمسن بالأسهم الخاسرة

4 Angie,etal 2011 1393-

1422 

هً مٌل الافراد )المستثمرٌن (عن التفكٌر  -

العملانً وتشكل الجانب المرادؾ لأنماط المرار فً 

ولد تسهم فً تشتت متخذ المرار  ,الموالؾ المعمدة

عن مساره وفً الحمٌمة لد تإدي بمتخذ المرار الى 

 .عدم استٌعاب الحجم الحمٌمً للمخاطرة

5 Tekin 2018 14 الافراد المستثمرٌن لا  هً التحٌزات التً ٌمترفها

 وعٌا عندما ٌتخذون لراراتهم الاستثمارٌة.

 من اعداد الباحث بالاعتماد على المصادر المذكورة :المصدر

وسنعمل على طرح بعض الادبٌات النظرٌة التً تمسم التحٌزات حسب الالتراحات الخاصة      

 دول ادناه:بالباحثٌن  كذلن حسب التدرج  الزمنً لهذه الادبٌات فً الج

 اهم التحيزات الادراكية  في كتابات المالية السلوكية :(4جدول )

 التحيزات السنة  اسم الكاتب ت

1 Tversk&Kahneman 1974 1.  التعدٌل الارساء. 3 المتاحٌة . 2التمثٌلٌة 

2 Rabin 1988 1- :مستوٌات التفضٌل والتكٌؾ  -ا التفضٌلات

الامتلان  (اثر2( تجنب الخسارة 1 -والخسابر ب

 (حساسٌة التنالض 4(تحٌز الوضع الراهن 3

البحث عن  -1التفضٌلات الاجتماعٌة  -ب

الاؼراء  -ج–الاٌثار  -1لمكانة والملكٌة والعدالةا

 (الإرادة2( الاٌثار المتبادل 1والتبادلٌة 

تحٌزات أخرى  - 3 التحٌزات فً الاحكام -2 

 ب(المتاحٌة  المتؤخروتشمل ا( تحٌز الادران 

 ج( تحٌز الثمة المفرطة 

 

3 Kahneman&Riepe 1998 1- الأخطاء المنتظمة فً الحكم ( ( الاحكام تحٌزات 

 الادران  المتؤخر -ج التفاإلٌة-ب المفرطة الثمة -أ
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 الاحداث لفرصة المبالؽة الاستجابة -ت

 التفضٌل اخطاء 2- 

 لٌمة تؽٌر -ب  للاحتمالات الخطً ؼٌر الوزن - أ

 شكل  -ج  دالة  المٌمة-ج حالتهم ولٌس الأشخاص

 المراهنات وجاذبٌة

 مرجعٌة كنمطة الشراء سعر -3

 الضٌك التؤطٌر .أ

 المخاطرة وسٌاسات المراهنة اعادة .ب

 الامد والطوٌلة المصٌرة النظرات .ج

 المرار عوالب مع العٌش 4-

 وتمبل الندم .ب  للفعل والارتكاب الاهمال على الندم .أ

 المخاطرة

4 Goldberg&Von 

Nitsch 

 التعمٌد لتملٌل الموجهات -1 2001

 المتاحة -ج الذهنٌة المحاسبة-ب الحمابك تبسٌط -أ

 الانتمابً الادران أ( وتشمل المعلومات تجاهل -د 

 . واثار الأولوٌة المتعاكسة والاثار

 السرٌعة الاحكام 2-

 الارساء -أ

 : وتشمل التمثٌلٌة -ب

 الاحتمالٌة بتمدٌر المبالؽة 1- 

 (مؽالطة المراهنة-3 ( (العطؾ ( الاشتران مؽالطة  2-

 المبالؽة بتمدٌر -5 الظرفٌة الاحتمالٌة مؽالطة 4- 

 السبب بتمدٌر علالات المبالؽة-6 التجرٌبٌة العلالات

5 Hirshleifer 2001 1- سهولة / الذاكرة / الاهتمام اثار )أ الموجهات 

 المعالجة

 المرجعٌة/المحاسبة الذهنٌة / الضٌك التؤطٌر اثار )ب

 التمثٌلٌة .ج

 العواطؾ 3-الذات  خداع 2- المعتمدات  تحدٌث .د
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  -ب روالمرا والمزاج المشاعر )أ  الذاتٌة والسٌطرة

 الؽموض من النفور )الولت ج تفضٌل

 الاجتماعٌة التفاعلات 4-

6 Shefrin . 2002 1- التمثٌلة  تحٌز .أ: الموجهات على المعتمدة التحٌزات 

 الثمة .ج(الصؽٌرة الارلام لانون ( المراهن مؽالطة .ب

 تجنب .ه المحافظة / والتعدٌل الارساء .د المفرطة

 المعرفً والادران العاطفة .و الؽموض

 الاطار اعتمادٌة -  2

 اعتمادٌة / الذهنٌة المحاسبة .الخسارة  ب تجنب .أ

 الإدراكٌة المجالات .المنفعة  د تحرٌر .ج الاطار

 النمود والندم  ز. وهم الذاتٌة السٌطرة .ه والعاطفٌة

7 Baker&Nofsinger 2002 1- الإدراكٌة التحٌزات  

 المزاج -د الألفة -ج الادراكً التنافر -ب التمثٌلٌة -أ

 الوضع -ز الامتلان أثر -و المفرطة الثمة -ه والتفاإلٌة

 الارلام لانون -ط المرجعٌة والنماط الارساء -ح الراهن

 الذهنٌة المحاسبة  -ي الصؽٌرة

 العاطفٌة التحٌزات 2-   

 تؽٌر تفضٌلات  -ج العاطفً الارتباط - ب التخلً أثر -أ

 المخاطرة

 الاجتماعٌة الآثار 3-

 الانترنت -ج الاجتماعً التفاعل -ب الاعلام وسابل - أ

8 Barberis&Thaler 2003   1 - المعتمدات فً التحٌزات  

 .التحفظ ه .التمثٌلٌة د .التفاإلٌة ج .المفرطة ب الثمة - أ

 المتاحٌة  تحٌز .الارساء ز .و المعتمد على المحافظة

 التفضٌلات فً لتحٌزاتا2-  

 الؽموض تجنب -ب الاحتمال نظرٌة تحٌزات -أ

9 Pompian 2006 1- الإدراكٌة التحٌزات. 

 الارساء -ج التمثٌلٌة  -ب المفرطة الثمة- - أ
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 الاعزاء -و المتاحٌة -ه الادراكً التنافر -د والتعدٌل

 تجنب  -ط المحافظة - ح السٌطرة وهم - ز  الذاتً

 التثبٌت - ن الذهنٌة المحاسبة - ي  الؽموض

 التؤطٌر - ن الحداثة - م المتؤخر الادران -ل 

 العاطفٌة التحٌزات 2- 

 التفاإلٌة -ج الذاتٌة السٌطرة -ب الامتلان تحٌز - أ

 الراهن الوضع -الندم و تجنب  -ه الخسارة تجنب -د

10 Ackert&Deaves 2010 1- الاحتمال نظرٌة. 

 المحاسبة الذهنٌة -ج التؤطٌر -ب الخسارة تجنب -أ

 -ج الؽموض تجنب -ب الألفة تحٌز -أالموجهات   2-

 -و التمثٌلٌة -ه الراهن الوضع تحٌز -د تحٌز الامتلان

 البارزة السمة -ط الحداثة -ح المتاحٌة -ز المراهن خطؤ

 المفرط التفاإل -أ  المفرطة الثمة 3-الارساء  -ي

 من أعلى أثر -د المماٌسة سوء -ج السٌطرة وهم - ب 

 المعدل

 -ج الازدراء -ب الؽضب -أ العاطفٌة العناصر 4-

 -ح الندم -ز الحزن -و السعادة-ه الاشمبزاز -د الخوؾ

 المفاجبة

( " التحيزات الإدراكية في قرارات المستثمرين في سوق الأسهم بإطار مدخل المالية 2014)مصدر: علي احمد فارس 

السلوكية:  دراسة تطبيقية في سوق العراق للأوراق المالية" جامعة كربلاء, كلية الادارة والاقتصاد , اطروحة دكتوراه 

 .  26-24,ص

النظرٌة فمد تم تمسٌم التحٌزات الى مجموعات الادبٌات  دا الى الجدول أعلاه واعتماد علىاستنا     

مختلفة وهذه تمسٌمات تعتمد على أفكار الباحثٌن ونلاحظ هنان اختلاؾ واضح بٌنهم جمٌعا فً تمسٌم 

هذه التحٌزات والتً تبٌن السلون  المستثمرٌن ولد ٌكون من الصعب الالمام بهذه تحٌزات لكن ٌمكن 

تحٌزات الادراكٌة  هذه الدراسة بتمسٌم التحٌزات الى نوعٌن : سنموم فً .بٌان أهمها وأكثرها ظهورا

اطفٌة المرتبطة بالموجهات والتً تبٌنها لاعدة الاعتماد على الخبرات السابمة فً الحكم والتحٌزات الع

تبٌنها نظرٌة الاحتمال وسنعتمد فً تمسٌم هذه التحٌزات على  والتً المرتبطة بالتفضٌلات

pompain,2006)وكالات ): ً 
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  Heuristicsالموجهات و التحيزات الادراكية   :(1

ٌستخدمها الدماغ الإنسانً لحل المشكلات  ,أو اختصارات ذهنٌة ,الموجهات هً لواعد خاصة     

على سبٌل المثال ان لاعب  .((Ritter,2003:3المعمدة سرٌعا لؽرض تسهٌل عملٌة صنع المرار

البلٌارد لا ٌستطع حل  المعادلات التفاضلٌة اللازمة لتحدٌد الزاوٌة والسرعة لضرب الكرة البٌضاء من 

ٌستخدم لاعب البلٌارد لواعد الإبهام  ,فً المكان الصحٌح بدلاً من ذلن ة أخرىأجل وضع كر

 ,م من أنه لد لا ٌفهم بالرٌاضٌات. وبالتالًعلى الرؼ ,والاختصارات الذهنٌة التً تسمح له بلعب الكرة

 ,ومع ذلن فان استخدامها فً المولؾ الخاطا فإن الموجهات أدوات مفٌدة للؽاٌة ولوٌة لحل المشكلات,

ٌمكن أن تحدث الموجهات فً لٌام الناس فً الولوع بالأخطاء العملٌة المنهجٌة مما تإثر بدورها على 

( pompian,2006ولسم ) .(( Fuller,2000:14طلوب اتخاذ لرارات لٌست بالمستوى الم

 الموجهات الادراكٌة الى:

 Overconfidenceأ( الثقة المفرطة 

الثمة من العوامل الربٌسٌة للتفوق فً مجموعة واسعة من المجالات التً تتراوح ما بٌن الأداء  د  عت       

ذلن الترح بعض المإلفٌن أنه لٌس  عنفضلاً  .الوظٌفً والصحة العملٌة او الرٌاضة وادارة الكفاحات

مفٌدة لأنها تعمل على  -لان الاعتماد بؤنن أفضل مما أنت علٌه فً الوالع  –بل الثمة الزابدة  , الثمة فمط

(. وتعرؾ الثمة المفرطة  (Shefrin,2007:6زٌادة كل من الطموح أو الروح المعنوٌة

Overconfidence)كل من الاعتماد البدٌهً والاحكام  (على أنها اٌمان ؼٌر المبرر به  ف ً

 (.Pompian, 2006:.51والإمكانات المعرفٌة )

سوء التمدٌر: هو انحراؾ الأشخاص لٌكون  -وتحدث الثمة المفرطة بسبب العدٌد من العوامل منها:      

.  (Friedman ,2007:186)شدٌدٌن الثمة فٌما ٌتعلك  بدلة لدراتهم ومعرفتهم كذلن دلة التنبإات 

بالإضافة الى ذابلن ان الثمة المفرطة تتمثل بوسابل ثانٌة اذ ٌمل الافراد بشكل ؼٌر حمٌمً الى الاعتماد 

 بان إمكاناتهم وثمافتهم افضل من المعدل وهذا ٌإدي الى وجهات نضر إٌجابٌة حول محاولاتهم

(Barber&Odean,1999:151)  . 

وٌعرؾ  ,الشخصً بشكل  اعلى  مما لد  ٌبرره الاحتمالهو تولع  احتمالٌة  النجاح   :وهم السٌطرة *

أٌضا  على انه  هو مٌل الافراد إلى الاعتماد بؤنهم لادرون على التحكم أو التؤثٌر على النتابج التً لا 

 السٌطرة الذي ٌمتلكونه فً التؤكٌد على مستوى أو إلى المبالؽة ,ٌملكون السٌطرة علٌها

Langer,1975:1)ناتج عن عاملٌن ربٌسٌٌن. أولا: لد ٌكون من الصعب الحكم على  (. وهذا التحٌز

الأهمٌة النسبٌة للمهارة والفرصة, ثانٌاً : ٌتم تحفٌز الناس للسٌطرة على بٌباتهم. وبالتالً اذا كان لدى 
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ألل لأنهم سٌعتمدون أنهم سٌكونون لادرٌن على تملٌل  مخاطر وهم بالسٌطرة فسوؾ ٌدركون الافراد

 (.   (Wadeson,2008:7-8بج السلبٌةحدوث النتا

التفاإل هو  مٌل الأفراد إلى المبالؽة فً تمدٌر احتمالٌة النتابج المستمبلٌة لخدمة التفاإل ؼٌر الوالعً :  *

  (.Bracha&Brown 2012: 67الذات )

وبالتالً   ,ن الثمة المفرطة لد تإدي الى المزٌد من السلون التجاري وانخفاض العوابد الإجمالٌةا       

لأنهم ٌشعرون أن الاستثمارات المختارة التً لاموا بها  ,تمود المستثمرٌن إلى امتلان محافظ للٌلة التنوع

 (.pompian,2006ستمنحهم العوابد المطلوبة التً ٌرٌدونها. )

  Conservatismب( التحفظ 

سابمة على حساب الاعتراؾ عملٌة ذهنٌة ٌتشبث فٌها الناس بآرابهم أو تولعاتهم ال هو التحفظ     

بالمعلومات الجدٌدة, على سبٌل المثال , افترض أن مستثمرًا تلمى بعض الأخبار السٌبة بشؤن أرباح 

الشركة وأن هذه الأخبار تتعارض سلباً مع تمدٌر أرباح آخر صدر فً الشهر السابك فان هذا لد ٌتسبب 

لى الانطباعات المستمدة من التمدٌر السابك بدلاً فً استجابة المستثمر للمعلومات الجدٌدة , والحفاظ ع

 .(Pompian,2006:119)من التصرؾ بناءً على المعلومات الحدٌثة

الأستاذ فً جامعة ولاٌة  (David Her shleifer)الدراسة التً لام بها البروفٌسور  عن طرٌك     

(Ohio) وتحدٌث المذاهب المدٌمة على  ٌظهران أحد تفسٌرات التحفظ هو أن معالجة المعلومات الحدٌثة

ضوء  الاحداثٌات  المرٌبة العهد  وهذا التجدٌد والتحدٌد ٌكون عالً الكلفة معرفٌا ومالٌا والأمور التً 

لأنها تكون مواد خام مجردة مثل معلومات  ,ٌتم تحدٌثها معلوماتٌا تكون الل ترجٌحا من سابمتها

الناس فً رد فعلهم تجاه المعلومات التً تتم معالجتها لد ٌبالػ  ,الإحصاء واشباهها. علاوة على ذلن

هذا ٌعنً أن المستثمرٌن  .( (Pompian,2006:120مثل السٌنارٌوهات والأمثلة الملموسة ,بسهولة

ٌمٌل  ,عاجزٌن للؽاٌة فً تجدٌد معتمداتهم لتلبٌة المعلومات الحدٌثة وبمعنى اخرعندما تتؽٌر الأشٌاء

. بمعنى (Tumurkhuu&Wang,2010:46) ن فً استٌعاب التؽٌٌراتالناس إلى أن ٌكونوا بطٌبٌ

 (. (Ritter,2003:5انهم ٌثبتون الطرق التً كانت علٌها الأحوال فً المعتاد

 Representativenessج( تمثيلية  

وهو التحٌز الذي ٌنطوي على تعوٌل الاشخاص  ,التحٌز التمثٌلً: هو أحد الاختصارات الذهنٌة     

ٌظهر تحٌز تمثٌلٌة فً ثلاثة .(Shefrin,2002:14)على الصور النمطٌة عند اصدار المرارات 
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المبالؽة فً تمدٌر العلالة التجرٌبٌة والسببٌة  ,أشكال: المبالؽة فً تمدٌر الاحتمال

(Tumurkhuu&Wang,2010:45): 

ٌتجاهل الناس أن الحدث المشترن له تمثٌل أعلى من الحدث الفردي الإفراط فً تمدٌر الاحتمال:  .1

 مؽالطة الالتران.

التفكٌر فً  طرٌك عنالمبالؽة فً تمدٌر العلالات التجرٌبٌة: نعتمد أن هنان علالة تجرٌبٌة  .2

المخطط حتى فً حالة عدم وجوده, وهذا ما ٌسمى الارتباط الوهمً وٌمودنا إلى الحكم الخاطا 

 ة.على الحمٌم

المبالؽة فً تمدٌر العلالة السببٌة: ٌعتمد التمدٌر المستمبلً على الملاحظة السابمة وٌعتمد الناس  .3

 أن التارٌخ الماضً سٌستمر فً المستمبل.

 وٌوجد تفسٌران لتحٌز التمثٌلٌة وكالاتً :         

هذا ٌعنً أنن تمٌل إلى إؼفال البٌانات الربٌسٌة كلما تواجدت  التخلي عن المعدل الأساسي: - أ

معلومات حدٌثة أخرى عند اتخاذ المرارات ومن ثم فان الفرد لا ٌمارس مبدا العملانٌة ولا 

 (.(Arnott,1998:5 ٌؤخذ بالمرارات اللاحمة

لحجم لا ٌستطٌع المستثمرون هنا فً كثٌر من الأحٌان اختٌار االتخلي عن حجم العينة:  - ب

الدلٌك لبٌانات العٌنة التً ٌإسسون علٌها لراراتهم عند تحدٌد احتمالٌة نتٌجة استثمار 

ون بان  حجم لذلن فان اعتبارهم ؼٌر سلٌم  عنما ٌمول .(Bodie etal,2009:386)معٌنة

لذألن فان معظم المإلفٌن ٌطلمون على هذه الظاهرة  ,المجتمعاتعن  النموذج الصؽٌر ٌنوب

إنه التخمٌن بؤن العٌنات  ( وتعنً :Rabin,2002:575عداد الصؽٌرة())بمانون الا

 الصؽٌرة ٌمكن أن تعكس خصابص مجتمعات السكان الأصلٌٌن.

 FRAMINGد ( التأطير 

ٌمكن تعرٌؾ التؤطٌر على أنه عملٌة انتماء العدٌد من  عناصر الوالع المدرن وتجمٌع الرواٌة  التً      

ان الإجماع . (Entman,2007:2) فٌما بٌنها للحصول على  تفسٌر معٌنتسلط الضوء على الروابط 

السلبً للصٌاؼة الممدمة ٌعتبر المبدأ الربٌسً لهذا التحٌز وبسبب هذه السلبٌة ٌفشل الناس فً بناء 

الحلول  ات المتناسبة على إطار واسع لوضعالوكالة لانونٌة لجمٌع الصف

kahneman,2003:11))  التً ٌراد حلها تعتبر الخطوة الأحرى فً عملٌة اتخاذ  ن تحرٌر المشكلة.ا

اذ ٌمكن أن ٌعتمد الأسلوب الذي ٌحدد به صانعو المرار المشكلة على الاسلوب الذي ٌتم به تؤطٌر المرار 
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المشكلة حٌث ان التؤطٌر ٌكون الحاجز الاوسع تفشٌا أمام الرإٌة المنطمٌة والإظهار السلٌم للمشكلة 

(Howard&Abbas ,2008: 357). 

 ,Druckman)فً جمٌع أنحاء سلوكٌات التؤطٌر هنان مفاهٌم مختلفة للؤطر حٌث ٌصنؾ      

, هذه المفاهٌم إلى نوعٌن من الأطر كالاتً :أولا / اطر فً التواصل: حٌث ٌشٌر الاطر فً (2001:3

لصور والجمل وأنواع التواصل عندما ٌتواصل الافراد مع فرد اخر فانهم ٌستخدمون  المتكلم للكلمات وا

( . ثانٌا/ اطر فً الفكر: فٌشٌر  إلى ما ٌلاحظه الفرد Cappella & Jaimeson,1997,3العرض )

ٌجمع الكتاب عامة على أن الأطر فً الاتصال  .((Martinez,2009:3-4ملابما لـ فهم الأوضاع 

بن الذٌن ٌتطلعون إلى فهم تحدث دورا حٌوٌا فً النفوذ على أطر الفكر. لذلن من الواضح سبب لٌام أول

والذي ٌكون  الاساس لتؤثٌر  –العوامل المحفزة للآراء والمرارات السٌاسٌة للناس بتحلٌل أطر الاتصال 

 هذا ) التؤطٌر(. 

 (:Hallahan ,1999: 210هنان سبعة إجراءات للتؤطٌر لدمها )     

على تحلٌل المنالشة الموالؾ: ٌوفر تؤطٌر الموالؾ هٌكلًا لفحص الاتصال الذي ٌنطبك  .1

 والتفاوض وؼٌرها من  التفاعلات الأخرى.

الخصابص : ٌتم من خلاله  إبراز خصابص الأشٌاء والأشخاص مع تجاهل الخصابص الاخرى  .2

 مما ٌإدي إلى انحٌاز معالجة المعلومات من حٌث السمات البإرٌة

)خسارة( أو إٌجابٌة  الخٌارات : ٌمكن ان ٌتم طرح المرارات البدٌلة على نوعٌن اما سلبٌة .3

 )مكاسب( اذ سٌتحمل الناس المخاطرة لؽرض تجنب  الخسابر أكثر من جنً الأرباح نفسها.

لتحمٌك الهدؾ المنشود بطرٌمة  بذل الجهد احتمالٌة اذ تتؤثر ,النشاطات: فً السٌالات الممنعة .4

 وضع البدابل المذكورة بطرٌمة إٌجابٌة أو سلبٌة.

ح المضاٌا الاجتماعٌة والصراعات بكلمات مختلفة من لبل اشخاص المهمة : ٌمكن شر المضاٌا .5

 مختلفٌن.

استنادا الى  ,الظواهر إلى عاملٌن هما  )داخلٌة أو خارجٌة(ن الاشخاص ٌموموا بتنسٌب حدوث ا   .6

درجات الأمن والنفوذ اذ ٌموموا الافراد بتخٌل دورهم فً الظواهر المنسجمة مع صورتهم 

 الشخصٌة بطرق تزٌد من المنافع وتخفض من الراحة.

