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 الإىداء
 

لى ركح أخي رحمو الله كما كأىدييا  أىدم ىذه الرسالة إلى ركح كالدم رحمو الله كا 
لى زكجي الذم قدـ لي المساعدة كالعكف ، كما  إلى أمي أطاؿ الله في عمرىا كا 

كأىدييا إلى أستاذتي المحترميف الذيف لـ ينفككا عف مساعدتي كتقديـ العكف أىدم 
 .جيدم المتكاضع إلى كؿ ىؤلاء
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 .جزء منيا لـ يقدـ لنيؿ أية درجة عميا لأم جامعة أك معيد
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 شكر وتقدير
 

أشكر الله العمي العزيز الذم أعانني عمى إتماـ ىذا العمؿ ، كما كأشكر كؿ مف 

ساعدني كقدـ لي العكف في ىذه الرسالة مف أستاذتي كأخص بالذكر مشرفي 

الدكتكر عفيؼ حمد ، كالأستاذ الدكتكر محمكد الجعفرم عمى كؿ ما قدمو لي مف 

كأتقدـ بالشكر إلى الأستاذ صلاح العكدة لما قدمو لي مف نصح  معكنة كنصح 

رشاد ، كما كأتقدـ بالشكر لمدكتكر عمي أبك كؼ لما قدمو لي مف العكف  كا 

كالمساعدة كما أتقدـ بالشكر الكبير إلى سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية عمى دعمو 

ليذه الرسالة كتقديـ كافة التسييلات الممكنة مف أجؿ إنجاحيا، كما كأتقدـ بالشكر 

رشاد  .إلى الدكتكر محمكد حداد كالدكتكر بشارة بحبح لما قدمكه لي مف نصح كا 

 

 

 

 
 :الممخص
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يمعب القرار الإستثمارم الدكر الأكبر في العممية الإستثمارية لما يترتب عميو مف نتائج سكاء كانت مف 
ربح أك خسارة ، لذلؾ تناكلت ىذه الدراسة المحددات لقرارات أكبر فئة مف المستثمريف في سكؽ فمسطيف 

 .مف إجمالي المستثمريف% 90للأكراؽ المالية كىي فئة صغار المستثمريف الذيف يشكمكف ما نسبتو 
 

ىدفت ىذه الدراسة إلى معرفة العكامؿ المحددة لقرارات صغار المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ 
المالية ، كالتي تشمؿ قرار الإستثمار في البكرصة كقرار الإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كقرار 
التداكؿ، كما كىدفت إلى دراسة تأثير المكاصفات التي تميز المستثمر مف الجنس كالعمر كالمؤىؿ العممي 

 .كغيرىا عمى محددات قرارات صغار المستثمريف
 

إعتمدت الدراسة المنيج الكصفي التحميمي لتحقيؽ أىداؼ الدراسة  كالإجابة عف تساؤلات الدراسة 
كفرضياتيا ككاف مصدر البيانات الثانكية ىك سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كاخص بالذكر مركز الإيداع 

 المتعمقة بأعداد 2010-1997كالتحكيؿ التابع لمسكؽ في محافظة نابمس كالتي غطت الفترة مف 
المستثمريف كالتكزيعات المختمفة ليـ ك ذلؾ بيدؼ تحديد مجتمع الدارسة كالعينة المناسبة لمدراسة ، أما 
بالنسبة لمبيانات الأكلية فقد كاف مصدرىا المقابلات مع المستثمريف كالكسطاء المالييف بالإضافة إلى 

المصدر الرئيس كىك الإستبياف  كالذم تـ تكزيعو عمى عينة عشكائية مف المستثمريف في السكؽ المالي 
 إستبياف تـ إعتمادىا لمدراسة 300 مستثمر بمغ عدد الإستبيانات المستردة 500ككانت حجـ العينة 

 .كالتحميؿ
 

إشتممت الإستبانة عمى ثلاث محاكر رئيسة قرار الإستثمار في البكرصة كالمحكر الثاني قرار الإستثمار 
شتممت جزء يتعمؽ بأسباب النجاح كالفشؿ مف كجية  في بكرصة فمسطيف كالثالث قرارات التداكؿ كما كا 

 .نظر المستثمر في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية
 

كانت أىـ النتائج التي تكصمت إلييا الدراسة كجكد أثر سمبي لكؿ مف الأزمة المالية العالمية كمعدؿ 
التضخـ كالظركؼ السياسية عمى قرار الإستثمار في البكرصة كما ككاف لكؿ مف نسبة البطالة ك معدؿ 
النمك الإقتصادم الأثر الإيجابي عمى الإستثمار في البكرصة، ككاف أيضان مف أىـ النتائج كجكد أثر 
سمبي لكؿ مف الثقة بالسكؽ المالي الفمسطيني كشفافية المعمكمات عمى قرار الإستثمار في بكرصة 
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فمسطيف فيما كاف لمتسييلات البنكية أثران إيجابيان عمى قرار الإستثمار في بكرصة فمسطيف، أما فيما يخص 
التداكؿ تبيف كجكد أثر إيجابي لمتغيرات الشركات مف حجـ رأسماؿ الشركة كالتقارير المالية كالحصة 
السكقية كغيرىا كتبيف كجكد أثر سمبي لممحكر الإعلامي لمشركات المدرجة عمى قرار التداكؿ، كاف 

 .لمعكامؿ الشخصية الأثر الإيجابي عمى قرارات التداكؿ في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية
 

أما بالنسبة لمتجارب الفاشمة فقد كانت مف أىـ الأسباب كراءىا قمة الخبرة كالإستماع إلى الإشاعات عند 
إتخاذ القرار الإستثمارم كما أشاكرا إلى ضعؼ الدكر الرقابي في السكؽ عمى الشركات المدرجة كالبيانات 

 .التي تصدرىا، ضغؼ السكؽ المالي بشكؿ عاـ كحجمو الصغير كذلؾ مف أسباب الفشؿ
 

بالمقارنة مع ىذه الفئة الفاشمة يكجد الفئة الناحجة كالتي أشارت إلى أف أىـ أسباب النجاح لدييا الخبرة 
كالإطلاع عمى حركة السكؽ بشكؿ يكمي ، كعدـ التسرع في إتخاذ القرارات كما كأشاركا إلى أف نكع 

الإستثمار المستخدـ يمعب دكر في نجاح التجربة حيث أشارت معظـ الآراء إلى أف الإستثمار مف نكع 
 .طكيؿ الأمد أدل إلى نجاح الكثير مف التجارب

 
ككانت أىـ التكصيات ضركرة زيادة الكعي الإستثمارم ليذه الفئة مف المستثمريف ، كما أف زيادة الدكر 
الرقابي لمسكؽ كىيئة سكؽ رأسماؿ عمى الشركات المدرجة ك شركات الكساطة بيدؼ تكفير الحماية ليذه 
الفئة مف المستثمريف، كماأانو كاف مف أىـ التكصيات أيضان ضركرة تكفير ككادر بشرية ذات حبرة كدراية 

 . في مجاؿ الإستثمار في الأكراؽ المالية
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Abstract: 

 

The   most important element in investment  process is the decision making 

process, for this reason it was important to study the behavioral determinants of 

small investors in Palestine stock exchange  since they are the  largest percent 

from the total investors in Palestine stock exchange. 

 

The purpose of this study was to find out the most important elements that effect 

the decision  making process  starting from the decision about investing in 

financial markets ending with the trading decisions, it also concerns about the 

effect of the description variable of small investor such as age and education 

level and type of investment related to the variables that effect the decision 

making process. 

 

The research approach was the analytical descriptive approach, the source of 

secondary data was the Palestine financial market especially the exchange and 

deposit department of Palestine stock exchange market that exist in Nablus, the 

primary data was collected by interviews and survey that  it was submitted to a 

randomly sample of investors in Palestine financial market. 

 

The sample size was 500 investors and the returned surveys was 300 and the 

number of surveys that was used for analysis was 300, the survey consist of 

three major part the first was about the determinates of investing in financial 

market decisions the second one was about the determinates of  investing in 

Palestine stock exchange market, the third one was about the determinates of  

trading decision that include both variable that related to listed companies in 

Palestine stock exchange and the other part is about the psychological factors. 

 

The main results was that   there was a negative effect for the money crisis and 

the political situation in Palestine in accordance to the investing in financial 

market decisions, unemployment rate and economic growth had appositive 

effect on the 

Investing in financial market decisions. 

 

Both the trust and the transparency had a negative effect on the decision about 

investing in Palestine stock exchange, banking facilities had appositive effect on 

the investing in Palestine stock exchange. 
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The listed company elements had appositive effect on trading decisions and 

psychological variables had appositive effect on trading decisions, both the 

media for listed companies and stock price had a negative effect on trading 

decisions.  

      

Also one of main result was that the most important reasons for failure was lack 

of experience and the weakness of the financial market in Palestine also lack of 

transparency, relying on other experience also affect the decision and was one of 

the reasons for failure, roomers was one of the major reasons for failure.  

 

One of the main reasons for success was daily watching to market and news 

real, the experience also play role in their decisions making process, they also 

said that consulting of professional was one of the major reasons for success, 

also not listening to roomers was one of the reasons to successes. 
 

The main recommendations was investor  must be trained and educated about 

this kind of investment to be aware of the major element of this type of 

investment, also the controlling and mentoring role of the Palestine financial 

market and   monitoring role of Palestine market capital authority must be 

developed and increased, and the mediation companies must develop themselves 

in accordance to their staff  that must be trained and educated  about  financial 

market in order to give advices to investors that help them to made their decision 

more clearly.       
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 الفصل الأول
: المقدمة1.1

 
ظاىرة صغار المستثمريف بالتزايد كالتصاعد سكاء كاف ذلؾ في الأسكاؽ العالمية أك الأسكاؽ العربية تتسـ 

الناشئة، حيث أنو منذ بداية التداكؿ في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية بمغت نسبة صغار المساىميف في 
مف مجمؿ المساىميف قي سكؽ فمسطيف  (0.92) ما نسبتو 1997سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية في العاـ 

 1999 للأعكاـ مف 0.89 كقد كصمت ىذه النسبة الى 1998للأكراؽ المالية  كاستمر الحاؿ كذلؾ عاـ 
 مف إجمالي المستثمريف في السكؽ  0.78 لتصؿ الى 2004، تناقصت ىذه النسبة في عاـ 2003لغاية 

، كما كأكدت 2008 لغاية 2005 في الأعكاـ المبدتئة مف 0.90المالي مف ثـ عاكدت تتزايد لتصؿ الى 
 ك آخركف إلى Barberباربر الدراسات السابقة الكاقع المماثؿ في الأسكاؽ العربية كالعالمية حيث أشار 

، كأشار أبك طعيمة 1مف إجمالي المستثمريف في البكرصة في تايكاف  % 90أف ىذه الفئة تشكؿ حكالي 
 .مف المستثمريف في بكرصة السعكدية ىـ مف ىذه الفئة % 76الى أف 

 
أشارت الدراسات السابقة الى تعريفات مختمفة ليذه الفئة مف المستثمريف فمنيـ مف أشار إلى أف 

المستثمريف الأفراد في الأسكاؽ المالية ىـ صغار مستثمريف مثؿ دراسة 
(Malmendier،Shathikumar،2007)  كما أشارت الدراسة نفسيا الى أف بعض الدراسات السابقة

تعتمد عمى مفيكـ آخر كىك حجـ المحفظة حيث أف كؿ مستثمر لا تزيد حجـ محفظتو الإستثمارية عف 
 دكلار يعتبر مف صغار المستثمريف لذلؾ تـ دمج المعايير المختمفة بيدؼ الكصكؿ إلى التعريؼ 50000

ىم تمك الفئة من المستثمرين الافراد الذين لاتزيد حجم المحفظة :الذم يتلائـ مع الكاقع الفمسطيني كىك 
 سيم في المتوسط من أسيم 5000 دينار أو ما يعادل ممكية 25000الإستثمارية لأحدىم عن 

 .الشركات المدرجة في سوق فمسطين للأوراق المالية
 

، أما 2الإستثمار ىك التضيحة التي يقكـ بيا المستثمر حاليان بإنتظار العائد المستقبمي ليذه التضحية 
العممية الإستثمارية فيي العممية التي تتعمؽ بإتخاذ القرار الاستثمارم سكاء مف جانب نكعية الأسيـ 

                                                 
1

 ، جبيؼخ اكغفىسد ،ص .Just how much do individual lose by trading، (2004، اودَن،Liu، نُى Lee، نٍ Barberثبسثش ) دساعخ 
2
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، لذلؾ فالقرار الإستثمارم يعتمد عمى 3المستثمر بيا، كحجـ ذلؾ الاستثمار كتكقيت العممية الإستثمارية 
 .مجمكعة مف المحددات التي قد تختمؼ مف فئة لأخرل 

 
كبما أف ىذه الفئة مف المستثمريف تتسـ بالبساطة كقمة الخبرة في ىذا النكع مف الإستثمارات إضافة لعدـ 

بك القدرة عمى الإستفادة مف المعمكمات المتكفرة لتكظيفيا في القرار الإستثمارم حيث أشار إلى ذلؾ أ
 في دراستو حكؿ مدل تأثير شفافية المعمكمات عمى إعادة الثقة لدل صغار المستثمريف، كليذه طعيمة

الخصائص التأثير السمبي عمى القدرة عمى إتخاذ القرار الإستثمارم كالذم يعد مف أىـ عناصر العممية 
 Barberباربر الإستثمارية لذا كانت ىذه الفئة  ىي الأكثر عرضة لمخسارة في الأسكاؽ المالية كما أشار 

لذلؾ كاف لابد مف دراسة ىذه الفئة مف حيث محددات قرارت الإستثمار لدييـ كالتي ،  الى ذلؾ في دراستو
 كستركز ىذه الدراسة عمى  كما يتبعو مف نتائجتمعب الدكر الأكبر في اتخاذ القرارات الإستثمارية المختمفة

 .سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية

 
 من ىم صغار المستثمرين؟

 
 الدراسات الخاصة بيذا المكضكع كالتي قامت بتعريؼ كبعد الرجكع إلىكلتعريؼ صغار المستثمريف 

: صغار المستثمريف عمى النحك التالي
: ولاً أ
 Are Small Investors naïve ) في دراستو بعنكافShanthikrumar  Malmendierشار أ 

about incentives )تصنيؼ المستثمريف في الأسكاؽ المالية حيث ستخداميا فيإلى عدة مقاييس يتـ إ 
. ىما صغار المستثمريف ككبار المستثمريفصنفيف رئيسييف  أنيـ يصنفكف إلى 

:  كالآتي المعتمد عمييا في ذلؾ التصنيؼ فقد كانتما بالنسبة لممقاييسأ 
 ف أعتماد الدراسات عمى إلى إشار أحيث  كمؤسساتأفراد طبيعة المستثمر سكاء كانكا أ

المستثمريف الأفراد ىـ صغار مستثمريف كالمؤسسات ىي التي تشكؿ الفئة الأخرل مف 
. (كبار المستثمريف)المستثمريف 

 عدد الأسيـ المممككة .

                                                 
3

 William F.Sharpe،Gordon J.Alexander،Jeffery V. Bailey، investments، fifth edition، prentice hall 

international.Inc.page 1 



19 

 

  لى إشار أعتمد عميو الباحث في رسالتو حيث إحجـ المحافظ الإستثمارية، كىك المقياس الذم
 دكلار يعتبر مف صغار 50000قؿ مف أستثمارية بقيمة إف كؿ مستثمر فرد يممؾ محفظة أ

. كبر مف ذلؾ يعتبر مف كبار المستثمريفأف مف يممؾ محفظة بقيمة أالمستثمريف ك
: ثانيًا

: سس كىي الآتيأ بناء عمى عدة ق يتـ تصنيؼ المستثمريف في الأسكاؽ المالية فألى  إشارت ابك طعيموأ
 رأس ماؿ .
 الربحية .
 النسبة المئكية لناتج  قسمة الربحية عمى رأس الماؿ. 

 
:  عمى التعريؼ الآتي لممستثمر الصغيردراستوعتمد الباحث في إ كقد 

المندفع عند البيع كعند الشراء أم الذم يبيع في كقت لا يكجد بو حاجة لمبيع ك ىك المستثمر الياكم 
ق عميكر ظأم مح(غير مناسبة الذم يبيع كيشترم في أكقات )كيشترم في كقت لا تكجد بو حاجة لمشراء

. البيع كالشراء فييا
       

 :ثالثاً التعريف المعتمد في سوق فمسطين للأوراق المالية
 

 المالي الفمسطيني ليذه الفئة مف المستثمريف كلكف  الشركات المدرجة  لا يكجد تعريؼ محدد في السكؽ
مف أسيـ الشركات المدرجة  فيك يعد مف صغار المساىميف في تمؾ % 5تعتبر أف كؿ مف يممؾ أقؿ مف 

مف أسيـ الشركات يعد مف كبار المساىميف في تمؾ الشركة، كلكف يؤخذ % 5الشركة كمف يممؾ أكثر مف 
 دينار 500000 سيـ مف أسيـ الإتصالات مثلا يعني إمتلاؾ 100000عمى ىذا التعريؼ اف إمتلاؾ 

 .كىذه المحفظة بالنسبة لسكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية لا تعد محفظة صغيرة
عتماده في ىذه الدراسة مف تعريؼ لصغار المستثمريف المطبقة عمى سكؽ فمسطيف للأكراؽ إما ماسيتـ أ

: المالية فيك الآتي ىـ
% 1الأفراد كليس المؤسسات حيث لاتزيد عدد المؤسسات المستثمرة في السكؽ المالي عف  .1

 .4مف المستثمريف% 99بينما يشكؿ الافراد 

                                                 
4

 .يشكض الاَذاع وانزذىَم نغىق فهغطُن نلأوساق انًبنُخ 
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سيـ الشركات أ سيـ مف 5000 لايزيد عدد الأسيـ التي يمتمككنيا عف المستثمريف الذيف .2
عف لا يزيد  سيـ 5000قصى قيمة لممحفظة الإستثمارية المككنة مف أنو أحيث  المدرجة،
 . دينار 25000

 1عف طريؽ حساب متكسط سعر السيـ لمشركات المبينة في الجدكؿ رقـ كتـ الكصكؿ الى ىذا التعريؼ 
 .2009-1997عمى مدار السنكات مف 

عمى قيمة كصؿ ليا متكسط سعر السيـ لمشركات السابقة لا يزيد أف أ  التالي1 رقـ نلاحظ مف الجدكؿ
 سيـ تعني محفظة 5000 ممكية فإ كبالتالي ؼ2009- 1997ر لمفترة الكاقعة بيف  دينا5.04عف 

 سيـ 5000 دينار، كقد بمغت نسبة المساىميف الذيف يممككف أقؿ مف 25000استثمارية لا تزيد عف 
مف مجمكع المساىميف كبالتالي كاف التعريؼ الأقرب لصغار المستثمريف ىك المستثمريف % 89حكالي 

 سيـ أك أقؿ كىذا يعادؿ محفظة إستثمارية لا تزيد قيمتيا عف 5000الذيف لا تزيد ممكية أسيميـ عف 
 . دينار25000

أ متوسط أسعار أسيم الشركات المدرجة في سوق فمسطين للاوراق المالية لمفترة -1جدول رقم 
1997-2009 

 لدينار متوسط سعر السيم با الشركة

  5.02( BPC)شركة بيرزيت للأدكية 

 1.07( GMC)شركة مطاحف القمح الذىبي 

 3.412( JCC)شركة سجاير القدس 

 3.08( AIG)شركة المجمكعة الأىمية لمتأميف 

 1.03( AIB)البنؾ الإسلامي العربي 

 4.49( BOP)بنؾ فمسطيف 

 0.98( AMB)بنؾ الرفاه لتمكيؿ المشاريع الصغيرة 

 5.04( PALTEL)شركة الاتصالات الفمسطينية 

 1.34( PEC)كالشركة الفمسطينية لمكيرباء 
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ب متوسط أسعار أسيم الشركات المدرجة في سوق فمسطين للاوراق المالية لمفترة -1جدول رقم 
1997-2009 

 

 لدينار متوسط سعر السيم با الشركة

 2.15( PADICO)شركة فمسطيف لمتنمية كالاستثمار 

 1.12( PRICO)شركة فمسطيف للاستثمار العقارم 

 1.07( UCI)كشركة الاتحاد للإعمار كالاستثمار 

 
: مشكمة الدراسة 1.2

 
 20686 حيث بمغ عددىـ 1997 منذ نشأتو سنة تزايد عدد المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ
 أستمر العدد بالتزايد كلكف 21719 إلى ما قيمتو 1998مستثمر في تمؾ السنة كمف ثـ كصؿ العدد سنة 

 2005 مستثمر ثـ تزايد العدد في عاـ 36731 حيث كصؿ العدد الى 2004بكتيرة قميمة حتى عاـ 
 مستثمر 75081 ، استمرالعدد في التزايد في الأعكاـ اللاحقة ليصؿ إلى 43875ليصؿ إلى مايقارب 

 ما يقارب 2008 تناقص العدد في العاـ اللاحؽ بنسبة قميمة حيث بمغ عددىـ في عاـ 2007لعاـ
 مستثمر كذلؾ بفعؿ الأزمة التي تعرض ليا السكؽ المالي في تمؾ الفترة كصؿ العدد كبالتحديد 71803

 . مستثمر73996 ما يقارب 2010-1-31في 
 

تشكؿ فئة صغار المستثمريف الفئة الأكبر مف إجمالي المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية حيث  
اىميف بالإعتماد عمى جمالي المسإمف % 92 ما نسبتو 1997سنة بمغت نسبة صغار المستثمريف في 

 اىميف كبمغت نسبة صغار المس2000، مف ثـ تزايد العدد الإجمالي في عاـ التعريؼ السابؽ ليذه الفئة
منيـ، % 89 ساىميف كبمغت نسبة صغار الـ2005في عاـ ستمر العدد في التزايد إ، %88في ىذا العاـ 

منيـ كبالتالي نلاحظ اف النسبة ليذه الفئة % 90 اىميف بمغت نسبة صغار المس2008كفي نياية عاـ 
 .1.2.1في الجدكؿ عمى مدار السنكات كما ىك مكضح % 88لاتقؿ عف 
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كبما أف ىذه الفئة ىي الأكبر مف ناحية العدد في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كىي كذلؾ الفئة الأكثر 
 ىي الأكثر عرضة لمخسارة اىميف المسفئة صغارف أ  كآخركفBarber باربر تعرضا لمخسارة حيث يرل

فالقرار الإستثمارم سكاء كاف بداية بقرار الدخكؿ للأسكاؽ سميمة لذلؾ اؿقرارات الإستثمارية غير لؿنتيجة 
كاف لابد مف المالية كانتياءنا بقرار التداكؿ في السكؽ يمعب دكران كبيران في العممية الإستثمارية ، كبالتالي 

عمى تمؾ القرارات يترتب التي يزداد عددىا بإستمرار لما ت ىذه الفئة مف المستثمريف ادراسة محددات قرار
جتماعيةك خسارة أمف ربح   . كما يرافقو مف تبعات إقتصادية كا 

 
 . نسبة صغار المستثمرين من اجمالي المستثمرين في سوق فمسطين للاوراق المالية1.2.1جدول 

 
 السنة
 

عدد صغار 
 المستثمريف

نسبة صغار المستثمريف 
 مف الاجمالي

 الشكؿ

1997 23039 0.920454 

 
  نسبة صغار المستثمرين لمعدد الكمي1.1شكل 

1998 22787 0.912174 
1999 24290 0.885175 
2000 24103 0.875103 
2001 24153 0.872893 
2002 24162 0.871583 
2003 25206 0.869804 
2004 33875 0.779363 
2005 52665 0.88967 
2006 60408 0.875922 
2007 94793 0.907435 
2008 90294 0.902334 

 
 

ما ىي المحددات الرئيسة لقرارات صغار : "كمف ىنا تكمف المشكمة الرئيسة التي ستعالجيا ىذه الدراسة
 سواء من محددات الدخول لمسوق أو محددات قرار  الماليةن للأوراق المستثمرين في سوق فمسطي

 . "التداول من بيع او شراء للاسيم
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 :أىداف الدراسة1.3

 :الأىداف الرئيسة

  اليدؼ الرئيس مف ىذه الدراسة ىك تحديد العكامؿ المؤثرة عمى قرار التكجو نحك ىذا النكع مف

 .بالنسبة لممستثمر الفمسطيني (الإستثمار بالأكراؽ المالية)الإستثمار 

  تحديد العكامؿ المؤثرة عمى قرار الإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية دكف غيره مف

 .الأسكاؽ

 تحديد العكامؿ المؤثرة عمى قرار التداكؿ لدل المستثمر في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية. 

  معرفة مدل تفاكت آراء أفراد العينة حكؿ العكامؿ المحددة لقرارتيـ الإستثمارية في ضكء البيانات

 .الشخصية مثؿ الجنس كالعمر كالمنطقة كغيرىا مف العكامؿ الديمغرافية

 مما يساعدىـ  ىذه الفئة مف المستثمريفالكصكؿ الى نتائج كتكصيات يمكف تعميميا كتقديميا ؿ

 .عمى إتخاذ القرارات الإستثمارية السميمة ككذلؾ الأمر بالنسبة لشركات الكساطة كالسكؽ

 :الأىداف الفرعية

  إبراز أسباب النجاح كالفشؿ لدل ىذه الفئة مف المستثمريف مف كجية نظر المستثمر الفمسطيني
 .في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية

 تحديد مدل تاثير فشؿ ىذه الإستثمارات عمى النكاحي الإجتماعية كالإقتصادية. 

 : أىمية الدراسة1.4

 في فمسطيفمف ىذا النكع تكمف أىمية ىذه الدراسة في ككنيا الدراسة الأكلى . 

  أثبتت الدراسات أف فئة صغار المستثمريف تشكؿ السكاد الأعظـ مف مجمكع المستثمريف في الأسكاؽ
المالية لمدكؿ المختمفة كأف ظاىرة الخسارة لدل ىذه الفئة مف المستثمريف ىي ظاىرة منتشرة ك 

 . متكررة
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  ليو مف نتائج كتكصيات قد تخدـ إف تتكصؿ أتكمف الأىمية العممية ليذه الدراسة في ما يمكف
ا الإستثمارات التي يقكـ بيا فئة صغار المستثمريف  عمميات الإستثمار كالتنمية في فمسطيف خصكصن

تجاىات إفي سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية ، حيث ستساعدىـ عمى التحقؽ مف ظركؼ السكؽ ك
ستثمارية صائبة مبنية عمى إتحاذ قرارات إالنشاط الإستثمارم الأمر الذم سيجعميـ قادريف عمى 

حتمالية الخسارة كيرجح امكانيات إالمعرفة الضركرية لعمؿ تنبؤات حكؿ حركة السكؽ مما سيقمؿ مف 
 يساىـ في خمؽ حالة مف الإنتظاـ كالإستقرار اللازميف لتطكر كزيادة حجـ  قدتحقيؽ الربح، مما

يجابيا عمى الكضع الإقتصادم الفمسطيني بشكؿ عاـ إنيا ستنعكس أالإستثمارات كالتي مف الطبيعي 
 .كعمى الحالة الإستثمارية لجميع الأطراؼ في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية

 

 : أسئمة الدراسة1.5
 

تمحكرت محاكر الدراسة حكؿ ثلاثة أقساـ رئيسة كىي الدكافع كراء التكجو نحك ىذا النكع مف الإستثمار 
كالدكافع كراء التكجو نحك سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كالمحكر الأخير العكامؿ المحددة لقرارات التداكؿ 

 .لدل ىذه الفئة مف المستثمريف
 :لذلؾ فقد كانت أسئمة الدراسة تدكر حكؿ

ىؿ يكجد علاقة بيف كؿ مف نسبة البطالة كمعدؿ التضخـ كمعدؿ النمك الاقتصادم كالأزمة  .1
المالية العالمية كالحرب الاسرائيمية عمى غزة كنتائج الأنتخابات التشريعية كالتسييلات البنكية 

 .كالرغبة في الربح السريع كقرار الإستثمار في الأسكاؽ المالية

ىؿ يكجد علاقة بيف البيانات التي ينشرىا سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية ك الثقة بالسكؽ المالي  .2
كشفافية المعمكمات كرقابة ىيئة رأس سكؽ الماؿ ك قرار الإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ 

 .المالية بالذات دكف غيره

ىؿ يكجد علاقة بيف المتغيرات المتعمقة بالشركات المدرجة مف حجـ رأسماؿ الشركة كالحصة  .3
السكقية ليا كالقطاع الذم تنتمي إليو كالتزاـ الشركة بتكزيع أرباح سنكية كالتقارير المالية ليا 

كأخبارىا كالإتصاؿ المباشر بيا كالمعمكمات المنشكرة في مكقعيا الإلكتركني كتكسعو في أسكاؽ 
جديدة كحجـ استثماراتيا الداخمية كالخارجية كاندماجيا مع شركات أخرل كنقص السيكلة لدل الفرد 

في سكؽ  (البيع أك الشراء أك الإمساؾ للأسيـ المممككة)كتكفر مكاتب استشارية ك قرارات التداكؿ
 .فمسطيف للأكراؽ المالية
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ىؿ يكجد علاقة بيف المتغيرات النفسية الشخصية مثؿ الخكؼ مف الخسارة كتقميد الأخريف  .4
كالإعتماد عمى التجارب السابقة كتجارب الأصدقاء كتزايد كلا مف العرض كالطمب عمى السيـ 

في  (البيع اك الشراء اك الأمساؾ للأسيـ المممككة)كالخكؼ مف فكات الفرصة كقرارات التداكؿ
 .سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية

الجنس، العمر، )ىؿ ىناؾ تفاكت بيف الفئات المختمفة التابعة لمبيانات الشخصية كالتي تشمؿ  .5
الحالةالإجتماعية، المؤىؿ العممي، التخصص العممي، كطبيعة العمؿ،مستكل الدخؿ الشيرم،عدد 
الشركات المحمكلة أسيميا،عدد شركات الكساطة التي يتـ التعامؿ معيا،عدد سنكات الإستثمار 

كبيف كؿ مف  (في السكؽ، نكعية الإستثمار،حجـ المحفظة، مصدر الأمكاؿ المستثمرة، المنطقة
 .المحاكر الثلاثة السابقة

 .ماىي أسباب النجاح أك الفشؿ بالنسبة لصغار المستثمريف مف كجية نظرىـ .6

 

 :فرضيات الدراسة
  كجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف متغيرات قرار الإستثمار في الأكراؽ المالية كالمتغيرات

 .0.05= إلخ عند مستكل دلالة إحصائية ألفا ..الشخصية مف جنس كعمر

  كجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف متغيرات قرار الإستثمار في بكرصة فمسطيف كالمتغيرات
 .0.05= إلخ عند مستكل دلالة إحصائية ألفا ..الشخصية مف جنس كعمر

  كجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف متغيرات قرار التداكؿ كالمتغيرات الشخصية مف مف جنس
 .0.05= إلخ عند مستكل دلالة إحصائية ألفا ..كعمر

 
 :حدود الدراسة1.6 

 
 ستتناكؿ ىذه الدراسة تحديدنا  فئة صغار المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية :الحدود المكانية

في النطاؽ الإقميمي لمحافظات الضفة الغربية الرئيسية كقطاع غزة، كالذيف لا تزيد عدد أسيميـ المممككة 
 . سيـ كيتـ التعامؿ معيـ مف قبؿ شركات الكساطة المالية 5000عف 

 
 ستشمؿ ىذه الدراسة صغار المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية منذ نشاة :الحدود الزمانية

 .2010 كحتى عاـ 1997السكؽ عاـ 
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 الفصل الثاني
 :واقع الإستثمار في سوق فمسطين للأوراق المالية

 
نشاء سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية  حيث تـ تكقيع اتفاقية تشغيؿ سكؽ فمسطيف إلى إالقطاع الخاص بادر 

،  تأسست السكؽ بمبادرة مف شركة فمسطيف 17/11/1996للأكراؽ المالية مع السمطة الفمسطينية في 
، كالتي تشمؿ المساىـ الأكبر في شركة سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية، كبدأ (باديكك)لمتنمية كالإستثمار 

، كقد بدأت السكؽ بداية متكاضعة كلكنيا متنامية مف حيث 18/2/1997التداكؿ الفعمي في السكؽ بتاريخ 
عدد الشركات المدرجة كعدد شركات الأكراؽ المالية الأعضاء كحجـ التداكؿ،  حيث بمغ عدد ىذه 

 ىاكقد زاد عدد الشركات المدرجة في السكؽ  حيث كصؿ عدد1997 شركة في يكنيك 18الشركات 
 مميكف 950مكاليا أجمالي رؤكس إ كيبمغ 2007عاـ ؿ شركة 35كصؿ العدد  ك2003 شركة عاـ 26الى

دكلار ، كيبمغ عدد شركات الأكراؽ المالية الأعضاء في السكؽ ست شركات ليا مكاتب كفركع في معظـ 
المدف الفمسطينية، كتتداكؿ معظـ الشركات المدرجة بالدينار الأردني، في حيف يتداكؿ بعضيا بالدكلار 

نظمة الكتركنية لمتداكؿ كالرقابة أقاـ السكؽ بتكفير  . 5الأمريكي، كيتـ التداكؿ حاليان عمى الأسيـ العادية
كالتسكية كتحكيؿ كنقؿ ممكية الأكراؽ المالية لتكفير السرعة كالدقة كسلامة التعامؿ كتساكم جميع الفرص 

. ماـ المتعامميف بغض النظر عف المكقع الجغرافيأ
 

 : واقع الشركات المدرجة المتداول أسيميا1.2

 
 نلاحظ أف عدد الشركات في تزايد مستمر حيث بمغت أعمى قيمة عددية لمشركات 1.2.1مف الجدكؿ 

 شركة بالرغـ مف ذلؾ فإف شركة باديكك لمتنمية كالإستثمار تمتمؾ 40المدرجة حسب الإحصائيات المتكفرة 
مف إجمالي عدد أسيـ الشركات المدرجة في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كالتي يتـ % 66ما نسبتو 

% 56تداكؿ أسيميا كحسب إحصائيات مركز الإحصاء التابع لمسكؽ المالي في فاف ىذه النسبة كانت 
2008في نياية عاـ 

 كما كأنيا تحتؿ الترتيب الأكؿ بيف الشركات مف منطمؽ عدد الأسيـ المتداكلة حيث 6
% 19.7تمتيا شركة الإتصالات بنسبة % 45.5بمغت نسبة تداكليا مف إجمالي الأسيـ المتداكلة ما قيمتو 

                                                 
5

طكىن يهكُخ رؼذ ثًثبثخ دك فٍ يهكُخ انششكخ، ورؼطٍ نذبيههب انذك فٍ دضىس انجًؼُخ انؼبيخ انغنىَخ نهششكخ، وانذظىل ػهً ػجبسح ػن  هٍ 

 .رىصَؼبد إرا يب دممذ انششكخ أسثبدب  عىاء كبنذ اسثبح نمذَخ او ػهً شكم اعهى يجبنُه

 
6

 2006دنُم انششكبد انًغبهًخ انؼبيخ نهششكبد انًذسجخ فٍ عىق فهغطُن نلأوساق انًبنُخ  
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% 40فيما إحتمت شركة الإتصالات القيمة الأكلى مف ناحية قيمة الأسيـ المتداكلة حيث سيطرت عمى 
كىذا يبيف لنا أف السكؽ المالي تستحكذ شركتيف فقط مما قد يؤثر سمبان عمى % 38.9تمتيا باديكك بنسبة

 . 7التداكؿ في السكؽ المالي
 

 . عدد الشركات المدرجة في سوق فمسطين للأوراق المالية2.1.1جدول 
 

 السنة
 

 عدد الشركات المدرجة

1997 13 
1998 15 
1999 18 
2000 19 
2001 19 
2002 19 
2003 22 
2004 26 
2005 27 
2006 32 
2007 35 
2008 37 
2009 40 
2010 43 

 
 : حجم التداول في سوق فمسطين للأوراق المالية2.2

 
 فيما 2,096,178,223 قيمة 2.2.1 كما ىك في الجدكؿ 2009-1997بمغت أعمى قيمة تداكؿ في الفترة 

-1997 كاف ىناؾ تزايد في حجـ التداكؿ في الفترة 1997 لسنة 25,158,471بمغت أقؿ قيمة لمتداكؿ 
 مف ثـ عاكد التناقص عاـ 2006 تميا تزايد لغاية 2003-2001 تناقصت قيمة التداكؿ لمفترة2000
 .2009 مف ثـ عاكد التناقص لعاـ 2008 تبعو تزايد ممحكظ لعاـ 2007

 

                                                 
7

 http://www.p-s-

e.com/PSEWebSite/publications/%D8%AF%D9%84%D9%8A%D9%84%20%D8%A7%D9%84%D8%B4%D8

%B1%D9%83%D8%A7%D8%AA%202006.pdf 
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  حجم التداول بالدولار في سوق فمسطين للأوراق المالية2.2.1جدول 
 السنة
 

 المعدل اليومي لمتداول حجم التداول بالدولار

1997 25,158,471 381,189 
1998 68,642,344 686,423 
1999 150,243,919 1,029,068 
2000 188,982,443 895,651 
2001 74,528.351 462,909 
2002 45,084,654 450,847 
2003 58,326,445 261,554 
2004 200,556.709 821,954 
2005 2,096,178,223 8,521,050 
2006 1,067,367,951 4,484,739 
2007 813,469,091 3,280,117 
2008 1,185,204,211 4,857,394 
2009 500,393,398 2,034,119 

 
 : مؤشرات سوق فمسطين للأوراق المالية2.3

 
، رقمان لقياس مستكيات أسعار الأسيـ 1997سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية في تمكز مف العاـ  عتمدإ

، كىذا المؤشر مرجح بالقيمة السكقية لمشركات كيقكـ مؤشر القدسكتحديد الإتجاه العاـ ليا، عرؼ بإسـ 
سيـ الشركات الداخمة في احتسابو مرجحا بالكزف النسبي ليا، كتـ في أعمى احتساب التغير في أسعار 

حينو اختيار عينة مككنة مف عشر شركات مدرجة كنشطة مكزعة عمى جميع القطاعات الإقتصادية 
 8.المعركفة في السكؽ

 
 100 كنقطة أساس، بحيث حددت قيمة الرقـ الأساسي 7/7/1997اعتمدت أسعار إغلاؽ جمسة تداكؿ 

  في سنة 154.98 ارتفعت القيمة لتصؿ إلى 1997 سنة 139.13بمغت قيمة مؤشر القدس نقطة، 
 151.16 مف ثـ انخفض ليصؿ إلى 2000 عاـ 236.76 استمر المؤشر بالإرتفاع ليصؿ إلى 1998
 مف ثـ عاكد الإنخفاض 2005 عاـ 59 1.128 مف ثـ عاكد الارتفاع ليصؿ إلى أعمى قيمة لو2002عاـ 

 2009.9 في نياية عاـ 439.00 مف ثـ عاكد الإرتفاع ليصؿ إلى 2008 عاـ 441.66ليصؿ إلى 
 

                                                 
8

 .انًهزمً انغنىٌ انثبنٍ، عىق فهغطُن نلاوساق انًبنُخ 
9

 .2009رمشَش انغىق انًبنٍ نؼبو  
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كيحتسب الػمؤشر رياضيان عمى أساس حاصؿ قسمة إجمالي القيمة السكقية للأسيـ الػمدرجة في السكؽ في 
ذلؾ اليكـ، عمى إجمالي القيمة السكقية للأسيـ الػمدرجة في الػمؤشر لفترة سابقة كنسبة مئكية، كىذا ما 
يعرؼ بالػمؤشر الػمرجح بأكزاف القيمة السكقية، حيث يتأثر الػمؤشر بحركة الأسعار لمشركات الداخمة في 
احتسابو، دكف أف يككف أم أثر لحجـ التداكؿ عميو، عمػما أف الشركات ذات القيمة السكقية الأكبر يككف 

 10.تأثيرىا عمى قيمة الػمؤشر بشكؿ أكبر
 

 100*سعر التداكؿ لمسيـ *مجمكع عدد الأسيـ المكتتب فييا= مؤشر القدس
 السعر الابتدائي لمسيـ*                مجمكع عدد الأسيـ المكتتب فييا

 كالتي يتـ إحتسابيا لأكؿ مرة حيث يتـ أخذ عدد الأسيـ المكتتب لمشركات base valueيعتبر المقاـ ىك 
الداخمة في عينة المؤشر مضركبا في السعر الإبتدائي لمسيـ كيبقى ثابتان مالـ يتـ إضافة أك حذؼ أم 

 .شركة مف الشركات الداخمة في حسابو أك زيادة أكتخفيض رأسماؿ الشركة
 

 شركات 10 برفع عدد الشركات الداخمة في احتساب مؤشر القدس مف 2007كقاـ السكؽ في بداية العاـ 
 شركة ليعكس ذلؾ العدد الػمتزايد مف الشركات الػمدرجة، كلضماف تمثيؿ عادؿ لجميع قطاعات 12إلى 

 :كتشمؿ الشركات الآتية شركة 12 إلى 2009 كتزايد ىذا العدد عاـ العمؿ في السكؽ
 

 شركة بيرزيت للأدكية كشركة مطاحف القمح الذىبي كشركة سجاير القدس: قطاع الصناعة. 