الاخبار: تستخدم التمارٌر الإعلامٌة موضوعات مؤلوفة وذات صدى ثمافً لنمل المعلومات حول  .7

   .ٌر الرواٌات والاخبار لؽرض تفسٌر افكارهاالأحداث اذ تتنافس المصادر على تؤط
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 Mental accountingه( المحاسبة ذهنية 

بانها مٌل  ,(Richard Thaler)وصفت المحاسبة ذهنٌة التً صاؼها الأستاذ فً جامعة شٌكاؼو      

من الناس إلى ترمٌز النتابج الالتصادٌة وتصنٌفها وتمٌٌمها من خلال تجمٌع موجوداتهم فً أي عدد 

(. ٌمكن تعرٌؾ (Pompian,2006:171الحسابات العملٌة ؼٌر المابلة للتلؾ )ؼٌر المابلة للتبادل(

المحاسبة الذهنٌة بانها مجموعة من النظرٌات الإدراكٌة التً ٌستعملها الأشخاص والعابلات لتنسٌك 

م او معاملاتهم المالٌة فعندما ٌرٌد الافراد تمدٌر ابحاثه, وتمدٌر وتعمب مجموعة من  الفعالٌات المالٌة

فانهم ٌلتجبون  الى استخدام المحاسبة الذهنٌة  من خلال تجزبة الاموال إلى فبات متفاوتة فان هذه الفبات 

. ان (Thaler,1999:183)ؼالبا ما تصاغ على أساس أهداؾ أو مراحل محدودة مثل التماعد

ٌتم استثمار الحسابات الطموحة فً الأوراق الحسابات الذهنٌة لها تفاوتات مختلفة فً المخاطرة, فعندما 

المالٌة عالٌة المخاطر, عندها ٌتم استثمار حسابات الؽرض الربٌسً "مثل عابد التماعد" فً الأوراق 

 (.(Wright,2012:1المالٌة متدنٌة المخاطرة

هً المبدأ الذي ٌتم من خلاله بٌان تحٌز المحاسبة الذهنٌة هذا  (value function) دالة المٌمة عد  ت     

تجمٌع موجوداتهم  طرٌك عنٌعنً انحراؾ الافراد إلى تصنٌؾ النتابج الالتصادٌة وترمٌزها وتمدٌرها 

 .(Thaler,1980:40)فً أي عدد من الاعتبارات العملٌة التً لا ٌمكن استبدالها أو تبادلها. 

  Anchoring and Adjustmentو( الارساء والتعديل 

ٌموم أصحاب الدراسات والخطط والتخمٌنات وأصحاب رإوس الأموال بوضع دراسات وجداول      

لٌمة أولٌة للبدء بؤي عمل تجاري أو فكري ثم  ٌمومون بالنظر والتعدٌل الى المٌم التً ٌعمل علٌها ضمن 

)ارساء وتعدٌل الدراسة بحسب الممدور( إرساء المٌم ور وهنا تكون المٌمة النهابٌة هً الممد

(Arnott,1998:25 عادة ما تكون الدراسة الأولى ؼٌر نافعة أو ؼٌر جٌدة لذا ٌرؼب بالزٌادة .)

والسٌر نحو دراسة كافٌة شاملة وهذا ما سارت علٌه البشرٌة فً نظام الحٌاة كلها من فشل وبدابٌة نحو 

تملٌلها لدر الممكن لذا ٌلجبون الى التعدٌل والتصحٌح ثم الرلً والتكامل وترن العطلات والعوابك أو 

الى التؽٌٌر اذا لم ٌنفع التعدٌل والتصحٌح وعادة ما ٌفشل الناس فً تمٌٌم إنسان فً أول لماء لأن متلازمة 

ومفكرٌن  . لذا ٌموم بعض المعنٌٌن من مدٌرٌن(Arnott,1998:4الانطباع تمثل تحٌز تثبٌت وتعدٌل )

ة للتثبٌت والتعدٌل بمرارات سرٌعة بدابٌة ثم ٌعدلون هذه الأرلام المٌمٌة وذلن بعكس هذه بوضع لٌم أولٌ

المٌم بجعلها مناسبة نافعة لظروؾ طاربة أو ظروؾ جدٌدة وٌمولون هذه لٌم المرساة حالها حال مرساة 

استمرار  لادرة على المارب لمنعه من الانجراؾ بعٌداً جداً, لإمكانٌة أن تكون أرلام المدراء واحتمالاتهم

 .Sherfin,2007:10)سٌر العمل وامكان تثبٌت أحكامهم هذه بما ٌسمى التثبٌت والتعدٌل )
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 ,konstantinidis etal)هذا التحٌز اشتمه أهل الدراسات من نظرٌة التطبٌك والاحتمال      

هنان دراسات تفسر هذا التحٌز اطلموا علٌها بدراسات مرساة العمل الأولٌة ولد أثبت .(2012:20

العدٌد من هذه الدراسات أن أصحابها ٌمٌلون الى تعدٌل مرساتهم بعد حٌن وبشكل متؽٌر أو ؼٌر كافً 

جهة  لؽرض الحصول على نتابج مرضٌة لكن هذه الحالة لا تخلو من التحٌز الذاتً أو التحٌز العام الى

معٌنة فالإرساء بحد ذاته حكم منحاز الى لضٌة أو مصلحة معٌنة لكن الاعتماد فٌها على احداثٌات 

لمضٌة أخرى ؼٌر هذه المضٌة من دون حصول تعدٌلات كافٌة لمرساة المضٌة الأخرى الدخٌلة ودون 

أصحاب هذه المضٌة  تعدٌل كافٌة لتمدٌراتها الأولٌة التً ٌعمل علٌها لذا تزاحمه مع هذه المضٌة فعدل

مرساتهم للحصول على ما ٌكفً من نتابج المضٌة الأخرى لذا نشؤ انطباع وتصور لوي لأحداث جدٌدة 

أو صورة فً الذهن عند أصحاب الفكر أو المال لمسؤلة أخرى جدٌدة أو صورة ثالثة تنفتح فً الذهن 

الانتاجٌة لذا لابد من إخضاعها الى  بٌن المضٌتٌن اللتٌن اصبحتا على هذه المرساة والفكرة المالٌة أو

 .(Esch etal,2007:498)ثوابت وانطباعات تحٌز الإرساء للحصول على النتابج الصحٌحة السلٌمة 

 Availability Biaز( المتاحيه )المتوفرة( 

ة فٌما ٌتعلك باحتمالٌة الحدث أو تكراره بناءً على متاحة هو بمثابة المرارات الربٌسان تحٌز ال     

تكون المعلومات كاملة أو موضوعٌة أو والعٌة عندما ولٌست بالضرورة  ,المعلومات المتاحة بالفعل

فإنهم ؼالباً ما ٌبحثون عن المعلومات المتعلمة بهذا الحدث فً  ,ٌحدد الأشخاص احتمال ولوع حدث ما

ستندة إلى الذاكرة ن هذه التحٌز ٌظهر عندما ٌتم اتخاذ المرارات الما    (joutsen,2009:11).ذاكرتهم

تبنً البحث عن الأحداث العملٌة لزٌادة  طرٌك عنوٌعرؾ على  انه  تمدٌر احتمالٌة الظاهرة الأخٌرة 

ان الافراد عندما ٌصدروا   .(Barberis&Thaler,2003:1104)احتمالٌة تذكر الظاهرة نفسها 

النسخة الكبٌرة اذ ٌركز الناس  لرارا ٌكون لدٌهم مستوى مختلؾ من توافر المعلومات  وبدلا من مشاهدة

على المعلومات المتاحة بسهولة أو المربٌة أو الحدٌثة أو المفاجبة 

(45Tumurkhuu&Wang,2010:  ولأٌمكن إزالة هذا التحٌز بشكا نهابً كذألن لا توجد دراسة. )

  (.(camerer&Hogarth,1999:7بخصوص هذا الشؤن 

 Ambiguity Aversionح( تجنب الغموض 

ان تحٌز تجنب الؽموض  ٌمثل انحراؾ  الاشخاص إلى تفضٌل المخاطر المعروفة على المخاطر      

(. لأنهم ٌخافون من (Pompian,2006:129الؽامضة وان حالات عدم الٌمٌن تمثل الحجة لهذا التحٌز

. اذ تفسر هذه الظاهرة سبب Tumurkhuu&Wang,2010:46)أنهم لا ٌتحكمون فً المولؾ )

تفضٌل المستثمرٌن للاستثمار فً السوق المحلٌة على السوق الدولٌة مع تجاهل مزاٌا التنوٌع الدولً 
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Arnold,2008:600) ًالحجة الشابعة ضد هذا التحٌز هً أن المستثمر لد ٌرؼب فً الاستثمار ف .)

زة المعلوماتٌة( وعلى العكس فان الافراد شركات مؤلوفة لأنه ٌعرؾ مدى جودة أداء الشركة )أي المٌ

الذٌن لا تكون بحوزتهم معلومات عن أداء هذه الشركات فانهم  لا ٌستطٌعون الاستثمار فً الشركات 

 (. (Myang,2009:2المؤلوفة 

مثال على تحٌز تجنب الؽموض هو عدم تؤكد المستثمر فٌما ٌتعلك بمنافع الأوراق المالٌة, وكمطلب      

ان الأشخاص ؼٌر المإكدٌن ٌطالبون بمعدل منفعة متولعة أعلى مما لو كانوا ممتنعٌن  ,توظٌؾأولً لل

بالمماٌضة بٌن العابد والمخاطر, فإذا كان المستثمر للماً بشؤن عدم الٌمٌن فً نموذج عابد حموق الملكٌة , 

فإنه ٌطالب بعلاوة مخاطر أعلى كتعوٌض عن إبهام التوزٌع المتولع الذي 

 (.(Maechout,2004:4ٌراه

 Cognitive Dissonanceط( التنافر الادراكي 

هو التحٌز الذي ٌعانً منه الافراد عندما ٌكون هنان فرق بٌن المعلومات التً تم الحصول علٌها      

والمعروؾ أٌضًا باسم التنالض المعرفً  ,مإخرًا والمعلومات التً تم الحصول علٌها فً ولت مضى

)عدم التوازن(, ٌمكن أن ٌإدي التنافر المعرفً إلى لٌام المساهمٌن ببٌع أسهمهم ممابل الخسارة. لأنهم 

مصرٌن  فعلا على تفادي الارتبان الروحً المتصل بالإلرار بؤنهم لاموا بصنع لرارات استثمارٌة 

ً إلى استمرار الاستثمار فً الأوراق المالٌة المملوكة للمستثمرٌن متردٌة. ٌمكن أن ٌإدي التنافر المعرف

(.ان :46Tumurkhuu&Wang,2010) الانخفاض(على الرؼم من انخفاض الأسعار )متوسط 

مفهوم التنافر الادراكً ٌشمل الاذعان الذي ٌنشا حٌن ٌجتهد الافراد لتحمٌك الانسجام بٌن الادران 

 (.Akerlof&Dickens,2012:2والتخلص من التوتر الذهنً)

ؼالباً ما ٌسعى علماء النفس إلى تحمٌك عملانٌة ؼٌر لابلة للتحمٌك من أجل التوفٌك بٌن الإدران      

عندما ٌموم الناس بتعدٌل سلوكٌاتهم أو تصوراتهم  والسلون والحفاظ على الاستمرار النفسً والعملانٌة,

 لن تكون مدى التنافر المعرفً الذي تعتمد علٌهفإن تلن التعدٌلات  ,لتحمٌك التوافك المعرفً

(Olsen,2010:114 (. ان حجم التنافر الادراكً ٌعول على تكلفة العوامل )مثل المعرفة والمعتمدات

فإذا منحت أهمٌة كبٌرة لهذه العوامل فسٌكون التنافر بٌن  ,والموالؾ( التً تتعارض مع بعضها البعض

ن الإرهاق لتملٌل عدم التوافك فمثلا الذي ٌتعطى الكحول الذي علمه العناصر عالً لذلن هنان الكثٌر م

أو ٌؽٌر ثمافته بآثار المخدرات  ,فورا انها تضر جدا بصحته ٌؽٌر سلوكه )الإللاع عن هذه الصفة(

او ٌمكن الحاق العناصر الإدراكٌة المستجدة الممابلة إلى الوالع المخدرات  ,)المخدرات ؼٌر خطٌرة(
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. والشكل أدناه ٌوضح (Metin&Camgos,2011:132)ن خطر تعاطً الكحول( )فمرة أخطر م

 هذه العملٌة:

 

 ( نظرية التنافر الادراكي2شكل )

Source: Pompian , Michael M. " Behavioral Finance and wealth management  ." John 

Wiley. & Sons', 2006, P:84. 

  Confirmationي( التأكيد

ان التحٌز التؤكٌدي ٌستخدم عادة فً الأدبٌات النفسٌة ,انه  ٌشٌر ضمنٌنا إلى البحث عن الأدلة و      

تفسٌرها بطرق تكون جزبٌة للمعتمدات أو التولعات أو الفرضٌات الموجودة 

Wilgenburg&Elgar,2013:1) ان الاشخاص ٌسعون فً كل مره  للحصول على المعلومات.)

شادها , ثم ٌتبعون استراتٌجٌة اختبار فعالة, لذا ٌمكن أن ٌإثر هذا كذألن على المنسجمة مع مذاهبهم وإر

احكامهم, لد ٌحدث هذا التحٌز لأن الاشخاص ٌرؼبون فً تؤٌٌد مذاهبهم 

. بسهولة ان التحٌز التؤكٌدي ٌشٌر إلى نوع من الإدران الاختٌاري (Tronnes,2010:2)الأساسٌة

مع تملٌل لٌمة كل ما ٌتنالض مع هذه المذاهب, على سبٌل  ,مذاهبناالذي ٌإكد على الأفكار التً تإٌد 

المثال , لد نمول أن التحٌز التؤكٌدي ٌشٌر إلى لدرتنا الطبٌعٌة للؽاٌة على إلناع أنفسنا بكل ما نرٌد 

تصدٌمه لذا نحن نولً تركٌزا لا داعً له على الأحداث التً تدعم النتابج التً نرؼب فٌها ونملل من أي 

المدٌرٌن الذٌن  (. لذألن فان هذا التحٌز ٌظهر عند (Pompian,2006:187ل مخالؾ ٌصدردلٌ

ٌتؽاضون عن المعلومات التً لا تإكد على وجهات نظرهم لصالح المعلومات التً تإكد وجهات نظرهم 

 . (Shefrin,2007:7)لان المدراء ٌسمعون ؼالبا ما ٌرٌدون سماعه فمط
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  The Hindsight Biasالمتأخرك( تحيز الادراك 

كان أهل الفكر ٌدرسون الحوادث المدٌمة وعادة فً دراسات الحوادث ما نجد السمطات والمبالؽة      

ولا تكاد دراسة أن تخلو من هاتٌن الهفوتٌن السموط المٌمً المعرفً ومبالؽة فً الوصؾ وفً بٌان 

(. وهذا ٌدل على مخٌلة Arnott,1998:14الأحداث الوالعة ولا تكاد تجد صورة دلٌمة لوالع الحدث )

وإبداع البعض برسم صور خٌالٌة للؤحداث وٌبٌن هذه الإمكانٌة عند ؼالب من تمرس بهذه الدراسات 

 (.Yudkowsky,2008:93لإعطاء نتابج عالٌة أو للتحفٌز نحو العمل )

سابمة لم تكن حالٌة أو  لأنه ٌحكم وٌضع إحداثٌات ونتابج لحوادثر, وٌسمى بتحٌز الإدران المتؤخ     

آنٌة وهذا لد ٌإثر سلباً أو اٌجابا عًلى التنبإ وسٌر العمل ووضع خطط الدراسة والعمل المراد المٌام به 

مما ٌإثر على نتابج المستمبل إذ ٌفترض أن تكون النتٌجة التً ٌعمل علٌه الفرد نتٌجة واحدة صحٌحة 

كان لتحصٌل النتابج المرضٌة المطلوبة ضمن حدود خالٌة من التعمٌد والوهم أو الشوابب لدر الإم

الممدرة والإمكان وبدون تكالٌؾ أو خسابر أو مثبطات, لذا تنتج حالة عند الدارسٌن فً هذا المجال وهً 

حالة عدم الٌمٌن السابك للحدث المعنً لذا تمل فابدة الدراسة أو فوابد النتاج الذي كان من الممكن 

سات لكنها لم تتحمك لوجود هكذا سلبٌات منعت من التحمك وأحد هذه الحصول علٌه من هكذا درا

السلبٌات هً منع التعلم من الأخطاء السابمة ولالت العرب لدٌما تعلم الدروس والعبر عن أخطاء ؼٌرن 

(Pompian,2006:200.) 

 Illusion of Control Bias ل( وهم السيطرة

ٌشار إلٌها باسم "وهم السٌطرة". وٌعرؾ على انه أجرٌت سلسلة من الدراسات بخصوص ظاهرة      

انحراؾ الافراد المستثمرون للالتناع بإمكاناتهم  لؽرض التحكم فً نتٌجة الحدث حتى لو لم تكن لدٌهم 

وٌإثر هذا التحٌز على الأهمٌة النسبٌة  ,هذه الامكانٌة حماً. وهذا ٌنعكس سلباً على لراراتهم المستمبلٌة

(. وٌعرؾ على انه  (pompian,2006:111مناخ الاستثمار فً الأسواق المالٌة  للمهارات للتحكم فً

والانتماء  ,المزاحمة ,تخمٌن أن ٌكون إمكانٌة النجاح الشخصً أعلى من الامكانٌة الموضوعٌة المبررة

ٌمان والمشاركة النشطة فً الحالات الناتجة عن الحظ , كلها تبدو لادرة على زٌادة الإ ,والإلمام بالمهام

 (.(Langer,1975:311بالنفس وخلك هذه التخٌلات

ٌتضمن هذا التحٌز المعتمدات الخاطبة حول لدرات الفرد, هذا تحٌز ٌوضح مٌل الأفراد إلى الاعتماد      

(. (Pompeian,2006:111بؤنهم لادرون على التلاعب فً النتابج أو على الألل التؤثٌر علٌها  

تحٌز فانه ٌإمن بمدرته على تملٌل المخاطر الناتجة , لذلن فهو ٌتولع عندما ٌعانً الفرد من هذا ال

سوؾ ٌدرن مخاطر ألل لأنه ٌعتمد على لدرته على  ,مخاطر ألل فعندما ٌتعرض الفرد لتؤثٌر هذا التحٌز
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ان التحٌز وهم السٌطرة ٌدل على  أن  .(Wadeson,2008:98)الحد من حدوث العوالب السٌبة 

فً حٌن أنه لا ٌمتلن هذه المدرة وكذألن  ,على التحكم فً محصلات الظواهر الشخص ٌظن أنه لادر

هذا التحٌز على الشؤن النسبً للبراعة ودور الحظ والدوافع  لبا على أدراكهم المستمبلً وٌإثرٌنعكس س

 (.(Al-Dahan,2019:34التً ٌجب أن ٌسٌطر علٌها الشخص فً البٌبة الاستثمارٌة للسوق المالً

  Self-attributionم( العزو الذاتي 

هنان مجموعة من رجال الفكر والاعمال لدٌهم مٌول الى الإطراء على إبداعهم ونبوؼهم فٌدعون      

الموهوبة والنبوغ العلمً والفكري وٌعزون نجاحاتهم الى مجالات داخل النفس وحواسها ولا ٌعولون 

مونها و ٌعتبرونها حجر عثرة فً طرٌك  النبوغ العلمً على المإثرات الخارجٌة بل لد ٌنكرونها أو ٌلو

 (.Choi&Lou,2010:1والفكري وٌعتبرون هذه المإثرات الخارجٌة من لبٌل الحظ السًء )

إن العزو الذاتً )العزو النفسانً( هو مجرد ظاهرة إدراكٌة فمط لا ؼٌر وأصحاب هذا الفكر ٌلمون      

اللوم بالفشل على مجموعة عوامل وظواهر خارجٌة كالحظ والالتصاد والسٌاسة والمناخ, فً حٌن 

نجاحه فهم  مجتهد نصٌب منٌمولون نجاحاتنا الى ممدرتنا فً العمل والفكر والإبداع وبذل الجهد ولكل 

 ,Forsyth)عن الوالع وحوادثه بطلب تمدٌر احترام الذات وتعزٌز الممدرات الذاتٌة  ٌنحرفون

2008:429) . 

 .( Duval&Silvia ,2002:1ولد وجد مجموعة من الباحثٌن مٌل العدٌد من الأشخاص لذلن )     

أو إلؽاء التمٌٌم الذاتً أو ولد لال بعضهم بنسبة السلبٌات الى  عوامل خارجٌة آخري لؽرض التموٌه 

(. فالتمٌٌم الذاتً والعزو Silvia&Duval,2001:1لتجنب حدوث التمٌٌم الذاتً المنخفض المٌمة )

(. وهذا ٌشكل صعوبة بالعمل Seppala,2009:12الذاتً ٌعٌك تمدم العمل وتحسٌن الاداء السابك )

(. وفً Hippel&shakarchi,2003:3وٌحٌل الفشل الى عوامل الحظ وصعوبة الأداء والعمل )

الؽالب ٌكون المدراء وأصحاب الشركات وأصحاب رإوس الأموال والمستثمرون معرضون بشكل 

خاص لمثل هذا التحٌز الذاتً من العزو الذاتً النفسانً  إذ لا ٌمكن التحمك من أعمالهم وردود أفعالهم 

متى خلوا من ردة الفعل أو الؽموض  الؽامضة والمتؤخرة ولذا ٌكونون عرضة لذلن وٌتحمك الحكم علٌهم

 (.Choi&Lou,2010:1بؤنهم لم ٌكونوا ضحٌة هذا العزو الذاتً النفسانً )

 Regency Biasن( تحيز الحداثة 

ٌمول بعض أهل العلم والمال أن التجارب الوالعة فً الولت المرٌب هً الألرب للذهن وٌتذكرها      

لأنها حدٌثة الولوع ومن ذلن تبرز الحاجة الى التدوٌن ووضع الموابم والدراسات لحفظ الحوادث 



 

44 
 

وعلٌه  .((pompian,2006:217والأسماء التً تلمى على مسامع الناس وفً ضمن مجرٌات حٌاتهم 

ٌكون الأنسان أكثر تحٌزاً وانجذابا للحوادث الولتٌة لا الحوادث الماضٌة لذا ٌتصرؾ على ضوء 

من  الخطط والسٌر نحو المستمبل أكثر المحفزات السمعٌة والفعلٌة لأنها تشكل المادة الحدٌثة لوضع

سابمة, من لام بكتابة ؼٌرها ممن تمادم زمانه لذا إن فعل الأنسان فً هذا الزمان أفضل من فعله من سنة 

  (Arni,2020:62) . بحث حدٌث فً هذه الأٌام ٌتذكره اكثر مما كتبه لبل ستة اشهر او سنة

وصفو المخ وانتساق الاوضاع المعٌشٌة لذا الإدراكً راجع الى لوة الذاكرة  وهذا التحٌز الفكري     

لمعلومات المدٌمة إلا ما ندر ولد تنبه تكون لٌمة المعلومات الحدٌثة فً الؽالب أكثر فابدة وأهمٌة من ا

هذا التحٌز الحدٌث المسمى بتحٌز  ن السابع عشر للمٌلاد مما ٌدل أنالدارسون لهذا فً ثمانٌنات المر

الحداثة للولابع لد تنبه له سابماً ولٌس مستكشؾ حدٌثاً وذلن لرسوخ أولٌاته فً أبحاث متمدمة فً علم 

 (.Abah,2016:244السلوكً وادارة الأعمال وؼٌرها ) النفس التربوي والمانون والتموٌل

 التحيزات العاطفية المرتبطة بنظرية الاحتمال :(2

ان نظرٌة الاحتمال تعتبر من اكثر النظرٌات المتعلمة بعملٌة صنع المرار تحت ظروؾ عدم الٌمٌن      

لأنها ترتكز بشدة إلى السلون الفردي  ,إنها نظرٌة جوهرٌة ,هذه السنواتعن طرٌك 

Ackert&Deaves,2009:38)).  ان هذه النظرٌة استهلت بوجهة نظر معٌنة مفادها أن المنفعة

 .Baker&Nofsinger,2010:199)المٌاسٌة المتولعة لا ٌمكنها تفسٌر كل شًء فً ظروؾ الخطر)

الشؤن بالأرباح وٌبحث عن المخاطر عندما صلب هذه النظرٌة هو ان الفرد ٌتجنب الخسابر عندما ٌتعلك 

 Daniel)ٌعتبر العالم   .((Kahneman&Tversky,1979:264ٌتعلك الشؤن بالخسابر

Kahneman&Amos) الاحتمال فً عام  هو من لام  بتطوٌر نظرٌة

1979(Biondi&Marzo,2011:6) .  ومضمونها ٌرتكز على عاملٌن: أولاً ان الافراد عندما

ة التعرض الى الربح والخسارة فانهم ٌنحرفون التً تعامل بطرلة  متفاوتة ٌواجهون إمكانٌ

(Jordan&Miller,2008:245) هو دالة ف.اما العامل الثانً لهذه النظرٌة

 . (Schmidt&Traub,2001:1)المٌمة

 loss aversion( تحيز تجنب الخسارة أ

تجنب الخسارة هو مفهوم نفسً مهم ٌحظى باهتمام متزاٌد فً التحلٌل الالتصادي, تم التراحه لأول      

فً إطار نظرٌة الاحتمالات على وجه الخصوص Kahneman)& (Tverskyمرة من لبل 

Schmidt,2005:3) تلبٌة لملاحظات نظرٌة الاحتمالات وان معظم الناس ٌشعرون عمومًا .)

ٌدفعهم نحو الابتعاد عن الخطر والخسارة وذلن لتجنب الضرر والخسارة بدلا من بالفضول ودافع لوي 
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تفترض  (Pompian,2006:208). %75السعً وراء كسب الربح ونسبة هإلاء كبٌرة تمارب 

ونتٌجة لذلن فإن  ,النظرٌة الأساسٌة لتجنب الخسارة أن منفعة المستهلن تعتمد على نمطة مرجعٌة

ٌدفع النفور من الخسارة  المرجعٌة ستشعر بها بموة أكبر من المكاسب لذألن الخسابر من تلن النمطة

مما ٌإدي إلى عوابد دون  ,المستثمرٌن إلى الاحتفاظ باستثماراتهم الخاسرة وبٌع استثماراتهم الرابحة

 صالتخل اثر(.وهذه الظاهرة تعرؾ باسم (Wright,2012:1 المستوى الأمثل على المحفظة

(Shefrin&Statman,1995:145) على سبٌل المثال ان الاشخاص المتجنبٌن  للخسابر ٌطلبون.

دولار معرضة للخطر. أي أن خطر عدم إعادة تؤكٌد الأرباح أمر ؼٌر  1دولار لكل  2ربحًا لا ٌمل عن 

ممبول. من المهم ملاحظة أن تجنب الخسارة ٌتم إظهاره بشكل أكثر شفافٌة, إذا تم بناء المشكلة بشكل 

. ٌمكن أن ٌمنع تجنب الخسارة  أنفسهم لبً , فإنها تتخذ لرارا أكثر خطورة عندما ٌواجها الأشخاصس

الافراد )المستثمرٌن( من الإللاع عن  الاستثمارات التً لا تجلب فوابد وٌصرون على تفادي المخاطرة 

 (Pompian,2006:209بؤسلوب اكبر عند تسعر المكاسب الممكنة 

 Regret aversion ب( تحيز تجنب الندم

تجنب الندم هو نظرٌة نفسٌة راسخة تشٌر إلى أن بعض الناس ٌشعرون بالندم عندما ٌرون أن      

لراراتهم تبدو خاطبة حتى لو بدت صحٌحة مع توفر المعلومات مسبماً, لذألن ٌمكن أن ٌتسبب فً تمسن 

 ,طوٌلة لان الافراد لا ٌحبون الاعتراؾ عندما ٌكونون مخطبٌن لمدةالمستثمرٌن بالمراكز الخاسرة 

( ,2000Sheller(.جادل )( Michenaud&Solnik,2008:1لتجنب البٌع  كبٌرا جهداوسٌبذلون 

بؤن تحٌز الندم لد ٌساعد على تفسٌر حمٌمة أن المستثمرٌن ٌإجلون بٌع الأسهم التً انخفضت لٌمتها 

ت لٌمتها ,وبما أن الخوؾ من الندم ٌمود المستثمرٌن إلى تؤجٌل الخسابر وتسرٌع بٌع الأسهم التً ارتفع

فإن الرؼبة فً الكبرٌاء تإدي إلى تحمٌك المكاسب, لذا ٌمكننا أن نستخلص أن  ,بشكل متماثل

المستثمرٌن لد ٌحسون بالندم عندما ٌستوعبون خسارة وعلى الخلاؾ من ذلن ٌحسون بالتفاخر عندما 

. ان تجنب الندم  ٌمكن أن ٌجعل المستثمرٌن  (Yahyazadehfar,2010:3)ٌحصلون على أرباح

أكثر تحفظا فً خٌاراتهم الاستثمارٌة, بعد أن عانوا من خسابر فً الماضً )أي الشعور بؤلم بسبب 

لرار سٌا بشؤن استثمار محفوؾ بالمخاطر( لذألن ٌتجنب الكثٌر من الناس اتخاذ لرارات استثمارٌة 

ٌمكن أن ٌإدي هذا السلون إلى ضعؾ الأداء  ,مبلون فمط المراكز منخفضة المخاطرجرٌبة وجدٌدة وٌ

 (Thomaidis,004:8). على المدى الطوٌل وٌمكن أن ٌعرض أهداؾ الاستثمار للخطر
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 ((Pompian,2006:228من المخاطر التً ترتبط بتجنب الندم هما كالاتً : هنان نوعان        

 ؼٌر واضحة.مجموعة من الاجراءات أخطاء الارتكاب: تنشا عندما ٌتم اتخاذ  .1

 أخطاء الإؼفال: تنشا عندما ٌتم التؽاضً عن الفرص أو ضٌاعها.  .2

 Optimism Biasج(التفاؤل 

على أنه المٌل إلى المبالؽة  -متخذي المرار ٌمٌلون  إلى تحٌز التفاإل , حٌث ٌتم تعرٌفه  ؼلبأ نا       

فً تمدٌر احتمالٌة النتابج المستمبلٌة )المواتٌة( والتملٌل من احتمالٌة النتابج المستمبلٌة ؼٌر 

رد على أنها و ٌتم تعرٌفه على أنه الحكم على المخاطر الخاصة بالفأ. ) (Sharot,2011:1))المواتٌة

اذ حدث تفاإل مفرط بشكل عام لدى المدٌرٌن (. Price etal 2002:242,ألل من مخاطر الآخرٌن )

فإنهم ٌبالؽون فً تمدٌر عدد المرات التً سٌتعرضون فٌها  الى نتابج إٌجابٌة وٌمللون من عدد المرات 

تحٌز التفاإل لٌس مجرد إن   .(Shefrin,2007:3)التً سٌتعرضون فٌها الى  نتابج ؼٌر مواتٌة

بل ٌترجم فً  كل النشاطات الالتصادٌة الإجمالٌة والفردٌة, على سبٌل المثال ٌكون له  ,انحٌاز اعتباري

تؤثٌر على لرار البدء بعملٌة الاستثمار والاندماج  والأسلوب الاستثماري مما ٌمون له دور فً  خلك 

من الناحٌة النظرٌة ٌمكن أن ٌنجم تحٌز  . (Bracha&Brow,2012:68)فماعة فً الأسواق المالٌة

التفاإل عن مزٌج من أسلوب تنسٌك عملٌة اتخاذ المرار والتدابٌر الاستراتٌجٌة  للفاعلٌن المشاركٌن فً 

, اضافة لذلن وجدت العدٌد من تمٌٌمات المشروعات التً أجراها ,عملٌة وضع الخطط واتخاذ المرار

كبر من معدلات الفابدة الحمٌمٌة رلبة متحٌزة بشكل متفابل وعلٌه ألمتالبنن الدولً أن معدلات الفابدة ا

 .(Biondi&Marzo,2011:10)التً تم تحمٌمها

  Self-Controlد( ضبط النفس

فً كثٌر من الأحٌان ٌتعرض الافراد الى الفشل فً إنجاز مجموعة من الأهداؾ طوٌلة الأمد      

الخاصة بهم  بسبب ضبط النفس بدلاً من  المٌام بعملٌة ادخار الاموال لؽرض التماعد فانهم ٌفضلون 

ؾ هذا ٌعر .( Wright,2012:2 )استهلان الاموال فً الولت الحاضر وكذلن اشباع رؼباتهم الحالٌة  

التحٌز على انه نزعة سلوكٌة بشرٌة تجعل الافراد ٌستهلكون الٌوم على حساب الادخار للؽد, اذ ٌعرؾ 

على انه تضارب بٌن الرؼبات الشاملة للناس وعدم استطاعتهم ,الناتج عن الافتمار الى الضبط الذاتً 

(. هذا Pompian,2006:140لؽرض التصرؾ بشكل ملموس من اجل السعً وراء تلن الأمنٌات   )

التحٌز ٌمكن أن ٌسبب اختلالات فً تمسٌم الاصول, لأن الأشخاص ٌمٌلون الى الاصول التً تدر دخلاً 

مثلا ٌكون لدٌهم رؼبة وتفضٌل اكبر  الأصول,بٌنما ٌمٌل البالٌن الى أنماط أخرى من  ,لإنفالهم الجاري

على الأسهم دون السندات لانهم على استعداد لتحمل المخاطرة ولٌس لدٌهم  النفوذ على هذا السلون , لذا 
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ٌإدي هذا التحٌز إلى العدٌد من الأخطاء فً الاستثمار وبالتالً ٌإثر على لرارات المستثمرٌن وأرباحهم 

(. وٌإدي كذلن بالمستثمرٌن إلى التؽاضً عن (Al-Dahan,2019:35وٌخلك فماعات فً السوق 

 .(Pompian, 2006:667)المبادئ المالٌة الأساسٌة  

  Endowmentه( تحيز اثر الامتلاك 

اثر الامتلان  إلى الاكتشاؾ المتكرر فً كل من الأبحاث الاختبارٌة والاستمصابٌة بؤن  ٌشٌر تحٌز     

( لنفس السلعة,  WTAعٌن ألل عموما من الرؼبة فً لبول )( ممابل شًء مWTPالاستعداد للدفع )

ٌطالب الناس عموما بمزٌد من المال كتعوٌض لؽرض التخلً عن شًء ما أكثر مما ٌرؼبون فً  بمعنى

دفعه من أجل الحصول على الشًء نفسه ولد سمً هذا الاكتشاؾ تؤثٌر 

(. وٌعرؾ على أنه الثؽرة بٌن السعر الذي ٌرؼب المشترون  (Bauer&Schmidt,2008:1الامتلان

فً دفعه من أجل الحصول على شًء والسعر الذي سٌطلبه البابعون للتخلً عن هذا الشًء, وعادتا ما 

ٌتم تفسٌر تحٌز اثر الامتلان  على أنه حصٌلة النفور من الخسارة , وٌعتبر عامل ربٌسً فً نظرٌة 

 ,أن تمدٌر شًء ما ٌمكن أن ٌنمو مع مدة الملكٌة (Zhang&Fishbach,2005:316).الاحتمالات 

ربما بسبب رفع التؤللم والاعتٌاد النفسً على المولؾ المادي الجدٌد, تم العثور على دلٌل  على أن 

وتحٌز  تؤثٌر الامتلان ,ٌكون متاح للسلع المملوكة للاستهلان ولكن لٌس للسلع  ,النفور من الخسارة

ادل والتً ٌتم التخلً عنها على النحو المنشود ولا تعتبر خسابر من الامتلان المملوكة للتب

Pompian,2006:140)). 

 The status Quoو( تحيز الوضع الراهن  

هو تحٌز عاطفً و 1988وهو مصطلح صاؼه وٌلٌام سام وٌلسون ورٌتشارد زكها وزر فً عام      

لؽرض اختٌار  البدٌل الذي  ٌحافظ على الحالة أو ٌهٌا الأشخاص الذٌن ٌواجهون مجموعة من خٌارات 

ان متخذي المرار  ,فً الأوضاع التً ٌلزم فٌها تطبٌك التبدٌلات سٌ مالاو (ٌوسعها )أي الوضع الراهن

ٌفضلون هذا التحٌز كبدٌل ذو خطورة الل , بالنظر لأنه ؼالباً ما ٌتم تفادي اتخاذ التدابٌر التً من شؤن 

وبالتالً تحمل التبعة والنتابج التً  ,هذا الوضع وهذه الحالة تعنً اتخاذ التدابٌر تنفٌذها أن ٌؽٌر مثل

ٌنحرؾ الاشخاص  (. وبناء على ذألن(Nikolic,2018:49تحدث حصٌلة الاجراء الذي تم اتخاذه

الذٌن تكون امامهم بعض البدابل إلى اختٌار أي بدٌل ٌحافظ على الوضع الراهن , بدلاً من البدابل البدٌلة 

. هذا التحٌز ٌعنً أن الناس لدٌهم مٌل للبماء حٌث هم Al-Dahan,2019:36)التً لد تحدث التؽٌٌر, 

البحث عن  طرٌك عنٌنتج هذا التحٌز  (. لد(Masatlioglu,2005:2حتى لو كان لدٌهم بدابل أفضل 

لأن الناس ٌماومون التؽٌٌر وٌخافون من ندم التؽٌٌر إذا اتخذوا خطوات فعالة لتؽٌٌر الوضع  ,الراحة
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. هذا ٌعنً أن الناس ٌمٌلون إلى الاحتفاظ ببدٌلهم الحالً (Ackert&Deaves,2010:89)الراهن 

نتج من نظرٌة .هذا التحٌز ٌست(Kahneman&Tversky,1979:263-292)بدلاً من التؽٌٌر 

فٌجب اختٌاره بشكل  ,وهو ٌشٌر الى إذا تم اختٌار بدٌل ما عندما لا ٌكون هنان  وضع راهن الاحتمالات

 متساوٌة الأخرى تكون والبدابل ,الوضع الراهن نفسه فرٌد عندما ٌكون هو

Masaitlioglu,2005:2)). 



 الجانب العلمي للدراسة :الفصل الثالث
 

ة ترميز البيانات الاولي :المبحث الاول
 وتحليلها

 
 

 الإحصاء الوصفي :المبحث الثاني
 

 تحليل الفرضيات :المبحث الثالث
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 التحليل الوصفي لعينة الدراسة وصدق المقياس  المبحث الأول /

 الترميز والتحليل الاولي 3-1

 ترميز متغيرات الدراسة 3-1-1

عمل الباحث على ترمٌز وفرضٌته الاستدلالً لعٌنة الدراسة ل البدء بعملٌة التحلٌل الوصفً ولب     

 ابعاد استبانة دراسته وكالاتً:

 تابع المرار الاستثماري كمتغٌر ًالرئٌسالبعد  -

 وسٌطة التحٌزات السلوكٌة و ابعاده الفرعٌة كمتغٌرات ًالبعد الرئٌس -

 الجهل المالً وابعاده الفرعٌة كمتغٌرات مستملة البعد الرئٌس -

 الخاصة بمتغٌرات الدراسة.( توضح الرموز 7(،)6)(،5الجداول) و

 المالي الجهل(: ترميز فقرات بعد 5) جدول

الابعاد 

 الرئيسية

ترميز  الفقرة الابعاد الفرعية

 الفقرة

 المعرفة المالٌة الجهل المالً

 

شراء أسهم شركة واحدة عادةً ما ٌوفر عائد 

 أكثر امان من صندوق الاستثمار المشترن؟

X1 

فً حساب دولار  01افترض أن لدٌن 

 5٪ سنوٌاً. بعد 2توفٌر وكان معدل الفائدة 

سنوات ، ما المبلغ الذي تعتمد أنه سٌكون 

 لدٌن فً الحساب إذا تركت الأموال تنمو؟

X2 

أصدلاء لد حصلوا على  5تصور أن هنان 

دولار. إذا كان على  0111هدٌة بثمن 

الاموال بالتساوي ،  الاصدلاء أن ٌتماسموا

 فكم ٌحصل كل صدٌك منهم؟

X3 

دولار فً  011على افتراض أنن وضعت 

٪ 2حساب توفٌر بمعدل فائدة مضمون لدره 

سنوٌاً. لا تسدد أي دفعات أخرى فً هذا 

X4 
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الحساب ولا تسحب أي أموال. كم سٌكون 

فً الحساب فً نهاٌة السنة الأولى ، بمجرد 

 سداد الفائدة؟

المحتمل أن ٌكون الاستثمار ذو العائد من 

 المرتفع محفوفاً بالمخاطر؟

X5 

إذا ارتفعت أسعار الفائدة ، ماذا سٌحدث 

 عادة لأسعار السندات؟

X6 

اٌهما أكثر مخاطرة براٌن فً مجال 

 الاستثمار؟

X7 

بالنظر إلى فترة زمنٌة طوٌلة )على سبٌل 

 سنة( ، ما هو الموجود 21أو  01المثال 

 الذي ٌعطً دائما أعلى عائد؟

X8 

 05عادة ما ٌتطلب الرهن العماري لمدة 

عامًا دفعات شهرٌة أعلى من الرهن العماري 

عامًا ، ولكن إجمالً الفائدة  01لمدة 

المدفوعة على مدى فترة المرض ستكون 

 ألل؟

X9 

 X10 احتجز جزء من دخلً الكلً كادخار؟ السلون المالً

دخلً الكلً كمدخرات أخصص جزء من 

 للتماعد؟

X11 

 X12 اعتمد خطة معٌنه لتحمٌك أهدافً المالٌة؟

أتبع مٌزانٌة أسبوعٌة أو شهرٌة فً دخلً 

 الخاص؟

X13 

 X14 لمد أنفمت من المال أكثر مما أنفمته؟

اضطررت إلى استخدام بطالة ائتمان لأن 

 نمدي نفد منً؟

X15 

مالٌة لأنه لم ٌكن كنت أعانً من مشاكل 

 لدي ما ٌكفً من المال؟

X16 
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هل سبك لن أن اشترٌت سند ادخار أو 

 سندات أخرى؟

X17 

على مدار العامٌن الماضٌٌن ، كم مرة 

 تأخرت فً سداد فواتٌر بطالة الائتمان؟

X18 

أجد أن إنفاق الأموال أكثر ارضاء من  المولف المالً

 ادخارها على المدى الطوٌل؟

X19 

 X20 أمٌل إلى العٌش الٌوم ودع الغد ٌعتنً بنفسه؟

 X21 المال موجود لٌكون هنان انفاق؟

 X22 شراء الأشٌاء  ٌجعلنً فً غاٌة السعادة ؟

تؤدي الموالف مثل إدارة المخاطر وتنوٌع 

الاستثمار الى تحسٌن أداء الافراد 

 المستثمرٌن ؟

X23 

 المصدر: من اعداد الباحث

 (: ترميز الفقرات والابعاد الفرعية لبعد التحيزات السلوكية6) جدول

الابعاد 

 ةالرئيس

ترميز  الفقرة الابعاد الفرعية

 الفقرة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الثمة المفرطة

 

 

 

لاعتمادن ما ممدار السٌطرة التً لدٌن وفما 

انت ستموم بصنع استثمارات ستؤدي بشكل 

 جٌد فً  السوق؟

Z1 

أعط تمدٌرات علٌا ودنٌا بٌن  الأرض والممر 

الى متأكد  -بالكٌلومتر تمع بٌن  الرلمٌن من

 من الإجابة بنسبة ؟

Z2 

على فرض انن لراءة العبارة الاتٌة )سٌدنً 

هً عاصمة استرالٌا ( هل توافك  ام لا 

 وهل انت واثك من اجابتن بنسبة ؟.توافك 

Z3 

ما هو تمدٌرن الشخصً لمستوى مهاراتن 

 الاستثمارٌة ؟

Z4 
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 التحيزات

 الادراكية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المحاسبة الذهنٌة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

افترض أنن فً مخزن مستودع ، حٌث 

تنوي شراء تلفزٌون بشاشة مسطحة. ٌبلغ 

دٌنار  0251111سعر الطراز الذي حددته 

، وأنت مستعد للدفع ولبل الشراء لال لن 

رفٌمن  بانه وجد هذه الشاشة فً سوق 

، فهل تترن هذا 0221111الشورجة بسعر 

 السوق وتتوجه للشورجة ؟

Z5 

تذكرة  لدخول مسرحٌة افترض أنن اشترٌت 

جمٌلة فً المسرح الوطنً وعندما وصلت 

وجدت انن فمدت تذكرتن  ولد دفعت 

دٌنار  ممابل التذكرة فً البداٌة 21111

واكتشفت  ان هنان مماعد إضافٌة متوفرة 

بنفس السعر  هل تشتري تذكرة أخرى 

 لرؤٌة المسرحٌة من باب المسرح ؟

Z6 

ر لكنن لنفترض أنن لم تشتري أي تذاك

مخطط لشراء تذكرة من باب المسرح بسعر 

واحدة وعندما تصل الى شبان  21111

فً  21111التذاكر تتفاجئ بفمدان المبلغ 

الطرٌك وهنان صراف الً لرٌب ٌمكن ان 

تحصل على النمد منه وتشتري التذكرة فهل 

 تسحب الأموال وتشتري التذكرة ؟

Z7 

 Aترغب بشراء سٌارة مودٌل  انن

بالمواصفات المطلوبة التً ترغب بها بسعر 

$ ولأنن محظوظ فمد ربحت لبل 01111

$ من لعبة الٌانصٌب وعند 0111ساعتٌن 

 B   وصولن وجدت ان هنان مودٌل 

للسٌارة وبه مواصفات افضل لكن سعره 

$ بوجود المبلغ الذي حصلت علٌه 01511

Z8 
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 ؟ Bمن الٌانصٌب هل تشتري المودٌل 