 شركة المجمكعة الأىمية لمتأميف : قطاع التأميف. 

 البنؾ الإسلامي العربي، كبنؾ فمسطيف، كبنؾ الرفاه لتمكيؿ المشاريع الصغيرة:قطاع البنكؾ. 

 شركة الإتصالات الفمسطينية، كالشركة الفمسطينية لمكيرباء : قطاع الخدمات. 

 شركة فمسطيف لمتنمية كالإستثمار كشركة فمسطيف للإستثمار الصناعي  كشركة : قطاع الإستثمار
11.الإتحاد للإعمار كالإستثمار 

 

  في % 5يكجد سقؼ لتذبذب الأسعار حيث تبمغ نسبة الإرتفاع اك الإنخفاض المسمكح بيا ىي
 .جمسة التداكؿ مقارنة بسعر الإغلاؽ لميكـ السابؽ

                                                 
10

 http://www.p-s-e.com/PSEWEBSite/publications/FAQS%20FINAL200108.pdf 
11

 http://www.p-s-e.com/PSEWEBSite/publications/FAQS%20FINAL200108.pdf 
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ّـ الأخذ بعيف الإعتبار عند تعديؿ عينة الشركات الداخمة في احتساب الػمؤشر مجمكعة مف الػمعايير،  كيت

كفي مقدمتيا عدد الجمسات التي تداكؿ فييا سيـ كؿ شركة كالذم يعكس نشاط سيميا، بالإضافة إلى معدّؿ 
.  دكراف السيـ، كالقيمة السكقية لكؿ شركة، كعدد الصفقات الػمنفذة، كحجـ التداكؿ

 
ضافية لمؤشر القدس كىي المؤشر العاـ كالذم إف سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية يعتمد عمى مؤشرات أكما ك

الشركات يشمؿ كافة الشركات المدرجة في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية، مؤشر قطاع الإستثمار كيشمؿ 
الإستثمارية المدرجة ،مؤشر قطاع الخدمات كيشمؿ الشركات التي تعنى بالخدمات ،مؤشر التأميف كالذم 

 .يشمؿ شركات التأميف المدرجة كمؤشر قطاع البنكؾ كيشمؿ قطاع البنكؾ

 
 : واقع المستثمرين في سوق فمسطين للاوراق المالية2.4

 
 : اجمالي المستثمرين في سوق فمسطين للاوراق المالي2.4.1

 
 لغاية شير نيساف مف 1997عداد المستثمريف منذ سنة أ التزايد المستمر في تالييتضح مف الجدكؿ اؿ

ذا ما قكرنت ىذه 2007 لعاـ 75018عمى قيمة لإجمالي عدد المستثمريف أ حيث بمغت 2010عاـ   كا 
 بمعنى ثلاثة أضعاؼ 2.63 نجد أف نسبة التغير كانت بمقدار 1997القيمة مع إجمالي العدد لسنة 

 كاف ىناؾ تناقص في إجمالي عدد 2007، كما كنلاحظ اف العاـ اللاحؽ لعاـ 1997العدد تقريبا لسنة 
 حيث بمغت نسبة 2008المستثمريف كلكف بنسب صغيرة جدنا تلاه تزايد في عدد المستثمريف مقارنة بعاـ 

 فإف البيانات المتكفرة لـ تغطي نياية فترة عاـ 2010أما بالنسبة لعاـ % 3.24الزيادة في إجمالي العدد 
 . كلذلؾ مف المتكقع أف يككف العدد أكثر مف القيمة المعركضة في الجدكؿ2010

 
 
 
 

  إجمالي عدد المستثمرين في سوق فمسطين للأوراق المالية2.4.1جدول 
 

 علاقة اجمالي المستثرين في سوق فمسطين للاوراق المالية مع 2.4.1شكل نسبة عدد  السنة
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المستثمرين  
 الكمي

 العامل الزمني التغير
 

1997 20686 0.0499 

 

1998 21719 0.0879 
1999 23629 0.0022 
2000 23681 0.0024 
2001 23738 0.0019 
2002 23784 0.0058 
2003 23923 0.5353 
2004 36731 0.1945 
2005 43875 0.1106 
2006 48726 0.5409 
2007 75081 -0.0437 
2008 71803 0.0324 
2009 74132 -0.0018 
2010 73996 -1 

 
 : توزيعات المستثمرين حسب الجنسية2.4.2

 
يقسـ المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية إلى قسميف مف ناحية جنسياتيـ كىـ الفمسطينيف 

 :المحمييف كالأجانب حيث أف المستثمريف الفمسطينيف كما ىك مكضح في الجدكؿ الآتي
 

يتضح مف الجدكؿ التالي أف النسبة الأعمى مف إجمالي المستثمريف كانت لصالح المستثمريف المحمييف 
 فيما لـ 2004مف الإجمالي لعاـ % 94مف الإجمالي كبمغت أعمى نسبة ليـ % 92حيث أنيا لـ تقؿ عف 

 لغاية عاـ 1997عمى مدار الفترة الكاقعة منذ سنة % 7تزد نسبة المسيتثمريف الأجانب مف الإجمالي عف 
مف قيمة التداكؿ بمعنى % 43 كالمفارقة أف ىذه الفئة مف المستثمريف تسيطرعمى نسبة لا تقؿ عف 2010

 .نسبة مكازية تقريبنا لتداكؿ المستثمريف المحمييف بالرغـ مف الفركقات الكبيرة مف ناحية العدد
 
 
 

  توزيعات المستثمرين من ناحية الجنسيات2.4.2.1جدول 
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عدد السنة 
المستثمرين 
الفمسطينين 

نسبة تداوليم 
من حجم 

التداول الكمي 
لممستثمرين 

عدد 
المستثمرين 
الاجانب 

نسبة تداوليم 
من حجم 

التداول الكمي 
لممستثمرين 

الشكل 

1997 19140 55.16 1546 44.84 

 
 توزيع المستثمرين الفمسطينين 2.4.2.1شكل 

 المحميين 

 
 توزيع المستثمرين الأجانب2.4.2.2شكل 

1998 20125 55.03 1594 44.97 
1999 22046 98.36 1583 1.65 
2000 22231 53.86 1450 46.16 
2001 22309 54.18 1429 45.82 
2002 22354 54.74 1430 45.26 
2003 22493 53 1430 47 
2004 34613 56.94 2118 43.06 
2005 40982 48.46 2893 51.54 
2006 45581 51.85 3145 48.15 
2007 71544 53.31 3537 46.69 
2008 68422 52.35 3381 47.65 
2009 70633 52.42 3499 47.58 
2010 70501 52.24 3495 47.76 

 
 أ نسب المستثمرين من الأجمالي بالنسبة لأختلاف الجنسيات-2.4.2.2جدول 

نسبة المستثمرين المحميين من اجمالي السنة 
 المستثمرين

نسبة المستثمرين الأجانب من 
 اجمالي المستثمرين

1997 0.925263 0.074737 
1998 0.926608 0.073392 
1999 0.933006 0.066994 
2000 0.938769 0.061231 
2001 0.939801 0.060199 
2002 0.939876 0.060124 
2003 0.940225 0.059775 
2004 0.942338 0.057662 
2005 0.934063 0.065937 
2006 0.935455 0.064545 
2007 0.952891 0.047109 

 

 ب نسب المستثمرين من الأجمالي بالنسبة لأختلاف الجنسيات-2.4.2.2جدول 
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نسبة المستثمرين المحميين من اجمالي السنة 
 المستثمرين

نسبة المستثمرين الأجانب من 
 اجمالي المستثمرين

2008 0.952913 0.047087 
2009 0.9528 0.0472 
2010 0.952768 0.047232 

 
 : توزيعات المستثمرين حسب طبيعة المستثمر2.4.3

 
أما بالنسبة لتكزيعات المستثمريف حسب النكعية فالمستثمريف يصنفكف إلى عدة أصناؼ كىـ  

أفراد،بنكؾ،أعضاء مجمس الإدارة ، شركات، شركات تأميف، مؤسسات حككمية،صناديؽ إستثمار، أطراؼ 
 . ذكم علاقة ، مكظفي الشركات

 
 :أولًا المستثمرين من فئة الأفراد

  إجمالي عدد المستثمرين المحميين الأفراد2.4.3.1جدول 
 

المستثمرين  السنة
 الأفراد

النسبة من 
 الأجمالي

نسبة تداوليم من 
 الأجمالي

 الشكل

1997 18903 0.987618 50.22 

 

 علاقة المستثمرين الافراد مع عامل 2.4.3.1شكل 
 الزمن

1998 19878 0.987727 41.58 
1999 21774 0.987662 30.04 
2000 21951 0.987405 39.29 
2001 22021 0.98709 39.92 
2002 22062 0.986937 40.66 
2003 22197 0.98684 42.63 
2004 34192 0.987837 37.45 
2005 40497 0.988166 49.18 
2006 45070 0.988789 50.34 
2007 71004 0.992452 49.36 
2008 67885 0.992152 47.68 
2009 70050 0.991746 48.58 
2010 69922 0.991787 48.39 

 
نلاحظ مف الجدكؿ التزايد المستمر ليذه الفئة مف المستثمريف الأفراد بما فييـ مف صغار ككبار مستثمريف  

حيث أف ىذه الفئة تشكؿ النسبة الأكبر مف إجمالي المستثمريف المحمييف عمى مدار السنكات منذ سنة 
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خلاؿ الفترة السابقة تسيطر ىذه الفئة عمى نسبة لاتقؿ عف % 98 فمـ تقؿ نسبتيـ عف 2010 – 1997
 .مف قيمة الأسيـ المتداكلة عمى مدار الفترة السابقة% 40
 

 : ثانيًا المستثمرين المحميين من فئة البنوك
 

نلاحظ مف الجدكؿ اللاحؽ أف ىذه الفئة مف المستثمريف تشكؿ نسبة قميمة جدنا مف الإجمالي حيث أنو 
 مف الألؼ مف إجمالي المستثمريف المحمييف 4 لـ تتجاكز نسبتيـ 2010- 1997عمى مدار الفترة 

مف إجمالي تداكؿ المستثمريف المحمييف كىي نسبة لا يستياف بيا % 8كالمفارقة في ككف ىذه تسيطر عف 
عند المقارنة بالنسبة القميمة لعددىـ مف إجمالي العدد كىذا مما يشير إلى أف ىذه الفئة تمتمؾ محافظ 

 .إستثمارية كبيرة تمكنيا مف السيطرة عمى مثؿ ىذه النسبة مف التداكؿ
  إجمالي عدد المستثمرين المحميين من فئة البنوك2.4.3.2جدول 

 
المستثمرين  السنة

 البنوك
النسبة من 
 الأجمالي

نسبة تداوليم من 
 الأجمالي

 الشكل

1997 8 0.000418 17.5  

 

1998 11 0.000547 14.44 
1999 12 0.000544 3.76 
2000 12 0.00054 18.74 
2001 13 0.000583 19.12 
2002 12 0.000537 16.69 
2003 13 0.000578 19.03 
2004 14 0.000404 15.75 
2005 14 0.000342 11.67 
2006 13 0.000285 8.07 
2007 12 0.000168 7.88 
2008 12 0.000175 24.07 
2009 13 0.000184 8.92 
2010 13 0.000184 9.13 

 
 
 

 :ثالثاً المستثمرين المحميين من فئة أعضاء مجالس الإدارة
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 2010-1997نلاحظ مف الجدكؿ السابؽ أف ىذه الفئة مف المستثمريف تتسـ بالتزايد عمى مدل الفترة مف 
كأنيا تشكؿ نسبة لا تزيد عف أربعة مف الألؼ مف إجمالي المستثمريف المحمييف في حيف تسيطر ىذه الفئة 

مف إجمالي تداكؿ المستثمريف المحمييف كىي نسبة لا يستياف بيا بالمقارنة مع % 9عمى نسبة لا تقؿ عف 
 .النسبة القميمة في العدد

  إجمالي المستثمرين من فئة أعضاء مجالس الإدارة2.4.3.3جدول 
 

المستثمرين  السنة
أعضاء مجمس 

 الادارة

النسبة من 
 الأجمالي

نسبة تداوليم من 
 الأجمالي

 الشكل

1997 79 0.004127 13.85  

 

1998 82 0.004075 19.03 
1999 89 0.004037 61.73 
2000 95 0.004273 15.06 
2001 96 0.004303 15.65 
2002 96 0.004295 17.68 
2003 98 0.004357 15.72 
2004 113 0.003265 26.57 
2005 131 0.003197 18.74 
2006 143 0.003137 22.53 
2007 148 0.002069 23.19 
2008 159 0.002324 8.66 
2009 167 0.002364 22.05 
2010 167 0.002369 21.78 

 
 :رابعًا المستثمرين المحميين من فئة الشركات

 
 في 2010-1997نلاحظ مف الجدكؿ التالي أف الفئة مف المستثمريف تتسـ بالتزايد عمى طكؿ الفترة مف 

حيف لـ تتجاكز نسبتيـ مف إجمالي المستثمريف المحمييف أربعة مف الألؼ في حيف يسيطركف عمى نسبة 
مف قيمة الأسيـ المتداكلة كىي قيمة لا يستياف بيا بالمقارنة بالعدد، نلاحظ أيضا مف % 6لا تقؿ عف 

 % .0.92 كانت قميمة جدنا 1999الجدكؿ أف نسبة سيطرتيـ عمى التداكؿ اسنة 
 
 

 : إجمالي المستثمرين من فئة الشركات2.4.3.4جدول 
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المستثمرين  السنة
 الشركات

النسبة من 
 الأجمالي

نسبة تداوليم من 
 الأجمالي

 الشكل

1997 84 0.004389 9.72  

 
 علاقة اعداد المستثمرين الشركات مع 2.4.3.3شكل 

 عامل الزمن

1998 90 0.004472 16.04 
1999 108 0.004899 0.92 
2000 107 0.004813 19.99 
2001 110 0.004931 18.45 
2002 114 0.0051 17.74 
2003 118 0.005246 15.8 
2004 214 0.006183 4.56 
2005 234 0.00571 4.47 
2006 251 0.005507 5.5 
2007 273 0.003816 7.4 
2008 263 0.003844 8.67 
2009 277 0.003922 8.69 
2010 274 0.003886 8.81 

 
 :خامسًا المستثمرين المحميين من فئة ذوي العلاقة

 
نلاحظ مف الجدكؿ اللاحؽ أف ىذه الفئة مف المستثمريف ما نسبتو مف إجمالي المستثمريف المحمييف 

مف إجمالي الأسيـ % 2السادس مف الألؼ كىي نسبة قميمة جدنا في حيف تسيطر عمى نسبة لا تقؿ عف 
 .المتداكلة كىي تتناسب مع العدد القميؿ الخاص بيذه الفئة مف المستثمريف

 
 أ إجمالي المستثمرين من فئة ذوي العلاقة- 2.4.3.5جدول 

المستثمرين ذوي  السنة
 العلاقة

النسبة من 
 الأجمالي

نسبة تداوليم من 
 الأجمالي

 الشكل

1997 44 0.002299 5.02  

 

1998 42 0.002087 3.09 
1999 39 0.001769 1.67 
2000 40 0.001799 2.75 
2001 45 0.002017 2.82 
2002 46 0.002058 2.99 
2003 44 0.001956 3.11 
2004 52 0.001502 2.54 
2005 58 0.001415 3.62 

  ب اجمالي المستثمرين من فئة ذوي العلاقة– 2.4.3.5جدول 
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المستثمرين ذوي  السنة
 العلاقة

النسبة من 
 الأجمالي

نسبة تداوليم من 
 الأجمالي

 
 

2006 56 0.001229 4.29 
2007 57 0.000797 3.1 
2008 54 0.000789 2.94 
2009 46 0.000651 2.88 
2010 43 0.00061 2.8 

  
 :سادسًا المستثمرين المحميين من الفئات الكادر الوظيفي ، المؤسسات الحكومية والمالية

أما فيما يخص الفئات الأربعة مف ككادر كظيفية في شركات الكساطة أك السكؽ المالي ك المؤسسات 
المالية كالحككمية ككذلؾ شركات التأميف فقد كانت مف الفئات القميمة في العدد مف إجمالي المستثمريف 

 مستثمر كلـ تتجاكز 48المحمييف حيث لـ يتجاكز عدد المستثمريف الذيف ينتمكف إلى فئة الككادر الكظيفية 
فيما كانت أعمى قيمة عددية لفئة المستثمريف الذيف % 1نسبة تداكليـ مف إجمالي الأسيـ المتداكلة 

 مؤسسة في حيف يسيطركف عمى نسبة لا تقؿ 25ينتمكف إلى المؤسسات المالية مثؿ شركات الكساطة 
 7مف إجمالي الأسيـ المتداكلة ، كما لـ يتجاكز عدد المستثمريف مف فئة شركات التأميف % 0.67عف  

مف إجمالي الأسيـ المتداكلة ، كما كبمغ أعمى عدد لممؤسسات % 2كبمغت أعمى نسبة تداكؿ ليـ 
 في حيف بمغت أعمى نسبة لمساىمتيـ في تداكؿ 2010-1997 عمى مدار الفترة 3الحككمية المستثمرة 

 .كىي قيمة لا يستياف بيا بالمقارنة مع الفئات الأخرل المذككرة في الجدكؿ ذاتو% 11الأسيـ 
 أ اجمالي المستثمرين من الفئات الكادر الوظيفي،مؤسسات مالية،شركات التأمين – 2.4.3.6جدول 

 والمؤسسات الحكومية
عدد الكادر 

 الوظيفي
نسبة 
 تداوليم

عدد المؤسسات 
 المالية

نسبة 
 تداوليم

عدد شركات 
 التأمين

نسبة 
 تداوليم

عدد المؤسسات 
 الحكومية

نسبة 
 تداوليم

9 0.7 6 0.24 6 1.63 1 1.13 

9 0.41 6 0.25 6 3.99 1 1.18 

11 0.54 6 0 6 1.34 1 0 

11 1.01 8 0.13 6 2.09 1 0.93 

10 0.91 7 0.13 6 2.03 1 0.96 

11 0.89 6 0.51 6 1.99 1 0.85 

ب إجمالي المستثمرين من الفئات الكادر الوظيفي،مؤسسات مالية،شركات التأمين - 2.4.3.6جدول 
 والمؤسسات الحكومية
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عدد الكادر 
 الوظيفي

نسبة 
 تداوليم

عدد المؤسسات 
 المالية

نسبة 
 تداوليم

عدد شركات 
 التأمين

نسبة 
 تداوليم

عدد المؤسسات 
 الحكومية

نسبة 
 تداوليم

11 0.47 5 0.95 6 1.78 1 0.5 

12 0.5 7 0.45 6 1.56 3 10.63 

15 0.62 24 0.4 6 1.11 3 10.2 

15 0.46 24 0.41 6 0.82 3 7.59 

17 0.46 24 0.36 6 1.01 3 7.24 

15 0.46 25 0.56 6 0.81 3 6.15 

46 0.46 25 0.67 7 0.78 2 6.98 

48 0.48 25 0.66 7 0.78 2 7.16 

 
 

 
  توزيعات المستثمرين المختمفة حسب النوع مع عامل الزمن2.4.10شكل 

 
 

  
 : توزيع المستثمرين حسب ممكية الأسيم2.4.4
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مف أسيـ الشركة % 5يقسـ المستثمريف مف ناحية ممكية الأسيـ إلى قسميف كىـ الفئة التي تممؾ اقؿ مف 
مف أسيـ الشركة كلكف البيانات المتكفرة تغطي الفترة مف % 5كالفئة الأخرل ىي التي تمتمؾ أكثر مف 

مف أسيـ الشركات % 5فقد بمغ عدد المستثمريف الذيف يممككف أقؿ مف  (2006-31/01/2010)
 مف 71،688( 2008) مستثمر، كصؿ العدد عاـ 74،964( 2007) ، كما كبمغ عددىـ عاـ 48،624

فقد بمغ عددىـ  ( 2010-01-31) كآخر إحصائية لمعدد 74،001( 2009)الإجمالي ، بمغ عددىـ عاـ 
 .مف إجمالي المستثمر لكؿ عاـ عمى حدل% 99.8 مستثمر أم مانسبتو 73،860
 

  توزيع المستثمرين حسب ممكية الأسيم2.4.4.1جدول 
ػذد اىَستثَشَِ اىزَِ ََينىُ اقو ٍِ  اىسْت

5% 

ّسبت اىَستثَشَِ اىزَِ ََينىُ اقو 

 اىً اىَدَىع اىنيٍ% 5ٍِ 

2006 48624 99.8 
2007 74964 99.8 
2008 71688 99.8 
2009 74001 99.8 
2010 73860 99.8 

 
 : واقع المساىمين في سوق فمسطين للأوراق المالية حسب ممكية الأسيم2.5

 
يقسـ المساىميف إلى عدة أقساـ بناءان عمى ممكية الأسيـ المجمكعة الأكلى المساىميف الذيف يممككف أقؿ 

 الثالثة المجمكعة  سيـ ،499-100 سيـ ، المجمكعة الثانية المساىمكف الذيف يممككف مف 99مف 
-1000 الرابعة المساىمكف الذيف يممككف مف المجمكعة سيـ ، 999-500المساىمكف الذيف يممككف مف 

 .سيـ10000  الخامسة المساىمكف الذيف يممككف اكثر مف المجمكعة  سيـ ك4999
 

 أف الفئة الأعمى مف حيث القيمة العددية كانت لمفئة التي تمتمؾ أقؿ مف 2.5.1 نلاحظ مف الجدكؿ 
مف % 90 مساىـ أم ما نسبتو 90000 ما قيمتو 2008 سيـ حيث بمغ عددىـ في نياية عاـ 5000

 أف ىذه الفئة لـ تقؿ نسبتيـ عف 2.5.2مجمكع المساىميف كبالتالي النسبة الأكبر، كما نلاحظ مف الجدكؿ 
مف إجمالي المساىميف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كىذا ما يتكافؽ مع التعريؼ السابؽ لفئة % 88

ا أف الفئة  صغار المستثمريف ،كما نلاحظ التزايد المستمر لمفئات المختمفة مف المساىميف ك نلاحظ  أيضن
مف % 10 سيـ حيث لـ تتجاكز نسبتيـ 5000الأقؿ عددنا ىي فئة المساىميف الذيف يممككف  أكثر مف 

 .إجمالي المساىميف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية
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  فئات المساىمين حسب ممكية الأسيم2.5.1جدول 

 99اقل من السنة 
سيم 

99-
499 

500-
999 

1000-
4999 

مجموع من يممكون 
 5000أقل من 

 سيم

5000-
10000 

اكثر من 
10000 

المجموع  

1997 5116 9167 3165 5591 23039 750 1241 25030 
1998 4832 9164 3236 5555 22787 786 1408 24981 
1999 5982 9360 3253 5695 24290 922 2229 27441 
2000 5955 9059 3406 5683 24103 1089 2351 27543 
2001 6023 8980 3391 5759 24153 1125 2392 27670 
2002 5991 8977 3404 5790 24162 1152 2408 27722 
2003 6081 9258 3576 6291 25206 1205 2598 28979 
2004 5983 5983 12767 9142 33875 1421 2908 43465 
2005 6915 15533 14353 15864 52665 2479 4052 59196 
2006 7419 17963 15982 19044 60408 3343 5214 68965 
2007 8656 43264 20183 22690 94793 3794 5876 104463 
2008 8376 40532 19300 22086 90294 3841 5932 100067 
 

 أ نسب المساىمين حسب ممكية الأسيم بالنسبة لممجموع الكمي لممساىمين- 2.5.2جدول 
 99اقل من السنة 

سيم 
99-

499 
500-
999 

1000-
4999 

التراكمي لنسب من يممك أقل 
  سيم5000من 

5000-
10000 

اكثر من 
10000 

1997 0.20 0.37 0.13 0.22 0.92 0.03 0.05 
1998 0.19 0.37 0.13 0.22 0.91 0.03 0.06 
1999 0.22 0.34 0.12 0.21 0.89 0.03 0.08 
2000 0.23 0.33 0.12 0.21 0.88 0.04 0.09 
2001 0.22 0.32 0.12 0.21 0.87 0.04 0.09 
2002 0.22 0.32 0.12 0.21 0.87 0.04 0.09 
2003 0.21 0.32 0.12 0.22 0.87 0.04 0.09 

 
 ب نسب المساىمين حسب ممكية الأسيم بالنسبة لممجموع الكمي لممساىمين- 2.5.2جدول 
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اقل من السنة 
 سيم 99

99-499 500-999 1000-
4999 

التراكمي لنسب الفئات 
التي تممك أقل من 

  سيم5000

5000-
10000 

اكثر من 
10000 

2004 0.14 0.14 0.29 0.21 0.78 0.03 0.07 
2005 0.12 0.26 0.24 0.27 0.89 0.04 0.07 
2006 0.11 0.26 0.23 0.28 0.88 0.05 0.08 
2007 0.08 0.41 0.19 0.22 0.91 0.04 0.06 
2008 0.08 0.41 0.19 0.22 0.90 0.04 0.06 

 
 

 
 

  توزيع المساىمين حسب ممكية الأسيم2.5.1شكل 
 
 
 
 

  أ توزيعات المساىمين حسب ممكية الاسيم  ونسبيم الى اجمالي العدد– 2.5.1جدول 
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عدد الاسيم 

 الممموكة

 %التراكمي نسبة المساىمين الى العدد الكمي عدد المساىمين

 8.4 %8.4  مساىـ8376  سيـ99اقؿ مف 

100-499 40532 40.5% 48.9 

500-999 19300 19.3% 68.2 

 
  ب توزيعات المساىمين حسب ممكية الاسيم  ونسبيم الى اجمالي العدد– 2.5.1جدول 

 
عدد الاسيم 

 الممموكة

 %التراكمي نسبة المساىمين الى العدد الكمي عدد المساىمين

1000-4999 22086 22.1% 90.3 

5000-9999 3841 3.8% 94.1 

 100 %5.9 5932 10000اكثر مف 

  %100 مساىم100067 المجمكع

 
 : آلية التداول في سوق فمسطين للأوراق المالي2.6

 
  في سوق فمسطين للأوراق المالية؟المراحل التي يمر بيا تداول الأسيم ما ىي 2.6.1

 
صدار الأمر إيقتصر الإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية عمى الأسيـ فقط حيث يقكـ المستثمر ب

ك محددنا أكالذم يككف محددنا لسعر التنفيذ اك محددنا لكقت التنفيذ  (البيع اك الشراء)لى شركة الكساطة إ
. لسعر التنفيذ

: لى إالأوامر المحددة لسعر التنفيذ تقسم  2.6.2
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  سعر محددlimit order :  يطمب مف الكسيط تنفيذ الأمر بسعر محدد يحدده المستثمر كيجب
ف يككف كاقعنا ضمف ذبذبات السكؽ كينفذ الكسيط الأمر مع المحافظة عمى عدـ التعدم عمى أ

. ىذا السعر المحدد
  سعر السكؽmarket order :فضؿ سعر مف كجية أيترؾ العميؿ لمكسيط الأمر بتنفيذ الأمر ب

فضؿ أف يمتزـ بتنفيذ الأمر بأم حسب العرض كالطمب في السكؽ كعمى الكسيط أنظر المنفذ 
 .دخؿ الأمر خلالياأحظة مف الجمسة التي ؿالأسعار الممكف تنفيذىا في السكؽ في تمؾ اؿ

 .(قؿ في الشراء كالأعمى في البيعأالأفضؿ المقصكد بو الا)

 
: الأوامر المحددة لوقت التنفيذ تقسم الى  2.6.3

 
  الأمر ليكـ كاحدday order : دخؿ فيوأيبقى الأمر سارم المفعكؿ حتى نياية ذلؾ اليكـ الذم .
  الأمر لمدة شير مف تاريخ الإدخاؿone month order : يبقى الأمر سارم المفعكؿ لمدة شير

. الوخدإمف تاريخ 
ك المكدعة بنظاـ الإيداع كالتحكيؿ كفي حالة الشراء أفي حالة البيع يقكـ المستثمر بتسميـ الأكراؽ المالية 

كامر أيقكـ المستثمر بدفع قيمة الأكراؽ المالية لشركة الكساطة، كحتى تتمكف شركة الكساطة مف تنفيذ 
دراج كتسجيؿ البيانات الأساسية لممستثمر عمى قاعدة بيانات المستثمريف في سكؽ إالمستثمر لا بد مف 

كامر البيع كالشراء أدخاؿ إعطاء المستثمر رقـ تداكؿ خاص بو يتـ إفمسطيف للأكراؽ المالية حيث يتـ 
. خلالو

 
: عممية تنفيذ الاوامر 2.6.4

 
اؿ الامر سكاء كاف بيع اك شراء عمى نظاـ التداكؿ في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية خدإيقكـ الكسيط ب

بمجرد تمقيو الأمر كيتـ تنفيذ الأمر بعد التحقؽ مف سلامة العممية كالكشؼ عف رصيد العميؿ في حالة 
 .البيع كالنقدية في حالة الشراء

 
: مراقبة التداول 2.6.5
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س الماؿ بمراقبة السكؽ كالتداكؿ أتقكـ دائرة الرقابو في كؿ مف سكؽ فمسطيف للاكراؽ المالية كىيئة سكؽ ر
 ظيرا مدة جمسة التداكؿ 12:00لى الساعة إ صباحا 9:30ياـ في الأسبكع مف الساعة أعمى مدار خمسة 

نظمة كتعميمات التداكؿ المعمكؿ بو، كيككف أ جميع عمميات البيع كالشراء تتـ كفقنا لمقكانيف ك أفكد مفأكالت
نظمة التداكؿ بعد الحصكؿ أك أف تمغي العمميات التي يكجد فييا مخالفة لمقكانيف أمف حؽ دائرة الرقابة 

. س الماؿأعمى مكافقة المدير العاـ لمسكؽ كالتنسيؽ مع ىيئة سكؽ ر
 

م تلاعب تقكـ السكؽ أنتياء الجمسة كفي حالة الإشتباه في إالتداكؿ بعد  كتقكـ دائرة الرقابة بتحميؿ بيانات
س أس الماؿ لإتخاذ الإجراءات الإدارية كالقانكنية المناسبة، كتتكلى ىيئة سكؽ رأبالتنسيؽ مع ىيئة سكؽ ر

الماؿ عممية الرقابة المستقمة عمى التداكؿ خلاؿ الجمسة كتتخذ الإجراءات الإدارية كالقانكنية المناسبة 
. م البيع كالشراءؼك تلاعب أم خمؿ أكتشاؼ إبالتنسيؽ مع السكؽ في حاؿ 

 
كما كقاـ سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية بتكقيع اتفاقية مع مجمكعة سمارتس الاسترالية العالمية لإستخداـ "

المختص بالرقابة المباشرة كالآنية عمى عمميات تداكؿ الأكراؽ المالية في أسكاؽ الماؿ سمارتس أكف لايف 
  .العالمية كالبكرصات

 
في السكؽ، خطكة ىامة عمى صعيد تطكير نظـ الرقابة " سمارتس اكف لايف"كيعتبر اعتماد النظاـ الجديد 

الالكتركنية المباشرة عمى جمسات التداكؿ ، نظران لأنو يتبنى المعايير الدكلية لمرقابة عمى تداكؿ الأكراؽ 
  .المالية، كمف المقرر العمؿ بالنظاـ إبتداء مف شير شباط المقبؿ

 
كما كيعتبر النظاـ الجديد احد أىـ الأنظمة العالمية لمرقابة عمى تداكلات الأسيـ كالأكراؽ المالية في 

البكرصات، مما يمكف الييئة كالسكؽ مف ممارسة أعماؿ الرقابة عمى التداكؿ بشكؿ أفضؿ، حيث يسيـ 
في حماية المستثمريف، كيمنع عمميات التلاعب في صفقات التداكؿ، ككنو يتميز بالرقابة المباشرة كالآنية، 

عطاء إشارة عمييا لإلغائياإيستطيع    .قتناص كمعرفة الصفقات المشبكىة فكران، كا 
 

 
عمى إصدار تحذيرات عند حدكث أم سمكؾ مخالؼ لمقكانيف كالأنظمة " سمارتس أكف لايف"كيعمؿ 
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كالتعميمات المعمكؿ بيا مثؿ محاكلات التأثير عمى السعر كالتلاعب بو، كما يكفر البرنامج الجديد نظاـ 
  .رقابة مبني عمى أسس عالمية، كمعايير دكلية كما يزيد مف كفاءة الرقابة كيكسع نطاقيا

 
مستخدـ في كثير مف البكرصات العالمية كبكرصة لندف، " سمارتس أكف لايف"ف أكمف الجدير ذكره إلى 

كسكؽ دبي المالي، كسكؽ أبك ظبي، كسكؽ الماؿ السعكدم كبرل الأسكاؽ العربية، حيث تعد شركة 
الاسترالية العالمية، شركة مختصة بالحمكؿ التكنكلكجية لممؤسسات المالية كمف بينيا أسكاؽ  "سمارتس"

الماؿ كبنكؾ حكؿ العالـ، كتعتبر المزكد المفضؿ لأنظمة الرقابة الآنية لممؤسسات المالية العالمية كأسكاؽ 
  .12"الماؿ كبكرصات تداكؿ الأسيـ
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 :مقدمة
سيتـ في ىذا الجزء مف الدراسة عرض مجمكعة الدراسات السابقة التي ستككف مرجعنا في ىذه الدراسة فقد 
تـ البحث عف الدراسات ذات العلاقة في المكضكع سكاء علاقة مباشرة أك لجزء معيف مف أجزاء الدراسة، 
حيث تـ تفصيؿ ىذه الدراسات إلى نكعيف الدراسات العربية كالدراسات الأجنبية يمي ذلؾ التعميؽ عمى 

 .الدراسات السابقة ككيؼ تمت الإستفادة منيا يميو الإطار النظرم
: الدراسات السابقة3.1

 :الدراسات العربية3.1.1
حكؿ العكامؿ المحددة لقرارات المستثمريف الأفراد في سكؽ عماف ( 2004شمكط،  )دراسة  .1

للأكراؽ المالية تمت دراسة العكامؿ المحددة مف خلاؿ دراسة عينة عشكائية طبقية تناسبية مككنة 
الأبعاد ) استبانة شممت محكريف المحكرالديمغرافي ككذلؾ محكر يشمؿ 84كتـ استرداد  120مف 

تبيف مف خلاؿ الدراسة أف  (الإستشارية كالقانكنية كالشخصية كالإعلامية كالإقتصادية كالتكقعية
لعمر المستثمريف تأثير عمى استجابة المستثمر لممحكر الإعلامي كالقانكني كالتشريعي تبيف أف 

الإناث يشعرف بأىمية جميع المحاكر أكثر مف الذككر، كما كتبيف أف المتخصصيف الأفراد 
 دائمان صصيف الأفرادخالمتيشعركف بأىمية جميع المحاكر أكثر مف اليكاة كىذا يعزل إلى أف 

يستخدمكف المعمكمات المالية عند اتخاذىـ القرارات الاستثمارية كأف الدافع لدييـ تنمية رأس 
الماؿ كليس كما ىك لدل اليكاة مف الرغبة في مجاراة الأصدقاء كالأقارب، كما تبيف أف الأفراد 

 دينار يشعركف بأىمية المحكر الإستشارم ، كالذيف يقؿ دخميـ عف 1000الذيف يزيد دخميـ عف 
 دينار حريصكف عمى متابعة الأكضاع الإقتصادية خكفان مف الخسارة كاف المستثمريف 1500

 شيكر إلى سنة يشعركف بأىمية المحكر الشخصي كالإقتصادم 6الذيف تبمغ مدة إستثمارىـ 
 سنكات ييتمكف بالمحكر 3كالقانكني كالتشريعي، كما اف المستثمريف ذكم الخبرة التي تقؿ عف 

 . سنكات ييتمك بالمحكر الإقتصادم5الإعلامي بينما الذيف تزيد خبرتيـ عف 

ىدفت ىذه الدراسة إلى دراسة العكامؿ المؤدية  (2004ياسيف ، زعتير، زريؽ، حميمو، )دراسة  .2
إلى ىبكط آداء سكؽ فمسطيف للاكراؽ المالية  في فترة إندلاع الانتفاضة كتمحكرت الأسباب 

حكؿ ستة أسباب رئيسية كىي الضعؼ الشديد في البيئة القانكنية التي تحكـ عمؿ السكؽ ككذلؾ 
التزاـ بعض الشركات المدرجة كغير المدرجة بالإفصاح، القصكر الفادح في أساليب عمؿ 

مكاتب تدقيؽ الحسابات ككذلؾ ىيكؿ ممكيتو القائـ عمى ارتباطو العضكم بشركة باديكك حيث 
مف أسيـ السكؽ، مف الأسباب الأخرل المؤثرة أف المؤسسات الفمسطينية تعاني % 80أنيا تممؾ 
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بشكؿ عاـ مف ضعؼ عاـ كبير في مستكل منيجية الإدارة السائدة فييا فيناؾ سيطرة لمطابع 
العائمي في الممكية، كما أف الكعي الاستثمارم في اكساط المكاطنيف العادييف خصكصان 

الإستثمار في الأسيـ كالسندات، تناكلت الدراسة أيضان ممخص لاداء السكؽ كأىدافو بالإضافة 
 .لأنكاع الإستثمار المتاحة للأفراد كالشركات كالأدكات المالية المطركحة للإستثمار

حكؿ دكر شفافية المعمكمات تجاه إعادة الثقة لصغار المستثمريف  (2006ابك طعيمة ،  )دراسة  .3
في سكؽ السعكدية للأكراؽ المالية بالتطبيؽ عمى منطقة عسيرىدفت ىذه الدراسة إلى التعرؼ 

عمى دكر المعمكمات المضممة مف حيث المصادر الداخمية كالخارجية عمى فقداف الثقة لدل فئة 
صغار المستثمريف في السكؽ السعكدم المالي بالتطبيؽ عمى منطقة عسير ككذلؾ التعرؼ عمى 
الدكر الحككمي في تكفير الحماية ليـ ، تطرؽ الباحث إلى مفيكـ صغار المستثمريف كىك مف 

كجية نظره الياكم الغاكم المندفع عند البيع كالشراء ، كتطرؽ أيضا إلى الإستراتيجيات 
المستخدمة لدل ىذه الفئة كعلاقتيا بشفافية المعمكمات ، كما تحدث ايضا عف حماية صغار 

المستثمريف كعف مصادر المعمكمة بالنسبة ليـ إستخدـ الباحث المنيج الكصفي التحميمي لقياس 
الفركقات الفردية في الصكرة الذىنيو عف دكر شفافية المعمكمات في إعادة الثقة ككاف مجتمع 

 210الدراسة ىك منطقة عسير جنكب غرب السعكدية أما عينة الدراسة فقد كانت مككنة مف 
مستثمر ، ككانت أىـ الفرضيات التي بحثيا عدـ كجكد دلالة احصائية بيف المعمكمات المضممة 
مع فقداف الثقة بالسكؽ المالي كعدـ كجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف مصادر المعمكمات 
كفقداف الثقة بالسكؽ المالي ،عدـ كجكد آثار مترتبة عمى تسريب المعمكمات المضممة كفقداف 

 zالثقة بالسكؽ المالي، إستخدـ الباحث تحميؿ التبايف لإثبات فرضيات الدراسة كاختبار 
المحسكبة ككانت أىـ النتائج كجكد تشاؤـ لدل ىذه الفئة ناتج عف الخكؼ مف المخاطرة كالتكتر 

بسبب ركاج الإشاعات كعدـ رضا المستثمريف السعكدييف عف أداء السكؽ المالي بشكؿ عاـ 
بسبب عدـ ضبط حركة المعمكمة كما كتكصؿ أيضا الى كجكد علاقة بيف المعمكمات المضممة 
مع فقداف الثقة بالسكؽ كما ككجد فركقات ذات دلالة إحصائية تعزل لمعكامؿ الديمغرافية مثؿ 

  .العمر كالجنس كالمينة كالدخؿ الشيرم 

 

 :الدراسات الاجنبية 3.1.2
بعنكاف التغيرات    (Platan، 2002، بلاتف  Lindblom ، ليندبمكـ Johnsonجكنسكف )دراسة  .1

لى معرفة إفي نياية التسعينات ،ىدفت ىذه الدراسة فقاعة الأسيـ في سمكؾ المستثمر بعد كخلاؿ 
العكامؿ كالخصائص الإستثمارية المؤثرة عمى قرارات الإستثمار لدل فئة صغار المستثمريف 
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دت أككذلؾ معرفة العكامؿ التي فقاعة الأسيـ نات خلاؿ كبعد حدكث مكالمؤسسات في نياية التسع
  ITسيـ شركات أسعار أرتفاع حاد في إ 2000-1998حيث كاف في الفترة الكاقعة  لظيكرىا،

السكؽ ف التصرؼ العقلاني كنظريةأركزت ىذه الدراسة عمى   ،2000كتبعو نزكؿ حاد في نياية 
لى نظريات إت ىذه الدراسة ألـ يعد لدييا القدرة عمى تحميؿ سمكؾ المستثمريف لذلؾ لجالكفكءة 

 التي تعمؿ عمى تكظيؼ العكامؿ السيككلكجية مثؿ الشعكر النظرية السمككية الماليةخرل مثؿ أ
 كالتي تعتبر معادلة رياضية نظرية الإحتمالاتبالندـ كالثقة الزائدة ، كمف النظريات الأخرل 

ك السيطرة  كالتي مف ضمف مبادئيا الخكؼ مف الخسارة نظرية تعظيـ المنفعةيستعاض بيا عف 
 سمكؾ  كالتي تعتمد عمى أك الإستدلاؿHeuristicsككذلؾ نظرية عمى الذات كالعقمية المحاسبية 

،  تـ استخداـ الإستبانة لجمع المعمكمات الرئيسية  حيث كانت عينة الرسكAnchoringكالقطيع 
تـ  (Aktiespararna Association)الدراسة مككنة مف صغار المستثمريت التابعيف لمؤسسة

 سؤاؿ 21ستردت جميعيا، تككنت الاستبانة مف أ مؤسسة  47ستجابة منيـ ككذلؾ إ 160استرداد 
ىـ أككانت  المنيجية الكمية النكعية  اتبعت الدراسة الأساسية كالسمككيةتعتمد عمى  كلا النظريتيف

لـ يكف عامؿ المعمكمات كف تصرؼ المستثمريف كاف غير عقلاني في ىذه الفترة أالنتائج 
المصرحة مف الشركة مف العكامؿ الميمة في ىذه الفترة كما لعب سمكؾ القطيع  دكران كبيران في 

. نزكؿ السكؽ
ىدفت ىذه الدراسة  (vorkink ،2002 ،فرككنج theory ،ذكرلي stat manستاتماف  )دراسة  .2

إلى دراسة تاثير الثقة الزائدة بالنفس عمى سمكؾ المستثمريف حيث أف زيادة حجـ التداكؿ نتيجة 
الشعكر بيذا الشعكر كيحصؿ ذلؾ عندما يتعرض المستثمر إلى تجارب ناجحة كربح سريع ككبير 
فيتكلد لديو شعكر بالثقة التامة بالنفس كالمعمكمات الشخصية كالتي تختمؼ مف شخص لآخر ، 

ككسيمة لتحميؿ البيانات كالتي تعتمد عمى أسمكب  ( VAR auto regression)إستخدـ الباحث 
عبارة عف متسمسمة زمنية كالتي تعتمد عمى معدؿ  المتجيات ككانت نكعية البيانات المستخدمة

 حيث ADRS REITS FROM 1962-2002 باستثناء  NYSE AMEX   لمؤشر   الدكراف الشيرم
طريقة قيمة المؤشر  الأسيـ المصدرة بإستخداـ/ معدؿ الدكراف بأنو الأسيـ المتداكلة أنو تـ تعريؼ

حيث يتـ تفسير التغيرات في معدؿ الدكراف بإعتبار علاقة طردية بيف معدؿ الدركاف كالثقة  الكزنية
الزائدة بالنفس تـ إستخداـ عامميف تتـ السيطرة عمييما ىما ذبذبات السكؽ كالتي كانت عبارة عف 

 all NYSE AMEX non fund common القيمة المرجحة بالأكزاف لعكائد السكؽ الشيرية لمؤشر

share  محسكبا كنسبة مف النقاط، كما أنو تـ جمع البيانات بخصكص العكائد كحجـ التداكؿ لمدة
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الذم أعتمد عمى دراسة  (VAR model) سند كمف خلاؿ إستخداـ 2500-2000 شير  مف 485
العلاقة بيف معدؿ الدكراف مع العائد كذبذبات السكؽ ككانت النتائج كالاتي أكلان يكجد علاقة إيجابية 

 بيف معدؿ دكراف السكؽ ك تخمؼ عكائد السكؽ، ثانيان يكجد علاقة إيجابية  مؤثرة
(contemporaneous) بيف كتشتت معدؿ دكراف السكؽ  ، ثالثان يكجد علاقة إيجابية بيف 

التقكيـ خلاؿ الفترة الكاقعة   ك معدؿ دكراف السكؽ كما أنو تـ إدخاؿ contemporaneousالتذبذبات
  ككانت النتيجة أف حجـ التداكؿ كاف عاليان جدان في كانكف الأكؿ بيف كانكف الثاني ككانكف الأكؿ

ك بالنسبة لشير كانكف الثاني كاف نتيجة  ( tax related trading seasonality effect)بسبب 
(small firm effect) ك كاف العيب في ىذا (model )  أنو لا يقكـ بدراسة التأثير الكامؿ لمعكامؿ

ك كانت النتيجة متماثمة مع  market model impulse response))المستقمة لذلؾ إستخدـ الباحث 
 .نظرية النظرية السمككية

ىدفت ىذه الدراسة إلى تزكيدنا بأدلة كبراىيف عمى  (Elias  ،   ،samuli2002الياس  )دراسة  .3
الأخطاء الإستثمارية التي يمارسيا المستثمر كالتي يستغميا المستثمريف الآخريف بيدؼ تحقيؽ 

الأرباح ، كالأخطاء مصدرىا حقكؽ الإصدار كالتي كانت مف خلاؿ ممارسة الحؽ قبؿ إستحقاقو 
مما يعني عدـ ممارسة حؽ البيع عندما يككف سعر السيـ أقؿ مف القيمة الجكىرية ككانت أكؿ 

  يمارسكف مف % 78الأدلة ىي أف المستثمركف يتغاضكف عف القيمة الزمنية للأمكاؿ 
householdالحؽ قبؿ الإستحقاؽ حتى  المستثمريف (mutual fund) المؤسسات المستثمرة تقكـ ،

ببيع الحؽ بسعر منحفض كىذا ما يستغمو المستثمركف الاذكياء كمف النتائج الأخرل أف 
مف قيمة السيـ  نتيجة أنيـ يبيعكف بقيمة أقؿ( (million€ 189.9المستثمركف يخسركف حكالي 

 ، million€ 135 يعانكف مف الخسارة(  median investors household)ككذلؾ اف   الجكىرية
 أما بالنسبة لمبيانات فقد كاف تفاصيؿ  of household losses %10كتختمؼ تكمفة ىذه الأخطاء 

 فنمدية الإيداع المركزم للأكراؽ المالية تغطي الفترة مجمكع رأس  FCSDكتـ إستخداـ  لجميع
، ككذلؾ المؤسسات  2002 كانكف الأكؿ لعاـ 28 لغاية 1995الماؿ مف كانكف الثاني سنة

المستثمره أيضا كقامكا بتقسيميا إلى عدة أقساـ مؤسسات مالية كمؤسسات غيرمالية كمؤسسات 
غير ربحية ك أف المستثمريف يجب أف يأخذكا بعيف الإعتبار التكاليؼ الغير مباشرة ككذلؾ تكاليؼ 

 .الإصدار

كالتي تدحض نظرية تعظيـ السمككية لنظرية ؿتناكلت ىذه الدراسة مقدمة  (2003ريتر ،  )دراسة  .4
غير عقلانيف في اؿف المستثمريف ألى إشارت ىذه الدراسة أ، حيث كفاءة السكؽالمنفعة ك نظرية 
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ك كذلؾ الإعتقادات كالتفضيلات ختلاؼ الأكلكيات إتخاذ قرارتيـ الإستثمارية كذلؾ بسبب إ
ساسيات ىذه أخرل كالتي تشكؿ أف قرارات الإستثمار تعتمد عمى عكامؿ ألى إشارت أالخاطئة، ك

حد نماذج اف ألى إشارت الدراسة أ  كحيث التحكيـك كذلؾ    مثؿ عمـ النفس المعرفيالنظرية
  قرارات الإستثمار دكف المستكل الأمثؿلىإكالتي تؤدم  (heuristics) ىك عمـ النفس المعرفي

لى الإستثمار في نكع إلى تقميؿ التنكيع بسبب الميؿ إ ك التي تؤدم مستكل الثقة العاليككذلؾ 
يميمكف ف الرجاؿ أظيرت الدراسة أكاحد مف الإستثمار ككذلؾ الإستثمار في الشركات المحمية ، ك

ظيرت أكثر ، كما أمف النساء كبالتالي خسائرىـ إلى إستخداـ مستكل الثقة العالي بشكؿ أكبر 
 عمـ النفس المعرفي ف الأطر النمكذجية كمقاكمة التغيير كالمزاج كميا تقع ضمفأيضان أالدراسة 
الأطر النمكذجية  تعطي كزف كبير لمتجارب السابقة ،  (representativeness)ف أحيث 

تخاذ قرارات إخرل عند أف السكؽ غير فعاؿ كيخضع لعكامؿ نفسية أكانت نتيجة الدراسة ك
. الإستثمار

ىدفت ىذه الدراسة إلى  (stulz ، 2003 ، ستمز naradari ، ناردم griffinجرفيف  )دراسة  .5
كالعائد لست كأربعكف دكلة عف طريؽ  دراسة العلاقة بيف السيكلة في السكؽ كنشاط التداكؿ

فحص كجكد علاقة إيجابية بيف حجـ التداكؿ كالعكائد السابقة  تـ إستخداـ التغيير في عكائد 
 مع معدؿ  ككذلؾ تـ فحص العلاقة بيف نكعية المستثمر 46في كؿ دكلة مف الدكؿ  الأسيـ

 مع العكائد السابقة، أما بالنسبة لمبيانات المستخدمة فقد كاف  الدكراف كعلاقة معدؿ الدكراف
مصدرىا تدفؽ البيانات الدكلية ككانت أسبكعيو مف الأربعاء إلى الأربعاء كالتي كانت عبارة عف 

عكائد السكؽ كقيمة التداكؿ بالنسبة لحجـ رأسماؿ السكؽ بقيمة العممة المحمية لكؿ دكلة كتـ 
 كتـ إستخداـ   دكلة مف ذكم الدخؿ العالي12 دكؿ نامية ك10 دكلة مف بينيا 46إستخداـ 

VAR ككسيمة لمتحميؿ مف فحص العلاقة بيف معدؿ الدكراف كالعكائد السابقة بدكف السيطرة عمى 
معدؿ الدكراف كالعكائد السابقة الذبذبات لسكؽ الأسيـ ككانت النتائج كالآتي، أكلان العلاقة بيف 

 كأقؿ تاثيران عمى الدكؿ ذات الدخؿ العالي ككذلؾ كانت  كانت عالية التأثير في الدكؿ النامية
العلاقة متزايدة مع الزمف تقريبان لأربع كثلاثكف منطقة كتقؿ لثماف مناطؽ فقط ، عند تطبيؽ 

النمكذج مع الأخذ بعيف الإعتبار السيطرة عمى  الذبذبات كانت النتائج أقؿ كضكحان عند دراسة 
العلاقة بيف معدؿ الدكراف كالعائد لذلؾ قاـ الباحث بتقسيـ البحث عمى فترتيف الفترة الممتدة مف 

حيث كاف السكؽ تحت تأثير الأزمة المالية 1997 لغاية حزيراف 1993كانكف الثاني لسنة 
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الآسيكية كالركسية فكجد نفس النتائج في كلا الفترتيف كتككف العلاقة أكثر كضكحان في الأسكاؽ 
 .التي تمنع البيع عمى المكشكؼ كالتي تككف فييا الشفافية أقؿ

بعنكاف  (Weber ،2004 كيبرRenyndos، ريندكز ، Langerلانجر Glaser،جمسر) دراسة .6
(framing effect in stock market )لى دراسة إىدفت ىذه الدراسة  تأطير آثار تكقعات الأسيـ
 عمى تكقعات العائد مف خلاؿ صياغة فرضيات تـ فحصيا ككانت الإستنباطينمط التفكير  ثيرأت

حيث قاـ الباحث  ،  التكقعاتسعار الأسيـ تعمؿ عمى تشكيشأف أف التكقعات بشأالفرضية ىي 
ككانت مدة المقاء  ) (Mannheim and Munster خذ عينة مككنة مف صفيف مف طلاب جامعتيأب

جزاء حيث تناكؿ الجزء الأكؿ تزكيد أ 3 دقيقة حيث تككنت الإستبانو مف 15بيـ لا تزيد عف 
 ،DAX 30 listed stock BASF Deutschetelekom) حركة الأسيـ التاليةؿبمخطط  المشاركيف

Henkel preferred stock (  داءآككذلؾ DAX 30 خر ست شيكر مخطط بياني لآ ككانت كؿ
 stock called)المغمقة  مخطط لأسعار الأسيـ غير  الثاني فقد تناكؿ ما الجزءأ

A،B،CInfineon، SAP، Schering ) كتـ طمب مف المشاركيف عمؿ تنبؤات لفترتيف زمنيتيف كؿ
ثلاث خيارات عميا ،دنيا  لىإشارت أرقاـ كىي أ3  فترة مف التنبؤات  شيكر كتضمنت كؿ6منيا 

غرافية مثؿ العمر كالجنس ـما الجزء الثالث فشمؿ العكامؿ الدمأدرجة ثقة ، % 90مع ك كسطى 
 عمى ان تيار ىذه الأسيـ بناءإخكتـ  العمكـ المالية كالمصرفية المعرفة في مجاؿ كالتخصص ككذلؾ

حركة الأسيـ خلاؿ الست شيكر الأخيرة كخلاؿ الجزء الأكؿ كالثاني تـ تزكيدىـ  دراسة تاريخ
 BASF )حيث كانت الإتجاىات عميا دنيا ككسطى الأسيـ كىي كالآتي بثلاثة إتجاىات لحركة

Schering up Henkel and C was down deutsche Telekom flat)، عبارة  المخططات  ككانت
مف  (Thomson Financial stream)   البيانات يكـ ككاف مصدر 132 لفترة  عف سعر الإغلاؽ

 ((Mannheim مف جامعة120كبمغ حجـ العينة  ( تشريف أكؿ22 لغاية 2004 نيساف 22)الفترة
كبمغ ف النظرية السمككية المالية  بعنكامحاضرةالذيف كانكا في  (Munster)  مف جامعة152ك

قساـ المجمكعة الأكلى طمب منيـ ألى ثلاثة إنو تـ تقسيـ المشاركيف أ كما 249حجـ الإسترداد 
سعار الأسيـ كالثانية التنبؤ بالعائد كتـ تزكيدىـ بنفس الإستبانة كنفس المعمكمات أالتنبؤ ب

 ككانت ،كالمجمكعة الثالثة تـ تغيير بعض المعمكمات مثؿ العائد عمى السيـ لمستة شيكر الاخيرة
 كالتي(  Munster) مف جامعة  (significant) كثرأ (Mannheim) ف نتائج جامعةأالنتائج كالآتي 

ك التي كاف أفراد )   Munster) كاف أفراد عينتيا في حصة لمادة المالية بينما كانت جامعة 
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مف تكقعات الأسعار  أكثر تأثيران ف تكقعات العائدأككذلؾ  حصة لمادة تحميؿ قرارات عينتيا في
 .منخفض السكؽ عندما يككفتأثيران  قؿأك السكؽ مرتفع كذلؾ عندما يككف

ركزت ىذه الدراسة عمى  (Odeon، 2006، اكديف Liu، ليك Lee، لي Barberباربر )دراسة  .7
ستخدمت عينة مف صغار المستثمريف إمعرفة الأسباب كراء خسارة صغار المستثمريف في تايكاف 

في  بيانات متسمسمة زمنية ستخداـإتـ صناديؽ الإستثمار  ك الأجانب ك التجاركالمؤسسات ك 
كتـ كالتي تشمؿ العائد عمى الدكلار كالعائد عمى المحفظة  )2002-1997الفترة الممتدة مف 

كتمت مقارنة الإستراتيجية المتبعة في عمميات الشراء كالبيع سكاء ىامش الربح العادم حساب 
 ياـ كأ قصير يكـ كاحد عشرة  أفؽربعة أ كتمت المقارنة عمى بسمكؾ عدكاني أك السمبي كانت

ف صغار المستثمريف يخسركف في جميع الحالات حيث يخسركف أ يكـ كجد 140يكـ  25
  بينما تربح العدكانيةستراتجية لإتباع اإمف دخؿ الفرد نتيجة % 2.8مف الإنتاج المحمي ك% 2.2

المؤسسات بغض النظر عف الفترة كالإستراتيجية المتبعة كعزل الباحث الإستمرار في الإستثمار 
 الإعتقادات الخاطئة ك إعادة تكازف احتياجات التحكطلى عدة أسباب منيا متطمبات السيكلة ، كإ

خسائر السكؽ التجارم كخسائر قساـ ألى عدة إحيث  تقسـ الخسارة  لدل صغار المستثمريف 
كثر ألى المؤسسات المستثمرة كإفائدة بالنسبة  تعتبر ىذه الخسائركالقيمة الزمنية لمنقكد 
 .م الأجانبالمؤسسات ربحية ق

 an experimental study ofبعنكاف  (azofra، Fernandez،vallelado،2006)دراسة  .8

herding and contrarian behavior among financial investors ىدفت ىذه الدراسة 
كالذم تـ تعريفو في herding إلى دراسة مدل ممارسة المستثمريف في الأسكاؽ المالية لسمكؾ 

ىذه الدراسة بأنو السمكؾ الذم يمارسو المستثمر حيث يقكـ ببيع الأسيـ أك شراءىا تأثران بسمكؾ 
الجميع ككانت الفرضية الأساسية لمباحث ىـ أف المستثمر بممارسة السمكؾ إذا كاف السعر غير 
معتمد عمى الطمب كالعرض، أما بالنسبة لمفرضيات التي صاغيا الباحث ىي عندما يككف تكفر 
لممعمكمات العامة كالخاصة كعدـ كجكد تذبذب في أسعار الاسيـ نتيجة العرض كالطمب فإف 

المستثمر يميؿ إلى لتقميد الآخريف كعدـ الإعتماد عمى معمكماتيـ الخاصة، أما الفرضية الثانية 
فإنو عندما يككف تذبذب في أسعار الأسيـ نتيجة العرض كالطمب كيكجد لدل المستثمريف 

access لممعمكمات الخاصة كالعامة فإف المستثمر يعتمد عمى معمكماتو الشخصية عند إتخاذه 
القرار، أما الفرضية الثالثة فإنيا تشير إلى أنو عندما تككف حركة السيـ مكاكبة لمعرض كالطمب 

لممعمكمات الخاصة كلا يكجد معرفة بالمعمكمات العامة بشكؿ سيؿ access كلدل المستثمر
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كمباشر فإنو يعتمد عمى معمكماتو الشخصية، إعتمدت التجربة عمى تزكيد المستثمريف بمعمكمات 
خاصة عف أسعار الاسيـ كالتي تـ إستخداميا مف مراقبة حركة السيـ كبناءان عمييا يتـ القرار 
بالبيع أك الشراء حيث كاف مصدر المعمكمات ىك نفسو لمجميع كما أنو تـ إتخاذ القرار مف 

المستثمريف بنفس الكقت كتـ تكزيع المعمكمات الخاصة عمى إلى قسميف القسـ الأكؿ رمز لو 
 P تقارير عف الأسيـ كيحكم القسـ 10 حيث يحكم كؿ قسـ عمى P كالثاني بالحرؼ Nبالحرؼ 
 0 كالباقي تشير إلى أنو سيصبح 100 تقارير إيجابية تشير إلى أف سعر السيـ سيككف 7عمى 

 يختار أفراد العينة التقارير بشكؿ عشكائي ، ككانت Nكعمى عكس ذلؾ الحاؿ بالنسبة لمقسـ 
 Behaviorنتائج الدراسة الآتي أف سمكؾ المستثمريف ىك سمكؾ غير عقلاني كأف نظرية 

finance ىي التي تفسر سمكؾ المستثمريف، ككذلؾ أف herd behavior أم ما يعرؼ بسمكؾ 
القطيع أكثر ما ظاىران عند غياب المعمكمات في السكؽ كيككف ذلؾ فقط عندما لا تعتمد أسعار 
الأسيـ عمى العرض كالطمب كيككف لدييـ معمكمات شخصية إيجابية ككذلؾ أف عممية التسعير 

كلكجكد ىذا السمكؾ لا بد مف تكفر  herding behaviorالمرنة لمسيـ تقمؿ مف إحتمالية كجكد 
كالمقصكد بو السمكؾ contrarian behavior  كتزيد مف إحتمالية كجكد المعمكمات الخاصة

 .المخالؼ لحركات السكؽ المالي
 are small investors naïve)بعنكاف   ( Malmendier،Shathikumar،2007)دراسة .9

about incentives)  ىدفت ىذه الدراسة إلى دراسة مدل تأثير المعمكمات التي يقدميا المحمؿ
المالي بخصكص التكصيات الخاصة بالأسيـ كأسعارىا سكاء كانكا ىؤلاء مف ذكم العلاقة بأحد 

كمدل تأثيرىا عمى قرارات المستثمريف، ككانت  المؤسسات البنكية التي تممؾ حقكؽ الإكتتاب 
، حيث "الشراء بقكة-  الشراء–عدـ البيع أك الشراء -البيع–البيع القكة " التكصيات تتراكح ما بيف

كاف مصدر البيانات لمدراسة ىك البيانات الخاصة بعمميات التداكؿ في سكؽ نيكيكرؾ المالي 
NYSE كانت 2002كانكف الثاني لعاـ -1993 خلاؿ الفترة الكاقعة بيف كانكف الثاني لعاـ 

 IBES ككذلؾ NYSEمرجعيتو في الشركات ىي الشركات الأمريكية المتداكلة أسيميا في 
المؤسسة العالمية لمسماسرة كالتي تقكـ عمى التحميلات المالية المختمفة لمختمؼ المحميميف 

المالييف كالتي قامت بتحكيؿ التكصيات الخاصة بالمحمييف المالييف إلى أرقاـ الشراء القكم الرقـ 
 لمبيع القكم، كبناءان عمى ىذه التقسيمات تـ 1 لمبيع ك2 لعدـ الشراء أك البيع ك3 لمشراء ك4 ك5

 تشريف الأكؿ لغاية 29تعريؼ الصعكد كالنزكؿ لمسكؽ ككانت الفترة الزمنية التي تمت تغطيتيا 
 شركة، 2229 سند ك2252 ، حيث كاف عدد السندات المتضمنة في العينة 2002كانكف الأكؿ 
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 كىـ عبارة عف السماسرة الذيف ينتمكف affiliatedكما كسبؽ ذكره فقد تـ تقسيـ السماسرة إلى 
إلى بنؾ الذم يككف لديو حقكؽ إكتتاب مع أحد الشركات التي يقدـ عنيا تقارير، كالسماسرة 

unaffiliated كقاـ بتصنيؼ المستثمريف إلى صغار ككبار بعد الرجكع إلى الدراسات السابقة 
فقد قاـ بالإعتماد عمى أف كؿ الافراد ىـ صغار ككؿ المؤسسات المستثمرة ىـ مف فئة كبار 

 عنو بمتغيرات  المستثمريف، قاـ الباحث ببناء نمكذج لقياس محصمة البيع للأسيـ حيث إستعاض
ككيمة ىك  محصمة عدد المشتريف المبتدئيف لمشركة كذلؾ عندما يككف السعر قريب مف سعر 
الطمب لمسيـ، العامؿ الثاني ىك نكع المستثمر كالعامؿ الثالث ىك الزمف ككانت نتائج الدراسة 

كؿ مف صغار ككبار المستثمريف يقكمكف بعمميات تدكاؿ مؤثرة جدا كلكف فقط كبار المستثمريف 
يقكمكف بعمؿ تعديلات عمى ردة فعميـ لمتشكييات الخاصة عندما يككف السكؽ مرتفع كيككف 

لدييـ إستجابة عالية لتكصيات المحمييف المالييف كالسماسمرة الخاصة بعمميات الشراء القكية كلـ 
تكف لدييـ إستجابة لتكصيات بأمر الشراء كما كيقكمكف بعمميات البيع بعد عمميات الإمساؾ، أما 

النتيجة الثانية فكانت بالنسبة لكبار المستثمريف فيي الاستجابة الغير القكية لعمميات الشراء 
 بعكس صغار المستثمريف الذيف يستجيبكف affiliatedكالشراء القكم إذا كاف السمسار مف فئة 

لكلا النكعيف مف السماسره بنفس الطريقة ، أما النتيجة الثالثة فكانت صغار المستثمريف لا 
 .يأخذكف بعيف الإعتبار محتكل المعمكمات لمتكصيات المختمفة لممحمييف المالييف كالسماسره

بعنكاف سمكؾ صغار  (Yalama ،2007 ، يالما .Sen ،سف Sevilسيفؿ )دراسة  .10
،تـ الإعتماد عمى نظرية السمككية كالتي تقسـ  (Istanbul Stock Exchange ISE)المستثمريف في

 تككنت عينة البحث   ك الخكؼ مف الندـ ك الثقة العالية إلى أربعة أقساـ كىي نظرية التكقعات
مف منطقة أكشير 101 مستثمر مف فئة صغار المستثمريف كالذيف يقيمكف في تركيا 201مف 
أنتاليا كأستخدمت الدراسة الأسمكب الكصفي في التحميؿ ككانت النتائج أف منطقة  مف 100ك

تمعب  النظرية السمككية سمكؾ المستثمريف غير عقلاني في إتخاذىـ قرارات الإستثمار لذلؾ فإف
يعتمدكف عمى % 38دكرا كبيرا فقد اظيرت الدراسة أنو عند فحص الخكؼ مف الندـ كجد أنو 

 .تحميميـ عند إتخاذ القرار كنسبة كبيرة تعتمد عمى التجربة السابقة 

إتسمت الدراسة بالطبيعة النظرية كالتي تناكلت عدة مكاضيع  ( zhang، 2008)دراسة  .11
 لممستثمر ككيؼ يتـ إستخداميا كدراسة مدل تأثيرىا كالكسائؿ المستخدمة  sentimentمنيا 

لقياسيا ، تطرؽ الباحث في البداية إلى تكضيح النظريات المستخدمة لتفسير سمكؾ المستثمريف 
مثؿ نظرية نمكذج تسعيير الأصكؿ الرأسمالية  كالتي يظير مف خلاليا عدـ كجكد لممشاعر في 
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التأثير عمى القرار  فيي تشير إلى أف المستثمر عقلاني كأف سعر السيـ ىك عبارة عف إنعكاس 
لممعمكمة ككاف البديؿ ليذه النظرية ىك  النظرية السمككية كالتي تأخذ بعيف الإعتبار العكامؿ 
السيككلكجية كمف ثـ تحدث عف كؿ مف ىذه النظريات عمى حدل مف ثـ تطرؽ الباحث إلى 

تعريؼ الإعتماد عمى المشاعر كأعتمد عمى التعريؼ الآتي معتقدات المستثمريف فيما يتعمؽ بأنيا 
التدفقات المالية المستقبمية بالنسبة لبعض المبادئ كالمعتقدات، مف ثـ تطرؽ الباحث إلى كيفية 

بناء نمكذج ك كضع الإفتراضات التي بنى عمييا النمكذج ككانت أف المشاعر ىي إنعكاس 
لممعتقدات كليس الخكؼ مف المخاطرة كالفرضية الثانية ىي أف المستثمريف العقلانيف يقكمكف 

بعمؿ نكع مف أنكاع المكاكبة لمعتقداتيـ بحيث أف الأخبار ىي عبارة عف إنعكاس لقيمة السيـ أـ 
المشاعر المستثمريف مف ىذا النكع يعممكف عمى تشكيؿ نكع مف أنكاع المعتقدات لمكاكبة 

المعمكمة بالإضافة إلى بعض الإشارات المختمفة أما الإفتراض الثالث فقد كاف أف كلا الفئتيف 
مف المستثمريف سكاء العقلانيف أك المشاعر يتصرفكف عمى نحك يتلائـ مع أىدافيـ كمعتقداتيـ، 
قاـ الباحث بعد ذلؾ بعمؿ نكع مف أنكاع المقارنة بيف النظريتيف مف ثـ تطرؽ إلى كيفية قياس 

المشاعر كتحكيمو إلى متغير كمي قابؿ لمقياس كأشار إلى أف ىناؾ عدة كسائؿ لقياسو مف أىميا 
   implied votliay of index ،ثقة المستيمؾ بخصكـ صناديؽ الإستثمار كالإستبياف

options مؤشر الماؿodd lot البيع بالنسبة لمشراء، نفقات كرسكـ صناديؽ الإستثمار المشترؾ 
 .كتحدث عف كؿ منيا عمى حدل كأشار إلى أف افضؿ الطرؽ المستخدمة ىي الإستبياف 

 Investor sentiment)بعنكاف  (Kandir ،2009 كاندير Canbasكانباس )دراسة  .12

and stock return: evidence from turkey)  حيث ىدفت ىذه الدراسة إلى دراسة العلاقة
بيف شعكر المستثمر ك العائد عمى السيـ ، حيث كانت طبيعة الدراسة ىي دراسة تحميمة سببيو 

 حيث قاـ الباحث ببناء نمكذج بإستخداـ عامميف VAR regressionكتـ التحميؿ بإستخداـ 
 كمشاعر المستثمر بالإضافة إلى إستخدامو متغيريف  تابعيف كىما العائد عمى سيـ المحفظة

 إستخدـ الباحث  1999 ك اليزة الأرضية لعاـ 2001كىما كجكد الأزمة المالية لعاـ  مؤشريف 
 share of repo holding in the portfolio of mutualمتغير لمتعكيض كىي الآتي 

funds بمعدؿ 2005-1997 كبديؿ عف المشاعر ككانت فترة الدراسة ىي الفترة الممتدة مف 
 شير ،إعتمد الباحث عمى عدد مف النظريات لبناء النمكذج كىي  النظرية السمككية كنظرية 96

 يؤثر عمى  القطيع كالثقة العالية ككانت النتائج كالآتي أف العائد عمى السيـ في المحفظة
 . المشاعر التي تؤثر عمى قرارات لممستثمر
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 (Herding behavioral differencesبعنكاف (LE ،2009 لي LOلك)دراسة  .13

between margin trades and institution)  ىدفت ىذه الدراسة إلى دراسة الفرؽ في
سمكؾ القطيع بيف المستثمريف المؤسسات كالأفراد في السكؽ المالي في تايكاف حيث قاـ بتعريفو 

عممية الشراء أك البيع التي تتـ بكاسطة مجمكعة محددة مف المستثمريف لنفس الأسيـ خلاؿ بأنو 
حيث إفترض الباحث أف سمكؾ القطيع الخاص بالمستثمريف المؤسسات فترة زمنية محددة ، 

يمعب دكران ىامان في السكؽ حيث يعمؿ كقكة مكازنة في السكؽ بحيث تقكـ بدفع سعر السيـ إلى 
قيمتو الجكىرية، بينما سمكؾ القطيع الخاص بالمستثمريف الأفراد يتصؼ بعدـ العقلانية كيعتمد 
فقط عمى المشاعر الخاصة بيـ ككذلؾ عدـ الأخذ بعيف الاعتبار الأحداث الحالية التي تؤثر 