ت وصدٌمن  فً مكتبة على  فرض ان

الكرادة لشراء كتب ووجدت سعر الكتاب 

دٌنار وكانت لدٌن رغبة فً الدفع  51111

واخبرن صدٌمن بانه وجد الكتاب فً شارع 

دٌنار فهل  تترن   21111المتنبً  ب 

المكتبة وتذهب الى شارع المتنبً لشراء 

 الكتاب من هنان ؟

Z9 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 التمثٌلٌة

 

 

 

 

 

تمتلن لطعة من النمود معدنٌة اذا لوكنت 

( مرات حسب خبرتن أي 6لمت برمٌها )

من الحالات الأتٌة الأكثر ظهورا ) اختر 

 واحدة فمط (

Z10 

اذا كنت تمتلن محفظة من الأسهم ولد 

حصلت على فوائد عالٌة ،أي الخٌارات 

 التالٌة تموم بها ؟

Z11 

اذا علمت ان واحد من الأسهم الموجودة فً 

المحفظة لد انخفض سعره بشكل عالً فهل 

 تموم

Z12 

اذا تنالصت لٌمة مؤشر سوق العراق 

للأوراق المالٌة خلال الأشهر الستة الماضٌة 

 فهل تتولع ان ؟

Z13 

اذا زادت لٌمة مؤشر سوق العراق  للأوراق 

المالٌة خلال الأشهر الستة الماضٌة فهل 

 تتولع لها ان ؟

Z14 

لنفترض انن تعٌش بشمال العراق ،اعتمد انه  المحافظة

سٌكون شتاء ثلجٌا هذه السنه ،علاوة على 

ذلن افترض انه بحلول منتصف فبراٌر 

Z15 
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ادركت انه لم ٌسمط ثلوج .ما هو رد فعلن  

 ؟ الطبٌعً على هذه المعلومات

عندما تسمع مؤخرا اخبار لها اثار سلبٌه 

تملكه هل محتمله على سعر الاستثمار الذي 

 تموم ؟

Z16 

عند ظهور اخبار ذات تأثٌرات سلبٌه محتمله 

على سعر السهم الذي تملكه ، ما مدى 

 سرعة تفاعلن مع هذه المعلومات ؟  

Z17 

افترض انن اشترٌت سندات حكومٌة وتمدم 

لن دخلا ثابتا ولد نصحن المستشار المالً 

باستبدالها  بسندات الشركات التً تمدم عائد 

 افضل ماهً استجابتن؟

Z18 

طرحت علٌن فكرة لتبدٌل محلن بمكان اخر 

له تولعات أرباح كبٌره مستمبلا ولكن عند 

منطمة بعٌدة وغرٌبه عنن وانت مستمر فً 

 مكانن الحالً هل تختار؟  

Z19 

التحيزات 

 العاطفية

ما مدى تفاؤلن بشان فرص الاستثمار  التفاؤل

المرٌبة من الوطن ممابل تلن الموجودة فً 

 الخارج ؟  

Z20 

نسبة الى بالً سائمً السٌارات فً الشارع 

 ما مدى جودة لٌادة سٌارتن ؟

 

Z21 

من خلال منظورن الشخصً كٌف ترى 

 المستمبل؟  

Z22 

 51افترض انن وضعت خطة لاستثمار  تجنب الخسارة

 ملٌون ولدٌن بدٌلٌن اٌهما تختار؟   

Z23 

 71افترض انن وضعت خطة لاستثمار 

 ملٌون دٌنار ولدٌن بدٌلٌن ستختار بٌنهما؟

Z24 
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 Z 25 اختر واحدة من النتائج الأتٌة؟

 Z26 اختر واحدة من النتائج الاتٌة ؟

لنفرض انن تستثمر فً ورله مالٌة ولد  التأكٌد

جاءت بعض المعلومات ان الشركة تواجه 

 مشكلة فً خط انتاجها ماذا ستفعل ؟     

Z27 

افترض انن استثمرت فً ورلة مالٌة بعد 

اجراء بحث دلٌك وازدادت لٌمة الاستثمار 

لكن لٌس بسبب الذي تولعته  انت )مثلا 

طرح خط تولعت الارتفاع بالاستثمار بسبب 

انتاجً جدٌد فً الشركة لكن الزٌادة كانت 

بسبب الأداء الجٌد انفس الخط المدٌم ( من 

 ٌناسبن ؟

Z28 

على فرض انن لررت الاستثمار فً الذهب 

كتحوط ضد التضخم .بعد ان لمت بالبحث 

الدلٌك عن علالة الذهب بالتضخم .وبعد 

ثلاثة اشهر ادركت ان أسعار الذهب ارتفعت 

تغٌر مستوى التضخم وانت لم لكن دون 

 تتولع ذلن كٌف تستجٌب لذلن ؟

Z29 

لنفترض أن لدٌن بعض المال للاستثمار  المتاحٌة

وأنن سمعت عن معلومات أسهم كبٌرة من 

جارن المعروف عنه أنه ٌتمتع بحس جٌد 

فً سوق الأسهم. ٌوصٌن بشراء أسهم فً 

، وهً شركة تصنع نوعًا جدٌدًا  Xشركة 

من السوائل الأخف لشواٌات الفحم. ما هو 

 ردن على هذا المولف؟

Z30 

لنفترض أنن تخطط لشراء أسهم فً شركة 

. أرسل لن صدٌمن Xأدوٌة عامة تسمى 

مارٌان تمرٌرًا عن الشركة وأعجبن المصة ، 

Z31 
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سهم. لبل أن تفعل  011لذلن تخطط لشراء 

،  Yذلن مباشرة ، تسمع معلومات أن شركة 

تحمك أرباح كبٌرة وارتفع السهم بنسبة 

% بسبب المعلومات .ما هو ردن على 01

 هذا المولف ؟

 المصدر: من اعداد الباحث

 الاستثماري القرار(: ترميز الفقرات لبعد 7) جدول

 الرئيسيالبعد  الفقرة ترميزها

Y1  مع فرص الاستثمار المتاحة ، أفضل الاستثمار فً سوق

 الأوراق المالٌة بدلاً من الأوراق المالٌة ذات الدخل الثابت؟

 

 

 

المرار 

 الاستثماري

Y2  الوم ببناء لرارات شراء الأسهم الخاصة بً على

 المعلومات التارٌخٌة للشركة ، مثل العوائد التارٌخٌة؟

Y3  لرارات شراء الأسهم الخاصة بً إلى أساسٌات تستند

الشركة )توزٌعات الأرباح ، والتدفمات النمدٌة ، ونمو 

 الأرباح( ؟

Y4  ًهل تفضل  شراء الأسهم التً زادت لٌمتها فً السوق ف

 اخر مره؟

 المصدر: من اعداد الباحث

 للعينة المبحوثة البيانات الديموغرافية تحليل :  3-1-2

ضح الجداول ، توالشخصٌةفٌما ٌتعلك بتوزٌع مفردات العٌنة وفماً للمتغٌرات        

 ادناه التوزٌع الخاص بمفردات عٌنة البحث: ( 7()6(،)5(،)4(،)0الاشكال)و( 00(،)01(،)9(،)8)

 وفقاً للمتغيرات الديموغرافية (n=101(:توزيع مفردات العينة)8جدول )

 النسبة المئوٌة% العدد الفئة الدٌموغرافًالمتغٌر 

 %55 56 ذكر الجنس

 %45 45 انثى

 %26 26 الل من سنتٌن الخبرة
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0-01 00 00% 

 %40 42 01اكثر من 

 %08 08 01الل من  الفئة العمرٌة

01-51 61 59% 

 %20 20 فأكثر 51

 %4 4 اعدادٌة مستوى التعلٌم

 %04 04 دبلوم

 %60 64 بكالورٌوس

 %04 04 ماجستٌر

 %5 5 دكتوراه

 %50 50 لطاع الاتصالات نوع الصناعة

 %41 41 لطاع صناعً

 %7 8 لطاع زراعً

 المصدر: من اعداد الباحث

 

 الجنس لأفراد عٌنة الدراسة(:0شكل)

 المصدر: من اعداد الباحث
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 الخبرة لأفراد عٌنة الدراسة(:4شكل)

 المصدر: من اعداد الباحث

 

 لأفراد عٌنة الدراسةالفئة العمرٌة (:5شكل)

 المصدر: من اعداد الباحث

 

 مستوى التعلٌم لأفراد عٌنة الدراسة(:6شكل)

 المصدر: من اعداد الباحث
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 لطاع الصناعة لأفراد عٌنة الدراسة(:7شكل)

 المصدر: من اعداد الباحث

 

 الصدق والثبات 3-2

 اولا: صدق المقياس

 الاتساق الداخلي -1

ٌمصد بصدق الاتساق الداخلً مدى اتساق كل فمرة من الفمرات مع البعد الذي تنتمً الٌه، ولد تم      

حساب معاملات الارتباط بٌن كل فمرة و الدرجة الكلٌة للبعد الفرعً  طرٌك عنحساب الاتساق الداخلً 

 ٌة للبعد الرئٌسالذي تنتمً الٌه. فضلا عن اٌجاد معاملات الارتباط بٌن كل بعد فرعً والدرجة الكل

 الذي ٌنتمً الٌه. 

( معاملات الارتباط بٌن كل فمرة من فمرات بعد الجهل المالً والدرجة الكلٌة للبعد 9الجدول) وٌوضح  

الفرعً الذي تنتمً الٌه، وبٌن كل بعد فرعً و الدرجة الكلٌة للبعد الرئٌسً .اذ ٌتبٌن ان معاملات 

( المصاحبة لمعاملات الارتباط الل (.Sigكانت مستوى المعنوٌة  الارتباط جمٌعها ذات دلالة معنوٌة، اذ

 . وهذا ٌشٌر الى ان البعد صادلاً لما وضع لمٌاسه. α=1.15من مستوى المعنوٌة المحدد للاختبار 

 (: معاملات الارتباط بين كل فقرة من فقرات ابعاد الجهل المالي و الدرجة الكلية لتلك الابعاد9) جدول

الابعاد 

 الرئيسية

ترميز  الابعاد الفرعية

 الفقرة

 معامل الارتباط

الجهل 

 المالي

 المعرفة المالٌة

 

X33 0.46** 0.60** 

X34 0.26** 
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X35 0.24** 

X36 0.23** 

X37 0.58** 

X38 0.23** 

X39 0.20** 

X40 0.28** 

X41 0.43** 

 **X42 0.37** 0.71 السلون المالً

X43 0.54** 

X44 0.53** 

X45 0.32** 

X46 0.41** 

X47 0.62** 

X48 0.38** 

X49 0.23** 

X50 28** 

  **X51 0.54 المولف المالً

0.71** X52 0.55** 

X53 0.38** 

X54 0.41** 

X55 0.51** 

 المصدر: من اعداد الباحث

 α=1.15( الل من .Sigملاحظة: ** تشٌر الى مستوى المعنوٌة المصاحب لمعامل الارتباط ) 

والدرجة ا الإدراكٌة والعاطفٌة ( معاملات الارتباط بٌن كل فمرة من فمرات بعد 01الجدول) وٌوضح

د الرئٌسً .اذ ، وبٌن كل بعد فرعً و الدرجة الكلٌة للبعالفمرة الفرعً الذي تنتمً الٌه لنفس البعدالكلٌة 

( المصاحبة (.Sigٌتبٌن ان معاملات الارتباط جمٌعها ذات دلالة معنوٌة، اذ كانت مستوى المعنوٌة 

. وهذا ٌشٌر الى ان البعد  α=1.15لمعاملات الارتباط الل من مستوى المعنوٌة المحدد للاختبار 

 صادلاً لما وضع لمٌاسه
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فقرات بعدي التحيزات العاطفية والادراكية و الابعاد  (: معاملات الارتباط بين كل فقرة من11) جدول

 الفرعية و الدرجة الكلية لتلك الابعاد

البعد 

 الرئيسي

الابعاد 

الرئيسية 

 الفرعية

ترميز  الابعاد الفرعية

 الفقرة

 معامل الارتباط

ية
وك

سل
 ال

ت
زا

حي
لت
ا

 

 

ٌة
طف
عا
 ال
ت
زا
حٌ
الت

 

  **X25 0.46 التفاؤل

0.60** X26 0.65** 

X27 0.54** 

  **X21 0.73 تجنب الخسارة

0.61** X22 0.62** 

X23 0.69** 

X24 1.44** 

  **X28 0.74 التأكٌد

0.72** 

 

X29 0.79** 

X30 0.69** 

 **X31 0.75** 0.41 المتاحٌة

X32 0.65** 

 

 

 

 التحٌزات 

 الادراكٌة

 

 

 

 

 

 الثمة المفرطة

 

 

 

X1 0.65**  

 

0.50** 

X2 0.61** 

X3 0.57** 

X4 0.61** 

 المحاسبة الذهنٌة

 

 

 

 

X5 0.22*  

 

0.71** 

X6 0.62** 

X7 0.59** 

X8 0.72** 

X9 0.55** 

 X10 0.21**  
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 التمثٌلٌة

 

 

X11 0.34** 0.75** 

 X12 0.59** 

X13 0.58** 

X14 0.48** 

X15 0.29** 

  **X16 0.52 المحافظة

 

0.57** 

X17 0.22** 

X18 0.47** 

X19 0.42** 

X20 0.57** 

 α=1.15( الل من .Sigملاحظة: ** تشٌر الى مستوى المعنوٌة المصاحب لمعامل الارتباط ) 

 اعداد الباحثمن المصدر: 

معاملات الارتباط بٌن كل فمرة من فمرات بعد المرار الاستثماري ( 00ٌوضح الجدول)و        

ن معاملات الارتباط جمٌعها ذات دلالة أذ ٌتبٌن والدرجة الكلٌة للبعد لذلن البعد الذي تنتمً الٌه. ا  

( المصاحبة لمعاملات الارتباط الل من مستوى المعنوٌة (.Sigمعنوٌة، اذ كانت مستوى المعنوٌة 

 . وهذا ٌشٌر الى ان البعد صادلاً لما وضع لمٌاسه. α=1.15ار المحدد للاختب

(: معاملات الارتباط بين كل فقرة من فقرات بعد القرار الاستثماري و الدرجة الكلية لتلك 11) جدول

 الفقرات

 

 α=1.15( الل من .Sigملاحظة: ** تشٌر الى مستوى المعنوٌة المصاحب لمعامل الارتباط ) 

 

 

معامل 

 الارتباط

 البعد الرئيسي الفقرات

0.65** Y1  

 Y2 **0.55 المرار الاستثماري

0.56** Y3 

0.67** Y4 
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 الصدق البنائي -2

البنائً احد مماٌٌس صدق الاداة و الذي ٌمٌس مدى تحمك الاهداف التً ترٌد الاداة دّ الصدق ٌع     

 بالدرجة الكلٌة للفمرات.الوصول الٌها، وٌبٌن مدى ارتباط كل بعد من ابعاد الدراسة 

( ان جمٌع معاملات الارتباط الابعاد التحٌزات السلوكٌة  و الجهل المالً و المرار 02ٌبٌن الجدول)     

ً لكون مستوى المعنوٌة ) المصاحب لمعاملات ارتباطها بالدرجة الكلٌة Sig) الاستثماري دالة احصائٌا

 .α=1.15ار للفمرات الل من مستوى المعنوٌة المحدد للاختب

(:معاملات الارتباط بين كل بعد من ابعاد التحيزات السلوكية و الجهل المالي و القرار 12) جدول

 الاستثماري بالدرجة الكلية لفقرات الاستبانة

معامل ارتباط  الابعاد

 بيرسون

 **0.74 التحيزات السلوكية

 **0.60 الجهل المالي

 **0.74 القرار الاستثماري

 α=1.15( الل من .Sigملاحظة: ** تشٌر الى مستوى المعنوٌة المصاحب لمعامل الارتباط ) 

 من اعداد الباحث :المصدر

 ثانياً: الثبات

ٌمصد بثبات الاستبانة هو ان ٌعطً الاستبٌان نفس النتائج اذا اعٌد عدة مرات متتالٌة. ولد تم اٌجاد       

( وهذا 1.65نباخ ) نباخ، اذ بلغت لٌمة الفا كرو حساب معامل الفا كرو طرٌك عنثبات استبانة الدراسة 

 ٌعطً مؤشراً واضحاً على ان الثبات مرتفع ودال احصائٌاً.
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 الوصفي لأبعاد الدراسة   ءالإحصا /المبحث الثاني

 الجهل المالي 3-2-8

والوسط الحسابً و الانحراف المعٌاري لفمرات بعد الجهل ( الاهمٌة النسبٌة 31لخص الجدول)ٌ     

 ( نجد الاتً:31الجدول)المالً، ومن ملاحظة نتائج 

  امتلكت الفئة الثانٌة )لا( للفمرةX1  وهذه النتٌجة تشٌر الى ،%62.4اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت  

)نعم( بأهمٌة  تلتها الفئة الثالثة  X1ان اكثر من نصف عٌنة البحث تمٌل الى )لا( فً تمثٌل 

2 اما X1عم( فً تمثٌل تفضل )ن ي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحثأ% 22..نسبٌة بلغت 

 ( 2.08126332,فمد كان مساوٌاً الى ) X32الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة 

  دولار( للفمرة  .31امتلكت الفئة الاولى )الل منX2  وهذه  5.24اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت ،

تلتها الفئة  X2دولار( فً تمثٌل  .31النتٌجة تشٌر الى نصف عٌنة البحث تمٌل الى )الل من 

ي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة أ% 222.دولار( بأهمٌة نسبٌة بلغت  .31الثالثة )اكثر من 

2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري X2دولار( فً تمثٌل  .31البحث تمتلن )اكثر من 

 ( 0.864,1.792فمد كان مساوٌاً الى ) X33للفمرة 

 ( للفمر11.امتلكت الفئة الثانٌة )$ ةX3  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%84.2اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الاولى )الل  ،X3$( فً تمثٌل 11.من ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمٌل الى ) الى اكثر

% اي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث ٌكونوا ٌمٌلون .332$(بأهمٌة نسبٌة بلغت11.من 

فمد  X3الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة 2 اما X3$( فً تمثٌل 11.الى  )الل من 

 ( 0.392,1.922كان مساوٌاً الى )

 ( للفمرة .31امتلكت الفئة الثانٌة )$X5  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%60.4اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الثالثة )اكثر   5X$ (فً تمثٌل .31الى اكثر من نصف عٌنة البحث ٌمٌلون الى ) 

ي ما ممداره ربع عٌنة البحث ٌمٌلون الى )اكثر من أ% 522.بأهمٌة نسبٌة بلغت  $(.31 من

فمد كان مساوٌاً  X4ما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة أX4 2$( فً تمثٌل .31

 ( 0.625,2.12الى )

 الفئة الثالثة )نعم( للفمرة  امتلكتX5  وهذه النتٌجة تشٌر الى  ،%.252اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ٌة )لا( بأهمٌة تلتها الفئة الثان  X4ما ٌمارب ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل 

2 اما X5ي ما ٌمارب الل من ربع عٌنة البحث تمٌل الى )لا( فً تمثٌل أ% .2.نسبٌة بلغت 

 ( 2.782, 0.54لى )فمد كان مساوٌاً ا X4الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة 
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  امتلكت الفئة الثالثة )ترتفع( للفمرةX6  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%46.5اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الثانٌة )تبمى على   X6ان نصف عٌنة البحث تمرٌباً تمٌل الى )ترتفع( فً تمثٌل  الى

ي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث توافك فً تمثٌل أ% 222.حالهم( بأهمٌة نسبٌة بلغت 

X6 2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرةX6  الى ً فمد كان مساوٌا

(,2.21122.22 ) 

  امتلكت الفئة الاولى )الاسهم( للفمرةX7  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%80.2اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )الاسهم( فً تمثٌل ان اكثر من ثلاثة ارباع عٌنة الب الى تلتها الفئة   X7حث تمرٌبا

ي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث تفضل أ% .312سندات( بأهمٌة نسبٌة بلغت الثانٌة )ال

فمد كان  2X38 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة X7)السندات( فً تمثٌل 

 ( 0.56,1.262مساوٌاً الى )

 ثالثة )حسابات التوفٌر( للفمرة امتلكت الفئة الX8  وهذه  ،%37.6اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )حسابات التوفٌر( فً تمثٌل  النتٌجة تشٌر الى   X8اكثر من ربع عٌنة البحث تمرٌبا

% اي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة 1122تلتها الفئة الثانٌة )السندات( بأهمٌة نسبٌة بلغت 

 2X8 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة X8البحث تفضل )السندات( فً تمثٌل 

 ( 2.092, 0.814فمد كان مساوٌاً الى )

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةX9 وهذه النتٌجة تشٌر الى ،%49.5بلغت  اعلى اهمٌة نسبٌة 

ادري( بأهمٌة نسبٌة  تلتها الفئة الاولى )لا  X9نصف عٌنة البحث تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل 

2 اما X9ي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحث تفضل )لا ادري( فً تمثٌل أ% 222.بلغت 

ً  X9الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة   ( 0.864,2.212 الى ) فمد كان مساوٌا

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةX10  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%4124اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

حٌانا( تلتها الفئة الاولى )ا  X10ان اكثر من نصف عٌنة البحث ً تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل  الى

تفضل )احٌانا( فً تمثٌل ي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحث أ% 1322بأهمٌة نسبٌة بلغت 

X10 2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرةX10  الى ً فمد كان مساوٌا

(,2.2212.132 ) 

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةX11  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%5526اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الثانٌة )كلا( بأهمٌة نسبٌة   X11ان نصف عٌنة البحث تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل  الى

2 اما X11% اي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحث تفضل )كلا( فً تمثٌل 1122بلغت 

 ( 2.23122262,فمد كان مساوٌاً الى ) X11الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة 
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  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةX12  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%58.4 اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الاولى   X12ان اكثر من نصف عٌنة البحث تمرٌباً تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل  الى

% اي ما ممداره ربع عٌنة البحث تفضل )احٌانا( فً تمثٌل 522.)احٌانا( بأهمٌة نسبٌة بلغت 

X12 2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرةX12 الى  فمد كان ً مساوٌا

(0.852,2.342 ) 

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةX13  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%55.4اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الاولى   X13ان اكثر من نصف ارباع عٌنة البحث تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل  الى

ٌنة البحث تفضل )احٌانا( % اي ما ممداره اكثر من ربع ع1122)احٌانا( بأهمٌة نسبٌة بلغت 

ً الى  2X13 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة X13فً تمثٌل  فمد كان مساوٌا

(0.899,2.252 ) 

  امتلكت الفئة الثانٌة )دائما( للفمرةX14  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%39.6اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الاولى )لا ادري(   X14ان نصف عٌنة البحث تمرٌباً تمٌل الى )دائما( فً تمثٌل  الى

% اي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحث تفضل )لا ادري ( فً 1322بأهمٌة نسبٌة بلغت 

ً الى  2X14 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة X14تمثٌل  فمد كان مساوٌا