عمى أسعار الأسيـ ، قاـ الباحث ببناء نمكذج إعتمادان عمى الدراسات السابقة حيث قسـ النمكذج 
قسـ يقيس سمكؾ القطيع في جانب البيع كالآخر في جانب الشراء، كما كقاـ الباحث بتقسيـ 
المستثمريف إلى ثلاثة أقساـ المستثمركف المؤسسات المحمييف كالأجانب كالأفراد كقد إستخدـ 

 لكؿ سيـ  الباحث العائد عمى الممكية لممؤسسات كالنمك في المبيعات التفقات النقدية العممية
ستخدـ  كمؤشر لأسس السيـ كما أشار إلى أف سمكؾ القطيع يقاس بالمشاعر لممستثمريف كا 

العائد عمى السيـ ك معدؿ الدكراف كالقيمة السكقية بالنسبة لمقيمة الدفترية لمسيـ كمتغير 
إستعاضي لسمكؾ القطيع تـ إستثناء المؤسسات المالية مف العينة لذلؾ كانت عينة الدراسة 

ستخدـ الإختبارات الآتية  متسمسمة زمنية  سيـ ككانت طبيعة البيانات103مككنة مف  f كا 

test،OLS،  إختبار قياس الييتركستاكتي ككانت النتائج  كالآتيherding behavior لكلا  
المؤسسات المحمية كالأجنبية المستثمرة ذا تأثير عمى العائد لمسيـ أما بالنسبة إلى الأفراد فيـ 

lag لمعائد عمى السيـ ككذلؾ كجد أف القيمة السكقية بالنسبة إلى القيمة الفترية لمسيـ ذات 
علاقة عكسية مع العائد عمى السيـ، أيضان مف النتائج التي تكصؿ إلييا الباحث أف التدفقات 

لممؤسسات المحمية كما كجد أنو عمى علاقة عكسية    ذات تأثير كبير عمى سمكؾ القطيع النقدية
مع المشاعرلممستثمريف الأفراد، كتكصؿ كذلؾ إلى أنو العائد عمى الممكية ىك المقياس لسمكؾ 

القطيع لممؤسسات الأجنبية المستثمرة ككجد أف إستخداـ المشاعر مف قبؿ المستثمريف الأفراد لا 
 . حيث سمكؾ الأفراد ىك إستجابة لمسمكؾ السابؽ لممؤسسسات المستثمرة تؤثر سمكؾ القطيع

 

 investment behavior and the Indian)بعنكاف  (Ray ،2009رم )دراسة  .14

stock market crash 2008:an empirical study of student investors) ىدفت 
الدراسة إلى معرفة العكامؿ كالخصائص التي تؤثر عمى قرارات المستثمريف في سكؽ اليند المالي 
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خلاؿ فقاعة الأسيـ في اليند عف طريؽ إستخداـ الإستبياف ككسيمة لجمع المعمكمات حيث تـ 
 سؤاؿ عمى شكؿ سيناريك مف خلالو يتـ إستنتاج العكامؿ 20صياغة مجمكعة مف الأسئمة 

المؤثرة في القرار كتمت المقارنة بيف كؿ سؤاؿ كنظيره في الإستبياف ككانت صياغة الأسئمة بناءان 
عمى الدراسات السابقة ككذلؾ العكدة إلى النظريات التي تفسر سمكؾ المستثمر مثؿ النظرية 

السمككية ، ككاف مصدر البيانات مجمكعة مف طلاب الإدارة لمدارس مختمفة في اليند كالذيف 
 طالب الذيف تـ إختبار مياراتيـ في الأسكاؽ المالية كبناءان عمى نتائج الإختبار 256بمغ عددىـ 
 120 منيـ عمى أسئمة الإستبياف كتـ الإعتماد عمى 155 طالب منيـ أجاب 203تـ إختيار 

 لفحص الفرضيات SPSSإستبياف لمتحميؿ ، تـ إستخداـ البرامج الإحصائية في التحميؿ 
  تـ لا يكجد فرؽ بيف كؿ سؤاؿ كالنظير المقارف بو: المصاغة كىي الآتي فرضية العدـ 

 لفحص الفرضيات ككانت نتيجة المقارنة الأكلى عدـ كجكد علاقة بيف paired t-testإستخداـ 
سمكؾ المستثمريف كقرارتيـ عند إتخاذ القرار بإختيار المؤسسة المراد الإستثمار بيا بمعنى أف 

جميع المستثمريف يعتمدكف عمى نفس مصدر المعمكمة، كانت نتيجة المقارنة الثانية عدـ كجكد 
فرؽ بيف الاستراتيجيات المتبعة قبؿ الأزمة كبعد حدكثيا، أما نتيجة المقارنة الثالثة فيي عدـ 
كجكد فرؽ بيف قدرة المستثمريف عمى التنبؤ بالسكؽ كالقدرة عمى معرفة ما إذا كاف السكؽ يتـ 

تقييمو بقيمة أكثر مف قيمتو كتبيف كذلؾ عدـ كجكد علاقة بيف إمساؾ المستثمر لمسيـ قبؿ كبعد 
الازمة مع العكامؿ التي تعتبر أساسية لحدكث الأزمة، أما نتيجة المقارنة الأخيرة فكانت كجكد 
علاقة بيف مصدر المعمكمات الذم يتـ إستخدامو كبيف المصدر الذم يجب إستخدامو في فترة 

 .الأزمة 

 a survey of the Tunisianبعنكاف  (zoghlami، matoussi،2009)دراسة  .15

investors behavior ىدفت ىذه الدراسة إلى دراسة مدل تأثير العكامؿ السيككلكجية في 
ككسيمة لجمع المعمكمات مف خلاؿ  إتخاذ القرارت الإستثمارية المختمفة ، تـ إستخداـ الإستبياف 

عمؿ سيناريكىات مختمفة لأكضاع مختمفة لمعرفة ردة فعؿ المستثمريف في حالة تعرضو لمكقؼ 
مثيؿ لمسيناريك كبالتالي تحديد سمككيـ كقد إعتمد تصميـ ىذه السيناريكىات عمى النظريات 

المختمفة مثؿ النظرية السمككية ككذلؾ كاقع الحياة العممية ،حيث أف كؿ سؤاؿ مف الأسئمة كالبالغ 
 سؤاؿ ييتـ بعامؿ مف العكامؿ السيككلكجية، ككانت طبيعة الدراسة إستكشافية إثباتية 13عددىا 

لأنيا تبحث في إستكشاؼ العكامؿ السيككلكجية بالإضافة إلى دراسة مدل تطابقيا مع الكاقع 
العممي كقد تـ تقسيـ الإستبياف إلى قسميف القسـ الأكؿ أطمؽ عميو مرحمة التحقيؽ كالثاني مرحمة 
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الحد في القسـ الأكؿ إعتمد الباحث عمى تعريؼ العكامؿ السيككلكجية التي تؤثر عمى القرار 
الاستثمارم ككاف مصدر المعمكمات التي إعتمد عمييا في ىذا الجزء الدراسات السابقة ككذلؾ 
شركات الكساطة المالية كذلؾ بحكـ العلاقة اليكمية كالقريبة مف المستثمريف كتـ تقسيـ العكامؿ 

 ،ممثؿ التحيز كالثقة العالية  إلى قسميف القسـ الأكؿ مف الدراسات السابقة كيشمؿ إسناد النفس
كالقدرة الإستعابية المحدكدة أما القسـ الثاني مف البيانات كالذم إعتمد عمى شركات الكساطة 

over lunder opportunism behavioral tendency، mimic behavioral 

tendency، excessive sensitivity to rumors ككانت عينة الدراسة مجمكعة مف 
الكسطاء المالييف العامميف في شركات الكساطة كذلؾ لخصكصية المعمكمات عف المستثمريف 

 كسيط مالي كتـ تعريؼ الكسيط بأنو الشخص الذم 110بالنسبة لشركات الكساطة ككاف عددىـ 
ينفذ أمر البيع أك الشراء بناءان عمى طمب المستثمر ككانت فترة الدراسة الفترة الكاقعة ما بيف آيار 

 ، قاـ  الباحث بعمؿ نكعيف مف التحميؿ الكصفي ككانت نتائجو كالآتي 2006 حزيراف لعاـ –
 بؿ كانكا over confidence مف المستثمريف التكنسييف لـ يكف لدييـ ىذا السمكؾ% 26

under confidenceمنيـ لدييـ سمكؾ% 30 ك self attributionيغيركف مف قرارتيـ % 70ك
مف المستثمريف يميمكف إلى شراء كميات كبيرة مف أسيـ محددة % 74لتجنب الأخطاء السابقة ك

منيـ % 50مف المستثمريف لا ييميـ سعر السيـ عند الشراء ، أشارت أيضان إلى أف % 17ك
منيـ يقكمكف بتقميد غيرىـ مف المستثمريف دكنما دراسة لحركة السيـ، % 75يتبعكف الإشاعات 

مف المستثمريف لا يأخذكف % 85مف المستثمريف لا يستجيبكف بشكؿ كامؿ لممعمكمات ك% 61
 5بعيف الإعتبار المعمكماف الحالية كيعتمدكف عمى المعمكمات السابقة كتـ إختصار العكامؿ إلى 

، إنخفاض perception attitudesالإدارؾ الحسي كطريقة الفيـ للأمكر: عكامؿ أساسية كىي
 informational inferiority، under confidence ،under مستكل المعمكمات

opportunism ، conservation. 

 individual trading behavior and theبعنكاف  (Chandra،2009)دراسة  .16

competence effect ىدفت ىذه الدراسة إلى دراسة تأثير competence عمى سمكؾ 
 بأنو عبارة عف competence effectالمستثمركقرارتو الإستثمارية، حيث قاـ الباحث بتعريؼ 

ambiguity aversion كالذم يشير إلى أف الناس يفضمكف المراىنة عمى شيء معركؼ 
 competenceإحتمالية النجاح لو مف شيء صعب معرفة إحتمالية نجاحو كالتي تتأثر بمستكل 

 فيك مستكل الميارات كالمعرفة في جزء محدد competenceممف ليـ علاقة بنفس العممية أما 
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مف المالية مثلا، ككانت أسئمة الدراسة تنص عمى مامدل الأريحية التي يكاجييا المستثمريف في 
معالجة المنتجات المالية كخيارات الإستثمار ؟، كالسؤاؿ الثاني ما ىي العكامؿ المؤثرة في سمكؾ 

؟، كبناءان عمى ذلؾ قاـ الباحث competenceالتداكؿ لممستثمريف كىؿ يعتمد سمككيـ عمى 
 مما يدفع المستثمريف competence يؤثر عمى over confidenceبصياغة الفرضيات الآتية 

إلى إتخاذ قرارات بناءان عمى طريقة فييـ للأمكر، الفرضية الثانية المستثمركف الأفراد الذيف 
 يقكمكف بالتداكؿ أكثر، تـ إستخداـ الإستبياف ككسيمة competentيصنفكف أنفسيـ بأنيـ أكثر 

 مستثمر 300لجمع المعمكمات بإستخداـ مقياس ليكرت الخماسي لعينة عشكائية مككنة مف 
 إستجابة تـ الإعتماد عمييا في عممية التحميؿ تـ 250 مستثمر أجابكا عمى الإستبياف ك285

 ىي competenceتضميف كافة أنكاع المستثمريف في الإستبياف كتـ بناء نمكذج ينص عمى أف 
علاقة بعدة عكامؿ كىي الجنس كالعمر كالدخؿ كالمستكل التعميمي ككانت النتائج كالآتي كمما 

 over confidence كبالتالي إزداد competentزادت الدرجة العممية كمما إزداد شعكرىـ أنيـ 
 over كبالتالي معدؿ تكرار التداكؿ، أما النتيجة الثانية فكانت أنو كمما إزداد العمريقؿ 

confidenceكبالتالي يقؿ معدؿ تكرار التداكؿ، أما النتيجة الثالثة إزدياد الدخؿ يؤدم إلى زيادة  

over  confidenceكبالتالي إلى زيادة معدؿ تكرار التداكؿ . 

 

 

 

 : التعميق عمى الدراسات السابقة3.1.3

 

تخاذه قرارات إتمت الإستفادة مف الدراسات السابقة في معرفة العكامؿ المؤثرة عمى سمكؾ المستثمر عند 
ىتـ إفبعضيا  (behavioral finance)عمى نظرية  تعتمد الإستثمار كممارستيا كالتي في معظميا 

، بلاتف Lindblom ، ليندبمكـ Johnsonجكنسكف )بعادىا المختمفة مثؿ دراسة أبدراسة النظرية ب
Platan،  2002)  ستاتماف  ) عمى حدل مثؿ دراسة   مف أبعادىابعد ىتـ بدراسة تأثير كؿإ، كبعضيا

stat man،   ذكرليtheory،   فرككنجvorkink، 2002)  كستككف دراستي شاممة لكافة الأبعاد
سكاء كانت تمؾ الأبعاد ذات العلاقة بالعكامؿ الشخصية أك الأبعاد المممكسة مثؿ متغيرات مجتمعة 

حكؿ العكامؿ المحددة لقرارات   (2004شمكط، ) الشركات كغيرىا كالتي تـ الإستفادة مف دراسة
 في تحديدىا كصياغتيا ، كما كتمت الإستفادة مف المستثمريف الأفراد في سكؽ عماف للأكراؽ المالية

 .الدراسات السابقة لتحديد مفيكـ صغارالمستثمريف في السكؽ المالي
 :أىمية الدراسات السابقة بالنسبة لدراسة الباحث
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 الدراسات العربية
تمت الاستفادة منيا في صياغة متغيرات الدراسة المتعمقة بتداكؿ الاسيـ  2004دراسة  شمكط، 

حيث انيا تناكلت محددات التداكؿ في سكؽ عماف المالي المممكسة مثؿ 
 .النكاحي القانكنية كالاستشارية كالاعلامية

درست اثر شفافية المعمكمة عمى التداكؿ لممستثمريف الافراد في سكؽ  2006دراسة  ابك طعيمة ، 
 .السعكدم المالي كتمت الاستفادة منيا في تحديد مفيكـ صغار المستثمريف

  :الدراسات الاجنبية
دراسة 

Johnson،lindblom،platan،2002 

ساىمت ىذه الدراسة في صياغة متغيرات الدراسة كخصكصا بما يتعمؽ 
بالعكامؿ السيككلكجية كالتي ركز عمييا الباحث في دراستو كذلؾ لككف ىذه 

 كالتي تـ الاعتماد عمييا في behavioral finance theoryالدراسة تناكلت
 . صياغة المتغيرات السيككلكجية

دراسة 
statman،theory،vorkink،2002 

 ككما over confidenceدراسة احدل محاكر النظرية السيككلكجية كىك 
 .قاـ الباحث بالاستفادة مف المنيجية المتبعة لقياسو 

دراسة أسباب الخسارة التي يتعرض ليا المستثمريف الافراد كقد افاد الباحث  elias.2002دراسة
عمى التعرؼ عمى كاقع الاستثمار الذم يتعرض المستثمركف الافراد في 

 .الاسكاؽ الاخرل
تمت الاستفادة منيا في التعرؼ بشكؿ افضؿ عمى النظرية السيككلكجية  ritter ،2003دراسة 

 .المستخدمة لتفسير سمكؾ المستثمريف
 :الدراسات الاجنبية

تمت الاستفادة مف ىذه الدراسة في صياغة المتغيرات المستقمة حيث درست  griffin،naradar،stluz،2003دراسة 
علاقة الاختلافات بيف المستثمريف تبعا لاختلاؼ الدكلة كبالتالي تأثير ذلؾ 

 .عمى سمكؾ التداكؿ لدل المستثمريف
دراسة 

glasser.langer،renynodos،weber، 

دراسة اثر نمط التفكير الاستنباطي عمى قدرات المستثمر عمى تكقع العكائد 
 .كبالتالي سمكؾ الاستثمار

تمت الاستفادة مف ىذه الدراسة في التعرؼ عمى أسباب الخسارة لدل  barber.lee،liu،odean،2006دراسة 
 .المستثمريف الافراد كمقارنتيـ بالمستثمريف مف فئة الشركات

دراسة 
malmedier،shathikumer،2007 

درست سمكؾ المستثمريف الافراد كمدل سذاجتيـ كتمت الاستفادة منيا مف 
 .قبؿ الباحث في تعريؼ مصطمح صغار المستثمريف

دراسة سمكؾ المستثمريف في سكؽ اسطنبكؿ المالي كالتي اعتمدت عمى  sevil،sen،yalma،2007 دراسة
النظرية السيككلكجية كتمت الاستفادة مف ىذه الدراسة في التعرؼ عمى 

 .المنيجية المتبعة لدراسة سمكؾ المستثمريف
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 كتأثيره عمى sentimentدرست احدل محاكر النظرية السيككلكجية كىك  zhang،2008دراسة 
كما كتمت الاستفادة منيا في التعرؼ عمى الكسائؿ . سمكؾ المستثمريف

المستخدمة لتحكيؿ ىذا المحكر الى محكر قابؿ لمقياس كالتي اشارت انو مف 
 .اىـ الكسائؿ المستخدمة ىك الاستبياف

 عمى تكقعات العكائد عمى الاسيـ كبالتالي سمكؾ sentimenدراسة علاقة canbas،kandir،2009دراسة 
 .المستثمريتف

 ويذي رأثش انًغزثًشَن الافشاد ثه  herding behaviorدساعخ رأثُش  le،lo،2009دراسة 

 .ثبلاضبفخ انً يمبسنزه يغ انًغزثًشَن ين فئخ انًؤعغبد

دراسة سمكؾ المستثمريف الافراد في اليند كتمت الاستفادة منو في التعرؼ  ray.2009دراسة 
عمى المنيجية المتبعة في صياغة الاستبياف كالتي كانت عبارة عف مجمكعة 

 .سيناريكىات كبناء عمى الاجابة يتـ تحديدج السمكؾ المستخدـ في التداكؿ
 دراسة العكامؿ السيككلكجية المؤثرة عمى التداكؿ في سكؽ تكنس المالي  matossi،zoghlami،2009دراسة
ككذلؾ overconfidence ك  عمى  competence effectدراسة اثر  chandra2009دراسة 

 verconfidenceمعرفة مدل تأثير الجنس كالعمر كالمستكل العممي عمى
دراسة 

azofra،fernaadez،vallelado،2006 

 . كاثره عمى التداكؿherdingدراسة سمكؾ 

 
 

 :الإطار النظري
 : مقدمة

يمعب القرار الإستثمارم إبتداءان مف قرارات التكجو للإستثمار في الأسكاؽ المالية كنياية بقرارات التداكؿ 
الدكر الأكبر في عممية الإستثمار في البكرصة لما  (بيع ، شراء أك إمساؾ لمسيـ )سكاء كاف ذلؾ القرار 

يترتب عميو مف نتائج سكاء كانت تمؾ النتائج ربحان أك خسارةن، كبما اف الفئة الأكثر تعرضان لمخسارة في 
 مما إستدعى الحاجة إلى 13الإستثمار في الأسكاؽ المالية العربية كالعالمية ىي فئة صغار المستثمريف

دراسة العكامؿ المحددة لقرارات ىذه الفئة التي تشكؿ السكاد الأعظـ في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية 
 .بيدؼ ترشيد قراراتيـ كمساعدتيـ عمى إتخاذ القرار السميـ
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 efficient marketأستخدمت العديد مف النظريات لتفسير سمكؾ المستثمر ككاف مف أىميا نظرية 

theory، and behavioral finance theory، prospect theory. كبناءان عمى ىذه النظريات 
كالدراسات السابقة كالكاقع الفمسطيني فقد تـ تقسيـ الدراسة إلى عدة محاكر كالتي تعتمد عمى مجمكعة مف 

 : المتغيرات كفيمايمي تفصيؿ لتمؾ الأقساـ

 

 : العوامل المحددة لقرارت صغار المستثمرين في سوق فمسطين للأوراق المالية3.2

بعد الرجكع إلى الدراسات السابقة كالأبحاث المتعمقة بيذه الفئة مف المستثمريف فإنو تـ تقسيـ العكامؿ 
 :المحددة لقرارات صغار المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية إلى عدة أقساـ

 
 : أولًا العوامل المحددة لمتوجو إلى ىذا النوع من الإستثمار بشكل عام

تـ تحديد العكامؿ المؤثرة عمى المستثمر كالتي تكجيو نحك ىذا الإستثمار بالمتغيرات التالية نسبة البطالة، 
الإزمة المالية العالمية، الحرب الإسرائيمية عمى غزة، نتائج .معدؿ التضخـ، معدؿ النمك الإقتصادم

 .، الرغبة بالربح السريع كالكثير كالتسييلات البنكية2006الإنتخابات التشريعية 

 
في % 52.4حيث أشارت إحصائيات الجياز المركزم للإحصاء في فمسطيف إلى أف نسبة البطالة بمغت 

% 17.8مف الإناث كأشارت الإحصائيات إلى أف % 26.4مف الذككر ك% 24.1 بنسبة 2009نياية عاـ 
في قطاع غزة كما كتركزت الفئة الأكبر مف العاطميف عف العمؿ  في الفئة % 38.6منيـ في الضفة ك

فيما بمغت نسبة % 37.2 سنة حيث بمغت نسبة الذككر منيـ 24-15الشابة  البالغة مف العمر ما بيف 
 14%.46.9الإناث 

 
مف الكاضح أف نسبة البطالة في المجتمع الفمسطيني لا يستياف بيا فالبنسبة ليذه الفئة العاطمة عف العمؿ 

كاف لابد مف البحث عف البديؿ كككف الإستثمار في الأكراؽ المالية أحد البدائؿ المتكفرة فقد كاف أحد 
المتغيرات المؤثرة عمى قرار الإستثمار في الأسكاؽ المالية، كمف المتكقع أف تككف العلاقة إيجابية بيف ىذا 

 .المتغير ك الإتجاه نحك ىذا النكع مف الإستثمار
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كما كيؤثر معدؿ التضخـ كالذم يعبر عف الكضع الإقتصادم بشكؿ عاـ حيث يبمغ معدؿ التضخـ في 
كبالتالي مف المتكقع أنو كمما إزداد معدؿ التضخـ كاف الكضع الإقتصادم كالإستثمارم بكافة % 3فمسطيف

أنكاعو غير جيد كبالتالي يقمؿ مف التكجيات الإستثمارية أم مف المتكقع أف يقؿ عدد الأفراد المتكجييف 
 .نحك ىذا النكع مف الإستثمار

 
كما أثرت الازمة المالية العالمية عمى إجمالي الأسكاؽ العالمية كالعربية ككاف مف آثارىا فقداف الثقة 

بالأسكاؽ المالية بشكؿ عاـ كبيذا النكع مف الإستثمار كبالتالي مف المتكقع أف يحد ذلؾ مف التكجو نحك 
 .الإستثمار بالأكراؽ المالية

 
يؤثر معدؿ النمك الإقتصادم بشكؿ إيجابي عمى الفرد حيث يبمغ معدؿ النمك الاقتصادم في فمسطيف ما 

نحك ىذا النكع مف الإستثمار كما كيؤثر كذلؾ عمى ربحية الشركات   كبالتالي يزداد تكجيو 15%8.5نسبتو 
 .المدرجة كالمتداكؿ أسيميا في السكؽ كبالتالي مما يزيد مف تكجو الفرد ليذا النكع مف الإستثمار

 
يختمؼ الكاقع الفمسطيني عف غيره مف منطمؽ الظركؼ السياسية العامة كذلؾ بسبب الإحتلاؿ الإسرائيمي 
لما لو مف تأثير عمى الإقتصاد الفمسطيني بشكؿ عاـ كقد حاكلت إجماؿ أثر ىذا المتغير مف خلاؿ دراسة 
مدل تأثير الحرب الإسرائيمية عمى غزة كنتائج الإنتخابات التشريعية كتـ أخذ ىذيف المتغيريف بالذات كذلؾ 
لأنو قد تبيف لي مف خلاؿ المقابلات التي اجريتيا مع صغار المستثمريف تبيف لي كجكد أثر كبير ليما 
عمى صغار المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كخصكصان أف عددان كبيران مف المستثمريف قد 

 .تكجو إلى بيع أسيميو في السكؽ كترؾ ىذا النكع مف الإستثمار
 

كما ككاف مف المتغيرات التي تـ التطرؽ ليا الرغبة في الربح السريع كذلؾ كذلؾ لككنو مف الشائع أف 
الإستثمار في الأكراؽ المالية يكفر فرصا لمربح السريع كبالتالي يككف ليذا المتغير الأثر الإجابي عمى 

 .قرار الإستثمار في ىذا النكع مف الإستثمارات
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كما كتشكؿ التسييلات البنكية أحد المتغيرات التي قد تككف ذات أثر عمى الدخكؿ كمف المتكقع أف يككف 
ليا اثران إيجابيا كذلؾ لأف زيادة التسييلات البنكية قد تساعد المستثمريف عمى الحصكؿ عمى رأسماؿ 

 .للإستثمار كبالتالي مما قد يحفزىـ عمى الإستثمار في الأسكاؽ المالية
 

 :ثانياً العوامل المحددة للإستثمار في سوق فمسطين للأوراق المالية
 

تـ تحديد العكامؿ المحددة للإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية بالمتغيرات التالية كىي البيانات 
التي ينشرىا السكؽ المالي عف الشركات المدرجة كالثقة بالسكؽ المالي بشكؿ عاـ كشفافية المعمكمات ك 

 .الدكر الرقابي لمييئة
 

تشكؿ المعمكمات التي يقكـ بنشرىا السكؽ عاملان ميمان في تحديد قرارات المستثمريف حيث يقكـ السكؽ 
داء آداء الشركات المدرجة مف نكاحي مختمفة مثؿ الحصة السكقية لكؿ شركة كآبنشر معمكمات حكؿ 

 كخصكصان ما يعرضو السكؽ مف نتائج لجمسات التداكؿ في سكؽ فمسطيف السيـ كالعائد عميو كدكرانو
للأكراؽ المالية عبر الإذاعة مما قد يساىـ في تعريؼ الفرد بمثؿ ىذا النكع مف الإستثمار كيكجيو 

 السكؽ بنشر مجمكعة مف النشرات  كما كيقكـ،للإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية بالتحديد
كالدكريات مثؿ الممخص اليكمي كالأسبكعي كالشيرم لعمميات التداكؿ كحركة الأسيـ  كما يقكـ بنشر 

نو يصدر مجمة سكؽ الماؿ إما بالنسبة لممجلات ؼأ ،دكريات مثؿ الدليؿ السنكم العاـ لمشركات المدرجة 
ساعد عمى تكعية المستثمر مثؿ دليؿ المستثمر كغيره مف الكراسات م  مما قدؽ فمسطيفكككذلؾ حصاد س

 .تككف ذات أثران إيجابي عمى تكجو المستثمر للإستثمار في السكؽ الماليكالتي قد 
 

يمعب دكر الثقة بالسكؽ دكران أساسيان في تحفيز الفرد للإستثمار في الأسكاؽ المالية كمف المتكقع أف يككف 
ذا أثر إيجابي عمى الإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية، كما كتشكؿ شفافية المعمكمات دكران 
 .أساسيان أيضاُ في الإستثمار في الأسكاؽ المالية كمف المتكقع أف تككف ذات أثر إيجابي عمى الإستثمار

 
س الماؿ حيث تشرؼ كتراقب أخذه بعيف الإعتبار كىك رقابة ىيئة سكؽ رألى جزء ىاـ لابد مف إبالإضافة 

كتتاب عاـ أك ثانكم أك إدراج أك زيادة رأس إكترخص جميع العمميات المتعمقة بقطاع الأكراؽ المالية مف 
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 كتعمؿ الييئة في الكقت الحاضر عمى استكماؿ البيئة القانكنية كالإدارية المنظمة لقطاعات ،الماؿ كغيرىا
 .الرىف العقارم كالتأجير التمكيمي كالنشاط المالي غير المصرفي

 
نكاع الإحساس بالأماف كالحماية  لدل المستثمريف في سكؽ فمسطيف أيكفر كجكد ىذه الييئة نكعان مف 

للأكراؽ المالية مما قد يؤثر في قرارتيـ الإستثمارية مف منطمؽ الإحساس بشفافية كمصداقية المعمكمات 
 .التي يحصمكف عمييا كمف منطمؽ كجكد ىيئة مراقبة لمصداقية تقارير الشركات المدرجة

 
 :ثالثاً العوامل المحددة لقرارات التداول في السوق المالي

 
تـ تقسيـ العكامؿ المحددة لقرارات التداكؿ مف بيع أك شراء أك إمساؾ للأسيـ في سكؽ فمسطيف للأكراؽ 

المالية إلى قسميف رئيسييف الأكؿ المتغيرات المتعمقة بالشركات المدرجة كالثاني المتغيرات المتعمقة 
 .بالعكامؿ السيككلكجية

 
 : أولًا المتغيرات المتعمقة بالشركات المدرجة

 
 شركة بالتأثير عمى قرارات 38تقكـ الشركات المدرجة في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كالبالغ عددىا 

المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية مف خلاؿ المعمكمات التي  يحصؿ عمييا المستثمر مف ىذه 
الشركات مثؿ التقارير المالية السنكية كالتي تشمؿ قائمة الميزانية العمكمية كالتي تتناكؿ الأصكؿ كالخصكـ 

كحقكؽ المساىميف كقائمة الدخؿ كالإيرادات كالمصاريؼ كنتيجة أعماؿ الشركة كصافي الربح كالخسارة 
كقائمة التدفقات النقدية لمشركة ، حيث يكضح التقرير السنكم المركز المالي لمشركة في نياية السنة 
 .المنقضية مما يزكد حاممي الأسيـ كالميتميف بمعمكمات ىامة تساعد عمى إتخاذ القرارات الإستثمارية

 
كما أف تكقيت نشر التقارير المالية يمعب دكران ىامان فمف خلاؿ المقابلات مع بعض المستثمريف في سكؽ 
فمسطيف للأكراؽ المالية تبيف أف عممية التداكؿ تزداد بشكؿ ممحكظ في تمؾ الفترة كالتي تككف عادة بشكؿ 
دكرم، تمعب أيضان المصداقية كشفافية المعمكمات دكران ىامان في إتخاذ القرار الإستثمارم فغياب الشفافية 
في التقارير المالية يؤدم إلى الإعتماد عمى محددات غير صحيحة كبالتالي قرارات غير صائبة كنتائج 
سمبية ، كما كتشكؿ القطاع الذم تعمؿ بو الشركة أىمية عند إتخاذ القرار الإستثمارم فمف خلاؿ متابعة 
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التطكرات الإقتصادية الخاصة في كؿ قطاع مف ىذه القطاعات قد يحفز المستثمر عمى شراء أك بيع 
 .الأسيـ 

 
لذلؾ سيتـ الحصكؿ عمى معمكمات بخصكص ىذا العامؿ مف خلاؿ صياغة مجمكعة مف العبارات التي 

  ككذلؾ إتجاه تأثيرىاt سيتـ قياس مدل أىميتيا في التأثير عمى القرار الإستثمارم مف خلاؿ اختبار 
 : وكانت العبارات كالآتي

 حجـ رأسماؿ الشركة. 

 حجـ العمالة في الشركة. 

 الحصة السكقية لمشركة في السكؽ. 

 القطاع الإقتصادم الذم تنتمي اليو الشركة. 

 الأرباح السنكية لمشركة. 

 التقارير المالية السنكية لمشركة. 

 تكقيت نشر التقارير المالية لمشركة. 

 درجة الإفصاح في التقارير المالية. 

  دارة الشركةإثقتؾ بمجمس. 

 دارة الشركةإعضاء مجمس أ. 

  ك الشراء لمكظفي الشركةأعمميات البيع. 

 خبار الشركة في كسائؿ الاعلاـا. 

 الإتصاؿ المباشر في الشركة. 

 المعمكمات المنشكرة في مكقع الشركة الإلكتركني. 

 تكسع الشركة في اسكاؽ جديدة. 

 ندماج  الشركة مع شركات اخرلإ. 

 رباح سنكية ألتزاـ الشركة بتكزيع إ. 

  (حجـ الإستثمارات الداخمية لمشركة في السكؽ الفمسطيني)عدد المشاريع التي تديرىا الشركة. 

 حجـ الإستثمارات الخارجية لمشركة في الاسكاؽ العربية. 

 حجـ الإستثمارات الخارجية لمشركة في الأسكاؽ العالمية . 

 معدؿ دكراف السيـ. 
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 العائد عمى السيـ. 

 سعرالسكؽ لسيـ لمشركة. 

 تذبذب سعر سيـ الشركة. 

 نقص السيكلة لمفرد. 

 
 :(السيكولوجية)العوامل الشخصية 

نما ليا علاقة  ىناؾ بعض العكامؿ التي لا علاقة ليا بعكامؿ السكؽ أك الشركات أك العكامؿ الخارجية كا 
بعكامؿ سيككلكجية مرتبطة بطبيعة الشخص ذاتو كىذا ما سعت بعض النظريات لتفسيره مف خلاؿ 

 كذلؾ مف خلاؿ الدراسة التي قاـ بيا 1979 كالتي يعكد تاريخيا إلى سنة  behavioral financeنظرية
Kahneman  &Tversky حيث كانت ىذه الدراسة حكؿ ، prospect theory التي تعنى بتفسير 

 كالذم يشير إلى أف  dispotion effectسمكؾ المستثمريف الغير منطقي  كالتي تفسر ما يعرؼ ب
المستثمريف يميمكف إلى إمساؾ الأسيـ الخاسرة كبيع الأسيـ الرابحة كتفسير ذلؾ ىك الخكؼ مف الخسارة 

بمعنى أف المستثمر يحاكؿ تجنب الشعكر بالخسارة كبالتالي يتكجو لإمساؾ السيـ لتجنب مثؿ ذلؾ ، حيث 
 كالتي تشير إلى أف الأفراد يميمكف إلى theory  prospectإلى أف نظرية   كآخركفجكنسكف  أشار

الإعتقاد أف الأمكر الغير محتممة الحدكث بأنيا مستحيمة الحدكث ك أف الأمكر التي تميؿ إلى الحدكث 
 & Kahneman كما كأشارت دراسة certainty effectبأنيا أكيدة الحدكث كىك ما يطمؽ عميو 

Tversky إلى value function  كىك الذم يشير إلى أف utility function ىك دالة ذات ميؿ متزايد 
للأعمى بالنسبة لمستكل الثركة اخذيف بعيف الإعتبار نقطة المرجعية كالتي تختمؼ مف فرد لآخر حسب 

مرجعيتو في المقارنة كيككف المنحنى متناقص كذلؾ لجميع نقاط الثركة التي تككف أقؿ مف نقطة المرجعية 
التي يتـ الإعتماد عمييا لذلؾ الأفراد الذيف يككنكف مكقعيـ عمى إحداثيات أقؿ مف نقطة إحداثيات نقطة 

 عمى Kahneman & Tversky لذلؾ إعتمد risk seekerالمرجعية فإف سمككيـ يميؿ إلى أف يككف 
 . ك تفضيلات المخاطرةcertain outcomeأساسيف كىما تفضيلات نحك 

 
ك آخركف جكنسكف  ىي الآتي كما اشارت إلييا دراسة prospects theoryكقد كانت أىـ محاكر نظرية 

أف الخكؼ مف الخسارة كالعقمية المحاسبية كالسيطرة عمى الذات ، بالنسبة لممحكر الأكؿ لمخكؼ مف 
الخسارة  فقد أشار الباحث إلى  أف مدل تأثير الأمكر المجيكلة كالغير أكيدة الحدكث عمى قرارات 

المستثمريف كالذم إعتمده الباحث في تفسير سمكؾ المستثمريف الذم يتمثؿ في إمساؾ الأسيـ الخاسرة 
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كبيع الأسيـ الرابحة مبكران، أما المحكر الثاني كىك العقمية المحاسبية كالتي تشير إلى أف المستثمريف 
خضاع كؿ كاحدة إلى gambleيميمكف إلى فصؿ كؿ مقامرة   بشكؿ prospects theory عف الأخرل كا 

منفصؿ دكف الأخذ بعيف الإعتبار التداخؿ فيما بينيـ كالذم إعتمد عميو الباحث في تفسير سمكؾ 
المستثمريف مف ناحية إنيـ يمتنعكف عف عمؿ تعديلات عمى نقطة المرجعية ليـ لكؿ سيـ رغـ التغيرات 

السيطرة عمى الذات حيث أنو أشار إلى أف ىذا  التي قد تحدث للأسيـ الأخرل، أما المحكر الثالث 
المحكر يمعب دكران ىامان في قرار إغلاؽ الحساب لدل المستثمر عند الخسارة بالرغـ مف معرفتو أف ىذه 

 كالذم يشير إلى مدل شعكر المستثمر بالألـ نتيجة regretالخسائر ىي غير عقلانية، أما المحكر الرابع 
الخسارة كىذا يفسر سمكؾ المستثمريف الذيف يميمكف إلى تأجيؿ بيع الأسيـ الخاسرة كالذيف في نفس الكقت 

 .يسارعكف في بيع الأسيـ الرابحة

 
كالذم يرتبط بمدل تقييـ  كالذم يرتبط بالتجارب السابقة Regret aversionف أشارت الدراسات كما كأ

قؿ كبيف تقديره لمشعكر أقرار كبالتالي الشعكر بالندـ فيككف ميمو لممخاطرة اؿتخاذ إالمستثمر الخكؼ مف 
ثر حيث أنو لف يتإاف بالنسبة لممستثمر ؼرذا تساكل الأـإ  كبالتالي الميؿ لممخاطرة كgratificationبالفكز 
ف تقييميـ لمندـ لا يساكم تقييميـ لمفكز، أجابكا امف المستثمريف % 62ف أ كآخركف Sevilسيفؿ أشار 
ف الخكؼ مف الندـ قد يحكؿ دكف الإفادة مف المعمكمات الجديدة كبالتالي أ كآخركف جكنسكف أشاركما 

كثر جذبان مف الأسيـ التي لـ تحقؽ نجاحان ك ىذا يعني أالإعتماد عمى الأسيـ التي حققت نجاحان سابقان 
. عدـ الإفادة مف المعمكمات الجديدة

 
 بأنيا النظرية التي تحاكؿ تفسير سمكؾ behavioral finance theoryبتعريؼ جكنسكف لقد قاـ 

المستثمريف الأفراد بخصكص كيفية جمع المعمكمات كتحميميا كالتي تركز عمى تضميف العكامؿ 
السيككلكجيو في عممية إتخاذ القرارات المختمفة بيدؼ القدرة عمى التنبؤ بيذا السمكؾ مستقبلان ، كما 

 Istanbul Stock) بعنكاف سمكؾ صغار المستثمريف فيلاكآخركف في دراستو كالتي  Sevilسيفؿ أشار

Exchange ISE )ربعة محاكر كىي كالآتيأف ىذه النظرية تعتمد عمى أ :
 نظرية التكقعات. 

 الخكؼ مف الندـ. 

 الثقة العالية. 

 Cognitive dissonance. 
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 16 محاور النظرية السيكولوجية3.2.1شكل 

 : إلى أنيا تقسـ إلى قسميف  kannadhsanكما كأشارت بعض الدراسات الأخرل مثؿ دراسة

 prospect theoryكما نلاحظ مف الشكؿ السابؽ  قاـ الباحث بالإعتماد عمى محكريف رئيسيف كىما 
كالتي سبؽ الإشارة إلييا سابقان كالتي تعتمد عمى أربع محاكر رئيسة كما في الشكؿ السابؽ أما المحكر 

 كىي عبارة عف القكاعد التي يعتمد عمييا الفرد عند إتخاذه القرارات المختمفة في heuristicالثاني كىك
البيئة الغير ثابتة كالتي يصعب التنبؤ بيا كذلؾ مف خلاؿ الإعتماد عمى مبدأ التجربة كالخطأ حيث يشير 
عمماء النفس إلى أف الفرد يميؿ عادة لتحكيؿ المشكمة المعقدة إلى مشكمة أبسط كأسيؿ كيعتمد قراراه عمى 
تحكيمو الذاتي بيدؼ اليركب مف جمع البيانات كاليركب مف التحميؿ  كالتي تؤكد عدـ عقلانية قرارات 

  . kannadhsan دراسةما أشارت إليومثؿ  الفرد
 

                                                 
16

 http://www.bim.edu/pdf/lead_article/Full%20Paper-role-BIM.pd 
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 كالتي تشير representative كىي  heristicsكما ىك مكضح في الشكؿ ىناؾ عدة محاكر اساسية ؿ
إلى أف القرار يتـ إتخاذه بناءان عمى مدل إنتماء قرار ما لمجمكعة مف القرارات، كبما يخص 

availability  كالتي يبنى فييا القرار بناءان عمى مدل تكرر الحدث أك الأحداث المحيطة بو أما بالنسبة 
 . فيتـ إتخاذ القرار فييا بناءان عمى الإعتماد عمى نقطة مرجعية تمثؿ لمفرد نقطة الرجكعanchoringؿ
 

كآخركف إلى أنو مف خلاؿ التجربة كالخطأ يتكلد لدل الفرد بعض جكنسكف كما كأشار إلى نفس المكضكع 
القكاعد التي يعتمد عمييا اثناء إتخاذه لمقرارات المختمفة كالتي تؤدم في معظـ الأحياف إلى الخسارة كالتي 
تفسر السمكؾ الغير عقلاني لممستثمريف في الاسكاؽ المالية كقاـ الباحث بتقسيـ ىذا المحكر إلى ثلاثة 

 .أجزاء رئيسية كىي الثقة العالية ك سمكؾ القطيع كالمرجعية 
 

 ىك السمكؾ الذم يقكـ الفرد بممارستو herd behaviorكآخركف إلى أف Johnsonجكنسكف كما كأشار
تأثران بسمكؾ الآخريف فالمستثمر قد يبيع الاسيـ أك يشترييا تأثران بقرارات الآخريف ظنان منو أنيا صحيحو 

  azofraفالمستثمر يثؽ بمعمكمات أصدقائو أكثر مف كثكقو بالمعمكمات المنشكرة مثلان ،كما كقد أشار
 ىك السمكؾ الذم يقكـ بممارستو المستثمر أسكةن بالجميع فيك يقكـ ببيع herd behaviorكآخركف إلى إف 

الأسيـ أك شراءىا نظران لقياـ غيره بذلؾ كعند مقارنتو بسمككو الفردم الخاص فإنو سيككف مختمفان تمامان 
 .عف السمكؾ الجماعي

 البيع أك الشراء المكثؼ الذم تتـ herd behavior كآخركف إلى التعريؼ الآتي ؿ  لي LOلكك أشار 
 herd behavior إلى أف Rayرم ممارستو مف قبؿ فئة محددة خلاؿ فترة زمنية محددة ، كما كأشار 

ىك السمكؾ الذم يمارسو المستثمر تأثران بسمكؾ الآخريف كذلؾ مف منطمؽ أف الأفراد الذيف تككف تكاصميـ 
مع الآخريف كثير كمكثؼ يميمكف إلى نفس النكع مف التحميؿ كالتفكير كخصكصان عندما تككف لدييـ نفس 

 .المصدر مف المعمكمات

 
 كالذم يقصد بو أف المستثمر يقييـ  نفسو كقراراتو Over confidence أما بالنسبة لممحكر الثاني 

بمستكل عالي جدان بغض النظر عف الكاقع مما قد يعكد عميو بالخسائر كالتي أثبت  انيا ذات تاثير كبير 
، كما أظيرت ريتر في   كآخركف Johnsonجكنسكف عمى قرارات المستثمريف مثمما أشار إلى ذلؾ 

دراستو  أف إمتلاؾ مثؿ ىذا الشعكر بيذا النكع مف المشاعر يؤدم إلى تقميؿ التنكيع في المحفظة مما 
 .يزيد المخاطرة مما يؤدم أحيانان إلى خسائر فادحة 
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كآخركف أف إمتلاؾ ىذا الشعكر يؤدم إلى زيادة التداكؿ فيتعرض  stat manستاتماف كما كأشار 
المستثمر إلى النجاح كالربح السريع كبالتالي زيادة ىذا الشعكر كالإعتماد عميو في المرات اللاحقة عند 

 .إتخاذ قرارات إستثمارية 
 

 بتعريفو عمى أنو الإعتماد المكثؼ kannadhsan كالذم قاـ anchoringأما بالنسبة لممحكر الثالث 
عمى جزء معيف مف المعمكمات أك ميزات محددة عند عممية التداكؿ مثؿ الإعتماد عمى المعمكمات 

 كآخركف إلى أف ىذا السمكؾ يصؼ Johnson جكنسكف كالمنحنيات السابقة عند إتخاذ القرارات، أشار
 لأداء الأسيـ أم أنو يككف لدل long term كعدـ التركيز عمى short termمدل إعتماده كتركيزه عمى 

المستثمر نقطة مرجعية في عقمو يحاكؿ دائمان الرجكع إلييا عند إتخاذ القرارات المختمفة مما يطمؽ عميو 
anchored point.  

 
كاف مف الصعب تحكيؿ ىذه العكامؿ إلى عكامؿ كمية قابمة لمقياس كاختمفت الدراسات في المنيجية 

 كىي مف أكثر surveyالمتبعة لقياس ىذه العكامؿ، إحدل الطرؽ المستخدمة لقياس ىذه العكامؿ ىي 
الكسائؿ التي تـ إستخداميا كذلؾ مف خلاؿ صياغة أسئمة ذات علاقة بالمحاكر السابقة كمف خلاؿ 

  zoghlamiالإجابة عف تمؾ الأسئمة يظير سمكؾ المستثمر، فقد أستخدمت ىذه الكسيمة في دراسة
كآخركف كالتي سبؽ الإشارة إلى أف أىـ محاكرىا في ممخص الدراسات السابقة كذلؾ مف خلاؿ تصميـ 
أسئمة عمى شكؿ سيناريكىات محددة بحيث أف كؿ سؤاؿ ذا سيناريك مختمؼ كيقيس محكر مختمؼ مف 
ىذه النظرية، كىذا ما تـ استخدامو مف قبؿ ريتر حيث قاـ بصياغة سيناريكىات مختمفة حكؿ أحداث 

معينة كمف خلاؿ الإجابة عنيا عف فإنيا تبيف السمكؾ الذم إعتمد عميو المستثمر كما كقاـ بالمقارنة بيف 
ك جكنسكف   كبعد، ككذلؾ الأمر في دراسة speculative bubbleىذه الأسئمة لمفترة الكاقعة قبؿ حدكث 

 إلى أنيا zhangآخركف الذم قاـ بإستخداـ الأسمكب نفسو مف خلاؿ صياغة سيناريكىات مختمفة كأشار 
 .مف أفضؿ الكسائؿ المستخدمة لقياس المحاكر المختمفة ليذه النظرية 

 
 المتغيرات الككيمة  لقياس محاكر ىذه النظرية فقد تـ proxy variablesأما الكسيمة الثانية كىي إستخداـ 

 إستخداـ العائد عمى السيـ كمعدؿ الدكراف لمسيـ كالقيمة السكقية بالنسبة لمقيمة الدفترية كذلؾ في دراسة 
 : كىي proxy variablesفقد إستخداـ ستة  Canbasكانباس كآخركف أما  LOلك
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 odd to sales purchase ratio كالتي تشير إلى عدد الأسيـ التي يتـ شرائيا ب odd lot إلى 
 .odd lotالأسيـ التي بيعيا ب 

 share of equity issue حصص إصدار الماؿ . 
 repo in mutual fund portfolioالريبك في محفظة صناديؽ الإستثمار المشترؾ . 
 turnover ratioمعدؿ الدكراف . 
 market to book valueالقيمة السكقية بالنسبة لمقيمة الدفترية . 
 leverage ratioنسبة الرافعة المالية . 
 

 لمدلالة عمى proxy variables إلى أنو يمكف إستخداـ ىذه العكامؿ التالية zhang كما أشار 
sentiment كىي أحد أىـ أجزاء نظرية behaviorكالتي كانت كالآتي : 

 

1. Closed end fund discount كالمقصكد بو ىك عبارة عف محفظة مالية يتـ شراءىا كسيـ 
حيث تقكـ المؤسسات الإستثمارية بعرض عدد محدد مف الأسيـ كالتي بعد ذلؾ يتـ تداكؿ أسيميا 

 .في السكؽ المالي

2. Consumer confidence indices مقياس لمتضخـ كالذم يقيس التغيرات في التكاليؼ لسمة 
 .مف السمع كالخدمات كيعبر عف نماذج الصرؼ

3.  Investors intelligence surveyالإستبيانات . 

4. Market liquidity سيكلة السكؽ كالتي تشير إلى مستكيات الثقة لممستثمر . 

5. Implied vitality of index options مؤشر تقمب خيارات الضمني كالذم يستخدـ لقياس 
 .التكقعات بالنسبة لمسكؽ

6. Ratio of odd-lot sales to purchase كىي عبارة عف نسبة تشير إلى قيمة الشراء الى 
عادة  lotters كتشير النظريات الى اف dumb money كىي تعبر عف مؤشر ؿ lotالبيع باؿ 

 .يككنكف عمى خطأ كبالتالي تصرفاتيـ تعكد بالسمبية عمييـ كعمى السكؽ

7. Net mutual fund redemption 

 
كبالتالي حاكلت تضميف العكامؿ السيككلكجية في ىذه الدراسة مف خلاؿ قياس مدل تأثيرىا عمى قرارات 
صغار المستثمريف في سكؽ فمسطيف للاكراؽ المالية مف خلاؿ مجمكعة مف العناصر مثؿ الإعتماد عمى 
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التجارب السابقة كالإستماع إلى نصائح الآخريف بيدؼ قياس ظاىرة القطيع كتقييـ المستثمر لمخسارة 
 .كمدل الخكؼ مف المغامرة كالإعتماد عمى التجارب السابقة

 

وقد تم قياس ىذا العامل من خلال مجموعة من العبارات العبارات والتي سيتم قياس مدى اىمية  
 : وىي كالاتيtتأثيرىا عمى القرار الاستثماري من خلال اختبار 

 

 الاعتماد عمى التجارب السابقة لديؾ. 

 الشعكر بالثقة التامة عند اتخاذ القرار. 

 الخكؼ مف الخسارة. 

 تقميد الاخريف دكف تحميؿ. 

 الاستماع الى نصائح الاخريف. 

 تجارب الاصدقاء. 

 تجارب الاقارب. 

 الخكؼ مف الشعكر بالندـ مف فزات الفرصة. 

 تزايد الطمب عمى السيـ. 

 تزايد عرض السيـ. 

 العلاقة الشخصية مع ادارة الشركة .
 النموذج

 
 
 
 

 المتغيرات التابعة
 
 
 
 
 

 اىقشاس الاستثَبسٌ
 

 

 الاستثَبس فٍ الاواسق اىَبىُت
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الاستثَبس فٍ سىق فيسطُِ 

 ىلاوساق اىَبىُت 

 قشاساث اىتذاوه

 انجطبنخ

 يؼذل انزضخى

يؼذل اننًى الالزظبدَبلاصيخ 

 الاصيخانًبنُخ انؼبنًُخ

 انذشة ػهً غضح

نزبئج الانزخبثبد انزششَؼُخ 

2006 

 نمض انغُىنخ

 انزغهُلاد انجنكُخ

 انشغجخ فٍ انشثخ انغشَغ

 انجُبنبد انًنشىسح

 انثمخ ثبنغىق

 شفبفُخ انًؼهىيبد

 سلبثخ انهُئخ

 

 

انًزغُشاد انًزؼهمخ ثبنششكبد 

 انًذسجخ

 انًزغُشاد انغُكىنىجُخ

 



75 

 

 
 

ىل يوجد فروقات بين الفئات 
 المختمفة

 
 

 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 

 الفصل الرابع
 :المقدمة

 
يتناكؿ ىذا الفصؿ المنيجية المتبعة في ىذه الدراسة كالأدكات 

المستخدمة لجمع البيانات المتعمقة بالدراسة سكاء كانت بيانات أكلية أك 
ثانكية بالإضافة إلى نتائج بعض 

الفحكصات مثؿ ثبات الأداة كصدقيا 
كما كيشمؿ التحميؿ الكصفي لمعينة 
مف ناحية العكامؿ الديمغرافية كغيرىا 

مف البيانات المتعمقة بالمستثمر 

 انجطبنخ

 يؼذل انزضخى

يؼذل اننًى الالزظبدٌ 

 الاصيخانًبنُخ انؼبنًُخ

 انذشة ػهً غضح

نزبئج الانزخبثبد انزششَؼُخ 

2006 

 انزغهُلاد انجنكُخ

 

 انجُبنبد انًنشىسح

 انثمخ ثبنغىق

 شفبفُخ انًؼهىيبد

 سلبثخ انهُئخ

 

 

انًزغُشاد انًزؼهمخ ثبنششكبد 

 انًذسجخ

 انًزغُشاد انغُكىنىجُخ

 

 انجنظ

 انؼًش

  انذبنخ الاجزًبػُخ

 انًؤهم انؼهًٍ

 انزخظض انؼهًٍ

 انًهنخ

 يغزىي انذخم

 ػذد انششكبد انًذًىنخ اعهًهب

ػذد ششكبد انىعبطخ انزٍ َزى 

 انزؼبيم يؼهب

 ػذد عنىاد الاعزثًبس فٍ انغىق

 نىع الاعزثًبس

 دجى انًذفظخ

 يظذس سأعًبل الاعزثًبس
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 .كمكاصفاتو 
 

 : منيجية الدراسة4.1

 .ستككف المنيجية المتبعة في ىذه الدراسة ىي المنيجية الكصفية التحميمة 
 

 : أدوات الدراسة4.2

  :ةالبيانات الأولياولًا  

سيتـ جمع البيانات الأكلية مف خلاؿ  تصميـ إستبانو  كأخذ عينة عشكائية مف صغار المستثمريف بيدؼ 
 الذم يقيس  likert scaleالحصكؿ عمى أكثر كمية متاحة مف المعمكمات كسيتـ تصميميا بإستخداـ 

درجة الإىتماـ كالتي إعتمدت عمى ثلاث محاكر رئيسة كىي محكر المتغيرات الخاصة بقرار الإستثمار 
في الأسكاؽ المالية كالمحكر الثاني قرار الإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كالثالث يتعمؽ بقرارات 
التداكؿ كالذم  يقسـ إلى قسميف العكامؿ المتعمقة بالشركات كالقسـ الثاني المتعمؽ بالمتغيرات الشخصية، 

 .كما كسيتـ إستخداـ المقابلات المييكمو لجمع المعمكمات
 :أعطيت عبارات الاسئمة المكجية لممستثمر كزنان مدرجان كفقان لسمـ ليكرت الخماسي ككانت كالآتي

  للإجابة مؤثر جدان 5تعطى القيمة الرقمية . 

  للإجابة مؤثر 4تعطى القيمة الرقمية . 

  محايد للإجابة 3تعطى القيمة الرقمية . 
  غير مؤثر للإجابة 2تعطى القيمة الرقمية .
  غير مؤثر عمى الإطلاؽ للإجابة 1تعطى القيمة الرقمية .
   

كما سيتـ جمع البيانات الأكلية أيضان مف خلاؿ المعمكمات الكمية التي سيزكدنا بيا السكؽ المالي 
كالشركات المدرجة حكؿ المستثمريف كأنكاعيـ كأعدادىـ كتكزيعاتيـ المختمفة ، كما ستككف المقابلات 

 .المييكمو مع المستثمريف كشركات الكساطة مصدران ىامان لممعمكمات
 

 :ثانياً البيانات الثانوية

 :أما بالنسبة لمبيانات الثانكية سكؼ تشمؿ
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 .التقارير السنكية لمشركات المدرجة كالعناكيف الإلكتركنية ليذه الشركات .1

الإحصاءات الصادرة عف سكؽ الماؿ الفمسطيني كالنشرات الدكرية التي يصدرىا السكؽ  .2

 .بخصكص الشركات المدرجة كادائيا

 .تقارير سمطة النقد .3

 .تقارير مراقب الشركات ككزارة الإقتصاد .4

 .دراسات البنؾ الدكلي كالمؤسسات الدكلية الأخرل .5

 : صدق أداة الدراسة4.3

تـ التأكد مف القياس كالمتغيرات كالإستبانة مف خلاؿ عرضيا عمى مجمكعة مف المحكميف كىـ الأستاذ 
، الدكتكر بشارة  (دكتكر زائر )الدكتكر محمكد الجعفرم، الاستاذ الدكتكر محمكد حداد جامعة تينسي 

بحبح مدير محافظ مالية كذا خبرة كبيرة في ىذا المجاؿ، الأستاذ فايز حزبكف مدير شركة النكرس للأكراؽ 
المالية في محافظة بيت لحـ ، السيد محمد صياـ كسيط مالي ذا خبرة في الأكراؽ المالية مف شركة سيـ 
للأكراؽ المالية محافظة راـ الله ، كقد أخذت الملاحظات المكجية بخصكص الإستبانة مف كافة الأطراؼ 

 .المحكمة كتـ تعديؿ الإستبياف حسب إرشاداتيـ
 
 

 

 
 : ثبات أداة الدراسة4.4

 للإستبانة 80.8تـ إختبار ثبات أداة الدراسة مف خلاؿ معامؿ الإتساؽ كركنباخ ألفا حيث بمغت قيمتو 
 % .60كىذا يبيف أف معامؿ الثبات ضمف المعايير المقبكلة فيك أعمى مف 

كييدؼ ىذا الإختبار إلى فحص مدل إمكانية الحصكؿ عمى نفس النتائج عند تطبيؽ الأداة لأكثر مف مرة 
 .كاحدة في ظركؼ مماثمة

 
 : إجراءات الدراسة4.5
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تـ تكزيع الإستبياف عمى المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية بالتعاكف مع سكؽ فمسطيف للأكراؽ 
المالية حيث تـ أرساؿ الإستيباف إلى كافة شركات الكساطة في الضفة الغربية كقطاع غزة كالبالغ عددىا 

 شركة سكاء الشركات الرئيسة أك الفرعية كبالتالي تمت تغطية محافظات الضفة الغربية ككذلؾ 18
الشركات في قطاع غزة ، كما قاـ الباحث بتكزيع الإستبياف عمى المستثمريف في شركات الكساطة كذلؾ 

مف خلاؿ زيارات دكرية لمشركات في كافة مناطؽ الضفة الغربية كقد إستغرؽ ذلؾ مدة لا تقؿ عف شيريف 
متتابعيف ككاف العدد المتاح مف المستثمريف ىك العدد المكجكد في مقرات شركات الكساطة خلاؿ جمسات 

 .التداكؿ فقط
 

أما فيما يتعمؽ بغزة فقد كانت كسيمة الإتصاؿ ىي الياتؼ كالفاكس كالعنكاف الإلكتركني  مف خلاؿ السكؽ 
 . المالي ككذلؾ قامت الشركات الفرعية بإرساليا إلى الأقساـ الرئيسة مف خلاؿ الفاكس أيضان 

 
 :معوقات الدراسة 4.6

صعكبة الكصكؿ إلى فئة صغار المستثمريف لككف شركات الكساطة تمتنع عف التصريح بأم معمكمات . 1
نما  خاصة عف  عملائيا المستثمريف كتحيطيـ بسرية كأف سمحت فلا يككف ذلؾ مباشرة مع المستثمر كا 

 .مف خلاؿ شركة الكساطة نفسيا
 
كاف نظاـ التداكؿ الإلكتركني معيقان أماـ سيكلة الكصكؿ إلى المستثمريف كذلؾ لككف شركات الكساطة .2

ىي المكاف الكحيد الذم يتكاجد فيو المستثمريف مف خلاؿ جمسات التداكؿ كبما اف المستثمر أصبح لديو 
إمكانية لمتداكؿ إلكتركنيا فلا داعي لتكاجده في مقرات الشركات مف أجؿ التداكؿ أك الإطلاع عمى الجمسة 
مما أعاؽ تكفر العدد الكافي مف المستثمريف مف أجؿ الحصكؿ عمى البيانات كقد أدل ذلؾ إلى إستغراؽ 

 .فترة طكيمة مف أجؿ الحصكؿ عمى البيانات
 
 .رفض العديد مف المستثمريف الإجابة عمى أسئمة الإستبياف.3
 

 : عينة الدراسة4.7
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تـ إستخداـ عينة عشكائية مف المستثمريف في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية حيث تـ أخذ مجمكعات 
 .مختمفة مف المستثمريف في كؿ محافظة مف محافظات الضفة الغربية ككذلؾ قطاع غزة

 
: تكزيعات مجتمع الدراسة حسب المحافظة

 4.1جدول 
 المدينة عدد المساىمين

 اريحا 351
 البيره 1،792
 الخميؿ 1،971
 القدس 5،571
 بيت لحـ 1،715
 جنيف 3،543
 راـ الله 14،143
 سمفيت 1،942
 طكباس 125

 طكلكرـ 4،156
 قمقيميو 926

 نابمس 19،160
 المجموع 55،395
18،601 Others 
 عدد المساىميف الإجمالي 73،966

بما أف شركات الكساطة كانت الكسيمة الكحيدة لمكصكؿ ليـ فقد تـ الإعتماد عمييا كحيث أف مثؿ ىذه 
فقد تـ  (أريحا ، القدس ، جنيف ، سمفيت ، طكباس ، طكلكرـ ، قمقميمة)الشركات غير مكجكدة في كؿ مف 

دمج كؿ منطقة مف ىذه المناطؽ مع المنطقة الأقرب ليا مف حيث شركات الكساطة ككاف التكزيع 
 :كالآتي

  نسب المستثمرين حسب المحافظات4.2جدول 

 المحافظة العدد النسبة من المجتمع
39.5%  راـ الله 21857 
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53.4%  نابمس 29852 
3%  بيت لحـ 1715 

3.6%  الخميؿ 1971 

:أما فيما يتعمق بالعينة فقد كانت النتيجة كالآتي  

  نسب المستثمرين حسب المحافظات من العينة4.3جدول 

المحافظة  التكرار النسبة من العينة
راـ الله  76 25.3
 نابمس 115 38.3
 الخميؿ 17 5.7
بيت لحـ  63 21

غزة  29 9،7

مف الكمية التي تـ تكزيعيا كذلؾ بسبب % 60 أم مانسبتو 300 إستبياف كتـ إسترداد 500تـ تكزيع 
الصعكبات التي سبؽ ذكرىا كما أنو يجدر الإشارة إلى أف عدد الحسابات الفعالة يقع ضمف القيمتيف 

 بمعنى أف ىذه الحسابات تقكـ بالتداكؿ يكميان كالباقي ىي حسابات غير فعالة 15000-10000التالييتيف 
. 

 

 

 : أدوات التحميل4.8 

 في تحميؿ البيانات الخاصة بالدراسة كسيتـ عمؿ الفحكصات  SPSS سيتـ إستخداـ البرنامج الإحصائي 

 :التالية

 .ختبار التكرارات إ .1

. الإنحراؼ المعيارمإختبار المتكسط الحسابي لمفقرات ك .2
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 .ANOVAختبار إ .3

 .0.05 عند مستكل دلالة إحصائية  t testإختبار  .4

 .0.05عند مستكل دلالة إحصائية  turkeyإختبار  .5

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : وصف العينة من ناحية البيانات الشخصية4.8

تـ الإعتماد عمى إختبار التكرارات بيدؼ كصؼ العينة مف ناحية العكامؿ الديمغرافية كالبيانات الشخصية 

 :ككانت النتائج كالآتي

  أ  وصف البيانات الشخصية لمعينة– 4.4جدول 

 النسبة التكرار التفصيل الصفة
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% 85.7 257ذكر  الجنس
 14.3 43انثى 

 36.1 108 30-18 العمر
31-40 88 29.4 
41-50 66 22.1 

 12.4 37 50اكثر مف 
الحالة 

 الاجتماعية
 73.7 221متزكج 
 26.3 79اعزب 

المؤىل 
 العممي

 7 21 اقؿ مف التكجييي
 17.3 52 تكجييي
 13.3 40 دبمكـ

 52.7 158 بكالكريكس
 8.3 25 ماجستير
 1.3 4 دكتكراة

التخصص 
 العممي

 1.2 3 طب
 9.7 24 ىندسة
 13.4 33 عمكـ
 59.9 148 تجارة
 15.2 39 اداب

 11.1 32 عامؿ المينة
 56.7 170 مكظؼ
 15.9 46 مدير

 ب وصف البيانات الشخصية لمعينة - 4.4جدول 

 النسبة التكرار التفصيل الصفة

 5.5 16 مدرس المينة
 7.6 22 عاطؿ عف العمؿ
 1 3اعماؿ حرة 

مستوى الدخل 
 الشيري

 52.4 155 شيكؿ 1000-3000
3000-5000 84 28.4 
5000-10000 47 15.9 
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 3.4 10 10000اكثر مف 
عدد الشركات 

التي تحمل 
 اسيميا

 29.2 87 شركة
 26.8 29 شركتيف

 43.7 44 .اكثر مف ذلؾ
عدد شركات 

الوساطة التي 
 تتعامل معيا

 71.1 215 شركة
 16.7 50 شركتيف

 11.3 34 .اكثر مف ذلؾ
عدد سنوات 

الاستثمار في 
 السوق

 17.3 52 سنو
 22.7 68 سنتيف

 17.3 52 ثلاث سنكات
 42،3 127 اكثر مف ذلؾ

 40.3 121 طكيؿ الامد نوع الاستثمار
 )قصير الامد 
 (المضاربة  

160 53.3 

 6.3 19 كلاىما
حجم 

المحفظة في 
الوقت 
 الحاضر

 39،7 119 دينار 5000اقؿ مف 
5000-9999 78 26 
10000-14999 27 9 
15000-19999 27 9 
20000-25000 12 4 

 
 25000اكثر مف 

37 12.3 

 

  ت وصف البيانات الشخصية لمعينة– 4.4جدول 

 النسبة التكرار التفصيل الصفة

مصدر رأسمال 
 الاستثمار

 80.8 240 مدخرات سابقة
 10،7 32 الاقتراض مف البنؾ

الاقتراض مف مصادر اخرل باستناء 
البنكؾ 

19 6.4 

مدخرات سابقة ك الاقتراض مف 
 مصادر اخرل باستناء البنكؾ

7 2.3 
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 25.3 76 راـ الله المحافظة
 38.3 115 نابمس
 5.7 17 الخميؿ

 21 63بيت لحـ 
 9،7 29غزة 

 

 :متغير الجنس

 تكزيع عينة الدراسة حسب الجنس حيث يلاحظ أف النسبة الأكبر كانت مف الذككر .44يبيف الجدكؿ 
كذلؾ لككف الكسيمة الكحيدة لجمع البيانات ىي شركات الكساطة كنادران ما تقكـ النساء بالذىاب إلى 

شركات الكساطة لحضكر جمسات التداكؿ بحكـ العادات كالتقاليد كعدـ إنخراط الإناث في المعاملات 
 .المالية

 
 :متغير الفئة العمرية

 
 إلى أف أعمى نسبة مف المستثمريف 4.4أما فيما يخص الفئة العمرية فقد أشارت النتائج كما في الجدكؿ 

مف إجمالي العينة لما ليذا % 36.1 سنة  فقد بمغت نسبتيـ 30-18كانت تنتمي إلى الفئة العمرية 
الإستثمار مف مخاطرة كعادةن الفئة العمرية الشابة تككف أكثر تكجيان نحك المخاطرة، كتمتيا الفئة العمرية 

كالتي تعتبر أيضان فئة عمرية متقدمة كما أف المجتمع الفمسطيني ىك % 29.4 كالتي بمغت نسبتيا 31-40
 ككانت اب كبالتالي حب المغامرة تككف أكثر لدل ىذه الفئة بالمقارنة مع الفئات العمرية الأخرل مجتمع ش

 . سنة50أقؿ نسبة ىي لمفئة العمرية التي تبمغ مف العمر أكثر مف 

 
 :متغير الحالة الإجتماعية

فقد كانت النسبة الأكبر مف العينة ىي الفئة المتزكجة 4.4 أما بالنسبة لمحالة الإجتماعية كما في الجدكؿ 
مف إجمالي العينة كذلؾ لككف الفئة المتزكجة ذات مسؤكليات أكبر % 73.7حيث بمغت نسبة المتزكجيف 

مف الفئة االمقابمة  كبالتالي مما يحفزىا عمى البحث عف كسائؿ إستثمارية جديدة بيدؼ الحصكؿ عمى 
 .العائد كتنمية الثركة
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 :متغير المؤىل العممي

كفيما يخص المؤىؿ العممي فقد كانت أعمى نسبة لمفئة التي حصمت عمى درجة البكالكريكس كذلؾ مما 
يدؿ عمى أف ىذه الفئة بحكـ مستكاىا العممي قد تككف أكثر دراية عف مثؿ ىذا النكع مف الإستثمار 

بالمقارنة مع غيرىا مف الفئات كبالتالي  تتمتع بقدرات عمى جمع كتحميؿ المعمكمات المالية أفضؿ مف 
مف إجمالي العينة % 17.3الفئات الأخرل تمتيا الفئة التي تحمؿ شيادة التكجييي حيث بمغت نسبتيـ 

 .4.4مثمما يظير في الجدكؿ
 

 :متغير التخصص العممي

كفيما يتعمؽ بالتخصص العممي فقد كانت النسبة الأعمى ىـ مف الفئة التي تنتمي في تخصصيا إلى  
تخصص العمكـ الإقتصادية كالإدارية كذلؾ بحكـ إطلاعيـ عمى مثؿ ىذا النكع مف الإستثمار كالدراية 

مكانية تحقيؽ الأرباح فيو سكاء كانت ىذه المعمكمات  تـ الإطلاع عمييا مف خلاؿ  بكجكد السكؽ المالي كا 
، أما مايمييا الفئة التي تنتمي إلى تخصص العمكـ 4.4المساقات أك التدريب أك غيره كما يظير الجدكؿ 

 .مف إجمالي العينة% 15.2الأدبية حيث بمغت نسبتيا 

 
 :متغير المينة

 بخصكص طبيعة العمؿ فقد كاف معظـ أفراد العينة مف المكظفيف حيث بمغت 4.4كما يظير مف الجدكؿ
مف المستثمريف كذلؾ لأنو كما ظير سابقان فإف معظـ أفراد العينة ىـ مف حممة درجة % 56.7نسبتيـ 

البكالكريكس إذ لا بد مف أف معظيـ مكظفيف في مؤسسات مختمفة كبالتالي فيـ يجدكف في ىذا النكع مف 
ف إمكانية الإقتراض أفضؿ لدييـ بضماف الراتب تمتيا  الإستثمار فرصة لمحصكؿ عمى دخؿ إضافي كما كا 

 .مف إجمالي العينة% 15.9فئة المدراء كالبالغ نسبتيا 

 
 :متغير الدخل الشيري

أما فيما يخص مستكل الدخؿ الشيرم فقد كانت أعمى نسبة ىي مف الفئة التي تنتمي إلى الفئة التي 
شيكؿ كىك ما يتمثؿ بو معظـ أفراد المجتمع الفمسطيني حيث يظير  (3000-1000)يتراكح دخميا مف 

مف إجمالي العينة كبالتالي كاف لا بد مف البحث عف مصادر أخرل % 52.4 أنيا شكمت 4.4الجدكؿ 
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 5000-3000لمدخؿ مثؿ المجكء لمثؿ ىذا النكع مف الإستثمار كتمتيا الفئة التي يتراكح دخميا ما بيف 
 .شيكؿ

 
 :متغير عدد الشركات المحمولة اسيميا

 
أما بالنسبة إلى عدد الشركات التي يستثمر فييا المستثمر فقد كانت الفئة الأكبر تنتمي إلى المستثمريف 

بغية التنكيع في الإستثمار أك الفيـ % 43.7الذيف يحممكف أسيـ أكثر مف شركتيف حيث بمغت نسبتيـ 
الخاطئ ليذا المفيكـ حيث أف معظـ الشركات في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية تسير بنفس الإتجاه  كما 

 تمييا الفئة المستثمرة في شركة كاحدة 38كأف عدد الشركات المدرجة في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية 
 .فقط
 

 :متغير عدد شركات الوساطة التي يتم التعامل معيا المستثمر

معظـ المستثمريف يتعاممكف مع شركة كساطة كاحدة كذلؾ قد يككف لعلاقات شخصية أك جغرافية كما 
مف الإجمالي كيمييا المتعامميف مع شركتيف بنسبة % 71.1 حيث بمغت نسبتيـ 4.4يظير في الجدكؿ 

مف الإجمالي، مما يظير كجكد ثقة ككلاء مف قبؿ المستثمر لمشركة التي يتعامؿ معيا كما كقد % 16.7
يمعب المكقع الجغرافي دكران في ذلؾ فمحدكدية الشركات في بعض المحافظات قد تدفع المستثمر لمتعامؿ 

 .مع شركة كاحدة فقط
 

 :متغير عدد سنوات الاستثمار في السوق

 سنكات أم مف ذكم الخبرة 3تتركز العينة في المستثمريف الذيف تزيد عدد سنكاتيـ الاستثمارية عف 
يمييا في ذلؾ الفئة التي ذات خبرة لاتقؿ عمى % 42.3كالتجربة في السكؽ المالي حيث بمغت نسبتيـ

  .4.4سنتيف كما يشير الجدكؿ 
 :متغير نوع الاستثمار

 



87 

 

كفيما يخص نكع الإستثمار أم طبيعتو فكاف المعظـ يستخدـ إستراتيجية الإستثمار قصير الأمد أك ما 
مف الإجمالي كيمييا الإستثمار % 53.3 فيـ يشكمكف 4.4يطمؽ عمييـ المضاربة  كما يشير الجدكؿ 

 .طكيؿ الأمد مف ثـ يمييا الإستثمار الذم يعتمد عمى إستخداـ الإستراتيجيتيف معان 
 

 :متغير حجم المحفظة الاستثمارية

تكزيع العينة حسب حجـ المحفظة الاستثمارية ككانت أعمى نسبة مف المستثمريف 4.4 يظير الجدكؿ 
مف الإجمالي % 26 بنسبة 9999-5000 دينار يمييا الفئة التي تممؾ 5000الذيف يممككف أقؿ مف 

كىك ما يتكافؽ مع التعريؼ بيذه % 87.7 دينار يبمغ نسبتيـ 25000كالمجمكع لمذيف يممككف أقؿ مف 
 .الفئة التي تـ إعتماد تعريفيا سابقان 

 
 :متغير مصدر رأسمال المستثمر

منيـ يستخدمكف مدخراتيـ السابقة في عممية التمكيؿ ليذه العممية % 80.8 إلى أف 4.4يشير الجدكؿ 
الإستثمارية كذلؾ بسبب الخكؼ مف الخسارة مما يحفز عمى إستخداـ المدخرات السابقة بدلان مف التكجو 

مف المستثمريف يمجأكف للاقتراض مف البنكؾ بغية الإستثمار % 10.7نحك الإقتراض مف البنكؾ حيث أف 
 .مما قد يزيد مف الخسائر الكاقعة

 
 :متغير المحافظة

أما فيما يتعمؽ بتكزيع المستثمريف عمى المحافظات فقد كانت أعمى نسبة مف المستثمريف كما يظير في 
تمييا في ذلؾ مدينة % 38 ىـ مف نابمس بالمقارنة بالمحافظات الأخرل حيث بمغت نسبتيـ 4.4 الجدكؿ 