(,1.971222 )2 

  امتلكت الفئة الثالثة )ابدا( للفمرةX15  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%55.4اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )ابدا( فً تمثٌل  الى تلتها الفئة الثانٌة   X15ان اكثر من نصف عٌنة البحث تمرٌبا

ً تفض  % اي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحث1122)دائما( بأهمٌة نسبٌة بلغت  ل تمرٌبا

فمد كان  2X15 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة X15)دائما ( فً تمثٌل 

 ( 2.42122.42,مساوٌاً الى )

  امتلكت الفئة الثالثة )ابدا( للفمرةX16  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%5424اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )ابدا( فً تمثٌل  الى تها الفئة الثانٌة )دائما( تل  X16ان نصف عٌنة البحث تمرٌبا

تمرٌباً تفضل )دائما( فً   % اي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحث1122بأهمٌة نسبٌة بلغت 

ً الى  2X16 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة X16تمثٌل  فمد كان مساوٌا

(,2.22122122 ) 

  امتلكت الفئة الثانٌة )لا( للفمرةX17  وهذه النتٌجة تشٌر الى ،%69.3اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت 

تلتها الفئة الثالثة )نعم(   X17ان اكثر من نصف عٌنة البحث تمرٌباً تمٌل الى )لا( فً تمثٌل  

تمرٌباً تفضل )نعم( فً تمثٌل   % اي ما ممداره اكثر من عٌنة البحث22..بأهمٌة نسبٌة بلغت 
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X17ف المعٌاري للفمرة 2 اما الوسط الحسابً والانحراX17  الى ً فمد كان مساوٌا

(0.476,2.292 ) 

  امتلكت الفئة الثالثة )ابدا( للفمرةX18  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%85.1اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )ابدا( فً تمثٌل  ان اكثر الى تلتها الفئة   X18من ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمرٌبا

  % اي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث.22بأهمٌة نسبٌة بلغت الاولى )مرة او مرتٌن222( 

ً تفضل )مرة او مرتٌن222( فً تمثٌل  2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري X18تمرٌبا

 ( 0.602,2.762فمد كان مساوٌاً الى ) X18للفمرة 

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةX19  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%47.5اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الثانٌة )لا( بأهمٌة نسبٌة   X19ان نصف عٌنة البحث تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل  الى

2 اما X19تمرٌباً تفضل )لا( فً تمثٌل   % اي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحث5526بلغت 

 ( 2.40126152,)فمد كان مساوٌاً الى  X19الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة 

  امتلكت الفئة الثانٌة )لا( للفمرةX20  وهذه النتٌجة تشٌر الى ،%53.5اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت 

تلتها الفئة الثالثة )نعم( بأهمٌة نسبٌة   X20ان نصف عٌنة البحث تمٌل الى )لا( فً تمثٌل  

X20 2فً تمثٌل تمرٌباً تفضل )نعم(   % اي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحث5126بلغت 

 ( 2.35124.32,فمد كان مساوٌاً الى ) X20اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة 

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةX21  وهذه النتٌجة تشٌر 73.3اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت ، %

تلتها الفئة الثانٌة )لا( بأهمٌة   X21ان ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل   الى

ً تفضل )لا( فً تمثٌل   % اي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث122.نسبٌة بلغت  تمرٌبا

X21 2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرةX21  الى ً فمد كان مساوٌا

(,2.69124612 ) 

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةX22 وهذه النتٌجة تشٌر الى ،2521بلغت  اعلى اهمٌة نسبٌة  

تلتها الفئة الثانٌة )لا( بأهمٌة نسبٌة   X22ان ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل 

2 اما X22تمرٌباً تفضل )لا( فً تمثٌل   % اي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث3622بلغت 

 ( 0.639,2.652مد كان مساوٌاً الى )ف X22الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة 

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةX23  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%83.2اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الثانٌة )لا(   X23ان اكثر من ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل  الى

تمرٌباً تفضل )لا( فً تمثٌل   ع عٌنة البحث% اي ما ممداره الل من رب.22بأهمٌة نسبٌة بلغت 
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X23 2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرةX23  الى ً فمد كان مساوٌا

(,2.75124. ) 

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةX24  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%59.4اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الاولى )لا   X24ان اكثر من نصف عٌنة البحث تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل  الى

تمرٌباً تفضل )لا ادري( فً   % اي ما ممداره ربع عٌنة البحث122.ادري( بأهمٌة نسبٌة بلغت 

ً الى  X24ما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة أX24 2تمثٌل  فمد كان مساوٌا

(0.812,2.392 ) 

 (: الاحصاءات الوصفية لفقرات بعد الجهل المالي83جدول )

الاهمية  التكرارات الفئات الفقرات

 النسبية

الوسط 

 الحسابي

الانحراف 

 المعياري

X1 212. .352 34 لا ادري  

  

  

12633 

 6.25 61 لا 

 22.. 1. نعم 

X2  12265 .322 5.24 41 دولار .31الل من 

 322. .. دولار بالضبط .31

 222. .. دولار .31اكثر من 

X3  121 ..32 .332 .3 $11.الل من.. 

.11$ 24 252. 

 5 5 $11.اكثر من 

X4  126.4 2.1 .352 34 $.31الل من 

31.$ 63 6125 

 522. 4. $.31اكثر من 

X5 1245 222. .42 6 لا ادري 

 .2. 31 لا

 .252 24 نعم

X6 122.2 2.3. 422. 6. تنخفض 

 222. 2. تبمى على حالهم

 5624 52 ترتفع
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X7 1246 32.6 .212 23 الاسهم 

 .312 35 السندات

 .42 6 شهادات الاٌداع

X8 12235 .21. 222. .. الاسهم 

 1122 15 السندات

 1226 12 حسابات التوفٌر

X9 12265 2.3. 222. .. لا اداري 

 322. .. لا

 5.24 41 نعم

X10  ً  12.13 ..2. 1322 32 احٌانا

 .352 34 كلا

 4124 45 نعم

X11  ً  12226 2.1. 322. .. احٌانا

 1122 15 كلا

 5526 54 نعم

X12  ً  .1224 215. 522. 4. احٌانا

 3622 32 كلا

 4225 .4 نعم

X13  ً  ..122 2.4. 1122 31 احٌانا

 .312 35 كلا

 4425 46 نعم

X14 1222 32.2 1322 .1 لا ادري 

 ً  1.26 51 دائما

 222. .. ابداً 

X15 122.4 .25. .312 35 لا ادري 

 ً  1122 13 دائما

 4425 46 ابداً 
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X16 12212 ..2. 122. 24 لا ادري 

 ً  1122 13 دائما

 5424 56 ابداً 

X17 12526 2.29 3 3 لا ادري 

 6.21 21 لا

 22.. 11 نعم

X18 222 1261 226. .22 2 مرة او مرتٌن. 

 .42 6 مرة او مرتٌن منذ 222

 2423 26 ابداً 

X19 12615 251. .22 2 لا ادري 

 5526 54 لا

 5224 52 نعم

X20 124.3 214. .42 6 لا ادري 

 4124 45 لا

 5126 51 نعم

X21 12461 .26. 4 4 لا ادري 

 122. 3. لا

 2121 25 نعم

X22 1261 264. .22 9 لا ادري. 

 3622 32 لا

 2521 24 نعم

X23 124 224. .22 2 لا ادري. 

 .22 . لا

 .212 25 نعم

X24 1223 .21. 20.8 3. لا ادري. 

 3.22 1. لا

 4.25 61 نعم

 اعداد الباحث من المصدر:
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 التحيزات السلوكية  3-2-2

الانحراف المعٌاري لفمرات بعد التحٌزات، و والوسط الحسابًلاهمٌة النسبٌة ا(35) ٌلخص الجدول     

 ( نجد الاتً:35ومن ملاحظة نتائج الجدول )

  امتلكت الفئة الثانٌة )امتلن الملٌل من السٌطرة( للفمرةZ1  وهذه  ،4625اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

النتٌجة تشٌر الى اكثر من نصف عٌنة البحث تمٌل الى )المدرة الملٌلة من السٌطرة( فً تمثٌل 

Z1 ي ما ممداره ربع أ% 222.سٌطرة( بأهمٌة نسبٌة بلغت تلتها الفئة الثالثة )ممدار كبٌر من ال

2 اما الوسط الحسابً والانحراف Z1عٌنة البحث تمتلن )ممدار كبٌر من السٌطرة( فً تمثٌل 

 ( 0.652,2.122فمد كان مساوٌاً الى ) Z1المعٌاري للفمرة 

 ( للفمرة %50امتلكت الفئة الاولى )Z2  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%6125اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة  ،Z2من نصف عٌنة البحث تكون )متأكدة من اعطاء تمدٌرات222( فً تمثٌل  الى اكثر

ي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث ٌكونوا لٌس ا% 3.22%(بأهمٌة نسبٌة بلغت1نٌة )االث

2 اما الوسط الحسابً والانحراف Z2لهم المدرة على  )التأكد من اعطاء تمدٌرات222( فً تمثٌل 

 ( 0.608,1.972فمد كان مساوٌاً الى ) Z2المعٌاري للفمرة 

 ( للفمرة 311امتلكت الفئة الاولى )%Z3 وهذه النتٌجة  ،%6.21على اهمٌة نسبٌة بلغت ا

تلتها الفئة   Z3فً تمثٌل  تشٌر الى اكثر من نصف عٌنة البحث ٌكونوا ) واثمٌن من الاجابة (

ي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث ٌكونوا أ% 3.22%( بأهمٌة نسبٌة بلغت 41) الثانٌة

2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري Z3%( فً تمثٌل 41واثمٌن من الاجابة بنسبة 

 ( 0.682,2.582فمد كان مساوٌاً الى ) Z3للفمرة 

  امتلكت الفئة الثانٌة )ماهر( للفمرةZ4  وهذه النتٌجة تشٌر 2321اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت ، %

هر تلتها الفئة الثالثة )ما  Z4الى ما ٌمارب ثلاثة ارباع عٌنة البحث تتصف بالمهارة فً تمثٌل 

ي ما ٌمارب ربع عٌنة البحث تتصف بالمهارة العالٌة فً تمثٌل أ% 32جداً( بأهمٌة نسبٌة بلغت 

Z4 2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرةZ4 ( الى ً  0.536فمد كان مساوٌا

,2.052 ) 

  امتلكت الفئة الثانٌة )لا( للفمرةZ5  ٌر الىوهذه النتٌجة تش ،%71.3اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت  

)نعم(  تلتها الفئة الاولى الثالثة Z5ان ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمرٌباً تمٌل الى الرفض فً تمثٌل 

2 اما Z5ي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث توافك فً تمثٌل أ% 3622بأهمٌة نسبٌة بلغت 

 ( 2.21124412,فمد كان مساوٌاً الى ) Z5الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة 
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  امتلكت الفئة الثالثة )اشتري( للفمرةZ6  وهذه النتٌجة تشٌر 63.4اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت ، %

ً تمٌل الى )الشراء( فً تمثٌل أ لىا    تلتها الفئة الثانٌة )لا Z6ن ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمرٌبا

ادري( فً تمثٌل ي ما ممداره ربع عٌنة البحث تفضل )لا ا% 22..ادري( بأهمٌة نسبٌة بلغت 

Z6 2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرةZ6 ( 2.512212,فمد كان مساوٌاً الى ) 

  امتلكت الفئة الثالثة )اشتري( للفمرةZ7  وهذه النتٌجة تشٌر  ،%6325اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ادري(  الفئة الثانٌة )لاتلتها  Z7ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمرٌباً تمٌل الى )الشراء( فً تمثٌل  الى

Z7 2ي ما ممداره ربع عٌنة البحث تفضل )لا ادري( فً تمثٌل ا% 622.بأهمٌة نسبٌة بلغت 

 ( 1221.2(2.50, فمد كان مساوٌاً الى Z7والانحراف المعٌاري للفمرة  الوسط الحسابً اما

  امتلكت الفئة الثالثة )اشتري( للفمرةZ8  وهذه النتٌجة تشٌر % ، 6525اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )اشتري( فً تمثٌل  الى  تلتها الفئة الثانٌة )لا Z8ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمرٌبا

ي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث تفضل )لا ادري( أ% 3.22ادري( بأهمٌة نسبٌة بلغت 

اوٌاً فمد كان مس 2Z8 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Z8فً تمثٌل 

 ( 122462(2.49,الى

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةZ9  وهذه النتٌجة تشٌر الى6125اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت ، % 

ادري(  تلتها الفئة الاولى )لا Z9ان اكثر من ثلثً عٌنة البحث تمرٌباً تمٌل الى )نعم( فً تمثٌل  

ي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث تفضل )لا ادري( فً تمثٌل أ% 3222بأهمٌة نسبٌة بلغت 

Z9 2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرةZ9  الى ً فمد كان مساوٌا

(,2.45122.12 ) 

  امتلكت الفئة الثالثة )صورة كتابة222( للفمرةZ10  وهذه  ،%4.25اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )صورة كتابة222( فً تمثٌل ان اكثر من ثل النتٌجة تشٌر الى ثً عٌنة البحث تمرٌبا

Z10 ي ما ممداره الل من ربع أ% 1.22بة222( بأهمٌة نسبٌة بلغت تلتها الفئة الاولى )كتابة كتا

2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري Z10عٌنة البحث تفضل )كتابة كتابة222( فً تمثٌل 

 ( 62..2.2712,لى )فمد كان مساوٌاً ا Z10للفمرة 

  امتلكت الفئة الثالثة )زٌادة عدد الاسهم( للفمرةZ11  وهذه  ،%2121اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ان اكثر من ثلثً عٌنة البحث تمرٌباً تمٌل الى )زٌادة عدد الاسهم( فً تمثٌل  النتٌجة تشٌر الى

Z11  ي ما ممداره الل أ% 322.تغٌٌر( بأهمٌة نسبٌة بلغت تلتها الفئة الاولى )لا تموم بعمل

2 اما الوسط الحسابً Z11من ربع عٌنة البحث تفضل )واثك فً بعض الاحٌان( فً تمثٌل 

 ( 0.832,2.492فمد كان مساوٌاً الى ) Z11والانحراف المعٌاري للفمرة 
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  امتلكت الفئة الاولى )لا تموم بعمل تغٌٌر( للفمرةZ12 43.6ٌة بلغت اعلى اهمٌة نسب ، %

ان نصف عٌنة البحث تمرٌباً تمٌل الى )لا تموم بعمل تغٌٌر( فً تمثٌل   وهذه النتٌجة تشٌر الى

Z12 ي ما ممداره اكثر من أ% 1226لاسهم( بأهمٌة نسبٌة بلغت تلتها الفئة الثالثة )زٌادة عدد ا

لحسابً والانحراف 2 اما الوسط اZ12ربع عٌنة البحث تفضل )زٌادة عدد الاسهم( فً تمثٌل 

 ( 0.910,1.952فمد كان مساوٌاً الى ) Z12المعٌاري للفمرة 

  امتلكت الفئة الاولى )تبمى كما هً( للفمرةZ13  وهذه  ،%5126اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )تبمى كما هً( فً تمثٌل  النتٌجة تشٌر الى تلتها  Z13ان نصف عٌنة البحث تمرٌبا

ي ما ممداره الل من أ% 1226لمادم( بأهمٌة نسبٌة بلغت خلال الشهر ا الفئة الثالثة )تزداد

2 اما الوسط الحسابً Z13نصف عٌنة البحث تفضل )تزداد خلال الشهر المادم ( فً تمثٌل 

 ( 2.071224.2,فمد كان مساوٌاً الى ) Z13والانحراف المعٌاري للفمرة 

 لفمرة امتلكت الفئة الثانٌة )امتلن الملٌل من السٌطرة( لZ14  1626اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت ، %

ً تمٌل الى )امتلن الملٌل من  وهذه النتٌجة تشٌر الى ان الل من نصف عٌنة البحث تمرٌبا

تلتها الفئة الاولى )لٌس لدي سٌطرة مطلماً( بأهمٌة نسبٌة بلغت  Z14السٌطرة( فً تمثٌل 

تمرٌباً تفضل )لٌس لدي سٌطرة مطلماً( فً   ي ما ممداره الل من نصف عٌنة البحثأ% 1426

ً الى  2Z14 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Z14تمثٌل  فمد كان مساوٌا

(0.796,1.922 ) 

  امتلكت الفئة الاولى )ربما اخطأت( للفمرةZ15  وهذه  ،%1626اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

 Z15رٌباً تمٌل الى )ربما اخطأت( فً تمثٌل ان الل من نصف عٌنة البحث تم النتٌجة تشٌر الى

ي ما ممداره الل من أ% 1122تسمط( بأهمٌة نسبٌة بلغت  تلتها الفئة الثالثة )ان وجدت ممكن ان

ً تفضل )ان وجدت ممكن ان تسمط( فً تمثٌل  نصف عٌنة البحث 2 اما الوسط Z15تمرٌبا

ً  Z15الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة   ( 1.94122422,الى ) فمد كان مساوٌا

  امتلكت الفئة الثالثة )اعادة تمٌٌم( للفمرةZ16  وهذه النتٌجة  ،%64.4اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )اعادة تمٌٌم( فً تمثٌل  تشٌر الى تلتها  Z16ان اكثر من نصف عٌنة البحث تمرٌبا

مداره الل من نصف عٌنة ي ما مأ% 3222لومات( بأهمٌة نسبٌة بلغت الفئة الثانٌة )تجاهل المع

ً تفضل )تجاهل المعلومات( فً تمثٌل  البحث 2 اما الوسط الحسابً والانحراف Z16تمرٌبا

 ( 2.47122232,فمد كان مساوٌاً الى ) Z16المعٌاري للفمرة 

  32امتلكت الفئة الثالثة )انتظر ان تنعكس اسعار السوق( للفمرةZ  على اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )انتظر ان تنعكس   وهذه النتٌجة تشٌر الى ،47.5% ان نصف عٌنة البحث تمرٌبا
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علومة( بأهمٌة نسبٌة بلغت تلتها الفئة الثانٌة )استجٌب للم 32Zاسعار السوق( فً تمثٌل 

32Z 2تمرٌباً تفضل )استجٌب للمعلومة( فً تمثٌل   ي ما ممداره نصف عٌنة البحثأ% 5.26

 ( 2.38126632,فمد كان مساوٌاً الى ) 32Zالانحراف المعٌاري للفمرة اما الوسط الحسابً و

  امتلكت الفئة الثانٌة )اصنع تولٌفة( للفمرةZ18  وهذه 59.4اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت ، %

تلتها  Z18ان اكثر من نصف عٌنة البحث تمٌل الى )اصنع تولٌفة( فً تمثٌل  النتٌجة تشٌر الى

  ي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحثأ% 25..احتفظ( بأهمٌة نسبٌة بلغت الفئة الثالثة )

 2Z18 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Z18تمرٌباً تفضل )احتفظ( فً تمثٌل 

 ( 2.191263.2,فمد كان مساوٌاً الى )

  امتلكت الفئة الثانٌة )البماء فً مكانً الحالً( للفمرةZ19  5224نسبٌة بلغت اعلى اهمٌة%، 

الى ان نصف عٌنة البحث تمٌل الى )البماء فً مكانً الحالً( فً تمثٌل  روهذه النتٌجة تشٌ

Z19 ي ما ممداره أ% 1322لجدٌد( بأهمٌة نسبٌة بلغت تلتها الفئة الثالثة )الانتمال الى المكان ا

ً تفضل )الانتمال الى المكان الجدٌد( فً تمثٌل   من ربع عٌنة البحث اكثر 2 اما Z19تمرٌبا

 ( 0.711,2.122فمد كان مساوٌاً الى ) Z19الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة 

  امتلكت الفئة الثالثة )ٌجب ان تتأكد222( للفمرةZ20  وهذه 47.5اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت ، %

تلتها الفئة 222Z20( فً تمثٌل تتأكدبحث تمٌل الى )ٌجب ان ان نصف عٌنة ال النتٌجة تشٌر الى

ي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة أ% 1122%( بأهمٌة نسبٌة بلغت 41ة الثانٌة )لدٌن فرص

ً تفضل )لدٌن فرصة  البحث حسابً والانحراف 2 اما الوسط الZ20%( فً تمثٌل 41تمرٌبا

 ( 2.29122662,فمد كان مساوٌاً الى ) Z20المعٌاري للفمر

  امتلكت الفئة الثانٌة )تدخل مراهنة222( للفمرةZ21  وهذه  ،%40.6اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة  Z21ان نصف عٌنة البحث تمٌل الى )تدخل مراهنة22( فً تمثٌل  النتٌجة تشٌر الى

  بحثي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة الأ% 1322 الثالثة )انت متأكد222( بأهمٌة نسبٌة بلغت

2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Z21تمرٌباً تفضل )انت متأكد222( فً تمثٌل 

Z21 ( 2.04122252,فمد كان مساوٌاً الى ) 

  ( للفمرة 24امتلكت الفئة الثانٌة )احتمالٌة خسارة%Z22  40.6اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت%، 

%( فً تمثٌل 24ان نصف عٌنة البحث تمٌل الى )احتمالٌة خسارة  وهذه النتٌجة تشٌر الى

Z22  اي ما ممداره اكثر من ربع 1122( بأهمٌة نسبٌة بلغت اكٌدهتلتها الفئة الثالثة )خسارة %

ً تفضل )خسارة اكٌدة( فً تمثٌل   عٌنة البحث 2 اما الوسط الحسابً والانحراف Z22تمرٌبا

 ( 2.08122212,وٌاً الى )فمد كان مسا Z22المعٌاري للفمرة 
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  امتلكت الفئة الثالثة )ربح اكٌد222( للفمرةZ23  وهذه النتٌجة  ،%45.5اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً البحث تمٌل الى )ربح اكٌد( فً تمثٌل  تشٌر الى تلتها الفئة الثانٌة  Z23ان نصف عٌنة تمرٌبا

تمرٌباً   ربع عٌنة البحثي ما ممداره اكثر من أ% 222.%( بأهمٌة نسبٌة بلغت 4.ة )فرص

 2Z23 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Z23%( فً تمثٌل 4.تفضل )فرصة 

 ( 2.2122.42,فمد كان مساوٌاً الى )

  (للفمرة تفاءلامتلكت الفئة الثالثة )انا اكثرZ24  وهذه النتٌجة  ،%4225اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها  Z24( فً تمثٌل تفاءلان اكثر من نصف عٌنة تمرٌباً البحث تمٌل الى )انا اكثر  تشٌر الى

  ي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحثا% 222.تفائل( بأهمٌة نسبٌة بلغت الفئة الثانٌة )م

 2Z24 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Z24تمرٌباً تفضل )متفائل( فً تمثٌل 

 ( 2.2122.42,فمد كان مساوٌاً الى )

  امتلكت الفئة الثالثة )افضل من كثٌر( للفمرةZ25  وهذه  ،%42.6اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها  Z25ان نصف عٌنة البحث تمرٌاً تمٌل الى )افضل من كثٌر( فً تمثٌل  النتٌجة تشٌر الى

  ممداره اكثر من ربع عٌنة البحث ي ماأ% 1426ي مثل( بأهمٌة نسبٌة بلغت الفئة الثانٌة )مهار

ً تفضل )مهاري مثل( فً تمثٌل  2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Z25تمرٌبا

Z25 ( 0.779,2.212فمد كان مساوٌاً الى ) 

  امتلكت الفئة الاولى )اسوء222( للفمرةZ26  وهذه النتٌجة  ،%42.6اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

ً تمٌل الى )اسوء222( فً تمثٌل  تشٌر الى تلتها الفئة الثالثة Z26ان نصف عٌنة البحث تمرٌا

تمرٌباً تفضل )افضل(   ي ما ممداره نصف عٌنة البحثأ% 5326)افضل( بأهمٌة نسبٌة بلغت 

ً الى 2Z26 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Z26فً تمثٌل  فمد كان مساوٌا

(,1.9912...2 ) 

 كت الفئة الثانٌة )ابٌع جزء من الاسهم( للفمرة امتل Z27 47.5اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت%، 

 ان نصف عٌنة البحث تمرٌاً تمٌل الى )ابٌع جزء من الاسهم( فً تمثٌل   وهذه النتٌجة تشٌر الى

 Z27 اي ما 1.26تلتها الفئة الثالثة )اعتمد المعلومات وابٌع الاسهم( بأهمٌة نسبٌة بلغت %

2 اما Z27تمرٌباً تفضل )اعتمد المعلومات وابٌع الاسهم( فً تمثٌل   ه نصف عٌنة البحثممدار

 ( 2.27126222,فمد كان مساوٌاً الى ) Z27الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة 

  امتلكت الفئة الثانٌة )ما دامت الشركة222( للفمرةZ28  وهذه 44.6اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت %

 Z28ن نصف عٌنة البحث تمرٌاً تمٌل الى )ما دامت الشركة222( فً تمثٌل أ لىا   النتٌجة تشٌر

ي ما ممداره اكثر من أ% 1122طك222( بأهمٌة نسبٌة بلغت تلتها الفئة الثالثة )ابحث عن المن
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ً تفضل )ابحث عن المنطك222( فً تمثٌل  ربع عٌنة البحث 2 اما الوسط الحسابً Z28تمرٌبا

 ( 2.06122562,فمد كان مساوٌاً الى ) Z28للفمرة  والانحراف المعٌاري

  امتلكت الفئة الثالثة )الوم بالبحث222( للفمرةZ29 وهذه  ،%48.5همٌة نسبٌة بلغت أعلى أ

ً تمٌل الى )الوم بالبحث( فً تمثٌل  النتٌجة تشٌر الى تلتها  Z29ان نصف عٌنة البحث تمرٌا

كثر من ربع عٌنة أي ما ممداره أ% 1122تثمار( بأهمٌة نسبٌة بلغت الفئة الثانٌة )استمر بالاس

ً تفضل )استمر بالاستثمار( فً تمثٌل  البحث ما الوسط الحسابً والانحراف أZ29 2تمرٌبا

 ( 2.31122422,فمد كان مساوٌاً الى ) Z29المعٌاري للفمرة 

  امتلكت الفئة الثالثة )اخذ بالنصٌحة( للفمرةZ30 وهذه  ،%55.4بٌة بلغت اعلى اهمٌة نس

تلتها  Z30ان اكثر نصف عٌنة البحث تمٌل الى )اخذ بالنصٌحة( فً تمثٌل  الى النتٌجة تشٌر

 ي ما ممداره ربع عٌنة البحثأ% 122.لاسهم( بأهمٌة نسبٌة بلغت الفئة الثانٌة )اشتري بعض ا

2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري Z30تمرٌباً تفضل )اشتري بعض الاسهم( فً تمثٌل 

 ( 2.35122142,فمد كان مساوٌاً الى )Z30للفمرة 

  امتلكت الفئة الثانٌة )سأتولف للٌلاً( للفمرةZ31 وهذه النتٌجة  ،%49.5اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها الفئة الثالثة )هذه Z31ان نصف عٌنة البحث تمٌل الى )سأتولف للٌلاً( فً تمثٌل  تشٌر الى

تفضل  ي ما ممداره اكثر من ربع عٌنة البحثأ% 22..تأكٌد( بأهمٌة نسبٌة بلغت المعلومات 

2 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Z31)هذه المعلومات تأكٌد( فً تمثٌل 

Z31( 2.091221.2,فمد كان مساوٌاً الى ) 

 لفقرات بعد التحيزات السلوكيةالاحصاءات الوصفية  (:84) جدول

الاهمية  التكرارات الفئات الفقرات

 النسبية

الوسط 

 الحسابي

الانحراف 

 المعياري

Z1 1264 .23. 3422 36 لٌس لدي سٌطرة مطلما. 

 4625 42 امتلن الملٌل من السٌطرة

 222. 2. ممدار كبٌر من سٌطرة

Z 2 1% .1 3.22 32.2 12612 

41% 65 6125 

311% 17 16.8 

Z 3 1% 11 312. .242 1262. 
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41% .1 3.22 

311% 21 6.21 

Z 4 12416 214. .332 .3 غٌر ماهر 

 2321 .2 ماهر

 32 3622 ماهر جداً 

Z 5 12441 2.3. 2 .62 لا ادري 

 2321 .2 لا

 3622 32 نعم

Z 6 12211 241. .312 14 لا اشتري 

 22.. 1. لا ادري

 6125 65 اشتري

Z 7 1221 241. .332 .3 لا اشتري. 

 622. 2. لا ادري

 6325 .6 اشتري

Z 8 12246 .25. 3422 36 لا اشتري 

 3.22 1. لا ادري

 6525 64 اشتري

Z 9 122.1 254. 3222 19 لا ادري 

 3222 32 لا

 6125 65 نعم

Z 10 2226..12 2.2. 1.22 11 كتابة كتابة 

 .22 2 صورة صورة222

 4.25 61 كتابة صورة222

Z 11 1221 .25. 322. .. لا تموم بعمل تغٌٌر. 

 .22 2 تملٌل عدد الاسهم

 2121 23 زٌادة عدد الاسهم

Z 12 12.31 32.4 5126 55 لا تموم بعمل تغٌٌر 



95 
 

 3222 32 تملٌل عدد الاسهم

 1226 .1 زٌادة عدد الاسهم

Z 13 ً1224 212. 5126 55 تبمى كما ه. 

 3222 32 تستمر بالتنالص

 1226 .1 تزداد خلال الشهر المادم

Z 14 122.6 ..32 1426 16 لٌس لدي سٌطرة مطلما 

 1626 12 امتلن الملٌل من السٌطرة

 222. 2. ممدار كبٌر من سٌطرة

Z 15 12242 32.5 1.26 40 ربما اخطأت 

 622. 2. ربما تكون تولعاتً صحٌحة

 1122 15 ان وجدت ممكن ان تسمط

Z 16  12223 2.47 3622 32 شًءلا اعمل 

 3222 .3 تجاهل المعلومات

 6525 64 اعادة تمٌٌم

Z 17  12663 212. .2. 10 شًءلا اعمل 

 5.26 51 استجٌب للمعلومة

انتظر ان تنعكس اسعار 

 السوق

52 5224 

Z 18 1263 .23. .312 33 ابٌع السندات. 

 4.25 61 اصنع تولٌفة

 22.. 11 احتفظ

Z 19 12233 .23. 3.22 1. لا فرق لدي 

 5224 .5 البماء فً مكانً الحالً

 1322 .1 الانتمال الى المكان الجدٌد

Z 20 12266 ..2. 3222 .3 لا فرق عندي 

 1122 15 %41لدٌن فرصة 

 5224 52 ٌجب ان تتأكد222
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Z 21 12225 215. 222. 2. لا فرق عندي 

 5126 53 تدخل مراهنة 222

 1322 .1 انت متأكد 222

Z 22 1222 212. 422. 6. لا فرق عندي 

 5126 53 % احتمالٌة خسارة24

 1122 15 خسارة اكٌدة222

Z 23 122.4 2.1. 422. 6. لا فرق عندي 

 222. .. %4.فرصة 

 5424 56 ربح اكٌد222

Z 24 122.2 254. .312 14 لا فرق لدٌه 

 222. 2. انا متفائل222

 4225 .4 تفاءلانا اكثر 

Z 25 1222 2.3. 322. .. الل مستوى. 

 1426 16 مهاري مثل222

 5.26 51 افضل من كثٌر222

Z 26 22212 ..32 5.26 51 اسوء... 

 3422 36 مثل222

 5326 .5 افضل222

Z 27 12622 2.2. .3.2 13 لا فرق عندي 

 5224 52 ابٌع جزء من الاسهم

اعتمد المعلومات وابٌع 

 الاسهم

51 1.26 

Z 28 12256 216. 522. 25 لا اهتم 

 5526 54 ما دامت الشركة 222

 1122 13 ابحث عن المنطك222

Z 29 12242 213. 3222 32 اهتم لا 

 1122 15 استمر بالاستثمار
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 5224 .5 الوم بالبحث 222

Z 30 12214 214. 122. 3. لا اهتم 

 122. 5. اشتري بعض الاسهم222

 4425 46 اخذ بالنصٌحة222

Z 31 1221 .21. 122. 3. اخذ المعلومات كتأكٌد. 

 ً  5.24 41 سأتولف مؤلتا

 22.. 11 المعلومات هً تأكٌد222هذه 

 المصدر: من اعداد الباحث

 القرار الاستثماري 3-2-3

الانحراف المعٌاري لفمرات بعد ادارة رأس ( الاهمٌة النسبٌة والوسط الحسابً و34لخص الجدول)ٌ     

 ( نجد الاتً:34المال العامل، ومن لراءة نتائج الجدول)

  امتلكت الفئة الثالثة )نعم( للفمرةY1  وهذه النتٌجة تشٌر الى  ،%.222اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

تلتها  Y1ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمٌل الى الاتفاق مع )فرص الاستثمار المتاحة( فً تمثٌل 

ضل % اي ما ممداره الل من ربع عٌنة البحث لا تف.352( بأهمٌة نسبٌة بلغت لاالفئة الثانٌة )

 2Y1 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Y1( فً تمثٌل فرص الاستثمار المتاحة)

 ( 2.691263.2,فمد كان مساوٌاً الى )

 ( للفمرة نعمامتلكت الفئة الاولى )Y2  وهذه النتٌجة تشٌر الى  ،%2223اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

على )بناء لرارات شراء الأسهم الخاصة بً  اكثر من ثلاثة ارباع عٌنة البحث تمٌل الى الاتفاق

( بأهمٌة نسبٌة بلغت لاتلتها الفئة الثانٌة ) Y2على المعلومات التارٌخٌة للشركة( فً تمثٌل 

% اي الل من ربع عٌنة البحث تفضل عدم الاتفاق مع )بناء لرارات شراء الأسهم الخاصة .22

اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري  Y22بً على المعلومات التارٌخٌة للشركة( فً تمثٌل 

 2(0.463,2.84فمد كان مساوٌاً الى ) Y2للفمرة 

 ( للفمرة نعمامتلكت الفئة الثالثة )Y3  وهذه النتٌجة تشٌر الى  ،%.2.2اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

اكثر من ثلاثة ارباع عٌنة البحث تؤكد مع  )تستند لرارات شراء الأسهم الخاصة بً إلى 

% اي الل من .312( بأهمٌة نسبٌة بلغت لاتلتها الفئة الثانٌة )  Y3ت الشركة( فً تمثٌل أساسٌا

ربع عٌنة البحث لا تفضل )تستند لرارات شراء الأسهم الخاصة بً إلى أساسٌات الشركة( فً 
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ً الى  2Y3 اما الوسط الحسابً والانحراف المعٌاري للفمرة Y3تمثٌل  فمد كان مساوٌا

(0.504,2.782 ) 

 ( للفمرة نعمامتلكت الفئة الثالثة )Y4  وهذه النتٌجة تشٌر الى  ،%4225اعلى اهمٌة نسبٌة بلغت

اكثر من نصف عٌنة البحث تمٌل الى الاتفاق مع  )تفضل شراء الأسهم التً لها حجم تداول 

 ربع عٌنة % اي ما ٌمارب222.ٌة نسبٌة بلغت ( بأهملاتلتها الفئة الثانٌة ) Y4عالً( فً تمثٌل 

2 اما الوسط الحسابً  Y4البحث لا تفضل )شراء الأسهم التً لها حجم تداول عالً( فً تمثٌل

 ( 0.727,2.442فمد كان مساوٌاً الى ) Y4والانحراف المعٌاري للفمرة 

 (: الاحصاءات الوصفية لفقرات بعد القرار الاستثماري85جدول )

الاهمية  التكرارات الفئات الفقرات

 النسبية%

الوسط 

 الحسابي

الانحراف 

 المعياري

 

 

Y1 

 

 .26. .22 2 لا ادري

 

1263. 

 .352 34 لا

 .222 22 نعم

Y2 0.463 2.84 5 5 لا ادري 

 .22 2 لا

 2223 .2 نعم

Y3 12415 2.78 5 5 لا ادري 

 .312 35 لا

 .2.2 21 نعم

Y4 0.727 2.44 .312 35 لا ادري 

 222. .. لا

 4225 42 نعم

 اعداد الباحثمن المصدر: 
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 اختبار فرضٌات الدراسة /المبحث الثالث

 أولاً :اختبار علاقات الارتباط:

( لغرض اختبار Pearsonتم استعمال مصفوفة الارتباطات )معاملات الارتباط البسٌط بٌرسون      

علالة الارتباط بٌن المتغٌرات وابعادها فً الفرضٌات الرئٌسة فرضٌات التحمك من لوة واتجاه 

( فً الجدول الى المٌمة الاحتمالٌة التً تختبر معنوٌة معامل الارتباط البسٌط .Sigوالفرعٌة، اذ ٌشٌر )

العلالة ونوعها من خلال لٌمة معامل الارتباط . وادناه سٌتم التطرق   وٌتم الحكم على ممدار لوة .

 تائج اختبار فرضٌات العلالة. لمنالشة ن

)لا توجد علاقة ارتباط داله احصائٌاً بٌن الجهل المالً و التحٌزات  1H0ة الاولى لرئٌسالفرضٌة ا -

  .%(5السلوكٌة بمستوى معنوٌة 

التحٌزات الادراكٌة، التحٌزات )تم تلخٌص معاملات الارتباط بٌن متغٌرات التحٌزات السلوكٌة      

 5( ادناه61فً الجدول) Sigالعاطفٌة( و الجهل المالً الى جانب مستوى المعنوٌة لاختبارها 

 (n=100(:مصفوفة الارتباط  بٌن التحٌزات السلوكٌة و بعد الجهل المالً )16) جدول

 الدلالة X Sigالجهل المالً  المتغٌر

 معنوي Z1 0.21 0.037 التحٌزات الادراكٌة

 غٌرمعنوي Z2 0.07 0.484 التحٌزات العاطفٌة

 Ver. 22  SPSSالمصدر 5من إعداد الباحث وفما لنتائج الحاسوب باستعمال برنامج

( أن هنالن علالة ارتباط طردٌة معنوٌة بٌن التحٌزات الادراكٌة و الجهل 61ٌتبٌن من جدول )     

( وذات دلالة معنوٌة 0.50من ) ( موجبة الل6..1المالً، اذ ظهرت لٌمة معامل الارتباط) 

(Significant عند مستوى معنوٌة )معنوٌة لكون لٌمة   1.10Sig.  ( الل من  0.037)البالغة

، فً حٌن ظهرت علالة التحٌزات العاطفٌة بالجهل المالً طردٌة و غٌر  1.10 مستوى المعنوٌة 

وتدل هذه النتٌجة على  (،1.10( اكبر من مستوى المعنوٌة 1.030بلغت ) .Sigمعنوٌة لكون لٌمة 

توجد علالة ارتباط ذات دلالة ( بمعنى )H11وقبول فرضٌة البدٌلة ) (1H0رفض فرضٌة العدم )

 (. احصائٌة بٌن واحد او اكثر من متغٌرات التحٌزات السلوكٌة والجهل المالً

ً بٌن القرار الاستثماري و الجهل  H02ة الثانٌة الفرضٌة الرئٌس )لا توجد علاقة ارتباط داله احصائٌا

 .%(5المالً بمستوى معنوٌة 
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تم تلخٌص معاملات الارتباط بٌن بعد المرار الاستثماري و الجهل المالً الى جانب مستوى      

 5( ادناه62فً الجدول) Sigالمعنوٌة لاختبارها 

 (n=100الجهل المالً و القرار الاستثماري)(:مصفوفة الارتباط  بٌن 17) جدول

 الدلالة X Sig الجهل المالً المتغٌر

 معنوي Y 0.40 0.000القرار الاستثماري 

 Ver. 22  SPSSالمصدر 5 من إعداد الباحث وفما لنتائج الحاسوب باستعمال برنامج

( أن هنالن علالة ارتباط طردٌة معنوٌة بٌن متغٌر الجهل المالً والمرار 62ٌتبٌن من جدول )     

( وذات دلالة معنوٌة 0.50( موجبة )الل 1.01الاستثماري، اذ ظهرت لٌمة معامل الارتباط) 

(Significant عند مستوى معنوٌة )معنوٌة لكون لٌمة   1.10Sig.  ( الل من  0.000)البالغة

وقبول فرضٌة البدٌلة  (H02وتدل هذه النتٌجة على رفض فرضٌة العدم )) 1.10)مستوى المعنوٌة 

(H12.)ً( بمعنى )توجد علاقة ارتباط ذات دلالة احصائٌة بٌن القرار الاستثماري و الجهل المال 

ً بٌن القرار الاستثماري و  3H0ة الثالثة ٌالفرضٌة الرئٌس - )لا توجد علاقة ارتباط داله احصائٌا

تم تلخٌص معاملات الارتباط بٌن متغٌرات التحٌزات   .%(5السلوكٌة بمستوى معنوٌة التحٌزات 

السلوكٌة ) التحٌزات الادراكٌة، التحٌزات العاطفٌة( و المرار الاستثماري الى جانب مستوى 

 5( ادناه63فً الجدول) Sigالمعنوٌة لاختبارها 

 (n=100بعد القرار الاستثماري )(:مصفوفة الارتباط  بٌن التحٌزات السلوكٌة و 18) جدول

 الدلالة .Y Sigالقرار الاستثماري  المتغٌر

 معنوي Z1 0.22 0.027 التحٌزات الادراكٌة

 غٌر معنوي Z2 0.06 0.531 التحٌزات العاطفٌة

 Ver. 22  SPSSإعداد الباحث وفما لنتائج الحاسوب باستعمال برنامجمن المصدر 5 

( أن هنالن علالة ارتباط طردٌة معنوٌة بٌن التحٌزات الادراكٌة و الجهل 63ٌتبٌن من جدول )     

( وذات دلالة معنوٌة 0.50( موجبة )الل ...1المالً، اذ ظهرت لٌمة معامل الارتباط) 

(Significant عند مستوى معنوٌة )معنوٌة لكون لٌمة   1.10Sig.  ( الل من  0.027)البالغة
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ٌن ظهرت علالة التحٌزات العاطفٌة بالمرار الاستثماري طردٌة و غٌر ، فً ح 1.10 مستوى المعنوٌة 

وتدل هذه النتٌجة على  (،1.10( اكبر من مستوى المعنوٌة 1.0.6بلغت ) .Sigمعنوٌة لكون لٌمة 

( بمعنى )توجد علاقة ارتباط ذات دلالة H13وقبول فرضٌة البدٌلة ) (3H0رفض فرضٌة العدم )

 من متغٌرات التحٌزات السلوكٌة و القرار الاستثماري (. احصائٌة بٌن واحد او اكثر

 اختبار فرضٌات التأثٌر ثانٌاً:

عمد الباحث على تمدٌر نموذج الانحدار الخطً البسٌط و اسلوب تحلٌل المسار الموصف      

و  المالً(والمتغٌر المستمل المتمثل بــ )الجهل بالمتغٌرات التابع المتمثل بـــ )المرار الاستثماري( 

من ،  المتغٌر الوسٌط المتمثل بـالتحٌزات السلوكٌة وبعدٌه ) التحٌزات الادراكٌة و التحٌزات العاطفٌة(

اجل بٌان مدى لبول او رفض الفرضٌات الرئٌسٌة والفرعٌة التً حددت فً المنهجٌة العلمٌة للدراسة. 

 -وكالات5ً

ً لمتغٌرات التحٌزات لا ٌوجد علاقة )  H01 الفرضٌة الرئٌسٌة الاولى - تأثٌر ذات داله احصائٌا

 ( وتتفرع الى فرضٌتن فرعٌتٌن5 السلوكٌة فً  متغٌر القرار الاستثماري

  2الفرضٌة الفرعٌة الاولىH0  لا ٌوجد تأثٌر معنوي لمتغٌر التحٌزات الادراكٌة فً متغٌر المرار(

 الاستثماري(.

 نقبل الفرضٌة البدٌلة ونرفض فرضٌة العدم التً تنص على انه لا ٌوجد تأثٌر ذات دلالة ثم  ومن

 إحصائٌة لمتغٌرات التحٌزات الادراكٌة فً القرار الاستثماري 

  من الجانب المالً وبالاعتماد على النتائج المذكورة فً تحلٌل فان المستثمرٌن الذٌن تظهر علٌهم

(   كأحد الأسالٌب التً (Z1لون امتلاك القلٌل من السٌطرة للفقرة  اثار تحٌز)الثقة المقرضة( ٌفض

سوف تؤدي الى صنع استثمارات بشكل جٌد فً السوق اما المستثمرٌن الذٌن ٌظهر علٌهم اثار تحٌز 

(  كأحد الأسالٌب التً سوف تؤدي بهم الى البقاء (Z5)المحاسبة الذهنٌة(  ٌفضلون الرفض  للفقرة  

فً مكانهم وعدم الذهاب الى مكان اخر اما المستثمرٌن الذٌن ٌظهر علٌهم اثار تحٌز )التمثٌلٌة( 

( كأحد الأسالٌب التً تؤدي الى زٌادة عدد الأسهم فً (Z11ٌفضلون زٌادة عدد الأسهم للفقرة 

الذٌن ٌظهر علٌهم اثار تحٌز )المحافظة( ٌكونوا مخطئٌن  فً  المحفظة التً ٌمتلكوها اما المستثمرٌن

 ( كأحد الأسالٌب على ردودهم اتجاه هذه المعلومات .  (Z15تنبؤاتهم للفقرة 

تم تلخٌص نتائج تمدٌر نموذج الانحدار المتعدد الذي ٌمثل علالة التأثٌر بٌن متغٌر )متغٌر التحٌزات      

( 64فً الجدول) Sigستثماري الى جانب مستوى المعنوٌة لاختبارها الادراكٌة( و متغٌر المرار الا

 5ادناه
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 (:نتائج تقدٌر نموذج الانحدار الخط19ً) جدول

 Sig R2 Adjusted التقدٌر

R2 

F Sig 

  ̂ 1.945 0.000 0.05 0.04 5.041 0.027 

  ̂ 0.332 0.027 

   Spss v.22برنامجاعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات من المصدر5 

(، وهذا ٌشٌر الى ان R2=0.05( ان ممدار معامل التحدٌد للنموذج بلغت )64اذ نلاحظ من الجدول)     

% 95% من التغٌرات فً المتغٌر المعتمد و المتبمً من التغٌرات 5النموذج تمكن من تفسٌر ما ممداره 

فضلا عن ذلن فمد ظهر  العشوائً . ترجع لمتغٌرات اخرى لم تضمن فً النموذج دمجت مع حد الخطأ

ً اذ نلاحظ ان مستوى المعنوٌة لٌمتها الل من  Fالتابعة لاختبار    (Sig=0.027 )النموذج معنوٌا

و  H01A، وعلٌه نرفض الفرضٌة الفرعٌة العدمٌة الاولى         مستوى المعنوٌة المحدد للاختبار

ذ ٌتضح ا    تأثٌر للمتغٌر المستمل فً المتغٌر المعتمد. نمبل الفرضٌة البدٌلة لها و التً تنص على  وجود

ً فً متغٌر المرار الاستثماري بلغ  )أ ً معنوٌا ( ....1ن متغٌر التحٌزات الادراكٌة له تأثٌرا طردٌا

 . 1.10( الل من مستوى معنوٌة  Sig=0.027بمستوى معنوٌة )

  الفرضٌة الفرعٌة الثانٌةH02A التحٌزات العاطفٌة فً متغٌر المرار  )لا ٌوجد تأثٌر معنوي لمتغٌر

 الاستثماري(.