كذلؾ لككف كلا المحافظتيف مف أكثر المحافظات التي تميؿ الى كجكد إستثمارات %  25راـ الله بنسبة 
 . بأنكاع مختمفة كبالتالي تكاجد لرؤكس الأمكاؿ كىك ما يتسؽ مع مجتمع الدراسة

 

 :وبشكل عام فقد كان مجتمع الدراسة يتمتع بالصفات التالية وىي
 

ذككر مف ناحية جنسية متزكجيف مف ناحية إجتماعية يحممكف درجة البكالكريكس مف ذكم التخصص 
 دينار مضاربيف إستثماراتيـ 5000التجارم يتعاممكف مع شركة كساطة كاحدة كحجـ محافظيـ أقؿ مف 

 . سنكات3مف مدخرات سابقة كمعظيـ مف محافظة نابمس كراـ الله كعدد سنكاتيـ الإستثمارية تزيد عف 
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 :النتائج المترتبة عمى فشل التجارب

 أف 4.5كما ىك مبيف في الجدكؿ  (لمنتائج المترتبة عمى فشؿ التجارب)تسير نتائج التحميؿ الكصفي 
قد تعرضكا لفقداف كظائفيـ، % 2.5مف المستثمريف الفاشميف قد تعرضكا لخسارة منازليـ ك% 3.6

، كلكف أكثر %2ككذلؾ بمغت نسبة الخاسريف الذيف تعرضكا لعكاقب إجتماعية مثؿ حالات طلاؽ 
العكاقب المترتبة عمى الخسارة إنتشاران كانت تراكـ الديكف حيث بمغت نسبة الذيف عانكا مف ذلؾ 

مف إجمالي المستثمريف كىي نسبة عالية بالرغـ مف النسبة الأكبر منيـ تستخدـ المدخرات % 74.3
السابقة في الإستثمار كلكف استخداـ المدخرات السابقة في الإستثمار كالتعرض لمفشؿ قد يدفع 
المستثمر إلى الإقتراض مف الآخريف بغية القدرة عمى تكفير مصادر أخرل للإستثمار كتعكيض 

 .الخسائر كىذا ما لاحظتو مف خلاؿ المقابلات مع أفراد العينة
  نتائج الفشلالتوزيع حسب أ  –4.5جدول 

 

 النتيجة التفصيل التكرار النسبة

 .ادت الخسارة الى فقداف منزلؾ نعـ 10 3.6
 لا 268 96.4
 .ادت الخسارة الى فقداف كظيفتيؾ نعـ 7 2.5

 لا 271 97.5 
ادت الخسارة الى حدكث حالة  نعـ 6 2.0

 لا 272 90.7 طلاؽ
 

  نتائج الفشلالتوزيع حسب ب  –4.5جدول 

 

 النتيجة التفصيل التكرار النسبة
 .ادت الخسارة الى تراكـ الديكف نعـ 223 74.3
 لا 55 18.3

 

 : التحميل المتعمق بأسئمة الدراسة وفرضياتيا4.9

 :أولًا تحميل النتائج المتعمقة بالعوامل المحددة لمدخول في السوق المالي
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 كاتجاه تأثير   لمعرفة مدل one sample t-testتـ استخداـ إختبار المتكسطات كالإنحرافات المعيارية ك
 :العكامؿ المتعمقة بقرار الإستثمار في الأسكاؽ المالية ككانت النتائج كالآتي

 
 :أولًا العوامل المحددة للاستثمار في السوق المالي

 :تبيف الآتي 4.6لى الجدكؿ إبالرجكع 
  كجكد أثر إيجابي لكؿ مف المتغيرات الآتية عمى قرار الإستثمار في الأسكاؽ المالية كىي معدؿ

البطالة فإزدياد معدؿ البطالة يؤدم إلى زيادة التكجو إلى مثؿ ىذا النكع مف الإستثمار بإعتباره 
منيـ يعتمدكف عمى المدخرات السابقة لتمكيؿ استثماراتيـ % 80الفرصة البديمة كبما أف حكالي 

كبالتالي لـ يكف الراتب ىك العامؿ الأساسي لمتمكيؿ ككذلؾ الكظيفة،  كىذا ما لمستو في 
المقابلات حيث أشار عدد لا بأس بو مف المستثمريف إلى أف السبب كراء دخكليـ ىذا النكع مف 
الإستثمار ىك ارتفاع نسبة البطالة ، كما ككجد أثران إيجابيان لمعدؿ النمك الإقتصادم كذلؾ مما 

يشير إلى أف إرتفاع معدؿ النمك الإقتصادم يؤدم إلى زيادة التكجو إلى ىذا النكع مف الإستثمار 
كذلؾ لككف العممية الإقتصادية ىي عممية تبادلية فالنمك الإقتصادم كالتكسع في مشاريع جديدة 
يزيد مف الإستثمارات في المجالات المختمفة سكاء كانت في مجاؿ الإستثمار بالأكراؽ المالية أك 

 .الإستثمارات الحقيقية
  كما ككاف للإشاعات اثران إيجابيان عمى التكجو نحك ىذا النكع مف الإستثمار فزيادة الإشاعات عف

ىذا النكع مف الإستثمار كخصكصان مف ذكم التجارب الناجحة كالذيف قامكا بتحقيؽ أرباح 
 .  أدت إلى زيادة التكجو نحك ىذا النكع مف الإستثمار 2006كخصكصان قبؿ عاـ 

  تبيف كجكد أثر سمبي لمعدؿ التضخـ عمى التكجو نحك ىذا النكع مف الإستثمار فزيادة معدؿ
التضخـ كالذم يدؿ عمى انخفاض القدرة الشرائية كالذم يدلؿ عمى الأكضاع الإقتصادية السيئة 
مما يؤثر عمى الفرص الإستثمارية ك يقمؿ منيا، كما ككاف للأزمة المالية الأثر السمبي عمى 

الدخكؿ إلى السكؽ المالي كالتكجو نحك ىذا النكع مف الإستثمار كما كقد كاف لمحرب الاسرائيمية 
 الأثر السمبي عمى التكجو نحك ىذا النكع مف 2006عمى غزة كنتائج الإنتخابات التشريعية 

الإستثمار كىذا أيضان ما كجدتو مف المقابلات حيث أف عددان كبيران مف المستثمريف خرجكا مف 
 .السكؽ ببيع أسيميـ
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  كما كقد كاف لمرغبة في الربح السريع كالكثير أثر إيجابي عمى التكجو للإستثمار في الأكراؽ
المالية كذلؾ لككف الإستثمارات الأخرل مثؿ الإستثمارات الحقيقية تحتاج الى رأسماؿ كبير ككقت 

 .طكيؿ لتحقيؽ الأرباح
 

  محددات الاستثمار في الأسواق المالية4.6جدول 
 

 لخاصة بالاستثمار في الاوراق الماليةالعوامل ا

Sig f T 
value 

الخطأ 
المعياري 

الانحراف 
المعياري 

الوسط 
الحسابي 

المتغير 

. نسبة البطالة في السكؽ الفمسطيني 3.8133 1.10267 06366. 12.776 000.

.000 -25.446 .04676 .80999 1.8100 
في  (ارتفاع الاسعار)معدؿ التضخـ

. السكؽ الفمسطيني
. معدؿ النمك الاقتصادم 4.0467 97003. 05600. 18.689 000.
. الازمة المالية العالمية 2.3367 1.28146 07398. 8.966- 000.
. الحرب الاسرائيمية عمى غزة 1.7833 86345. 04985. 24.406- 000.

.000 -18.219 .06038 1.04578 1.9000 
نتائج الانتخابات التشريعية 

. 2006الاخيرة
. نقص السيكلة لمفرد 4.2967 83124. 04799. 27.019 000.
. الاشاعات 4.2900 75795. 04376. 29.479 000.
. التسييلات البنكية 2.1100 93496. 05398. 16.488- 000.
 .الرغبة في الربح السريع كالكثير 4.4967 1.47827 08535. 14.021 000.

 
 

: ثانياً العوامل الدافعة للإستثمار في سوق فمسطين للأوراق المالية
 

 : تبين الآتي4.7بالرجوع إلى الجدول 
 

  يتضح مف النتائج السابقة كجكد أثر إيجابي لكؿ مف البيانات التي ينشرىا السكؽ عمى دخكؿ
المستثمريف إلى سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية، كما كيظير كجكد دكر إيجابي لمرقابة المقدمة مف 
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ىيئة رأس سكؽ الماؿ بالنسبة لمدخكؿ في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كذلؾ بسبب الشعكر 
 .بالأماف

  تبيف كجكد أثر سمبي لشفافية المعمكمة عمى محددات دخكؿ المستثمريف لسكؽ فمسطيف للأكراؽ
المالية كبالتالي مما يظير كجكد إحساس مف قبؿ المستثمريف بغياب الشفافية في التقارير 

 .المصدرة مف الشركات كالتي لا بد مف الإىتماـ بيا كزيادة الدكر الرقابي عمييا
  تبيف كجكد أثرسمبي عمى قرار الدخكؿ المستثمريف لمسكؽ فيما يتعمؽ بالثقة بالسكؽ المالي بشكؿ

عاـ فإنعداـ الثقة بالسكؽ المالي مشكمة جكىرية كذلؾ ما تبيف لي مف المقابلات حيث أشار 
معظـ المستثمريف إلى تكجييـ نحك أسكاؽ أخرل مثؿ سكؽ عماف المالي كسكؽ دبي لفقدانيـ 

 .الثقة بالسكؽ المالي الفمسطيني
 

  محددات الاستثمار في سوق فمسطين للاوراق المالية4.7جدول 
 

 لخاصة بالسوقالعوامل ا

Sig f T 
value 

الخطأ 
المعياري 

الانحراف 
المعياري 

الوسط 
الحسابي 

المتغير 

.000 15.262 .06268 1.08569 3.9567 
 التي ينشرىا السكؽ عف بياناتاؿ

. الشركات المدرجة كاسيميا 

.000 -29.221 .04246 .73426 1.7592 
 الثقة بالسكؽ المالي الفمسطيني

 .عامة

.000 -23.227 .05126 .88639 1.8094 
شفافية المعمكمات كالرقابة عمى 
 .عمميات البيع كالشراء للاسيـ

 .رقابة ىيئة سكؽ راس الماؿ 3.9766 1.04727 06056. 16.125 000.

 
 :ثالثاً محددات التداول في سوق فمسطين للأوراق المالية

 
في ىذا الجزء مف الدراسة تـ الإىتماـ بالعكامؿ المحددة لقرارات التداكؿ كالتي تشمؿ المتغيرات الخاصة 
بالشركات المدرجة كالمتغيرات الشخصية كالتي تعتمد عمى النظرية السيككلكجية كقد تـ الإعتماد عمى 
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ختبار   لمعرفة مدل تأثير ىذه المتغيرات كاتجاه تأثيرىا عمى قرارات التداكؿ كالتي tالمتكسط الحسابي كا 
 .تشمؿ بيع أك شراء أك امساؾ لمسيـ

 
 :أولًا المتغيرات المتعمقة بمحور الشركات المدرجة

 
 : الآتي4.8يتضح من الجدول

 

  يتضح مف النتائج أف القرار الإستثمارم يعتمد عمى المتغيرات المتعمقة بالشركات كافة حيث أنو
كاف لكؿ مف حجـ رأسماؿ الشركة كحجـ العمالة في الشركة كالحصة السكقية لمشركة كالقطاع 

الإقتصادم الذم تنتمي إليو الشركة كالأرباح السنكية لمشركة كالتقارير المالية لمشركة كتكقيت نشر 
التقارير كدرجة الإفصاح كالثقة بمجمس إدارة الشركة كعمميات البيع كالشراء لمشركة كما ككاف 

لإلتزاـ الشركة بتكزيع أرباح سنكية كعدد المشاريع التي تديرىا الشركة كحجـ الإستثمارات الداخمية 
كالخارجية كمعدؿ دكراف السيـ كالعائد عميو كطبيعة عمؿ الشركة كنصائح شركات الكساطة أثران 

 .إيجابيان عمى القرار الإستثمارم لفئة صغار المستثمريف

  أما بالنسبة لمجانب الإعلامي لمشركات المدرجة فقد كاف ذا أثران سمبيان كالذم يتمثؿ بأخبار الشركة
في كسائؿ الإعلاـ كالمعمكمات المنشكرة في مكقع الشركة ككذلؾ الإتصاؿ المباشر بالشركة كذلؾ 
لعدـ الإيماف بمصداقية ىذا الجانب مف قبؿ المستثمريف أم أف الإنجراؼ كراء ىذا الجانب يؤدم 

 .إلى نتائج سمبية عمى صعيد القرار الإستثمارم

  كما ككاف لسعر السيـ الأثر السمبي عمى القرار الإستثمارم بمعنى أف الإنجرار كراء أسعار
 .الأسيـ الشركات لا تمثؿ القيمة الحقيقية لمسيـ كبالتالي الإعتماد عمييا يؤدم إلى آثار سمبية

  المراقبة اليكمية لمؤشر القدس كمؤشرات القطاعات المختمفة كانت ذات أثران سمبيا كذلؾ لككنيا لا
 .تمثؿ الآداء الحقيقي لمسكؽ

 أ محددات التداول في سوق فمسطين للاوراق المالية المرتبطة بالشركات المدرجة - 4.8جدول 
 الخاصة بالشركاتالعوامل 

Sig f T 
value 

الخطأ 
المعياري 

الانحراف 
المعياري 

الوسط 
الحسابي 

المتغير 

 .الشركةرأسماؿ حجـ  4.2133 99891. 05767. 21.039 000.

 .حجـ العمالة في الشركة 3.6589 1.08560 06278. 10.494 000.
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 . في السكؽالحصة السكقية لمشركة 4.0467 1.00724 05815. 17.998 000.

.000 20.251 .05728 .99214 4.4600 
 الذم تنتمي اليو  الاقتصادمالقطاع
 .الشركة

 .الارباح السنكية لمشركة 4.4300 86076. 04970. 28.775 000.

 .التقارير المالية السنكية لمشركة 4.3133 91904. 05306. 24.751 000.

 . المالية لمشركةتكقيت نشر التقارير 4.0334 94419. 05460. 18.926 000.

 . الماليةدرجة الافصاح في التقارير 4.4867 89133. 05146. 23.060 000.

 . الشركةمجمس ادارةثقتؾ ب 3.9400 1.01645 05868. 16.018 000.

 .اعضاء مجمس ادارة الشركة 3.7967 1.07976 06234. 12.779 000.

 .عمميات البيع اك الشراء لمكظفي الشركة 3.6233 1.04487 06033. 10.333 000.

 .كسائؿ الاعلاـاخبار الشركة في  1.8067 76019. 04389. 27.190- 000.

 .الاتصاؿ المباشر في الشركة 2.1133 92195. 05323. 16.658- 000.

.000 -20.416 .04800 .82853 2.0201 
المعمكمات المنشكرة في مكقع الشركة 

 .الالكتركني
 .تكسع الشركة في اسكاؽ جديدة 4.4400 93986. 05426. 21.009 000.
 . اندماج  الشركة مع شركات اخرل 4.4400 92552. 05723. 21.334 000.
 .التزاـ الشركة بتكزيع ارباح سنكية  4.3567 91593. 05288. 25.655 000.

.000 18.712 .05647 .97808 4.0567 

حجـ )عدد المشاريع التي تديرىا الشركة 
الاستثمارات الداخمية لمشركة في السكؽ 

 .(الفمسطيني

.000 18.889 .05453 .94450 4.0300 
حجـ الاستثمارات الخارجية لمشركة في 

 .الاسكاؽ العربية

.000 22.706 .05021 .86963 4.4400 
حجـ الاستثمارات الخارجية لمشركة في 

 . الاسكاؽ العالمية
 

  ب محددات التداول في سوق فمسطين للاوراق المالية المرتبطة بالشركات المدرجة– 4.8جدول 
 

Sig f  T 
value 

الخطأ 
 المعياري

الانحراف 
 المعياري

الوسط 
 الحسابي

 المتغير

 .معدؿ دكراف السيـ 4.4037 96549. 05584. 19.767 000.

 .ل السيـالعائد عؿ 4.2100 99122. 05723. 21.144 000.



94 

 

 . لسيـ لمشركةالسكؽسعر 2.6067 1.50760 08704. 4.519- 000.

 .تذبذب سعر سيـ الشركة 4.2000 95378. 05507. 21.792 000.

 .(سمع،خدمات)طبيعة عمؿ الشركة  3.9900 93581. 05412. 18.292 000.

.000 17.967 .05380 .93191 3.9667 
مالية مثؿ البنكؾ، )طبيعة عمؿ الشركة

 (التأميف
 .نصائح شركات الكساطة 3.9400 1.00321 05792. 16.229 000.
 .مراقبة مؤشر القدس 1.8133 73958. 04270. 27.791- 000.
 .مراقبة المؤشرات لمقطاعات المختمفة 2.0167 75162. 04340. 22.660- 000.
 .المراقبة لمؤشرات الاسكاؽ العالمية 3.7291 1.05082 06077. 11.998 000.
 .حجـ المضاربات 4.4467 90622. 05232. 21.916 000.
 السيكلة لدل الفرد 4.2967 83124. 04799. 27.019 000.
.  تكفر مكاتب استشارية متخصصة 1.9533 80414. 04643. 22.544- 000.

 
 :رابعاً المتغيرات المتعمقة بمحور المتغيرات الشخصية

 : الآتي4.9يتضح من الجدول 
  تبيف النتائج كجكد أثر إيجابي لكؿ مف الإعتماد عمى التجارب السابقة  بمعنى أنو قد تـ الإستفادة

مف أفراد العينة تزيد % 42.3مف تجارب المستثمر السابقة عند اتخاذه لمقرار الإستثمارم حيث أف 
 سنكات مما يدلؿ عمى أف المستثمر يستفيد مف الأخطاء 3عدد سنكات الإستثمار لدييـ عف 

السابقة لكؿ مستثمر، كما ككاف لمشعكر بالثقة التامة عند اتخاذ القرار أثران إيجابيان أيضان، كما 
مف أفراد العينة ىـ مف الفئة المتزكجة % 73ككاف لمخكؼ مف الخسارة أثران إيجابيان خصكصان أف 

كبالتالي الخسارة تعني أضرار أكثر، ككذلؾ أدل ىذا الى تكجو المستثمريف إلى الإستثمار في 
 .مف المستثمريف % 43أكثر مف شركة كاحدة حيث بمغت نسبتيـ 

  كاف لتقميد الآخريف دكف تحميؿ كالإستماع لنصائح الآخريف كتجارب الاصدقاء أثران إيجابيان عمى
القرار الإستثمارم كذلؾ مما يعني الإستفادة مف تجارب الآخريف كخاصة في مجاؿ الإستثمار في 

 .الأكراؽ المالية 

  كاف لكؿ مف تزايد عرض السيـ كتزايد الطمب عميو أثران إيجابيان عمى القرار الإستثمارم كخصكصان
مف % 52أف معظـ أفراد العينة كانكا مف حممة درجة البكارلكريكس حيث بمغت نسبتيـ 

منيـ مف ذكم التخصص في التجارة كبالتالي لدييـ القدرة عمى التحميؿ بشأف % 70المستثمريف ك
 .حركة السيـ  كتزايد العرض كالطمب عميو بشكؿ أفضؿ مف غيرىـ مف المستثمريف
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  كاف لمخكؼ مف فكات الفرصة أثران سمبيان بمعنى أف التردد في اتخاذ القرار أدت الى نتائج سمبية
 شيكؿ شيريان حيث 3000-1000كذلؾ أف معظـ أفراد العينة كانكا ينتمكف إلى فئة الدخؿ مف 

 .مف إجمالي العينة المستيدفة كبالتالي الخكؼ مف الخسارة يككف أكبر% 52يشكمكف 

  كمف خلاؿ النقاط السابقة الخاصة بالمتغيرات السيككلكجية نجد أف سمكؾ المستثمريف في اتخاذ
قرارات التداكؿ يتبع النظرية السيككلكجية بمعنى أنو غير عقلاني كشبيو بسمكؾ القطيع بمعنى 

 . الإعتماد عمى الآخريف في اتخاذ القرارات 

  كاف لمعلاقة مع إدارة الشركة أثران إيجابيان عمى المستثمر حيث أف العلاقات الشخصية مع إدارة
الشركات قد تكفر نكعان مف المعمكمة ليس في متناكؿ الجميع كبالتالي إمكانية الإستفادة مف ىذه 

 .المعمكمات لتكظيفيا في القرار الإستثمارم كاردة

 

  محددات التداول في سوق فمسطين للاوراق المالية والمرتبطة بالمتغيرات الشخصيةأ-   4.9جدول 

 
 شخصيةالعوامل ال

Sig f T 
value 

الخطأ 
المعياري 

الانحراف 
المعياري 

الوسط 
الحسابي 

المتغير 

 . لديؾالاعتماد عمى التجارب السابقة 4.5184 1.13907 06587. 23.050 000.

 .رارؽالشعكر بالثقة التامة عند اتخاذ اؿ 4.2349 1.07239 06212. 19.879 000.

 .الخكؼ مف الخسارة 4.5133 83994. 04849. 31.206 000.

 .تقميد الاخريف دكف تحميؿ 3.6633 1.61411 09319. 7.118 000.

 .الاستماع الى نصائح الاخريف 4.4267 1.33788 07724. 14.586 000.
 

 

 ب محددات التداول في سوق فمسطين للاوراق المالية والمرتبطة بالمتغيرات الشخصية- 4.9جدول 
 

Sig f T 
value 

الخطأ 
المعياري 

الانحراف 
المعياري 

الوسط 
الحسابي 

المتغير 

 .صدقاء الااربتج 4.0933 1.36779 07897. 13.845 000.

 . الاقارباربتج 3.3846 1.12143 06485. 5.930 000.

.000 -23.375 .04948 .85707 1.8433 
 مف فكات الخكؼ مف الشعكر بالندـ

 .الفرصة
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 .تزايد الطمب عمى السيـ 4.4633 1.46417 08453. 13.762 000.

 .تزايد عرض السيـ 4.4800 1.19486 06899. 21.454 000.

 .العلاقة الشخصية مع ادارة الشركة 3.5800 1.62658 09391. 6.176 000.
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 الفصل الخامس

 :تحميل النتائج المتعمقة بفرضيات الدراسة 5.1

 لإختبار الفرضيات المتعمقة بالدراسة كىي الآتي كما one way ANOVAs testتـ إستخداـ إختبار 

 : لمعرفة التبايف في الفرضيات tukey testكتـ استخداـ 

 :الفرضية الأولى
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كجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف المتغيرات الخاصة بالإستثمار في الأسكاؽ المالية كالمتغيرات 
الجنس، العمر، الحالة الاجتماعية، المؤىؿ العممي، التخصص  )الشخصية لممستثمر كالتي تشمؿ 

العممي، المينة، مستكل الدخؿ الشيرم، عدد الشركات التي يحمؿ أسيميما، عدد شركات الكساطة، عدد 
عند مستكل (سنكات الإستثمار في السكؽ، نكع الإستثمار، حجـ المحفظة ، مصدر رأسماؿ، المحافظة 

α =0.05.  
  أ  نتائج تحميل التباين لمفرضية الاولى– 5.1جدول 

درجات  مصدر التباين الابعاد المتغير
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

 الجنس
 

معدؿ النمك 
 الاقتصادم

 4.583 4.583 1 بين المجموعات

4.935 

 

.027 

 

داخل 
 المجموعات

298 276.76

4 .929 

281.34 299 المجموع

7  
الازمة المالية 

 .العالمية
 4.571 4.571 1 بين المجموعات

5.440 

 

.020 

 

داخل 
 المجموعات

298 250.42

5 .840 

254.99 299 المجموع

7  

 

 

 

 ب نتائج تحميل التباين لمفرضية الاولى - 5.1جدول 

مصدر  الابعاد المتغير
 التباين

درجات 
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

الحالة 
 الاجتماعية

ارتفاع )معدؿ التضخـ
في السكؽ  (الاسعار

 .الفمسطيني

بين 
 المجموعات

1 2.908 2.908 

4.485 

 

.035 

 
داخل 

 المجموعات
298 193.262 .649 

 299 196.170  
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 المجموع
نوع 

 الاستثمار
 
 
 
 
 
 

نسبة البطالة في السكؽ 
 .الفمسطيني

بين 
 المجموعات

2 7.504 3.752 

3.130 

 

.045 

 
داخل 

 المجموعات
297 356.042 1.199 

  363.547 299 المجموع
بين  .التسييلات البنكية

 المجموعات
2 7.480 3.740 

4.375 

 

.013 

 
داخل 

 المجموعات
297 253.890 .855 

  261.370 299 المجموع
بين  .الازمة المالية العالمية المحافظة

 المجموعات
4 15.171 3.793 

4.665 

 

.001 

 
داخل 

 المجموعات
295 239.826 .813 

  254.997 299 المجموع
نتائج الانتخابات 

 2006التشريعية الاخيرة
بين 

 المجموعات
4 93.052 23.263 

16.295 

 

.000 

 
داخل 

 المجموعات
295 421.145 1.428 

  514.497 299 المجموع
 

 

  ت  نتائج تحميل التباين لمفرضية الاولى– 5.1جدول 
 

مصدر  الابعاد المتغير
 التباين

درجات 
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

التسييلات 
 .البنكية

 6.490 25.961 4 بين المجموعات
8.133 

 

 
.000 

 
داخل 

 المجموعات
295 235.409 .798 

  261.370 299 المجموع
 046. 2.452 5.257 21.029 4بين الرغبة في الربح السريع عدد 
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الشركات 
المحمولة 
 اسيميا

   المجموعات كالكثير
داخل 

 المجموعات
295 632.368 2.144 

  653.397 299 المجموع

 

يكجد فركقات بيف الجنسيف بالنسبة لأىمية تأثير معدؿ النمك الإقتصادم عمى القرار الإستثمارم كما في 
 لككف الرجؿ أكثر تأثران بمعدؿ النمك الإقتصادم كالكضع الإقتصادم العاـ لما يتسـ بو 5.1الجدكؿ 

المجتمع الفمسطيني بأنو مجتمع ذككرم كما لذلؾ مف انعكاس عمى فرص العمؿ كالإستثمار الجديدة التي 
يمكف استغلاليا لإعالة أسرتو، كما كيختمؼ الطرفيف بالنسبة لأىمية تأثير الأزمة المالية العالمية لككف 

 .إىتمامات  الرجؿ تختمؼ عف المرأة حيث يميؿ إلى متابعة الأخبار العالمية بشكؿ أكبر مف المرأة 
 

يكجد فركقات بيف الأفراد الذيف ينتمكف إلى حالات إجتماعية مختمفة بالنسبة إلى أىمية تأثير معدؿ 
التضخـ لككف فئة المتزكجيف أكثر تأثران بإرتفاع الأسعار بشكؿ عاـ كالتي تقمؿ مف المقدرة الشرائية كذلؾ 

 .بفعؿ متطمبات الحياة  كبالتالي يككف الإىتماـ منصب عمى كيفية إنفاؽ النقكد كأيف يتـ انفاقيا
 

يكجد فركقات عند مقارنة الأفراد الذيف يستخدمكف إستراتيجيات إستثمارية مختمفة بالنسبة إلى كجية نظرىـ 
لأىمية تأثير نسبة البطالة حيث أف إرتفاع نسبة البطالة تزيد مف تكجو المستثمر لمثؿ ىذا النكع مف 

الإستثمار كمف خلاؿ المقابلات تبيف أف نسبة كبيرة منيـ عاطمة عف العمؿ كىذا ما أشاركا إليو حيث اف 
الدافع للإستثمار في السكؽ المالي كاف مف كجية نظرىـ ىك محدكدية فرص العمؿ ، كما اف نكع 

 كما 5.1الجدكؿالإستثمار يؤثر عمى مدل تكفر تسييلات بنكية بشكؿ مختمؼ مف مستثمر لآخر كما في 
كيظير الفارؽ بشكؿ أكبر عند مقارنة المستثمريف الذيف يستخدمكف الإستراتيجتيف معان بالمقارنة مع طكيؿ 

 كذلؾ لككف الحاجة إلى زيادة التمكيؿ بالنسبة لممستثمريف 5.8كقصير الأمد كلا عمى حده كما في جدكؿ
 .الذيف يستخدمكف كلا الإستراتيجتيف معان كبالتالي يزداد أىمية تأثير ىذا العامؿ

 
يكجد فركقات بيف المستثمريف الذيف ينتمكف إلى محافظات مختمفة عند مقارنتيا مع بعضيا بالنسبة إلى 

 كخصكصان عند مقارنة محافظة 2006كجية نظرىـ لأىمية تأثير الأزمة المالية العالمية كنتائج إنتخابات 
 كذلؾ لككف معظـ المستثمريف مف 5.10بيت لحـ مع كؿ مف نابمس كراـ الله كغزة كما في الجدكؿ
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محافظة بيت لحـ كما يظير في كصؼ العينة كانكا مف المكظفيف كبالتحديد خريجي كمية التجارة كمكظفي 
شركات الكساطة كبالتالي اطلاعيـ عمى ىذه الأمكر يككف أفضؿ مف غيرىـ كتكظيفيـ لتخصصاتيـ 

العممية يككف أفضؿ كبالتالي قدراتيـ التحميمية للأسكاؽ المالية تككف أفضؿ مف غيرىـ مف المستثمريف، 
كما كيكجد فركقات عند مقارنة محافظة نابمس مع كؿ مف محافظة راـ الله كبيت لحـ كالخميؿ كغزة بالنظر 

 كذلؾ لككف غزة ىي الأكثر تأثران 5.11 كما في الجدكؿ 2006إلى أىمية تأثير متغير نتائج انتخابات 
 .بيذه النتائج مف غيرىا مف المحافظات 

 
يكجد فركقات بيف المحافظات المختمفة كأىمية تأثير التسييلات البنكية كخصكصان عند مقارنة الخميؿ مع 

  لككف حجـ الإستثمارات في 5.12الجدكؿ المحافظات الأخرل كىي نابمس ، بيت لحـ كقطاع غزة كما في
محافظة الخميؿ أكبر مف غيرىا مف المحافظات كبالتالي قد تككف التسييلات البنكية أكثر، ككذلؾ الأمر 
عند مقارنة محافظة نابمس مع راـ الله كالخميؿ كىي عبارة عف المحافظات الأكثر ميلان إلى كجكد مشاريع 

 .إستثمارية أكثر كبالتالي يكجد أىمية كبيرة لقيمة التسييلات البنكية 

 

يكجد فركقات بالنسبة لعدد الشركات المحمكلة أسيميا بالنسبة لمتغير الرغبة في الربح السريع كالكثير 
  فكمما كاف 5.63كخصكصان عند مقارنة الفئة التي تحمؿ أسيـ شركة كاحدة مع شركتيف كما في الجدكؿ

الإستثمار في أكثر مف شركة كاحدة يشير إلى محاكلة المستثمر التنكيع في الإستثمار بيدؼ زيادة الربح 
 .كالتقميؿ مف الخسارة

 

 :الفرضية الثانية

كجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف متغيرات الدخكؿ إلى سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كالمتغيرات 
الجنس، العمر، الحالة الاجتماعية، المؤىؿ العممي، التخصص العممي،  )الخاصة ببيانات المستثمر مف 

المينة، مستكل الدخؿ الشيرم، عدد الشركات التي يحمؿ اسيميما، عدد شركات الكساطة، عدد سنكات 
دلانخ عند مستكل (الاستثمار في السكؽ، نكع الاستثمار، حجـ المحفظة ، مصدر رأسماؿ، المحافظة 

 . التي تحدد منطقة الرفض أك القبكؿ لفرضية العدـ 0.05 إدظبئُخ
 

 : يتضح الاتي5.2من الجدول 
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كجكد فركقات بيف الجنسيف في كجية نظرىـ إلى أىمية تأثير المراقبة لمؤشرات السكؽ كشفافية المعمكمات 
لككف الإناث الأكثر خكفان مف المخاطرة كبالتالي تميؿ إلى الإىتماـ بكافة العكامؿ التي يككف ليا تأثير 

 .عمى مثؿ ىذا النكع مف الإستثمار
 

يكجد فركقات بيف الفئات العمرية المختمفة ككجية نظرىـ لأىمية تأثير البيانات التي ينشرىا السكؽ 
 عند 5.13 كبالرجكع الى الجدكؿ30-18مف المستثمريف ىـ مف الفئة العمرية % 36.1كخصكصان أف 

 مع الفئات العمرية الأخرل حيث أف ىذه الفئة تميؿ إلى المخاطرة بشكؿ 30-18مقارنة الفئة العمرية مف 
أكبر كما أف ىذه الفئة العمرية غالبان ما تككف عمى انشغاؿ كبير سكاء بالدراسة أك العمؿ كبالتالي قد يككف 

 .لدييا الأدكات المستخدمة للإطلاع عمى تقارير السكؽ عبر مكاقع عمى الإنترنت بخلاؼ الفئات الأخرل
 

يكجد فركقات عند مقارنة الحالات الإجتماعية  المختمفة ككجية نظرىـ بالنسبة لأىمية تأثير البيانات التي 
مف المستثمريف أما % 73.7ينشرىا السكؽ كالثقة بالسكؽ المالي حيث أف نسبة المتزكجيف في العينة 

بالنسبة لمثقة بالسكؽ المالي فيك مف العكامؿ المؤثرة عمى القرار الإستثمارم كمف خلاؿ المقابلات لاحظت 
تدني الثقة بالسكؽ المالي الفمسطيني بشكؿ عاـ حيث أشار العديد منيـ إلى أنيـ يميمكف للإستثمار في 
 .الأسكاؽ الأخرل كككف أعباء الحياة أكبر عمى المتزكجيف كبالتالي قد يككف اىتماميـ بيذا العامؿ أكثر

 
يكجد فركقات بيف فئات المستثمريف الذيف يتعاممكف مع شركات الكساطة  بالنسبة لاىمية تأثير شفافية 

 كذلؾ لككف تعدد الشركات قد يعطي المستثمر اكثر مف كجية نظر 5.2المعمكمات كما في الجدكؿ  
 .كاحدة بخصكص التقارير المالية كشفافية المعمكمة

 
يكجد فركقات بيف المستثمريف الذيف ينتمكف إلى فئات مختمفة بالنسبة لعدد سنكات الإستثمار ككجية 
نظرىـ لأىمية تأثير شفافية المعمكمات مف خلاؿ ازدياد الخبرة تصبح المعمكمة ذات كقع مختمؼ عند 

 .المستثمر ذك الخبرة الأكثر مف المستثمر ذك الخبرة الأقؿ
 

يكجد فركقات بيف المستثمريف الذيف ينتمكف إلى فئات مختمفة بالنسبة لحجـ المحفظة الإستثمارية مع  
أىمية تأثير البيانات التي ينشرىا السكؽ حيث أنو كمما إزداد حجـ المحفظة إزدادت مخاكؼ المستثمر مف 
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الخسارة كبالتالي يزداد إىتمامو بكافة العكامؿ المتعمقة بالإستثمار كخصكصا مصداقية السكؽ الذم يتـ 
 .الإستثمار بو

 
يكجد فركقات بيف المحافظات المختمفة ككجية نظرىـ لأىمية تأثير شفافية المعمكمات كالبيانات التي 

 كجكد فركقات بيف محافظة نابمس كراـ الله في كجية نظرىـ إلى أىمية 5.18لجدكؿاينشرىا السكؽ كيبيف 
تأثير البيانات التي ينشرىا السكؽ كقد يعكد ذلؾ للإختلاؼ في طبيعة المستثمريف مف محافظة لأخرل 
فمف خلاؿ حضكرم لجمسات التداكؿ كجدت أف معظـ المستثمريف مف محافظة نابمس كانكا تجار كمف 
ذكم الأعماؿ الحرة بينما معظـ المستثمريف مف محافظة راـ الله مف أفراد العينة كانكا مف المكظفيف في 

 كجكد الفركقات بيف محافظة بيت لحـ كنابمس بالنسبة 5.19المؤسسات المختمفة، كما كيبيف الجدكؿ 
لشفافية المعمكمة كخصكصان أف معظـ المستثمريف مف بيت لحـ يحممكف شيادة البكالكريكس كمف مكظفي 

 .شركات الكساطة كالشركات المدرجة مما يشير إلى كجكد مصدر معمكمة إضافية عف بقية المستثمريف
 
 
 
 
 

 أ نتائج تحميل التباين لمفرضية الثانية  - 5.2جدول

درجات  مصدر التباين الابعاد المتغير
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

بين  شفافية المعمومات والرقابة  الجنس
المجموعات 

1 3.606 3.606 

4.227 

 

.041 

 
داخل 

المجموعات 
297 253.351 .853 

  256.957 298المجموع 
الفئة 
 العمرية

البيانات التي ينشرىا 
 السوق

بين 
المجموعات 

3 5.991 1.997 
3.834 

 

.010 

داخل  
المجموعات 

294 153.126 .521 
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  159.117 297المجموع 
الحالة 

 الاجتماعية
البيانات التي ينشرىا 

 السوق
بين 

المجموعات 
1 8.750 8.750 

17.217 

 

.000 

 
داخل 

المجموعات 
297 150.936 .508 

  159.686 298المجموع 

بين  الثقة بالسوق المالي
المجموعات 

1 3.814 3.814 

5.186 

 

.023 

 
داخل 

المجموعات 
297 218.413 .735 

  222.227 298المجموع 

عدد 
شركات 
 الوساطة

بين  شفافية المعمومات والرقابة
المجموعات 

2 6.400 3.200 

3.926 

 

.021 

 
داخل 

المجموعات 
295 240.449 .815 

  246.849 297المجموع 
عدد 

سنوات 
 الاستثمار

البيانات التي ينشرىا 
 السوق

بين 
المجموعات 

3 4.061 1.354 2.567 

 