 نقبل الفرضٌة البدٌلة ونرفض فرضٌة العدم التً تنص على انه لا ٌوجد تأثٌر ذات دلالة  ومن ثم

 إحصائٌة لمتغٌرات التحٌزات الادراكٌة فً القرار الاستثماري

   من الجانب المالً وبالاعتماد على النتائج المذكورة فً التحلٌل فان المستثمرٌن الذٌن ٌظهر علٌهم

% 42.6اثار تحٌز )التفاؤل( ٌمتلكون مستوى افضل من باقً السائقٌن وبلغت الأهمٌة النسبٌة لهم 

ر علٌهم اثار كأحد الأسالٌب على جودة قٌادتهم للسٌارة اما المستثمرٌن الذٌن ٌظه (Z21)للفقرة 

% للفقرة 40.6تحٌز )تجنب الخسارة ( ٌفضلون الدخول فً مراهنة وبلغت الأهمٌة النسبٌة لهم 

Z23) كأحد الأسالٌب لغرض اختٌار البدٌل الأفضل اما المستثمرٌن الذٌن ٌظهر علٌهم اثار تحٌز )

( كأحد  (Z27رة % للفق47.5)التأكٌد( ٌفضلون بٌع جزء من الأسهم وبلغت الأهمٌة النسبٌة لهم 

الأسالٌب لغرض الاستثمار فً الأوراق المالٌة اما المستثمرٌن الذٌن ٌظهر علٌهم اثار تحٌز 

( كأحد (Z30% للفقرة 55.4)المتاحٌة( ٌفضلون الاخذ بالنصٌحة وبلغت الأهمٌة النسبٌة لهم 

 الأسالٌب للرد على هذا الموقف اتجاه الاستثمار.
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موذج الانحدار المتعدد الذي ٌمثل علالة التأثٌر بٌن متغٌر التحٌزات تم تلخٌص نتائج تمدٌر ن     

 5( ادناه1.فً الجدول) Sigالعاطفٌة و متغٌر المرار الاستثماري الى جانب مستوى المعنوٌة لاختبارها 

(:نتائج تقدٌر نموذج الانحدار الخطً بٌن متغٌر التحٌزات العاطفٌة و متغٌر القرار 20) جدول

 الاستثماري

 Sig R2 Adjusted التقدٌر

R2 

F Sig 

  ̂ 2.521 0.000  

0.004 

 

-0.006 

0.395 0.531 

  ̂ 0.077 0.531 

   Spss v.22اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج من المصدر5

(، وهذا ٌشٌر الى R2=0.004( ان ممدار معامل التحدٌد للنموذج بلغت )1.ذ نلاحظ من الجدول )ا       

% من التغٌرات فً المتغٌر المعتمد و المتبمً من التغٌرات 0.4ان النموذج تمكن من تفسٌر ما ممداره 

فضلا عن ذلن  % ترجع لمتغٌرات اخرى لم تضمن فً النموذج دمجت مع حد الخطأ العشوائً .99.6

لٌمتها  Fالتابعة لاختبار    (Sig=0.531 )فمد ظهر النموذج غٌر معنوٌاً اذ نلاحظ ان مستوى المعنوٌة

، وعلٌه نمبل الفرضٌة الفرعٌة العدمٌة الثانٌة         اكبر من مستوى المعنوٌة المحدد للاختبار

H01B .والتً تنص على ان عدم وجود تأثٌر للمتغٌر المستمل فً المتغٌر المعتمد 

احصائٌاً لمتغٌر الجهل المالً فً متغٌرات )لا ٌوجد علاقة تأثٌر داله   H02 ة الثانٌةالفرضٌة الرئٌس -

 وتتفرع الى فرضٌتن فرعٌتٌن5 التحٌزات السلوكٌة(

  الفرضٌة الفرعٌة الاولىH02A  لا ٌوجد تأثٌر معنوي لمتغٌر  الجهل المالً فً متغٌر التحٌزات(

 .الادراكٌة(

ٌر بٌن متغٌر )الجهل المالً( تم تلخٌص نتائج تمدٌر نموذج الانحدار المتعدد الذي ٌمثل علالة التأث     

 5( ادناه6.فً الجدول) Sigالتحٌزات الادراكٌة الى جانب مستوى المعنوٌة لاختبارها  متغٌرو
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 (:نتائج تقدٌر نموذج الانحدار الخطً بٌن متغٌر  الجهل المالً ومتغٌر التحٌزات الادراكٌة21) جدول

 Sig R2 Adjusted التقدٌر

R2 

F Sig 

  ̂ 1.645 0.000  

0.04 

 

 

0.03 

4.479 0.037 

  ̂ 0.254 0.037 

   Spss v.22اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج من المصدر5

(، وهذا ٌشٌر الى R2=0.04( ان ممدار معامل التحدٌد للنموذج بلغت )6.اذ نلاحظ من الجدول)     

% من التغٌرات فً المتغٌر المعتمد و المتبمً من التغٌرات 4ان النموذج تمكن من تفسٌر ما ممداره 

فضلا عن ذلن  % ترجع لمتغٌرات اخرى لم تضمن فً النموذج دمجت مع حد الخطأ العشوائً .96

لٌمتها الل  Fالتابعة لاختبار    (Sig=0.037 )فمد ظهر النموذج معنوٌاً اذ نلاحظ ان مستوى المعنوٌة

، وعلٌه نرفض الفرضٌة الفرعٌة العدمٌة الاولى         للاختبارمن مستوى المعنوٌة المحدد 

H02A .و نمبل الفرضٌة البدٌلة لها و التً تنص على  وجود تأثٌر للمتغٌر المستمل فً المتغٌر المعتمد          

ً فً متغٌر الجهل المالً بلغ  نأذ ٌتضح ا   ً معنوٌا ( 00..1)متغٌر التحٌزات الادراكٌة له تأثٌرا طردٌا

 . 1.10( الل من مستوى معنوٌة  Sig=0.037بمستوى معنوٌة )

  الفرضٌة الفرعٌة الثانٌةH02B  لا ٌوجد تأثٌر معنوي لمتغٌر الجهل المالً فً متغٌر القرار(

 .التحٌزات العاطفٌة(

تم تلخٌص نتائج تمدٌر نموذج الانحدار المتعدد الذي ٌمثل علالة التأثٌر بٌن متغٌر الجهل المالً و      

 5( ادناه..فً الجدول) Sigمتغٌر التحٌزات العاطفٌة الى جانب مستوى المعنوٌة لاختبارها 

 التحٌزات العاطفٌة(:نتائج تقدٌر نموذج الانحدار الخطً بٌن متغٌر الجهل المالً و متغٌر 22) جدول

 Sig R2 Adjusted التقدٌر

R2 

F Sig 

  ̂ 1.920 0.000 0.005 -0.005 0.493 0.484 

  ̂ 0.106 0.484 

   Spss v.22اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامجمن المصدر5 
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(، وهذا ٌشٌر الى R2=0.005( ان ممدار معامل التحدٌد للنموذج بلغت )..اذ نلاحظ من الجدول)     

% من التغٌرات فً المتغٌر المعتمد و المتبمً من التغٌرات 0.5ان النموذج تمكن من تفسٌر ما ممداره 

فضلا عن ذلن  % ترجع لمتغٌرات اخرى لم تضمن فً النموذج دمجت مع حد الخطأ العشوائً .99.5

لٌمتها  Fالتابعة لاختبار    (Sig=0.484 )فمد ظهر النموذج غٌر معنوٌاً اذ نلاحظ ان مستوى المعنوٌة

، وعلٌه نمبل الفرضٌة الفرعٌة العدمٌة الثانٌة         اكبر من مستوى المعنوٌة المحدد للاختبار

H02B .والتً تنص على ان عدم وجود تأثٌر للمتغٌر المستمل فً المتغٌر المعتمد 

)لا ٌوجد تأثٌر معنوي لمتغٌر الجهل المالً فً متغٌر القرار  H03ة الثالثة الفرضٌة الرئٌس -

 الاستثماري(

تم تلخٌص نتائج تمدٌر نموذج الانحدار المتعدد الذي ٌمثل علالة التأثٌر بٌن متغٌر )الجهل المالً( و      

 ( ادناه...فً الجدول) Sigمتغٌر المرار الاستثماري الى جانب مستوى المعنوٌة لاختبارها 

 (:نتائج تقدٌر نموذج الانحدار الخطً بٌن متغٌر الجهل المالً ومتغٌر القرار الاستثماري23) لجدو

 Sig R2 Adjusted التقدٌر

R2 

F Sig 

  ̂ 0.96 0.017  

0.16 

 

0.15 

19.229 0.000 

  ̂ 0.743 0.000 

   Spss v.22اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامجمن المصدر5 

(، وهذا ٌشٌر الى R2=0.16( ان ممدار معامل التحدٌد للنموذج بلغت )..نلاحظ من الجدول) اذ     

% من التغٌرات فً المتغٌر المعتمد و المتبمً من التغٌرات 16ان النموذج تمكن من تفسٌر ما ممداره 

فضلا عن ذلن  % ترجع لمتغٌرات اخرى لم تضمن فً النموذج دمجت مع حد الخطأ العشوائً .84

لٌمتها الل  Fالتابعة لاختبار    (Sig=0.000 )فمد ظهر النموذج معنوٌاً اذ نلاحظ ان مستوى المعنوٌة

و نمبل  H03، وعلٌه نرفض الفرضٌة  العدمٌة         من مستوى المعنوٌة المحدد للاختبار

 مد.الفرضٌة البدٌلة لها و التً تنص على  وجود تأثٌر للمتغٌر المستمل فً المتغٌر المعت

ً فً متغٌر المرار الاستثماري بلغ أذ ٌتضح ا         ً معنوٌا ن متغٌر الجهل المالً له تأثٌرا طردٌا

 . 1.10( الل من مستوى معنوٌة  Sig=0.000( بمستوى معنوٌة ).1.20)

)لا توجد علاقة إثر ذات دلالة معنوٌة لمتغٌر التحٌزات السلوكٌة فً  H04 ة الرابعةالفرضٌة الرئٌس -

 .%(5متغٌر القرار الاستثماري عبر متغٌر الجهل المالً بمستوى معنوٌة 
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سنمدر الاثر عن طرٌمه لاختبار هذه الفرضٌة سنعمد على استعمال اسلوب تحلٌل المسار والذي      

المباشر و الاثر غٌر المباشر للمتغٌرات المستملة فً المتغٌر المعتمد و بناءً على ما تم التوصل الٌه فً 

) التحٌزات الادراكٌة( فمط فً  Z1الفرضٌات الثلاثة اعلاه والتً اثبتت بوجود تأثٌر معنوي للمتغٌر 

،  لذا فان Z1) الجهل ( فً  Xن المستمل ، فضلا عن وجود تأثٌر معنوي للمتغٌرYٌالمتغٌر المعتمد 

نوضحها  Z1عبر المتغٌر الوسٌط  Yو المعتمد  Xرسم مسارات العلالة بٌن المتغٌر المستمل 

 ( ادناه.3بالشكل)

  

 

 

 

 

 الدراسةمسارات العلاقة المباشرة وغٌر المباشرة بٌن متغٌرات  :(8)الشكل  

 من اعداد الباحث المصدر5

واستحصال النتائج للتأثٌرات المباشرة وغٌر المباشرة للمتغٌرات  Amosوباستعمال برنامج      

( ان 0.نلاحظ من الجدول ) ذا    المستملة فً المتغٌر المعتمد عبر المتغٌرات الوسطٌة سننالشها كالات5ً

( و تأثٌر غٌر مباشر عبر المتغٌر الوسٌط ) .1.20) الجهل المالً ( له تأثٌر مباشر بلغ )  X1المتغٌر 

 المرار الاستثماري (.)  Y( فً المتغٌر المعتمد .1.13التحٌزات السلوكٌة( بلغ )

 (: التأثٌرات المباشرة وغٌر المباشرة لمتغٌر الجهل المالً فً متغٌر القرار الاستثماري24) جدول

المتغٌر 

 المعتمد

المتغٌرات 

 المستقلة

التأثٌر 

 المباشر

التأثٌر غٌر 

المباشر عبر 

Z3 

 التأثٌر الكلً

Y X1 0.743 0.082 0.825 

 Amosالمصدر5 من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج 

Y 

Z1 

X 

0.743 



 والتوصيات الاستنتاجات :الرابع الفصل 
 
 

 الاستنتاجات :الاول المبحث
 

 
 التوصيات :الثاني المبحث
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 الاستنتاجات  /المبحث الأول

 الاستنتاجات أولا: 

فً سوق العراق  راء عٌنة الدراسة للأفراد المستثمرٌن المتعاملٌنأ وصف ٌتبٌن من نتائج .1

 انهم ٌبدون اهتمام كبٌر للجهل المالً.للأوراق المالٌة 

المستثمرٌن المتعاملٌن فً سوق العراق للأوراق المالٌة ٌعانون من مجموعة من  الأفرادن ا .2

التحٌزات التً ٌكون لها تأثٌر كبٌر على أسلوب تفكٌرهم وعلى قراراتهم الاستثمارٌة الخاصة 

 .بهم

ٌوجد اختلاف فً ظهور التحٌزات الادراكٌة لدي الافراد المستثمرٌن فمن التحٌزات ٌكون لها  .3

ر واسع وواضح وٌؤدي الى مٌل الافراد المستثمرٌن لاتخاذ قرارات استثمارٌة استنادا على اث

 .مبادئ الحكم ومنها قد لا ٌظهر فً قرارات الافراد المستثمرٌن

من التحٌزات العاطفٌة الأكثر ظهورا لدي الافراد المستثمرٌن عٌنة الدراسة  التفاؤلتحٌز  إن .4

وكان له تأثٌر واضح فً قراراتهم والتً تكون داعمة للوضع الراهن والابتعاد عن القرارات 

 الغٌر مؤكده.

من المستثمرٌن فً سوق العراق للأوراق المالٌة ٌعتقدون ان الارتفاع فً أسعار  الكثٌراٍن  .5

 الفائدة سوف تؤدي الى ارتفاع أسعار السندات حسب توقعاتهم.

ون انهم لم ٌتأخروا ابدا فً سداد اغلب المستثمرٌن فً سوق العراق للأوراق المالٌة ٌعتقد إن .6

 فواتٌر بطاقة الائتمان على مدار العامٌن الماضٌن على الاطلاق.

سوق العراق للأوراق المالٌة الذٌن ٌمتلكون مجموعة من المحافظ  مرٌن فًالمستث نإ .7

الاستثمارٌة من الأسهم وقد حصلوا على فوائد عالٌة من هذه المحافظ فانهم ٌقوموا بزٌادة عدد 

  الأسهم فً  هذه المحافظ.

ٌعتقد الافراد المستثمرٌن انه بالنسبة الى فترة زمنٌة طوٌله فان الموجود الذي ٌعطً اعلى عائد  .8

 دائما هو حسابات التوفٌر وتلٌها السندات ثم الأسهم حسب تقدٌراتهم.

اكثر مجال ن الافراد المستثمرٌن المتعاملٌن فً سوق العراق للأوراق المالٌة ٌعتقدون انه اٍ  .9

استثمار ٌتضمن مخاطرة كبٌرة هو الأسهم وتلٌها السندات وثم شهادات الاٌداع حسب تقدٌراتهم 

 الشخصٌة.

من المستثمرٌن المتعاملٌن فً سوق الأوراق المالٌة تستند قرارات شراء الأسهم الكثٌر  إن .11

 الخاصة بهم الى توزٌعات الأرباح والتدفقات النقدٌة وكذلك نمو الأرباح.
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 التوصيات المبحث الثاني/ 

  التوصيات ثانيا:

جٌلّمنّالمستثمرٌنّسعّمنّدورهٌّتجلىّفًّتبنًّتنشأةّنٌّؤديّسوقّالأوراقّالمالٌةّدوراّأوأّلابدّ  .1

كونّذلنّسوفٌّشكلّدافعاّمهماّلفهمّالتداولّفًّالسوقّبأسلوبّّ,ٌمتلكونّوعٌاّوالماماّمالٌاّكبٌرا

ّوكذلنّالصفماتّالمالٌةّالتًّتمومّعلىّالاستغلالّالمالًّّكلفّالجهلّالمالًّتنخفضّمعهااحترافً,ّ

2. ّ ّندواتّودوراتّحول ّوالغرضّمنهّالجهلٌجبّإلامة ّّالمالً ّتوعٌة ّالمعرفةّّالافرادهو بأهمٌة

 فًّعملٌةّصنعّالمرارّ.المالٌةّومالهاّمنّأهمٌةّ

بنشرّالتوعٌةّالمالٌةّلجمٌعّالافرادّالمستثمرٌنّالراغبٌنّّأثرهابإنشاءّمؤسساتٌّكونّمنّالمٌامّّدّ بلا .3

 فًّالانخراطّوالتجارةّفًّالأسواقّالمالٌة.

ّوضعّ .4 ّاو ّالاعتماد ّمن ّلابد ّاستثمارٌة ّلرارات ّباتخاذ ّلٌامهم ّعند ّالمستثمرٌن ّالافراد ٌجبّعلى

ممدماّوٌكونّالهدفّمنهاّهوّتجنبّاتخاذّلراراتّتحتّتأثٌرّالمشاعرّوالمٌولّاوّأيّاستراتٌجٌةّ

ّأخرى ّنفسٌة ّتحٌزات ّمعّ, ّبممارنتها ّمع ٌّتخذوها ّالتً ّالرارات ّممارنة ّالافراد ّعلى وٌجب

 الاستخراجٌةّالتًّتمّوضعها.

ّللمرارّ .5 ّاتخاذهم ّعند ّالمفرطة ّالثمة ّالمستثمرٌنّتجنبّتحٌز ّعلىّالمخاطرٌّجبّعلىّالافراد بناء

 المحتملةّدونّخفضّمنّحالاتّعدمّالتأكد

ّ)الادراكٌةّوالعاطفٌة(ّ .6 ّالمستثمرٌنّالعملّعلىّتجنبّالتحٌزاتّالسلوكٌةّبشمٌها ٌجبّعلىّالافراد

 معرفةّالتأثٌراتّالنفسٌةّلهذهّتحٌزاتّفًّالمراراتّالاستثمارٌة.ّعنّطرٌك

استراتٌجٌاتّهجومٌةّلاستغلالّالمستثمرٌنّالذٌنّدراسةّسلونّالافرادّالمستثمرٌنّلغرضّتصمٌمّ .7

ّالعاطفٌة ّالتحٌزات ّانحرافات ّمن ٌّعانون ّّ.لاٌزالون ّالادراكٌةّولغرض ّالتحٌزات ّمن التخلص

ّ ّالنفس ّعلم ّفً ّعلمٌة ّاكادٌمٌة ّالسام ّبفتح ّالمٌام ّطرٌك ّعن ّذلن ٌّمكن ّالادراكًوالعاطفٌة

 والاجتماعًّفًّالألسامّالاستثمارٌةّوالمالٌةّ.

 بمجالّالجهلّالمالًّّالباحثٌنترحّالباحثّزٌادةّحرصٌّم .8

ّ
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 أولا: المصادر العربية

( " التحيزات الإدراكية في قرارات المستثمرين في سوق الأسهم 4112علي احمد فارس ) -1

 بإطار مدخل المالية السلوكية:  دراسة تطبيقية في سوق العراق للأوراق المالية  

فــــــي التحيزات  محو الأمية المالية ( انعكاسات4141-4141) محمد عبد الأمير عطية -4

 . دراسة تطبيقية في سوق العراق للأوراق المالية (السلوكيــــة للمستثمريــــن
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 القٌاس لأداة المحكّمون (1) الملحق

  مكان العمل                     الاختصاص                  الاسم الثلاثً اللقب العلمً ت

كلٌة  –جامعة كربلاء  أسواق مالٌة د. حٌدر ٌونس دكتور أستاذ 1
 الإدارة والاقتصاد

كلٌة  -جامعة النهرٌن  مالٌةإدارة  د. نغم النعٌمً دكتور أستاذ 2
 الإدارة والاقتصاد

أستاذ مساعد  3
 دكتور

إدارة  محمودد. زٌنب مكً 
 استراتٌجٌة

كلٌة  –جامعة كربلاء 
 الإدارة والاقتصاد

أستاذ مساعد  4
 دكتور

جامعة كربلاء كلٌة  إدارة مالٌة علً احمد فارسد. 
 الإدارة والاقتصاد

أستاذ مساعد  5
 دكتور

كلٌة  –جامعة كربلاء  إدارة مصارف الموسويد. امٌر 
 الإدارة والاقتصاد

أستاذ مساعد  6
 دكتور

كلٌة  –جامعة كربلاء  أسواق مالٌة الجنابً سعبا حٌدرد. 
 الإدارة والاقتصاد

أستاذ مساعد  7
 دكتور

جامعة كربلاء كلٌة  إدارة مالٌة د. محمد فائز
 الإدارة والاقتصاد

أستاذ مساعد  8
 دكتور

كلٌة  –جامعة البصرة  إدارة مالٌة جاسمد. محمد 
 الإدارة والاقتصاد

أستاذ مساعد  9
 دكتور

كلٌة  –جامعة نهرٌن  مصارف د. بلال نوري سعٌد
 الإدارة والاقتصاد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الملاحق



 ( استمارة استبٌان2الملحق )

 جامعة كربلاء 

 كلٌة الإدارة والاقتصاد

 /الدراسات العلٌاقسم العلوم المالٌة والمصرفٌة 

 م/استمارة استبٌان

  ..السادة المستثمرٌن  الكرام المتعاملٌن فً سوق العراق للأوراق المالٌة

 السلام علٌكم ورحمة الله وبركاته 

نمدم بٌن اٌدٌكم الاستبانة التً اعدت  من لبل الباحث لغرض لٌاس متغٌرات رسالتنا         
الجهل المالً وانعكاسه على القرار الاستثماري عبر التحٌزات السلوكٌة  : دراسة ب ‟الموسومة 

. وهً جزء من “لعٌنة من المستثمرٌن المتعاملٌن فً سوق العراق للأوراق المالٌة تحلٌلٌة
متطلبات نٌل شهادة الماجستٌر فً لسم العلوم المالٌة والمصرفٌة ,نامل منكم اعطاءنا الملٌل من 

 الإجابة على اسئلتنا بكل دله وموضوعٌه لأنكم الاجدر من غٌركم على الإجابة . ولتكم لغرض

ونود ان نبٌن انه لا توجد حاجة  لذكر الاسم ,حٌث تستخدم المعلومات لأغراض البحث العلمً فمط  
 تتسم بالسرٌة والكتمان.