.055 

 

   .527 
 

 ب نتائج تحميل التباين لمفرضية الثانية - 5.2جدول

 

درجات  مصدر التباين الابعاد المتغير
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

 155.057 294داخل المجموعات   
   

 159.117 297المجموع 
نوع 

 الاستثمار
الثقة بالسوق المالي 

 بشكل عام
 3.721 7.443 2بين المجموعات 

5.129 

 

.006 

 
 726. 214.784 296داخل المجموعات 

  222.227 298المجموع 
رقابة ىيئة رأس سوق  

 المال
 5.105 5.449 10.898 2بين المجموعات 

 

.007 

 1.067 315.938 296داخل المجموعات  
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  326.836 298المجموع 

حجم 
المحفظة 
 الاستثمارية

البيانات التي ينشرىا 
 السوق المالي

 1.605 8.024 5بين المجموعات 
3.100 

 

.010 

 
 518. 151.662 293داخل المجموعات 

  159.686 298المجموع 
البيانات التي ينشرىا  المحافظة

 السوق
 1.484 5.935 4بين المجموعات 

2.837 

 
.025 

 523. 153.750 294داخل المجموعات  
  159.686 298المجموع 

 2.164 8.657 4بين المجموعات  شفافية المعمومات
2.563 

 
.039 

 845. 248.299 294داخل المجموعات  
  256.957 298المجموع 

 

 

 

 :الفرضية الثالثة

كجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف عكامؿ الشركات كالتي تؤثر عمى قرارات التداكؿ لممستثمريف 
الجنس، العمر، الحالة الاجتماعية، المؤىؿ العممي، التخصص العممي، المينة،  )كالبيانات الشخصية 

مستكل الدخؿ الشيرم، عدد الشركات التي يحمؿ أسيميما، عدد شركات الكساطة، عدد سنكات الإستثمار 
 بالرجكع α =0.05عند مستكل (في السكؽ، نكع الإستثمار، حجـ المحفظة ، مصدر رأسماؿ، المحافظة 

 : تـ تمخيص النتائج إلى الآتي2 في ممحؽ الجداكؿ 5.14-5.1لمجداكؿ مف جدكؿ 
 
 

 : نجد الآتي5.3من الجدول 

مف الجدكؿ السابؽ يتبيف لنا كجكد فركقات بيف الذككر كالإناث في نظرتيـ لمدل أىمية تأثيرمجمكعة مف 
أىمية تأثير سعر السيـ كتذبذب ىذا السعر لمسيـ بيف الذككر : متغيرات الشركات السابؽ ذكرىا مثؿ 

كالإناث لككف الإناث تميؿ تخاؼ مف المخاطرة أكثر مف الذككر كبالتالي يككف إتخاذىا لمقرار بعد تمعف 
كدراسة لذلؾ فإنو يكجد إختلاؼ بينيما مف حيث التأثر بسعر السيـ كتذبذب ىذا السعر كبالتالي فإف 

 .نزكؿ سعر السيـ أك إرتفاعو لا يككف لو نفس التأثير عمى كلا الجنسيف
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تختمؼ الفئات العمرية مف فئة لأخرل في كجية نظرىا لأىمية تأثير سعر السيـ كالمعمكمات المنشكرة في 

-18)مكقع الشركة الإلكتركني كخصكصان عند مقارنة الفئات العمرية المختمفة السابقة كىي الفئة العمرية 
بالمقارنة مع الفئة العمرية التي يتجاكز عمرىا  (50-41)كالفئة العمرية   (40-31)كالفئة العمرية  (30
 أقؿ إطلاعان كأقؿ 50 كقد يفسر ذلؾ بأف الفئة العمرية التي تتجاكز 5.20 كما يظير في الجدكؿ50

احتكاكان بالتكنكلكجيا كبالتالي تجد صعكبة في استخداـ الكمبيكتر كالإنترنت، كما أنو ىناؾ اختلاؼ بيف 
 بالنسبة إلى أىمية تأثير سعر السيـ كما يظير في 50تمؾ الفئات كالفئة العمرية التي يتجاكز عمرىا 

 ك ذلؾ لككف الفئات الأقؿ عمران تميؿ إلى المخاطرة بشكؿ أكبر كبالتالي التأثر بالسعر 5.21الجدكؿ 
يككف بشكؿ أكبر، كما أنو مف خلاؿ المقابلات كانت معظـ التكجيات مف المستثمريف الذيف تزيد أعمارىـ 

 إلى الإستثمار طكيؿ الأمد كبالتالي يككف تأثر ىذه الفئة بإرتفاع أك نزكؿ سعر السيـ أقؿ مف 50عف 
 .غيرىا

 
كذلؾ كجكد فركقات بيف المؤىلات العممية المختمفة مع نظرتيـ إلى أىمية تأثير ىكية أعضاء مجمس 

الإدارة كعمميات البيع كالشراء لأعضاء مجمس الإدارة كتذبذب سعر السيـ كسعر السيـ كذلؾ لككف ىذه 
العكامؿ قد يككف ليا مدلكؿ مختمؼ مف فئة لأخرل كخصكصان عند مقارنة فئة المستثمريف مف حممة  

شيادة أقؿ مف تكجييي مع الفئات التي تحمؿ شيادة التكجييي ك الدبمكـ ككذلؾ عند مقارنة الذيف يحممكف 
 لككف ازدياد المستكل التعميمي يؤدم إلى 5.22شيادة الدبمكـ مع البكالكريكس كما يظير مف الجدكؿ 

إزدياد القدرة عمى تحميؿ حركة تذبذب السيـ، كما أف ازدياد المؤىؿ العممي قد ينعكس عمى القدرة عمى 
التحميؿ ك الإستيعاب لبعض الأحداث التي قد تككف ذات تأثير عمى سعر السيـ مثؿ عمميات البيع 

كالشراء لأعضاء مجمس الإدارة كما تختمؼ ىذه الفئات في كجية نظرىا لأىمية معدؿ دكراف السيـ كالعائد 
 .عميو لككف ىذه المصطمحات تحتاج إلى عمـ كدراية لفيميا كالقدرة عمى تحميميا

  
يكجد فركقات بيف المستكيات العممية المختمفة بالنسبة إلى طبيعة عمؿ الشركة كخصكصان عند مقارنة 
المستثمريف الذيف يحممكف شيادة التكجييي مع الذيف يحممكف شيادة أقؿ مف تكجييي كما في الجدكؿ 

 . كذلؾ لككف الإختلاؼ بيف الفئتيف كاضح فالفئة الأكلى تككف أقؿ دراية بالشركات كطبيعة عمميا5.27
  



106 

 

كما كيكجد فركقات عند مقارنة الميف المختمفة مع المتغيرات السابقو كىي  المعمكمات المنشكرة في مكقع 
الشركة الإلكتركني كاندماج الشركة مع شركات أخرل كالتزاميا بتكزيع أرباح سنكية ككذلؾ أىمية تأثير 

  خصكصان عند مقارنة فئة العاطميف عف 5.28-5.29الحصة السكقية لمشركة كما يظير في الجداكؿ
العمؿ مع الفئات الأخرل مف عماؿ كمكظفيف كمدراء فقد يككف تفرغ العاطميف عف العمؿ لمثؿ ىذا النكع 
مف الإستثمار يعطي المجاؿ بشكؿ أكسع للإىتماـ بمثؿ ىذه المتغيرات كالإطلاع الدائـ كالمستمر عمى 

 .مثؿ ىذه المعمكمات
 

يكجد فركقات بيف الفئات المختمفة فيما يتعمؽ بعدد الشركات المحمكلة أسيميا ككجية نظرىـ لأىمية تأثير 
  أف الفركقات 5.34-5.32كؿ مف  سعر السيـ كحجـ العمالة كأخبار الشركة كما كيظير في الجداكؿ

ذات أىمية خصكصان عند مقارنة الفئة التي تحمؿ أسيـ شركة كاحدة مع الفئات التي تحمؿ أسيـ شركتيف 
مف العينة مف الذيف يحممكف أسيـ أكثر مف شركتيف يزداد اىتماميـ بالإطلاع % 43.7اك أكثر حيث اف 

عمى حركة  سعر الأسيـ كالأخبار المتعمقة بالشركات المستثمر بيا بيدؼ القدرة عمى تحميؿ حركة السيـ 
مما يؤدم إلى اتخاذ قرارات سميمة بخصكص عمميات البيع كالشراء للأسيـ كككف نسبة المستثمريف الذيف 

 .يحممكف أسيـ أكثر مف شركتيف مما يدؿ عمى التكجو نحك التنكيع في الإستثمار
 

كما كيكجد فركقات في كجية نظر المستثمر لأىمية تاثير بعض المتغيرات عند الأخذ بعيف الإعتبار 
الفئات المختمفة فيما يتعمؽ  بعدد شركات الكساطة التي يتـ التعامؿ معيا كأىمية تأثير كؿ مف حجـ 

الإستثمارات الداخمية خصكصان عند مقارنة الفئة التي تتعامؿ مع شركة كاحدة مع التي تتعامؿ مع أكثر 
مف المستثمريف يتعاممكف مع شركة % 71.1 حيث أف 5.35مف شركة كاحدة  كما يظير في الجدكؿ

 .كاحدة كذلؾ لإمكانية الإطلاع عمى أكثر مف رأم مف آراء الكسطاء الماليييف
 

يكجد فركقات في كجية نظر المستثمريف الذيف ينتمكف إلى فئات مختمفة فيما يتعمؽ بعدد سنكات 
مف % 42.3الإستثمار في السكؽ ككؿ مف الآتي أىمية تأثير التقارير المالية كسعر السيـ ، حيث أف 

المستثمريف تزيد عدد سنكات إستثمارىـ عف ثلاث سنكات كما تككف الفركقات ذات أىمية عند مقارنة الفئة 
التي خبرتيا في الإستثمار سنة كاحدة مع الفئة التي عدد سنكات إستثمارىا أكثر مف ثلاث سنكات بسبب 
الخبرة المكتسبة بفعؿ التجربة كالخطأ فمف خلاؿ المقابلات أبدل المستثمريف إلى أف أزدياد فترة الإستثمار 
يجعؿ المستثمر عمى عمـ كدراية أكثر بمدل أىمية التقارير المالية كأسعار الأسيـ فقد أشار بعضيـ أف 
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سعر السيـ لا يعبر عف القيمة الحقيقية لمسيـ  ككذلؾ أشار بعضيـ إلى أف التقارير المالية تخمك مف 
الشفافية كالمصداقية كىذا ما تعممكه مف خلاؿ الخبرة كما أشار العديد منيـ إلى أف الخبرة تمعب دكران ىامان 

 .في نجاح التجربة أكفشميا
 

كما كيكجد تبايف بيف المستثمريف الذيف يستخدمكف استراتيجيات إستثمارية مختمفة  في كجية نظرىـ 
لأىمية تأثير حجـ العمالة في الشركة كالثقة بأعضاء مجمس الإدارة كسعر السيـ كما كتظير 

 أف الفركقات تبرز بشكؿ أكبر عند مقارنة الفئة التي تستخدـ استراتيجية الإستثمار 5.41-5.38لجداكؿا
مع طكيؿ الأمد فيما يتعمؽ بحجـ العمالة كالثقة بمجمس إدارة الشركة حيث أف  (المضاربة )قصير الأمد

مف المستثمريف يميمكف إلى الإستثمار قصير الأمد فيما يشكؿ ذكم الإستثمار طكيؿ الأمد % 53.3
لذلؾ فإف المستثمريف الذيف يستخدمكف إستراتيجية قصير الأمد يككنكف عمى إطلاع كمتابعة % 40.3

دائمة لمثؿ ىذه العكامؿ بينما المستثمريف طكيمي الأمد يشتركف أسيـ شركات معينة فقط كلا يقكمكف بأية 
تغيرات في ذلؾ فمثلان مف خلاؿ المقابلات تبيف لي أف المستثمريف الذيف يستخدمكف أسيـ طكيمة الأمد 
يشتركف أسيـ شركة الإتصالات مثلان دكف تغيير عمى المدل الطكيؿ بأية تغيرات تطرأ سكاء عمى سعر 

 .السيـ كقد يفسر ذلؾ بدافع الثقة بأعضاء مجمس إدارة الشركة
 

يكجد فركقات بيف الفئات المختمفة مف المستثمريف فيما يتعمؽ  بنكع الإستثمار ك أىمية تأثير طبيعة عمؿ 
  حيث 5.43الشركة مف سمع كخدمات كخصكصان عند مقارنة طكيؿ الأمد مع قصير الأمد كما في الجدكؿ

أنو مف خلاؿ المقابلات أشار معظـ المستثمريف الذيف يستخدمكف استراتيجية الإستثمار طكيؿ الأمد 
 .ييتمكف بشكؿ أكبر بطبيعة عمؿ الشركة المستثمر بيا

 
يكجد فركقات بيف الفئات المختمفة مف المستثمريف مف منطمؽ الإستراتيجية الإستثمارية المستخدمة ك 

أىمية تأثير كؿ مف المراقبة لمؤشرات السكؽ كالثقة بالسكؽ المالي كرقابة الييئة  كخصكصان عند مقارنة 
طكيؿ الأمد مع قصير الأمد بالنسبة لمثقة بالسكؽ المالي فمف خلاؿ المقابلات لاحظت أف المستثمريف 

يعتبركف الإستثمار طكيؿ الأمد أكثر أمانان مف قصير الأمد كبالتالي يؤدم ذلؾ إلى إختلاؼ بيف النكعيف 
مف ناحية تأثير الثقة بالسكؽ التي قد تمعب دكران أكبر لدل فئة المستثمريف قصير الأمد كما ىك في 

 .5.42الجدكؿ 
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يكجد فركقات بيف المستثمريف الذيف ينتمكف لفئات مختمفة فيما يتعمؽ بحجـ المحافظ الإستثمارية كأىمية 
 عدـ كجكد الكثير مف الفركقات عند 5.46تأثير تكسع الشركة في أسكاؽ جديدة كما كيظير في الجدكؿ 

مقارنة الفئات المختمفة بالنسبة لحجـ المحافظ مع بعضيا البعض بمعنى أف الجميع ينظر إليو بنفس 
 .المنطمؽ

 
تكجد فركقات بيف المستثمريف الذيف يختمؼ مصدر رأسماؿ الإستثمار لدييـ ك أىمية تأثير حجـ 

الإستثمارات الداخمية لمشركة في فمسطيف كخصكصان عند مقارنة المستثمريف الذيف يككف مصدر أمكاليـ 
  حيث 5.47المستثمرة المدخرات مع الذيف مصدر أمكاليـ المستثمرة الإقتراض مف البنكؾ كما في الجدكؿ

أف المستثمريف الذيف يككف مصدر أمكاليـ المستثمرة الإقتراض يميمكف إلى الإطلاع بشكؿ أكبر عمى كافة 
المعمكمات المتعمقة بالشركة مف منطمؽ الخكؼ الأكبر مف الخسارة لأف الخسارة تعني التراكـ المتزايد 

 .لمديكف
 

 ك أىمية تأثير حجـ  المستثمريف الذيف يختمؼ مصدر رأسماؿ الإستثمار لدييـيكجد فركقات بيف
المضاربات كخصكصان عند مقارنة الذيف يستخدمكف مصدر الإستثمارات مف المدخرات كالإقتراض مف 

  فعندما يككف يككف المصدر الإقتراض فإف 5.53الجدكؿ البنكؾ مع الإقتراض مف البنكؾ كما في
 .المستثمر يميؿ إلى الخكؼ أكثر كالتأثر بحجـ المضاربات بشكؿ أكبر

 
يكجد فركقات بيف إختلاؼ المحافظة كأىمية تأثير كؿ مف الأرباح السنكية لمشركة ك اندماج الشركة مع 

لتزاـ الشركة بتكزيع أرباح سنكية كما ىك مبيف في الجدكؿ   كذلؾ بسبب إختلاؼ 5.2شركات أخرل كا 
طبيعة الأفراد تبعان لممنطقة مف نكاحي إستثمارية عدة كما أف معظـ أفراد العينة مف محافظتي راـ الله 

كبيت لحـ كانكا مف فئة المكظفيف فيما كاف معظـ أفراد العينة في محافظة نابمس كالخميؿ مف أصحاب 
كخصكصان عند مقارنة المحافظات مع بعضيا فبالنسبة لممتغير الأكؿ كجد فركقات  (تجار)الأعماؿ الحرة 

 كذلؾ لإختلاؼ الظركؼ الإجتماعية 5.52-5.49بيف محافظة بيت لحـ مع قطاع غزة كما في الجداكؿ 
كالإقتصادية كالنفسية بيف قطاع غزة كمحافظات الضفة بشكؿ عاـ أما فيما يتعمؽ بالمتغير كىك إلتزاـ 

الشركة بتكزيع أرباح سنكية فقد كانت الفركقات كاضحة عند مقارنة قطاع غزة مع بقية المحافظات كالتي 
 .تعزل للإختلافات السابؽ ذكرىا
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كما كيكجد إختلاؼ بالنسبة لمتغير نقص السيكلة مع متغير المحافظة كخصكصان عند مقارنة محافظة 
بيت لحـ مع نابمس كراـ الله كذلؾ لككف معظـ المحافظ الكبيرة تركزت في راـ الله كنابمس بشكؿ أكبر 

  يككف ذا تأثير مختمؼ مف مستثمر لآخر 5.58لذلؾ فاف تأثير متغير نقص السيكلة كما في الجدكؿ 
 .بإختلاؼ المحافظة تبعان لإختلاؼ حجـ المحفظة

 
يكجد إختلاؼ بيف فئات التخصص العممي المختمفة كأىمية تكفر مكاتب إستشارية كخصكصان عند مقارنة 

  كذلؾ لككف نكع التحصيؿ العممي 5.59المستثمريف ذكم التخصص في العمكـ مع الآداب كما في الجدكؿ
مختمؼ فطبيعة التخصص في مجاؿ العمكـ مثلان يزيد مف قدرات الفرد التحميمية بالمقارنة مع التخصصات 
غير العممية كبالتالي تزيد أىمية كجكد مكاتب إستشارية لتنمية تممؾ القدرات كالإستفادة مف التحميلات التي 

 .يقكـ بيا مثؿ ىذه المكاتب الإستشارية
 

تختمؼ فئات طبيعة المينة في كجية نظرىا لأىمية  تأثير نصائح شركات الكساطة كخصكصان عند مقارنة 
 لككف طبيعة العلاقة التي تربط المدير مع شركة الكساطة 5.57المكظفيف مع المدراء كما في الجدكؿ 

تختمؼ عف علاقة المكظؼ بيا كما أف مصدر المعمكمة يختمؼ بيف الفئتيف كالقدرة عمى الكصكؿ إلييا 
 .تختمؼ كالقدرة عمى تحميميو

 
يكجد فركقات بيف المحافظات المختمفة  كأىمية تأثير تكفر مكاتب إستشارية كخصكصا عند مقارنة قطاع 

 لإختلاؼ الظركؼ الإستثمارية كالإقتصادية كالسياسية بيف 5.59غزة مع بقية المحافظات كما في الجدكؿ 
القطاع كمحافظات الضفة كقد يككف الكعي الإستثمارم في القطاع أقؿ منو في المحافظات المختمفة كقد 

تبيف ذلؾ مف ما أشار إليو العديد مف الكسطاء المالييف عف طبيعة مستثمرم القطاع المختمفة بالمقارنة مع  
 .الضفة مف ناحية التعميـ كالمستكل العممي

 
كما كيكجد فركقات بيف المحافظات المختمفة ككجية نظرىـ لأىمية تأثير كؿ مف مراقبة مؤشر القدس 

كمؤشرات القطاعات المختمفة كمؤشرات الاسكاؽ العالمية كخصكصان عند مقارنة قطاع غزة مع محافظتي 
 كذلؾ نتيجة كما كسبؽ كأشرت الاختلافات بينيـ بالنسبة 5.56-5.54راـ الله كبيت لحـ كما في الجداكؿ 

 .لمحياة الإقتصادية كالإمكانيات المتكفرة بغية المراقبة كالإطلاع
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كما كيكجد فركقات بيف المحافظات المختمفة كأىمية تأثير نقص السيكلة لدل المستثمر كما يشير الجدكؿ 
 كخصكصانعند مقارنة  محافظتي راـ الله كنابمس مع محافظة بيت لحـ تبعان لمظركؼ الإقتصادية 5.58

المختمفة بيف المحافظتيف كما كأنو مف خلاؿ مقابلاتي في شركات الكساطة فقد أشار الكسطاء المالييف في 
شركات الكساطة في محافظة بيت لحـ إلى أف معظـ مستثمرم المحافظة مف ذكم الإمكانيات المحدكدة 

 .كمف أصحاب المحافظ الصغيرة جدان 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 أ  نتائج تحميل التباين لمفرضية الثالثة - 5.3جدول 

درجات  مصدر التباين الابعاد المتغير
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

 الجنس
 

حجم الاستثمارات 
 الخارجية

 3.722 3.722 1بين المجموعات 
 883. 263.008 298داخل المجموعات  041. 4.218

  266.730 299المجموع 
 17.085 1بين المجموعات  سعر السوق لمسيم

17.08
5 

 2.223 662.502 298داخل المجموعات  006. 7.685
  679.587 299المجموع 

 3.528 3.528 1بين المجموعات  تذبذب سعر السيم
 901. 268.472 298داخل المجموعات  049. 3.916

  272.000 299المجموع 
المراقبة اليومية 
 لمؤشر القدس

 2.186 2.186 1بين المجموعات 

4.037 0.045 
 0.541 161.361 298داخل المجموعات 

  163.547 299المجموع 
 4.498 4.498 1بين المجموعات طبيعة عمل الشركة  الجنس
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 0.865 256.772 297داخل المجموعات  (سمع وخدمات)
4.855 0.028 

  260.970 298المجموع 
الفئة 
 العمرية

المعمومات المنشورة 
في موقع الشركة 

 الالكتروني

 2.357 7.070 3بين المجموعات 
3.527 

 
.015 

 668. 195.765 293داخل المجموعات  
  202.835 296المجموع 

 سعر السوق السيم  
 

 7.603 22.808 3بين المجموعات 
3.445 

 
.017 

 
 2.207 651.032 295داخل المجموعات 

  673.839 298 عالمجمو
المؤىل 
 العممي

اعضاء مجمس 
 ادارة الشركة

 2.465 12.327 5بين المجموعات 
2.156 

 
.059 

 1.144 336.270 294داخل المجموعات  
  348.597 299المجموع 

 

 

 ب  نتائج تحميل التباين لمفرضية الثالثة - 5.3جدول 

درجات  مصدر التباين الابعاد المتغير
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
المربعا

 ت

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

عمميات البيع  
والشراء لاعضاء 
 مجمس ادارة الشركة

 3.552 17.760 5بين المجموعات 
3.383 

 
.005 

 1.050 308.677 294داخل المجموعات  
  326.437 299المجموع 

 2.594 12.972 5بين المجموعات  معدل دوران السيم
2.871 

 
.015 

 904. 264.814 293داخل المجموعات  
  277.786 298المجموع 

 2.732 13.658 5بين المجموعات  العائد عمى السيم
2.867 

 
.015 

 953. 280.112 294داخل المجموعات  
  293.770 299المجموع 

المؤىل 
 العممي

 7.752 38.759 5بين المجموعات  سعر السوق لمسيم
3.556 

 
.004 

 2.180 640.827 294داخل المجموعات  
  679.587 299المجموع 
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المؤىل 
 العممي

 2.252 11.260 5بين المجموعات  طبيعة عمل الشركة
 0.852 249.710 293داخل المجموعات  0.023 2.645

  260.970 298المجموع 
المعمومات المنشورة  المينة

في موقع الشركة 
 الالكتروني

 1.651 8.257 5بين المجموعات 
2.626 

 

.024 

 
 629. 176.739 281داخل المجموعات 

  184.997 286المجموع 
اندماج الشركة مع  المينة

 شركات اخرى
 2.474 12.372 5بين المجموعات 

2.934 

 
.013 

 843. 238.631 283داخل المجموعات  
  251.003 288المجموع 

التزام الشركة  المينة
بتوزيع ارباح 

 سنوية

 2.285 11.425 5بين المجموعات 
2.794 

 
.018 

 818. 231.426 283داخل المجموعات  

  242.851 288المجموع 

 

 

 

 ت نتائج تحميل التباين لمفرضية الثالثة– 5.3جدول 

 

درجات  مصدر التباين الابعاد المتغير
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

الحصة السوقية  المينة
 لمشركة

 3.116 15.582 5بين المجموعات 
3.294 

 

.007 

 
 946. 267.739 283داخل المجموعات 

  283.322 288المجموع 
عدد 

الشركات 
المحمولة 
 اسيميا

حجم العمالة في 
 الشركة

 3.442 6.885 2بين المجموعات 
2.964 

 

.053 

 
 1.161 341.445 294داخل المجموعات 

  348.330 296المجموع 
اخبار الشركة في 

 رسائل الاعلام
 3.934 7.867 2بين المجموعات 

7.066 

 

.001 

 
 557. 164.230 295داخل المجموعات 

  172.097 297المجموع 
 8.379 16.758 2بين المجموعات  سعر السوق لمسيم 

 2.234 658.920 295داخل المجموعات  025. 3.751
  675.678 297المجموع 

 029. 3.567 2.652 5.304 2بين المجموعات حجم الاستثمارات عدد شركات 
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 الخارجية الوساطة
 

 743. 220.074 296داخل المجموعات 
  225.378 298المجموع 

عدد سنوات 
 الاستثمار

التقارير المالية 
 السنوية

 3.334 10.003 3بين المجموعات 
4.063 

 

.008 

 
 821. 242.070 295داخل المجموعات 

  252.074 298المجموع 

نوع 
 الاستثمار

 7.031 21.094 3بين المجموعات  سعر السوق لمسيم

 2.226 656.545 295داخل المجموعات  025. 3.159
  677.639 298المجموع 

نوع 
 الاستثمار

حجم العمالة في 
 الشركة

 10.311 20.623 2بين المجموعات 
9.233 

 
.000 

 1.117 330.581 296داخل المجموعات  
  351.204 298المجموع 

نوع 
 الاستثمار

الثقة بمجمس ادارة 
 الشركة

 3.498 6.996 2بين المجموعات 
3.441 

 

.033 

 
 1.017 301.924 297داخل المجموعات 

  308.920 299المجموع 
 

 ث نتائج تحميل التباين لمفرضية الثالثة - 5.3جدول 
 

درجات  مصدر التباين الابعاد المتغير
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

نوع 
 الاستثمار

اعضاء مجمس 
 ادارة الشركة

 5.320 10.639 2بين المجموعات 

4.675 

 

.010 

 

 1.138 337.957 297داخل المجموعات 
 

المجموع 
299 348.597  

نوع 
 الاستثمار

 1.743 8.715 5بين المجموعات  سعر السوق لمسيم
2.608 

 

.025 

 
 668. 195.164 292داخل المجموعات 

  203.879 297المجموع 
نوع 

 الاستثمار
المراقبة اليومية 

لمؤشرات القطاعات 
 المختمفة

 3.721 7.443 2بين المجموعات 
 0.726 214.784 296داخل المجموعات  0.006 5.129

  222.227 298المجموع 
نوع 

 الاستثمار
طبيعة عمل الشركة 
 من سمع وخدمات

 4.477 8.954 2بين المجموعات 
 0.851 252.016 296داخل المجموعات  0.006 5.258

  260.970 298المجموع 
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طبيعة عمل الشركة 
 مالية مثل البنوك

 
 
 

 3.827 7.653 2بين المجموعات 

4.510 0.012 
 0.849 252.013 297داخل المجموعات 

المجموع 
299 259.667  

حجم 
المحفظة 
 الاستثمارية

توسع الشركة في 
 اسواق جديدة

 2.395 11.975 5بين المجموعات 

 858. 252.145 294داخل المجموعات  018. 2.793
  264.420 299المجموع 

مصدر 
رأسمال 
 الاستثمار

عدد المشاريع التي 
تديرىا الشركة 
الاستثمارات 

 الداخمية

 2.822 8.466 3بين المجموعات 

3.011 

 

.030 

 

 937. 275.564 294داخل المجموعات 
المجموع 

297 284.030  

الارباح السنوية  المحافظة
 لمشركة

 2.287 9.148 4بين المجموعات 
3.177 

 

.014 

 
 720. 212.382 295داخل المجموعات 

  221.530 299المجموع 
 

  ح نتائج تحميل التباين لمفرضية الثالثة– 5.3جدول 
 

درجات  مصدر التباين الابعاد المتغير
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

اندماج الشركة مع  المحافظة
 شركات اخرى

 2.188 8.750 4بين المجموعات 
2.609 

 

.036 

 
 839. 247.370 295داخل المجموعات 

  256.120 299المجموع 
التزام الشركة  المحافظة

بتوزيع ارباح 
 سنوية

 6.254 25.014 4بين المجموعات 
8.169 

 

.000 

 
 765. 225.822 295داخل المجموعات 

  250.837 299المجموع 
 36.279 145.114 4بين المجموعات  سعر السوق لمسيم المحافظة

20.024 

 

.000 

 
 1.812 534.473 295داخل المجموعات 

  679.587 299المجموع 
 3.069 2.717 10.866 4بين المجموعات  تذبذب سعر السيم المحافظة

 

.017 

 885. 261.134 295داخل المجموعات  
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  272.000 299المجموع 
التخصص 

 العممي
توفر مكاتب 
استشارية 
متخصصة 

 1.307 5.230 4 بين المجموعات
2.450 

 
.047 

 534. 129.151 242 داخل المجموعات 
  134.381 246 المجموع

نصائح شركات  المينة
 .الوساطة

 2.448 12.241 5 بين المجموعات
2.469 

 
.033 

 992. 280.638 283 داخل المجموعات 
  292.879 288 المجموع

نقص السيولة  المحافظة
 .لمفرد

 2.588 10.352 4 بين المجموعات
3.890 

 

.004 

 
   داخل المجموعات 

   المجموع 

توفر مكاتب  المحافظة
استشارية 
 متخصصة

 2.845 11.381 4 بين المجموعات
4.613 

 
.001 

 617. 181.965 295داخل المجموعات  
  193.347 299المجموع 

 
 

 :الفرضية الرابعة
 

كجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف المتغيرات الشخصية كالمتغيرات الخاصة ببيانات المستثمر مف 
الجنس، العمر، الحالة الاجتماعية، المؤىؿ العممي، التخصص العممي، المينة، مستكل الدخؿ الشيرم، )

عدد الشركات التي يحمؿ اسيميما، عدد شركات الكساطة، عدد سنكات الاستثمار في السكؽ، نكع 
  .α =0.05عند مستكل (الاستثمار، حجـ المحفظة ، مصدر رأسماؿ ،المحافظة 

 
 : يتضح الآتي5.4من الجدول 

 
يكجد فركقات بيف الفئات العمرية المختمفة فيما يتعمؽ بأىمية تأثير الشعكر بالثقة التامة عند إتخاذ القرار 

 كما 40-31 مع الفئة مف 30-18كالإستماع إلى نصائح الآخريف كخصكصان عند مقارنة الفئة العمرية 
 كذلؾ لككف ىذه الفئة الأكثر خبرة في مجاؿ التداكؿ في الأسيـ كالسكؽ لأنيا الأكثر 5.109في الجدكؿ 

 مف المستثمريف الذيف تزيد خبرتيـ 126 مف إجمالي 40مف ناحية عدد سنكات الإستثمار فيبمغ عددىـ 
 سنكات كبالتالي مف خلاؿ التجربة كالخطأ قد تكتسب ىذه الفئة الثقة الأكبر مف غيرىا عند إتخاذ 3عف 



116 

 

القرار، أما فيما يتعمؽ بالإستماع إلى نصائح الآخريف كخصكصان عند مقارنة الفئة التي تزيد أعمارىا عف 
 كذلؾ زيادة الفئة العمرية تزيد مف خبرة 5.60 كما في الجدكؿ 40-31 ك30-18 مع الفئتيف مف 50

المستثمر في مجاؿ الإستثمار ككذلؾ في أكجو الحياة المختمفة كمف خلاؿ المقابلات كحضكر الجمسات 
أشار لي معظـ المستثمريف مف ىذه الفئة إلى أنيـ لا يستمعكف إلى نصائح الآخريف بشكؿ كبير كأف 

 .القرار المتخذ يعتمد بشكؿ عاـ عمى خبرة الشخص
 

كما كيكجد فركقات بالنسبة لمحالة الإجتماعية مع متغير تقميد الآخريف دكف تحميؿ البيانات الإستثمارية 
لككف المستثمريف غير المتزكجيف يميمكف إلى المخاطرة بشكؿ أكبر كما أف محافظيـ في المعظـ صغيرة 

 .كبالتالي لا يككف تأثير ىذا العامؿ كبيران بالنسبة ليـ فلا ييتمكف بمدل صحة قرارات الآخريف
 

يكجد فركقات بيف عدد سنكات الإستثمار بالمقارنة مع تقميد الآخريف دكف تحميؿ كالإستماع إلى نصائح 
الآخريف ك خصكصان عند مقارنة الفئة التي مدة إستثمارىا سنة كاحدة مع ثلاث سنكات كالذيف مدة 

  كما كسبؽ ذكره أف المستثمريف كمما 5.64 ك5.63إستثمارىـ أكثر مف ثلاث مع ثلاث كما في الجدكليف
إزدادت سنكات خبرتيـ إزداد الكعي الإستثمارم لدييـ حيث أشار بعضيـ إلى أف إزدياد الفترة  أكجد عند 
المستثمر القدرة الأفضؿ عمى التنبؤ بالسكؽ كسعر السيـ كبالتالي فركقات في الإستجابة ليذيف المتغيريف 

 .مف ناحية عدـ الإىتماـ الكبير بيذيف المتغيريف
 

يكجد فركقات بيف المستثمريف الذيف يستخدمكف إستراتيجيات مختمفة للإستثمار مع متغير الخكؼ مف 
الخسارة كخصكصان عند مقارنة الفئة التي تستخدـ إستراتيجية المضاربة مع الإستثمار طكيؿ الأمد 

فالمضاربة فييا مخاطر أعمى كبالتالي يككف التقييـ ليذا المتغير أقؿ كما أف المضارب يحدد أرباحو 
كخسائره كبناءان عمى ذلؾ يشترم عدد الأسيـ الذم يتناسب مع تقديراتو كبالتالي يحدد خسائره أك أرباحو 

 .مسبقان 
 

يكجد فركقات بيف مصدر رأسماؿ المستثمر بالمقارنة مع الفئات المختمفة لو مف مع الإعتماد عمى تجارب 
الأصدقاء عند مقارنة المستثمريف الذيف مصدر أمكاليـ الإدخار مع الإقتراض كالإدخار معان لزيادة الخكؼ 

مف المخاطرة لما يترتب عميو مف خسائر لمدائنيف كبالتالي فإف المخاطرة مف الإعتماد عمى تجارب 
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نما تراكـ  الآخريف تككف ذات تكاليؼ عالية عمى المستثمر فالخسارة لا تعني خسارة المدخرات فقط كا 
 .5.69الديكف أيضان كما في الجدكؿ

 
تختمؼ أىمية تأثير المتغيرات الشخصية مف مستثمر لآخر حسب المحافظة التي ينتمي إلييا الفرد مثؿ 

الإعتماد عمى التجارب السابقة كالخكؼ مف الخسارة كتزايد عرض السيـ كتزايد الطمب عمى السيـ 
كالإستماع إلى نصائح الآخريف كخصكصان عند مقارنة غزة مع بقية المحافظات ككذلؾ بيت لحـ مع بعض 

المحافظات لإختلاؼ العكامؿ السياسية كالإقتصادية كالسيككلكجية مف محافظة لأخرل ككذلؾ حجـ 
الأمكاؿ كالإستثمارات تختمؼ تبعان لممحافظات كما أف الكعي الإستثمارم لمثؿ ىذا النكع مف الإستثمار 
قميؿ في محافظة بيت لحـ ككجكد شركة كساطة كاحدة فقط ككذلؾ الأمر بالنسبة لمحافظة الخميؿ يؤدم 

 .إلى الاىتماـ بيذه العكامؿ بطريقة مختمفة عف غيرىـ

 
 
 
 

  أ  نتائج تحميل التباين لمفرضية الرابعة– 5.4جدول 

درجات  مصدر التباين الابعاد المتغير
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

الشعكر بالثقة  الفئة العمرية
التامة عند 
 اتخاذ القرار

 3.908 11.723 3 بين المجموعات
3.478 

 

.016 

 
 1.124 329.246 293 داخل المجموعات

  340.970 296 المجموع
الاستماع الى 
نصائح 
 الاخريف

 5.577 16.730 3 بين المجموعات
3.178 

 

.024 

 
 1.755 517.691 295 داخل المجموعات

  534.421 298 المجموع
الحالة 

 الاجتماعية
 

تقميد الاخريف 
 دكف تحميؿ

 13.862 13.862 1 بين المجموعات
5.399 

 

.021 

 
 2.568 765.134 298 داخل المجموعات

  778.997 299 المجموع
عدد شركات 
المحمولة 
 اسيميا

الرغبة في 
الربح السريع 

 .كالكثير

 12.948 25.895 2 بين المجموعات
6.100 

 

.003 

 
 2.123 626.202 295 داخل المجموعات

  652.097 297 المجموع
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عدد سنوات 
 الاستثمار

 

تقميد الاخريف 
 دكف تحميؿ

 13.964 41.893 3 بين المجموعات
5.602 

 

.001 

 
 2.493 735.311 295 داخل المجموعات

  777.204 298 المجموع
عدد سنوات 

 الاستثمار
الاستماع الى 
نصائح 
 الاخريف

 5.930 17.791 3 بين المجموعات
3.390 

 
.018 

 1.750 516.122 295 داخل المجموعات 

  533.913 298 المجموع

الخكؼ مف  نوع الاستثمار
 .الخسارة

 2.235 4.470 2 بين المجموعات
3.215 

 