 نمدر ونثمن اراءكم وتعاونكم معنا        

 الباحث : المشرف :

 طالب الماجستٌر  المساعد الدكتورالأستاذ 

 علً فٌصل كاظم نور صباح الدهان 

 والاقتصاد ةكلٌة الإدار/كربلاء جامعة                      جامعة كربلاء /كلٌة الإدارة والاقتصاد 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

 

 

 انثى                  ذكر       النوع الاجتماعً   :      -1

 

 او اكبر  50ٌساوي             50-30بٌن           سنوات   30الفئة العمرٌة : الل من  -2

 

 سنوات 10اكثر من   سنوات          10 -3بٌن   الاستثمار: الل من سنتٌن        الخبرة فً -3

 

 لطاع زراعً        لطاع صناعً                  نمط المطاع الاستثماري : لطاع الاتصالات  -4

 

 دكتوراه     ماجستٌر                   سبكالورٌو       دبلوم             ةمستوى التعلٌم : إعدادٌ -5

 

 

 

 المعتمدات تأثٌر تحت لرارات لاتخاذ الافراد مٌل بأنها التحٌزات وتعرف :(السلوكٌة التحٌزات

 .الخطأ نحو نفسٌة نزعات هً التحٌزات فأن آخر بمعنى اللاواعٌة و

 
ما ممدار السٌطرة التً لدٌن وفما لاعتمادن انت ستموم بصنع استثمارات ستؤدي بشكل جٌد  .1

 :فً  السوق

A.  لٌس لدي سٌطرة مطلما 
B.  امتلن الملٌل من السٌطرة 
C.  ممدار كبٌر من سٌطرة 
الى  -أعط تمدٌرات علٌا ودنٌا  للمسافة بٌن  الأرض والممر بالكٌلومتر تمع بٌن  الرلمٌن من .2

 :متأكد من الإجابة بنسبة 

A. 0% 

B. 50% 

C. 100% 

 

  

أولا :المعلومات  

 الشخصٌة 

ثانٌا: فقرات 

 الاستبانة 



على فرض انن لراءة العبارة الاتٌة )سٌدنً هً عاصمة استرالٌا ( هل توافك  ام لا توافك  .3

 :وهل انت واثك من اجابتن بنسبة 

A. 0% 

B. 50% 

C. 100% 

 :ما هو تمدٌرن الشخصً لمستوى مهاراتن الاستثمارٌة  .4

A. غٌر ماهر 

B. ماهر 

C. ماهر جدا 

افترض أنن فً مخزن مستودع , حٌث تنوي شراء تلفزٌون بشاشة مسطحة. ٌبلغ سعر  .5

دٌنار , وأنت مستعد للدفع ولبل الشراء لال لن رفٌمن   1250000الطراز  الذي حددته 

, فهل تترن هذا السوق وتتوجه 1220000بسعر  بانه وجد هذه الشاشة فً سوق الشورجة

  :للشورجة 

A. نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

افترض أنن اشترٌت تذكرة  لدخول مسرحٌة جمٌلة فً المسرح الوطنً وعندما وصلت  .6

دٌنار  ممابل التذكرة فً البداٌة واكتشفت  ان 20000وجدت انن فمدت تذكرتن  ولد دفعت 

هل تشتري تذكرة أخرى لرؤٌة المسرحٌة من هنان مماعد إضافٌة متوفرة بنفس السعر  

  :باب المسرح

A. اشتري 

B. يلا ادر 

C. يلا اشتر 

لنفترض أنن لم تشتري أي تذاكر لكنن مخطط لشراء تذكرة من باب المسرح بسعر  .7

فً الطرٌك  20000بفمدان المبلغ  واحدة وعندما تصل الى شبان التذاكر تتفاجئ 20000

وهنان صراف الً لرٌب ٌمكن ان تحصل على النمد منه وتشتري التذكرة فهل تسحب 

  :الأموال وتشتري التذكرة

A. يلا اشتر 

B. يلا أدر 

C. اشتري 

بالمواصفات المطلوبة التً ترغب بها بسعر  Aافترض انن ترغب بشراء سٌارة مودٌل  .8

$ من لعبة الٌانصٌب وعند 1000ساعتٌن $ ولأنن محظوظ فمد ربحت لبل 10000

$ 10500للسٌارة وبه مواصفات افضل لكن سعره  Bوصولن وجدت ان هنان مودٌل 

  :Bبوجود المبلغ الذي حصلت علٌه من الٌانصٌب هل تشتري المودٌل 

A. يلا أشتر 

B. يلا أدر 

C. اشتري 



 50000على  فرض انت وصدٌمن  فً مكتبة الكرادة لشراء كتب ووجدت سعر الكتاب  .9

دٌنار وكانت لدٌن رغبة فً الدفع واخبرن صدٌمن بانه وجد الكتاب فً شارع المتنبً  ب 

  :دٌنار فهل  تترن المكتبة وتذهب الى شارع المتنبً لشراء الكتاب من هنان  20000

A. لا 

B. يلا أدر 

C. نعم 

( مرات حسب خبرتن أي من 6لوكنت تمتلن لطعة من النمود معدنٌة اذا لمت برمٌها ) .10

 :ت الأتٌة الأكثر ظهورا ) اختر واحدة فمط (الحالا

A.  كتابة   كتابة   كتابة    صورة     صورة     صورة 

B.  صورة   صورة   صورة    صورة     صورة      صورة 

C.   كتابة   صورة   كتابة    صورة    كتابة       كتابة 

ات التالٌة تموم اذا كنت تمتلن محفظة من الأسهم ولد حصلت على فوائد عالٌة ,أي الخٌار .11

 :بها 

A.  تملٌل عدد الأسهم فً المحفظة 

B.  زٌادة عدد الأسهم 

C. لا تموم بعمل أي تغٌر 

اذا علمت ان واحد من الأسهم الموجودة فً المحفظة لد انخفض سعره بشكل عالً فهل  .12

 :تموم 

A.  تخفٌض عدد الأسهم 
B. لا تموم باي اجراء ٌخص التغٌر 
C.  زٌادة عدد الأسهم فً المحفظة 

تنالصت لٌمة مؤشر سوق العراق للأوراق المالٌة خلال الأشهر الستة الماضٌة فهل اذا  .13

 :تتولع ان

A. تزداد خلال الشهر المادم 

B.  ًتبمى كما ه 

C. تستمر بالتنالص للشهر المادم 

اذا زادت لٌمة مؤشر سوق العراق  للأوراق المالٌة خلال الأشهر الستة الماضٌة فهل  .14

 :تتولع لها ان 

A.  الشهر المادمتتنالص خلال 

B. تبمى على حالها 

C. تستمر بالزٌادة 

لنفترض انن تعٌش بشمال العراق وتولعت الاتً ,اعتمد انه سٌكون شتاء ثلجٌا هذه السنه  .15

ما هو رد  .علاوة على ذلن افترض انه بحلول منتصف فبراٌر ادركت انه لم ٌسمط ثلوج

 : فعلن  الطبٌعً على هذه المعلومات

A.  وج ,لذا ربما تكون تولعاتً صحٌحةالكثٌر من الثللاٌزال هنان ولت لتسالط 

B. وج ,لكن ربما أخطأت  فً تنبؤاتً ربما لا ٌزال هنان ولت لتسالط بعض الثل 

C.  تخبرنً تجربتً ان تولعاتً ربما كانت غٌر صحٌحة .انمضى معظم فضل الشتاء لٌس

 لوج ,ان وجدت ممكن ان تسمط الان هنان الكثٌر من الث



 :بار لها اثار سلبٌه محتمله على سعر الاستثمار الذي تملكه هل تموم عندما تسمع مؤخرا اخ .16

A.  إعادة تمٌم أسباب شراء السهم 

B. تجاهل المعلومات 

C. لا اعمل شًء 

عند ظهور اخبار ذات تأثٌرات سلبٌه محتمله على سعر السهم الذي تملكه , ما مدى  .17

  :سرعة تفاعلن مع هذه المعلومات 

A.  انتظر ان تنعكس على أسعار السوق 
B.  استجٌب للمعلومة بسرعة 
C. لا اعمل شًء 

افترض انن اشترٌت سندات حكومٌة وتمدم لن دخلا ثابتا ولد نصحن المستشار المالً  .18

  :باستبدالها  بسندات الشركات التً تمدم عائد افضل ماهً استجابتن

A.  ابٌع السندات الحكومٌة واشتري سندات الشركات حتى لو كانت غٌر مألوفة.  

B. اصنع تولٌفه من النوعٌن من السندات 

C. اتحفظ بالسندات الحكومٌة لأنها مألوفة لدي 

طرحت علٌن فكرة لتبدٌل محلن بمكان اخر له تولعات أرباح كبٌره مستمبلا ولكن عند  .19

   :مكانن الحالً هل تختار منطمة بعٌدة وغرٌبه عنن وانت مستمر فً

A.  الانتمال الى المكان الجدٌد 

B.  لا فرق لدي 

C. ًالبماء فً مكانً الحال 

  :ملٌون ولدٌن بدٌلٌن اٌهما تختار 50افترض انن وضعت خطة لاستثمار  .20

A.  ملٌون دٌنار.  35ان تحمك   % 50ملٌون دٌنار و  70% للحصول على  50لدٌن فرصة 
B. . لا فرق عندي 
C.  اموالن ستعود الٌن كاملة حتى لو لم تحمك ربح .ان تتأكد بان 

    :ملٌون دٌنار ولدٌن بدٌلٌن ستختار بٌنهما 70افترض انن وضعت خطة لاستثمار  .21

A.  ملٌون فمط 60ملٌون وتحصل على  10انت متأكد انن ستخسر فمط 
B.  لا فرق عندي 
C.  ملٌون  50او  75ستحصل اما على  50-50تدخل مراهنه بنسبة 

   :النتائج الاتٌة اختر واحدة من  .22

A.  475خسارة اكٌدة بمبلغ$ 
B.  لا فرق عندي 
C. 75 احتمالٌة عدم خسارة شًء25$ و1000% احتمالٌة خسارة %. 

  :اختر واحدة من النتائج الأتٌة .23

A.  475ربح اكٌد بممدار% 

B.  لا فرق عندي 

C.  عدم ربح شًء 75$ و2000% ربح 25فرصه % 

    :الوطن ممابل تلن الموجودة فً الخارجما مدى تفاؤلن بشان فرص الاستثمار المرٌبة من  .24

A.  انا اكثر تفاءل بشان الفرص المرٌبة 

B.  انا متفاءل بشان فرص الاستثمار فً الموالع الأجنبٌة 

C. لا فرق لدٌة 



 :نسبة الى بالً سائمً السٌارات فً الشارع ,ما مدى جودة لٌادة سٌارتن  .25

A.  الل مستوى من كثٌر من السائمٌن 

B. مٌنافضل من كثٌر من السائ 

C. مهاري مثل بالً السائمٌن 

 :من خلال منظورن الشخصً كٌف ترى المستمبل  .26

A.  ًفضل من الماض 

B.  مثل الأٌام السابمة 

C. ًاسوء من الماض 

لنفرض انن تستثمر فً ورله مالٌة ولد جاءت بعض المعلومات ان الشركة تواجه مشكلة  .27

   :فً خط انتاجها ماذا ستفعل 

A.  اعتمد المعلومات وابٌع الأسهم 
B.  لا فرق عندي 
C.  ابٌع جزء من الأسهم 

افترض انن استثمرت فً ورلة مالٌة بعد اجراء بحث دلٌك وازدادت لٌمة الاستثمار لكن  .28

لٌس بسبب الذي تولعته  انت )مثلا تولعت الارتفاع بالاستثمار بسبب طرح خط انتاجً 

   :من ٌناسبن  جدٌد فً الشركة لكن الزٌادة كانت بسبب الأداء الجٌد لنفس الخط المدٌم (

A.  رغم انً سعٌد بالزٌادة لكن ابحث عن المنطك الذي اعتمد علٌه فً الاستثمار 

B.  لا اهتم للموضوع 

C.  مادامت الشركة تؤدي جٌدا فهذا ٌعنً ان تولعً صحٌح 
على فرض انن لررت الاستثمار فً الذهب كتحوط ضد التضخم .بعد ان لمت بالبحث  .29

الدلٌك عن علالة الذهب بالتضخم .وبعد ثلاثة اشهر ادركت ان أسعار الذهب ارتفعت لكن 

    :دون تغٌر مستوى التضخم وانت لم تتولع ذلن كٌف تستجٌب لذلن 

A. تضخم ,هذا ما ٌحدد لرار البماء ألوم بالبحث لمعرفة أسباب عدم ارتباط الذهب بال
 بالذهب والاستثمار فً موجود اخر   بالاستثمار 

B. لا اهتم للموضوع 
C. استمر بالاستثمار بالذهب 

لنفترض أن لدٌن بعض المال للاستثمار وأنن سمعت عن معلومات أسهم كبٌرة من جارن  .30

,  Xالمعروف عنه أنه ٌتمتع بحس جٌد فً سوق الأسهم. ٌوصٌن بشراء أسهم فً شركة 

وهً شركة تصنع نوعًا جدٌدًا من السوائل الأخف لشواٌات الفحم. ما هو ردن على هذا 

 :المولف

A. ض الأسهم لأن جاري عادة ما ٌكون على حك بشأن هذه الأشٌاء.من المحتمل أن أشتري بع 

B. .من المحتمل أن اخذ بالنصٌحة وأعود إلى منزلً وأجري مزٌدًا من البحث لبل اتخاذ لرار 

C. لا اهتم بالموضوع 

. أرسل لن صدٌمن Xلنفترض أنن تخطط لشراء أسهم فً شركة أدوٌة عامة تسمى  .31

سهم. لبل أن تفعل  100مصة , لذلن تخطط لشراء مارٌان تمرٌرًا عن الشركة وأعجبن ال

, تحمك أرباح كبٌرة وارتفع السهم بنسبة  Yذلن مباشرة , تسمع معلومات أن شركة 

 :% بسبب المعلومات .ما هو ردن على هذا المولف 10



A.  من المحتمل أن آخذ هذه المعلومات كتأكٌد على أن شركةY  هً شركة جٌدة للشراء اسهم

Y  بدلا منX 

B. ه المعلومات هً تأكٌد على أن مجال الادوٌة هو مجال ممتاز للاستثمار وسوف الوم هذ

 Xبشراء أسهم الشركة 

C.   سأتولف مؤلتا لبل شراء اسهم شركةX  وأطلب البحث عن شركةY  شركة لبل المٌام

 .Xبشراء اسهم شركة 

وفهمها لدرة الشخص على الحصول على المعلومات ذات الصلة عدم هو  (:الجهل المالً

 وتمٌمها لاتخاذ المرارات من خلال فهم النتائج المالٌة الناتجة عنها.

  :شراء أسهم شركة واحدة عادةً ما ٌوفر عائد أكثر امان من صندوق الاستثمار المشترن .32

A.  نعم 
B. لا 
C. لا ادري 

 5٪ سنوٌاً. بعد 2دولار فً حساب توفٌر وكان معدل الفائدة  10افترض أن لدٌن  .33

 :ما المبلغ الذي تعتمد أنه سٌكون لدٌن فً الحساب إذا تركت الأموال تنمو ,سنوات

A.  دولار  102أكثر من 

B. 102 دولار بالضبط 

C.  دولار 102ألل من 

دولار. إذا كان على  1000أصدلاء لد حصلوا على هدٌة بثمن  5تصور أن هنان  .34

  :الاصدلاء أن ٌماسموا الاموال بالتساوي , فكم ٌحصل كل صدٌك منهم

A. 200لل من ا $ 

B. 200$ 

C.  200اكثر من$ 

٪ 2دولار فً حساب توفٌر بمعدل فائدة مضمون لدره  100على افتراض أنن وضعت  .35

سنوٌاً. لا تسدد أي دفعات أخرى فً هذا الحساب ولا تسحب أي أموال. كم سٌكون فً 

  :الحساب فً نهاٌة السنة الأولى , بمجرد سداد الفائدة

A.  102اكثر من$ 
B. 102$ 
C.  102الل من$ 

 :من المحتمل أن ٌكون الاستثمار ذو العائد المرتفع محفوفاً بالمخاطر .36

A. نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

  :ماذا سٌحدث عادة لأسعار السندات ,إذا ارتفعت أسعار الفائدة .37

A. ترفع 

B. تبمى على حالها 

C. تنخفض. 



 

 :اٌهما أكثر مخاطرة براٌن فً مجال الاستثمار .38

A. الأسهم 

B. السندات 

C.  الإٌداعشهادات 

ما هو الموجود الذي  ,سنة( 20أو  10زمنٌة طوٌلة )على سبٌل المثال  بالنظر إلى فترة .39

 :ٌعطً دائما أعلى عائد

A. حسابات التوفٌر 

B. السندات 

C. الاسهم 

عامًا دفعات شهرٌة أعلى من الرهن العماري لمدة  15عادة ما ٌتطلب الرهن العماري لمدة  .40

 :ولكن إجمالً الفائدة المدفوعة على مدى فترة المرض ستكون ألل ,عامًا 30

A. نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

 :احتجز جزء من دخلً الكلً كادخار .41

A.  نعم 

B. كلا 

C. احٌانا 

 :أخصص جزء من دخلً الكلً كمدخرات للتماعد .42

A. نعم 

B. كلا 

C. احٌانا 

 :اعتمد خطة معٌنه لتحمٌك أهدافً المالٌة .43

A. نعم 

B. كلا 

C. احٌانا 

 :شهرٌة فً دخلً الخاصأتبع مٌزانٌة أسبوعٌة أو  .44

A.  نعم 

B. كلا 

C. احانا 

 :لمد أنفمت من المال أكثر مما أنفمته .45

A. ابدا 

B. دائما 

C. يلا أدر 

 



 :اضطررت إلى استخدام بطالة ائتمان لأن نمدي نفد منً .46

A. ابدا 

B. دائما 

C. يلا أدر 

 :كنت أعانً من مشاكل مالٌة لأنه لم ٌكن لدي ما ٌكفً من المال .47

A. ابدا 

B. دائما 

C. يلا أدر 

 :اشترٌت سند ادخار أو سندات أخرىهل سبك لن أن  .48

A. نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

 :كم مرة تأخرت فً سداد فواتٌر بطالة الائتمان ,على مدار العامٌن الماضٌٌن .49

A. ابدا 

B. مرة أو مرتٌن منذ كان لدٌه بطالات ائتمان 

C. مرة أو مرتٌن فً السنة 

 :أجد أن إنفاق الأموال أكثر ارضاء من ادخارها على المدى الطوٌل .50

A. نعم 

B. لا 

C.  يأدرلا 

 :أمٌل إلى العٌش الٌوم ودع الغد ٌعتنً بنفسه .51

A. نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

 :المال موجود لٌكون هنان انفاق .52

A. نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

 :شراء الأشٌاء  ٌجعلنً فً غاٌة السعادة  .53

A. نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

  :تؤدي الموالف مثل إدارة المخاطر وتنوٌع الاستثمار الى تحسٌن أداء الافراد المستثمرٌن .54

A. نعم 

B. لا 

C.  يأدرلا 

 



عملٌة صنع المرار هً عملٌة معرفٌة ٌنتج عنها اختٌار مسار عمل والهدف  القرار الاستثماري(:

 .من هذا المسار هو اختٌار البدٌل الانسب من بٌن مجموعة من  البدائل

مع فرص الاستثمار المتاحة , أفضل الاستثمار فً سوق الأوراق المالٌة بدلاً من الأوراق  .55

 :الثابت المالٌة ذات الدخل

A. نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

مثل  ,تموم ببناء لرارات شراء الأسهم الخاصة بً على المعلومات التارٌخٌة للشركة .56

 :العوائد التارٌخٌة

A. نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

 ,تستند لرارات شراء الأسهم الخاصة بً إلى أساسٌات الشركة )توزٌعات الأرباح .57

 :ونمو الأرباح(  ,والتدفمات النمدٌة

A.  نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

 :هل تفضل شراء الأسهم التً لها حجم تداول عالً .58

A. نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

 :هل تفضل  شراء الأسهم التً زادت لٌمتها فً السوق فً اخر مره .59

A.  نعم 

B. لا 

C. يلا أدر 

 

 

 

 

 

 

 

 



Abstract 

Financial ignorance is one of the topics that has received wide and 

great attention at the individual and societal levels because of its 

scientific and theoretical significance for an important economic 

dimension and a major contributor to the issue of financial 

management, and then knowing its implications in behavioral biases 

as a new approach in behavioral finance. The aim of this study is to 

test knowledge Finance for individuals investing in the Iraq Stock 

Exchange, as well as determining the extent of the impact of 

behavioral biases on the investment decision. The data was collected 

through a questionnaire consisting of (59) questions asked to (101) 

investors inside the Iraq Stock Exchange, depending on the 

descriptive method of the study sample and hypotheses The study 

used two statistical tools represented by the correlation matrix 

(Pearson correlation coefficients) for the purpose of verifying the 

strength of the correlation relationships that exist between the 

dimensions of the study variables and simple regression analysis to 

test the effect relationships between the dimensions of the main 

study variables. The most important findings of the study is that the 

independent variable has a direct effect and an indirect effect through 

the mediating variable on the dependent variable.The study came out 

with a number of recommendations, the most important of which is 

the need to pay wide attention to Barra Eliminate financial ignorance 

and introduce many curricula to educate individuals who invest 

financially, as well as prepare a national strategy for financial 

education with the participation of both banks and the public and 

private sectors for the purpose of enhancing awareness and financial 

knowledge among individuals who own small and medium 



enterprises, as well as understanding community behavior and the 

reasons for the emergence of biases that cause abnormalities. In 

making investment decisions for the purpose of knowing and 

determining if stock fluctuations are the result of misjudgment or 

collective thinking. 

  Keywords: financial ignorance - investment decision - behavioral 

biases 
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