.042 

 
 695. 206.477 297 داخل المجموعات

  210.947 299 المجموع
مصدر 
رأسمال 
 الاستثمار

تجارب 
 .الاقارب

 3.979 11.938 3 بين المجموعات
3.254 

 
.022 

 1.223 358.304 293 داخل المجموعات 

  370.242 296 المجموع

الاعتماد عمى  المحافظة
التجارب 
 السابقة لديؾ

 3.579 14.318 4 بين المجموعات
2.826 

 

.025 

 
 1.266 372.331 294 داخل المجموعات

  386.649 298 المجموع
  ب  نتائج تحميل التباين لمفرضية الرابعة– 5.4جدول 

درجات  مصدر التباين الابعاد المتغير
 الحرية

مجموع 
 المربعات

متوسط 
 المربعات

قيمة ف 
 المحسوبة

الدلالة 
 الاحصائية

الشعكر بالثقة  المحافظة
التامة عند 
 اتخاذ القرار

 7.991 31.962 4 بين المجموعات
7.562 

 

.000 

 
 1.057 309.595 293 داخل المجموعات

  341.557 297 المجموع
الخكؼ مف 
 .الخسارة

 2.371 9.484 4 بين المجموعات
3.472 

 

.009 

 
 683. 201.463 295 داخل المجموعات

  210.947 299 المجموع

الاستماع الى  
نصائح 
 الاخريف

 5.427 21.707 4 بين المجموعات
3.118 

 

.016 

 
 1.741 513.480 295 داخل المجموعات

  535.187 299 المجموع
الخكؼ مف  

الشعكر بالندـ 
مف فزات 
 الفرصة

 3.141 12.564 4 بين المجموعات

4.475 

 

.002 

 

 702. 207.073 295 داخل المجموعات

 المجموع
299 219.637  
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تزايد الطمب  
 .عمى السيـ

 11.552 46.207 4 بين المجموعات

5.729 

 

.000 

 

 2.016 594.790 295 داخل المجموعات
 المجموع

 
299 640.997  

تزايد عرض  
 .السيـ

 3.482 13.926 4 بين المجموعات
2.487 

 

 

.044 

 
 1.400 412.954 295 داخل المجموعات

  426.880 299 المجموع
 

 
 
 
 
 

 :نتائج التحميل للاسئمة المفتوحة 5.2
 

 300مف إجمالي العينة البالغ عددىا % 50أظيرت النتائج اف نسبة الاجابة عمى الأسئمة المفتكحة ىي 
 . إجابة منفردة لكؿ مستثمر عمى حدل150مستثمر أم مايقارب 

أسباب نجاح التجارب من وجية نظر المستثمر الفمسطيني حيث ان قد بمغت نسبة التجارب  :أولاً 
 .من مجمل العينة% 52.2الناجحة ما يقارب  

 .أ تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب النجاح - 5.5جدول  
أسباب النجاح من وجية نظره مواصفات المستثمر  

عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 
 في السوق المالي

  المحافظة حجم المحفظة

 مجرد لعبة تعتمد عمى الحظ نابمس 5000-10000 2 18-30 1
اكثر مف  2

50 
 25000اكثر مف  3

 دينار
متابعة الاخبار بشكؿ عاـ عف الاسكاؽ  غزة

 العالمية كالعربية
 25000اكثر مف  2 18-30 3

دينار 
دراسة كتحميؿ الشركة مف حيث التزاميا  راـ الله

 .بتكزيع ارباح سنكية
اغتناـ الفرصة المناسبة لمدخكؿ الى 
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 .السكؽ كالخركج منو
 .الاستشارة الاستثمارية

4 
 

 5000اقؿ مف  3اكثر مف  31-40
 دينار

عدـ استخداـ كافة المدخرات في  راـ الله
الاستثمار، استخداـ نسبة ربح معينة 

 .كخسارة لا يسمح بتجاكزىا
 .عدـ اتخاذ قرارات سريعة

 5000اقؿ مف  2 18-30 5
دينار 

الاطلاع الكامؿ عمى حركة السكؽ راـ الله 
 .بشكؿ عاـ قبؿ اتخاذ القرار

 .متابعة الاسكاؽ العالمية كالعربية
 .التكاصؿ الكامؿ مع الشركة

 .متابعة الاحبار الاقتصادية بشكؿ عاـ
 25000اكثر مف  3اكثر مف  41-50 6

 دينار
تكفر معمكمات لدل شركات الكساطة  بيت لحـ

حكؿ الشركات المدرجة كتقديـ النصح 
 .لممستثمر

 . ب تمخيص لاراء المستثمرين حول أسباب النجاح– 5.5جدول 

 

أسباب النجاح من وجية نظره  مواصفات المستثمر 
عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 

 في السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

 25000اكثر مف  3اكثر مف  41-50 6
 دينار

اتخاذ القرار حسب الحركة العامة  بيت لحـ
 كخصكصا اسيـ المضاربة. لمسكؽ

-10000 3اكثر مف  41-50 7
15000 

 .استخداـ الاستثمار طكيؿ الامد بيت لحـ

متابعة اخبار الاسكاؽ بشكؿ عاـ  بيت لحـ 5000اقؿ مف  2 18-30 8
كتحميؿ الأسباب كراء ارتفاع السكؽ اك 

 .انخفاضو
الاخذ باستشارات خبراء السكؽ كالابتعاد      

 .عف نصائح عديمي المعرفة كالخبرة
 .الخكؼ مف الخسارة بيت لحـ 5000اقؿ مف  1 18-30 9

 .الخبرة غزة    10000-5000 3اكثر مف  41-50 10
11 41-50 1 10000-

15000 
 .القناعة كعدـ الطمع غزة
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البحث عف السيـ الجيد  غزة 5000اقؿ مف  1 41-50 12
 .الدراسة الكاسعة لمسكؽ كالبكرصة غزة 25000اكثر مف  3 31-40 13

 .التأني في اتخاذ القرارات
14 31-40 3 10000-

15000 
. في اتخاذ القراراتكعدـ التسرع التأني  غزة

15 18-30 2 20000-
25000 

 .تكفير معمكمات عف السكؽ غزة
 .عدـ استخداـ الحساب المكشكؼ 
 .عدـ الاندفاع في التخاذ القرارات 

اخذ بعيف الاعتبار امكانية الخسارةاكثر 
 .مف امكانية الربح

 .متابعة الكضع السياسي العاـ
16 31-40 2 10000-

15000 
 الحظ غزة

 .ت تمخيص لاراء المستثمرين حول أسباب النجاح - 5.5جدول 
 

أسباب النجاح من وجية نظره  مواصفات المستثمر 
عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 

 في السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

التحميؿ الجيد لمشركة عمى مدار  بيت لحـ    5000اقؿ مف  1 18-30 17
 .السنكات

 .دراسة السكؽ بشكؿ جيد بيت لحـ 5000اقؿ مف  3اكثر مف  31-40 18
 .عدـ المغامرة الكبيرة

 .السرعة في اتخاذ القرار بيت لحـ 10000-5000 3اكثر مف  31-40 19
 .متابعة الكضع السياسي العاـ

 .التحميؿ المالي لمشركات
 .متابعة اخبار الشركات 

 .متابعة السكؽ مف خلاؿ النترنت بيت لحـ 10000-15000 2 18-30 20
الجرأة في اتخاذ القرارات كعدـ الندـ 

 .عمى الخطكات المتخذة
عدـ المجكء الى كشؼ الحساب كقت 
 .الشراء مما يمكف اف يضطره الى البيع

متابعة السكؽ كعدـ استخدامو السيكلة  نابمس 5000-10000 2 31-40 21
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 .الكاممة
 .الانتظار كعدـ البيع بالخسارة

 . متابعة السكؽ عف كثب نابمس 10000-5000 2 18-30 22
المساعدة مف قبؿ الاصدقاء ذكم الخبرة 

 .في الاستثمار
 .الاخذ بنصائح شركات الكساطة المالية نابمس 10000-5000 3 18-30 23
التكزيع في الاسيـ عمى قطاعات  نابمس 10000-5000 3 41-50 24

 .مختمفة
 .التأني في الشراء كالبيع للاسيـ

 
 . ث تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب النجاح– 5.5جدول 

 

 

 أسباب النجاح من وجية نظره مواصفات المستثمر 

عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 
 في السوق المالي

  المحافظة حجم المحفظة

عدـ المخاطرة بمبالغ كبيرة بمعنى عدـ  نابمس 20000-15000 3الكثر مف  41-50 25
 .الاستثمار بكافة المبمغ المدخر

انتياز الفرص لمبيع كالشراء في الكقت 
 .المناسب

عدـ الاقتراض مف البنكؾ مف اجؿ  نابمس 25000اكثر مف  3اكثر مف  41-50 26
 .الاستثمار في السكؽ المالي

 .الاستماع الى نصائح شركات الكساطة
 .الاستثمار في المدخرات فقط

اكثر مف  27
50 

 .عدـ اتباع الاشاعات نابمس 15000-10000 3اكثر مف 
الاستثمار بالمبالغ المدخرة كعدـ 

 .الاقتراض مف البنكؾ
 .المتابعة الدائمة لاكضاع السكؽ نابمس 10000-5000 3اكثر مف  41-50 28

الاطلاع عمى التقارير المالية التي 
 .تصدرىا الشركات
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 .عدـ استخداـ اسمكب المضاربة نابمس 10000-5000 3اكثر مف  41-50 28
 .استخداـ ربع السيكلة النقدية لدل الفرد

 .الخبرة الطكيمة نابمس 25000اكثر مف  3اكثر مف  31-40 29
 .التركم كعدـ التسرع نابمس 5000اقؿ مف  2 41-50 30
اكثر مف  31

50 
شراء الاسيـ بناء عمى القطاع  نابمس 25000اكثر مف  3اكثر مف 

 .الاقتصادم الذم تنتمي اليو الشركة
 .استخداـ الاستثمار طكيؿ الامد

 
 .ح تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب النجاح- 5.5جدول 

 

 أسباب النجاح من وجية نظره مواصفات المستثمر 

عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 
 في السوق المالي

  المحافظة حجم المحفظة

الاطلاع عمى الكضع المالي لمشركة  نابمس 10000-15000 3 41-50 32
 .مف ناحية الارباح كتكزيعاتيا

دراسة ميزانية الشركة كالاضطلاع عمى  نابمس 5000اقؿ مف  3اكثر مف  18-30 33
حجـ راسماؿ الشركة المستثمر 

 .كالمشاريع المستقبمية
الاستثمار بجزء مف المدخرات كليس  راـ الله 5000اقؿ مف  2 18-30 34

 .كامميا
 .نصائح شركات الكساطة راـ الله 5000اقؿ مف  1 18-30 35

 .الاعتماد عمى التجارب السابقة
التعامؿ بشكؿ منتظـ كضركرم في  راـ الله 5000اقؿ مف  1 18-30 36

اتخاذ القرار كفقا لقدراتي المادية كحجـ 
 .راسماؿ الاستثمار

عدـ المخاطرة بشكؿ كبير كدراسة  راـ الله 20000-15000 3اكثر مف  18-30 37
القرارات الاستثمارية بعيدا عف 

 .الانفعالات كردات الفعؿ
دراسة حركة الاسيـ كتذبذبيا كمعدؿ      

 .التداكؿ عمييا
 .التركم كالتأني نابمس 15000-10000 3اكثر مف اكبر مف  38
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50 
التركم كدراسة السكؽ مف خلاؿ  نابمس 10000-5000 3اكثر مف  31-40 39

 .المؤشرات كمتابعة الاخبار
 .التكعية الاستثمارية

 .العمؿ بالمدخرات كعدـ الاقتراض
 .الاطلاع عمى اخبار الشركات نابمس 5000اقؿ مف  3اكثر مف  41-50 40
 .المتابعة اليكمية لسعر السيـ نابمس 20000-15000 3اكثر مف  31-40 41

 .عدـ المخاطرة
 الخركج مف السكؽ في الكقت المناسب

 ح تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب النجاح- 5.5جدول 
 

 أسباب النجاح من وجية نظره مواصفات المستثمر 
عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 

 في السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

 .المتابعة اليكمية لمسكؽ نابمس 10000-5000 3اكثر مف  41-50 42
 .دراسة حركة دكراف السيـ
 .دراسة ميزانية الشركات

 .التكرار كالخبرة نابمس 25000-20000 3اكثر مف  30-40 43
 .دراسة التقارير المالية

 . عدـ الخكؼ نابمس 10000-5000 3اكثر مف  31-40 44
 .التأني

اختيار الشركات ذات الكضع المالي 
 .الجيد

 .المتابعة نابمس 10000-5000 3اكثرمف 31-40 45
 .عدـ المغامرة كالتاني نابمس 5000-10000 2 31-40 46
اكثر مف  47

50 
الاعتماد عمى الماؿ الخاص كعدـ  نابمس 20000-15000 3اكثر مف 

 .الاقتراض
 .المتابعة اليكمية لمسكؽ

محاكلة الحصكؿ عمى المعمكمات مف 
 .كافة المصادر المتاحة

الاعتماد عمى الاسيـ المضاربة ك ذلؾ  نابمس 5000اقؿ مف  3 18-30 48
حيث انو مف خلاؿ خبرتو في ىذا 
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المجاؿ فيك يعمؿ في شركة كساطة 
 .مالية

 .الخبرة نابمس 10000-5000 3اكثر مف  31-40 49
 .المتابعة الجيدة لمسكؽ

 .عدـ الاقتراض
الشراء لاسيـ شركات ذات كضع مالي 

 .جيد
 .التحطيط كالدراسة الخميؿ 10000-5000 3اكثر مف  31-40 50

 .خ تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب النجاح- 5.5جدول 

 

أسباب النجاح من وجية نظره  مواصفات المستثمر 
عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 

 في السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

متابعة السيـ الجيد كمراقبتو عمى مدار  راـ الله 5000اقؿ مف  2 18-30 51
 .السنيف

 .الشراء في الكقت المناسب
المعمكمات الشخصية في مجاؿ  راـ الله 5000اقؿ مف  1 18-30 52

 .الاستثمار
المتابعة كالصبر ك عدـ تأثر السكؽ  راـ الله 5000اقؿ مف  2 18-30 53

 المالي بالازمة المالية العالمية
طبيعة عممي في شركة كساطة فمف  راـ الله 5000اقؿ مف  1 18-30 54

 .خلاؿ الخبرة كخبرة كنصائح زملائي
طبيعة الاستثمار طكيؿ الامد كليس  راـ الله 5000اقؿ مف  1 18-30 55

 .المضاربة
 .دراسة الشركات دراسة تحميمية راـ الله 5000اقؿ مف  3اكثر مف  18-30 56
 .عدـ الاكتراث بالخسارة     

المتابعة للاخبار حكؿ الاسيـ كالاعتماد  راـ الله 5000اقؿ مف  2 18-30 57
في التعامؿ مع شركات الكساطة عمى 

 .الشركات التي تعطي المعمكمة
 .الاستثمار طكيؿ الامد الخميؿ 20000-25000 2 18-30 58

استخداـ المدخرات كعدـ المجكء 
 .للاقتراض
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 .دراسة البيانات المالية لمشركات
 .المضاربة عمى اسس مؤكدة

 .عدـ البيع بالخسارة
 .مخاطرة قميمة

 .اتخاذ القرار في الكقت المناسب راـ الله 25000اكثر مف  3اكثر مف  41-50 59
 .تجنب الاشاعات كعدـ تقميد الاخريف

 .عدـ الطمع
 .د تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب النجاح- 5.5جدول 

أسباب النجاح من وجية نظره  مواصفات المستثمر 
عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 

 في السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

اكثر مف  60
50 

 .التحميؿ كمتابعة اخبار الشركة راـ الله 25000اكثر مف  3اكثر مف 
 .عدـ التردد في اتخاذ القرار

يعتمد الامر عمى شركة الكساطة التي  راـ الله 5000اقؿ مف  3اكثر مف  31-40 61
 .يتـ التعامؿ

 .متابعة التقارير السنكية
 .نصائح الاصدقاء

 

    وبشكل عام فقد أشار المعظم من المستثمرين إلى أحد أىم عوامل النجاح من وجية نظر المستثمر ىي   
 :   الآتي

 
    متابعة الأخبار بشكؿ عاـ مف سياسية ك أقتصادية كمالية عالميان كعربيان كمحميان، دراسة السكؽ كالسيـ بشكؿ 

جيد، تحميؿ الشركة قبؿ شراء سيميا، إستشارة ذكم الخبرة كالتخصص في المجاؿ، عدـ إتباع الاشاعات 
كالآخريف عند إتخاذ القرار، متابعة التقارير المالية كتحميميا بتمعف، التأني في إتخاذ القرارات كالبعض أشار إلى 

 . أنيا لعبة تعتمد عمى الحظ
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 :التجارب الفاشمة :القسم الثاني 

 .من اجمالي العينة% 47.8أسباب الفشل من وجية نظر المستثمر حيث بمغت نسبة التجارب الفاشمة 
  أ تمخيص لاراء المستثمرين حول أسباب الفشل – 5.6جدول  

 
من وجية نظره فشل أسباب المواصفات المستثمر 

عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 
 في السوق المالي

  المحافظة حجم المحفظة

اكثر مف  1
50 

 .الانتظار لمدة طكيمة راـ الله 1000-5000 3اكثر مف 
عدـ انتياز الفرص المناسبة لمبيع اك 

 .الشراء
الشراء في شركة كاحدة فقط كعدـ 

 .التنكيع
 .عدـ الاقتناع بالربح القميؿ
 .ملاحقة الاكىاـ كالاشاعات

 .قمة الخبرة بيت لحـ 5000اقؿ مف  1 31-40 2
 .ضعؼ السكؽ بشكؿ عاـ

حجـ السكؽ المالي الصغير  راـ الله 10000-5000 3اكثر مف  31-40 3
عدـ الخبرة في تحميؿ البيانات المتعمقة  نابمس 10000-5000 3اكثر مف  31-40 4

 .بالشركات
 .التأثر السريع بالاشاعات راـ الله 5000اقؿ مف  3اكثر مف  31-40 5
عدـ كجكد استقرار سياسي كاقتصادم في  بيت لحـ 5000اقؿ مف  3اكثر مف  18-30 6

 .فمسطيف
اكثر مف  3اكثر مف  31-40 7

25000 
 .عدـ الخبرة الكافية كعدـ كجكد ارشاد بيت لحـ
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 .انخفاض سعر الاسيـ بشكؿ مفاجئ بيت لحـ 5000اقؿ مف  2 18-30 8
 .الثقة المتزايدة في التفس بيت لحـ 5000اقؿ مف  1 18-30 9

 .تقميد الاخريف دكف تحميؿ
 .قمة الخبرة غزة 10000-5000 3اكثر مف  41-50 10
اكثر مف  1 41-50 11

25000 
 .التسرع غزة

 

  ب تمخيص لاراء المستثمرين حول أسباب الفشل– 5.6جدول  

 من وجية نظره فشلأسباب المواصفات المستثمر  
عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 

 في السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

 .التسرع غزة 25000اكثر مف  1 18-30 12
عدـ الاىتماـ مف قبؿ شركات الكساطة  غزة 10000-5000 3اكثر مف  18-30 13

 .بالمستثمر
 .الازمة المالية العامية

 .2006انتخابات 
عدـ كجكد خبرة في التداكؿ كالتداكؿ 

 .العشكائي الغير مدركس
-20000 3اكثر مف  18-30 14

25000 
استخداـ كافة الماؿ المدخر في الشراء  غزة

فمف خلاؿ تجربتي اكصي باستخداـ 
 .مف اجمالي المبمغ المستثمر% 30-50

عدـ التنكيع كشراء اسيـ لشركة كاحدة 
 .فقط

 .الرغبة الجامحة في الربح
عدـ كجكد المعرفة الكافية بمثؿ ىذا النكع 

 .مف الاستثمار
 .الاستماع الى نصائح الاخريف غزة 5000اقؿ مف  1 18-30 15
 .الازمة المالية العالمية غزة 5000-10000 3 18-30 16

 .ىبكط السكؽ بشكؿ عاـ
 .قمة الكعي الاستثمارم

عدـ الاىتماـ كالاطلاع عمى اراء  غزة 5000اقؿ مف  3اكثر مف  18-30 17
 .الخبراء
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 .الغباء المطمؽ
اكثر مف  18

50 
 .تراجع اسعار الاسيـ نابمس 5000اقؿ مف  3

19 41-50 3 10000-
15000 

تذبذب اسعار الاسيـ بغض النظر عف  نابمس
 .الظركؼ السياسية كالاقتصادية

 سيطرة مجمكعة مف ذكم المحافظ الكبيرة
 

  ت تمخيص لاراء المستثمرين حول أسباب الفشل– 5.6جدول  
 

 من وجية نظره فشلأسباب المواصفات المستثمر  
عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 

 في السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

اكثر مف  3اكثر مف  41-50 20
25000 

 .الاعتماد عمى الاخريف في اتخاذ القرارات نابمس

 
اكثر مف  3اكثر مف  31-40 21

25000 
 .الخكؼ مف الخسارة.الكضع السياسي العاـ نابمس

 .عدـ الثقة بالسكؽ المالي
 .عدـ الثقة بالشركات المتداكؿ اسيما

السكؽ الفمسطيني غير خاضع لمعايير  نابمس 10000-5000 3اكثر مف  41-50 22
 .العرض كالطمب 

سيطرة مجمكعة مف كبار المستثمريف عمى 
 .السكؽ

 .تضميؿ شركات الكساطة  نابمس 5000اقؿ مف  3اكثر مف  31-40 23
 .الاشاعات كالمبالغة     

-15000 3اكثر مف  31-40 24
20000 

 .الاستماع الى الاخريف كالاشاعات نابمس
 .الازمة المالية العالمية
 .الكضع السياسي العاـ

 .قمة الخبرة
الازمة الاقتصادية  حيث اف العديد مف  نابمس 5000-10000 3 18-30 25

الشركات العربية نزلت اسعار اسيميا 
 .بشكؿ مفاجئ كسريع

26 41-50 3 15000-
20000 

عدـ التكاجد اليكمي في شركات الكساطة  نابمس
 .للاطلاع عمى الاخبار
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لانو % 80السكؽ المالي خسر اكثر مف  نابمس 5000اقؿ مف  2 41-50 27
يتمثؿ في شركتيف ىما باديكك كالاتصالات 

كنزؿ $ 9حيث اف سعر سيـ باديكك كاف 
 $.1الى

 

  ث تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب الفشل– 5.6جدول  

 

 من وجية نظره فشلأسباب المواصفات المستثمر  
عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 

 في السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

 .الاعتماد عمى الاخريف نابمس 5000اقؿ مف  3اكثر مف  50اكثر مف  28
اكثر مف  3اكثر مف  41-50 29

25000 
 .عدـ متابعة السكؽ كالمؤشرات نابمس

انحصار السكؽ في عدد محدكد مف 
 .الشركات

-5000 3اكثر مف  18-30 30
10000 

 نابمس
 

 .الاكضاع السياسية كالاقتصادية

عدـ كجكد تخطيط عمى المدل القريب اك  نابمس 5000اقؿ مف  3اكثر مف  50اكثر مف  31
 .البعيد لسياسات الشركات

 .الكضع السياسي الغير مستقر
تحكـ مجمكعة مف كبار المستثمريف في 

 .السكؽ المالي
عدـ تطكر شركات الكساطة كعدـ تكفر 

 .الكفاءات الاستشارية
-15000 3اكثر مف  41-50 32

20000 
 .الكضع السياسي العاـ كالاقتصادم نابمس

 .عدـ المتابعة الصحيحة كعدـ التحميؿ نابمس 5000اقؿ مف  3اكثر مف  31-40 33
اكثر مف  3اكثر مف  41-50 34

25000 
 .الطمع كالرغبة في الربح السريع نابمس

. الطمع كالرغبة في الربح السريع نابمس 5000اقؿ مف  2 41-50 35
36 41-50 2 5000-

10000 
عدـ مصداقية اسعار اسيـ الشركات  نابمس

كغياب التكافؽ الحقيقي مع القيـ الحقيقية 
 .لالسعار الاسيـ
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اكثر مف  3اكثر مف  50اكبر مف  37
25000 

عدـ اتخاذ القرار المناسب في الكقت  راـ الله
 .المناسب

التغيرات السياسية كتلاعب رؤكس الامكاؿ  راـ الله 5000اقؿ مف  3اكثر مف  31-40 38
 .الكبيرة في السكؽ كالعمؿ بالمكشكؼ

 

  ح تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب الفشل– 5.6جدول 

 من وجية نظره فشلأسباب المواصفات المستثمر  
عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 

 في السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

 .الاسكاؽ الميتة نابمس 5000اقؿ مف  3اكثر مف  41-50 39
40 41-50 2 20000-

25000 
عدـ شفافية المعمكمات كعدـ صدؽ شركات  نابمس

 .المدلرجة
 .التلاعب باسعار الاسيـ

 .سيطرة مجمكعة مف كبار المستثمريف
 .التسرع باتخاذ القرارات

الطمع كقمة المعمكمات الصادقة كعدـ  نابمس 5000اقؿ مف  3اكثر مف  18-30 41
 .شفافية المعمكمات

 
42 41-50 3 10000-

15000 
عدـ كضكح بعض الشركات في بياناتيا  نابمس

 .المالية
43 31-40 3 5000-

10000 
عدـ الشفافية التامة في المعمكمات حكؿ نابمس 

الكضع المالي ليا كالقيمة السكقية للاسيـ 
 .ليست القيمة الحقيقية

 .قمة الخبرة
 .عدـ الاستقرار السياسي

قمة الاستثمار الاجنبي في السكؽ 
 .الفمسطيني

 .عدـ كجكد الخبرة الكافية  نابمس 5000اقؿ مف  1 31-40 44
عدـ تكفير القدر الكافي كالصحيح مف 

 .المعمكمات 
 .عدـ تكفر الكعي الاستثمارم

 .قمة الخبرة راـ الله-15000 3اكثر مف  41-50 45
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 .الشفافية معدكمة 20000
 .الطمع في الربح السريع

46 18-30 3 5000-
10000 

 .سكء اكضاع الاسكاؽ المالية راـ الله

  خ تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب الفشل– 5.6جدول  

 

 من وجية نظره فشلأسباب المواصفات المستثمر  
عدد سنوات الاستثمار  العمرالرقم 

 في السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

اكثر مف  47
50 

-20000 3اكثر مف 
25000 

الاستماع الى اراء الاخريف كمكظفي  راـ الله
 .شركات الكساطة

 .عدـ القناعة بالربح القميؿ راـ الله 5000اقؿ مف  3 31-40 48
49 18-30 2 5000-

10000 
 .عدـ الاستقرار السياسي  بيت لحـ

 .عدـ الثقة بالشركات المدرجة
 .عدـ شفافية ككفاية المعمكمات المنشكرة

 .عدـ متانة الرقابة مف قبؿ الييئة 
سيطرة اصحاب المحافظ الكبيرة عمى 

 .السكؽ المالي
50 18-30 1 5000-

10000 
عدـ كفاءة السكؽ كعدـ الاعتماد عمى  راـ الله

 .التحميؿ
سيطرة اصحاب المحافظ الكبيرة عمى 

 .السكؽ
اكثر مف  51

50 
 .عدـ كجكد الثقة بالسكؽ بشكؿ العاـ نابمس 5000اقؿ مف  1

 .الاكضاع السياسية
 .عدـ كجكد تكعية استثمارية

تذبذب اسعار الاسيـ بشكؿ كبير 
-10000 3اكثر مف  31-40 52

15000 
 .قمة الخبرة نابمس

 .الاستماع الى الاخريف
-5000 3اكثر مف  18-30 53

10000 
التسرع في عمميات البيع اك اشراء بعد  نابمس

 .صعكد الاسيـ الى مستكيات مرتفعة
-5000 3اكثر مف  31-40 55

10000 
المضاربة في السكؽ كعدـ المتابعة الجيدة  نابمس

 .مف قبؿ ىيئة راس سكؽ الماؿ
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-20000 3اكثر مف  30-40 56
25000 

 .2005ىبكط السكؽ بشكؿ عاـ بعد عاـ  نابمس

 .نزكؿ الاسيـ بشكؿ مفاجئ نابمس 5000اقؿ مف  3اكثر مف  41-50 57
 .ىبكط الاسكاؽ العالمية بشكؿ عاـ نابمس 5000اقؿ مف  2 41-50 58

  ج تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب الفشل– 5.6جدول 

 

 من وجية نظره فشلأسباب المواصفات المستثمر  
عدد سنوات الاستثمار في  العمرالرقم 

 السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

اكثر مف  59
50 

 .أسباب سياسية نابمس 5000-10000 3
 .عدـ الخبرة

سماع بعض الاخبار عف الشركات الغير 
 .دقيقة

اكثر مف  60
50 

اكثر مف  3اكثر مف 
25000 

السياسة الداخمية كعدـ الاستقرار  راـ الله
 ..السياسي

 .قيكد الاحتلاؿ
 .المضاربات الغير سميمة
 .الكضع الاقتصادم العاـ

 .المضاربات الكثيرة نابمس 5000اقؿ مف  3اكثر مف  31-40 61
اكثر مف  3 41-50 62

25000 
 .الكضع الاقتصادم العاـ راـ الله

 .الكضع السياسي
 .عدـ اتخاذ القرارات في الكقت المناسب

 .الاعتماد عمى المضاربة نابمس 5000اقؿ مف  3 18-30 63
64 18-30 2 10000-

15000 
 .عدـ تكفر الخبرة الكافية نابمس 

 .الاكضاع السياسية كالاقتصادية الخميؿ 5000اقؿ مف  3اكثر مف  31-40 65
ارتفاع كانخفاض اسعار الاسيـ بدكف  الخميؿ 10000-5000 3اكثر مف  41-50 66

 .أسباب
 .الازمة المالية ك الاكضاع الاقتصادية     

 .الكضع السياسي الخميؿ 10000-5000 3اكثر مف  41-50 67
 .الكضع الاقتصادم     

 .تذبذب اسعار الاسيـ الخميؿ 5000اقؿ مف  2 18-30 68
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 .ظركؼ الشركات الصعبة في فمسطيف بيت لحـ 10000-5000 3اكثر مف  18-30 69
انخفاض القيمة السكقية كخاصة بعد 

 .2006انتخابات 
 .2006انتخابات  الخميؿ 5000اقؿ مف  3اكثر مف  31-40 70

  د تمخيص لآراء المستثمرين حول أسباب الفشل– 5.6جدول 

 

 من وجية نظره فشلأسباب المواصفات المستثمر  
عدد سنوات الاستثمار في  العمرالرقم 

 السوق المالي
  المحافظة حجم المحفظة

 .نزكؿ الاسعار المفاجئ راـ الله 5000-10000 3 31-40 71
 .قمة الخبرة

 .عدـ شفافية المعمكمات
 .التسرع في عممية اتخاذ القرارات راـ الله 5000اقؿ مف  3اكثر مف  18-30 72
 .عدـ الخبرة الكافية راـ الله 5000اقؿ مف  3اكثر مف  18-30 73

 .الاعتماد عمى الاشاعات 
 .عدـ دراسة كضع الشركة

 .الاستثمار في شركة لا تقكـ بالافصاح
 .الرغبة في الربح الكبير كالسريع

 .عدـ الثقة بالشركات الكبرل  راـ الله 10000-5000 3اكثر مف  31-40 74
 .المصمحة الشخصية البحتة لدل الشركات

75 18-30 3 10000-
15000 

 .عدـ الالماـ في عممية الاستثمار بالاسيـ راـ الله
 .التسرع في اتخاذ القرارات

 .عدـ كجكد الكقت الكافي لممتابعة لمسكؽ
 .عدـ تكفر السيكلة الكافية راـ الله 5000اقؿ مف  1 18-30 76
 

عدـ إنتياز الفرص لمبيع كالشراء، إتباع الاخريف كالإشاعات، الأكضاع  كبالتالي كانت أىـ أسباب الخسارة
السياسية كالإقتصادية العامة، قمة الخبرة كالمعرفة، حجـ السكؽ الصغير، سيطرة مجمكعة مف كبار 

، الأزمة 2006المستثمريف عمى السكؽ، استحكاذ مجمكعة مف الشركات عمى السكؽ المالي،إنتخابات 
 .المالية العالمية،الشراء في شركة كاحدة، قمة الكفاءات في شركات الكساطة
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 الفصل السادس
 :النتائج والتوصيات

 : النتائج المتعمقة بأسئمة الدراسة6.1

 :أولًا محددات الاستثمار في الاسواق المالية

  بالنسبة لممتغيرات المتعمقة بمحددات الإستثمار في الأسكاؽ المالية فقد كانت المتغيرات كافة ذات
أثر عمى المستثمر كقد كاف لكؿ مف نسبة البطالة كمعدؿ النمك الاقتصادم كالتسييلات البنكية 
الأثر الإيجابي  حيث أف الزيادة في ىذه المتغيرات تزيد مف تكجو المستثمريف ليذا النكع مف 

 .الإستثمارات

  كاف للأزمة المالية العالمية كمعدؿ التضخـ كالظركؼ السياسية الأثر السمبي عمى قرار الإستثمار
 .في الأسكاؽ المالية

 
 :ثانياً محددات الإستثمار في سوق فمسطين للأوراق المالية

 

  أما بالنسبة للإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية بالذات فقد كاف لمبيانات التي ينشرىا
 .السكؽ كرقابة الييئة الأثر الإيجابي عمى الإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية

  كاف لشفافية المعمكمات كالثقة بالسكؽ المالي الفمسطيني الدكر السمبي عمى التكجو للإستثمار في
 .سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية بالذات دكف غيره

 

 :ثالثا محددات التدوال في سوق فمسطين للأوراق المالية
 

  أما بالنسبة لمحددات التداكؿ في السكؽ المالي فقد كانت كافة المتغيرات المتعمقة بالشركات
المدرجة ذات أثر عمى القرارات الإستثمارية مف بيع أك شراء للأسيـ فقد كاف لكؿ مف حجـ 

رأسماؿ الشركة كحجـ العمالة في الشركة كالحصة السكقية ليا كالأرباح السنكية كالتقارير المالية 
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كأعضاء مجمس إدارة الشركات كالثقة بيـ كحجـ مشاريع الداخمية كالخارجية لمشركة الأثر 
 .الإيجابي

  بينما كاف لمجانب المعمكماتي كالإعلامي المتعمؽ بالشركات الأثر السمبي عمى القرار الإستثمارم
كالذم لا بد مف العناية بو كالزيادة مف مصداقيتو، كما ككاف لسعر السيـ الأثر السمبي أيضان 

 .لإنعداـ الثقة بأسعار أسيـ الشركات بشكؿ عاـ

  كانت العكامؿ الشخصية كالتي إعتمدت عمى النظرية السيككلكجية الأثر الإيجابي عمى القرارات
الإستثمارية كىذا يعني أف القرار الإستثمارم فيما يتعمؽ بالتداكؿ يعتمد عمى ىذه المتغيرات 

السيككلكجية كالتي ليس بالضركرة أف يككف ليا أثران سمبيان إذا تـ الإستفادة منيا بشكؿ صحيح كما 
أف ىذا يشير إلى أف السكؽ المالي لا يخضع لقكل العرض كالطمب بقدر ما يخضع لمثؿ ىذه 

 .العكامؿ التي تتحكـ بقرارات البيع كالشراء للأسيـ

 

 : النتائج المتعمقة بفرضيات الدراسة6.2
 

  يكجد إختلاؼ بيف الجنسيف بالنسبة لحجـ الإستثمارات الداخمية كسعر السكؽ لمسيـ كتذبذب سعر
السيـ ىذا فيما يخص عكامؿ الشركات، كما كيكجد اختلاؼ بيف الجنسيف بالنسبة لأىمية تأثير 

المراقبة اليكمية لمؤشرات الأسيـ كشفافية المعمكمات فيما يخص عكامؿ السكؽ، كما كيكجد 
إختلاؼ بيف الجنسيف بالنسبة لمنمك الإقتصادم كالأزمة المالية العالمية كطبيعة عمؿ الشركة 

بمعنى كجكد إختلاؼ بيف الذككر كالإناث في النظر إلى أىمية تأثير ىذه المتغيرات عمى القرار 
 .الإستثمارم

  يكجد إختلاؼ بيف الفئات العمرية المختمفة بمعنى يكجد إختلافات في النظر إلى أىمية تأثير
المتغيرات التالية عمى القرار الإستثمارم كىي المعمكمات المنشكرة في مكقع الشركة الإلكتركني 

، (50-41،40-30.31-18) مع  الفئات الأخرل 50ككجد فركقات بيف الفئة العمرية الأكبر مف 
كما يكجد تأثير لمفئة العمرية ككجية نظرىا لأىمية تأثير البيانات التي ينشرىا السكؽ كخصكصان 

، أيضان يكجد فركقات بيف الفئات العمرية المختمفة 40-31 مع 30-18عند مقارنة الفئة مف 
ا عند مقارنة الفئة العمرية مف  -18كأىمية تأثير الشعكر بالثقة التامة عند إتخاذ القرار كخصكصن

، ككما يكجد فركقات بيف الفئات العمرية المختمفة كأىمية تأثير الإستماع إلى 50-41 مع 30
-31، 30-18 ) مع الفئة مف50نصائح الآخريف دكف تحميؿ كخصكصان الفئة التي أكبر مف 

40.) 
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  يكجد فركقات بيف إختلاؼ الحالة الإجتماعية بمعنى يكجد إختلافات في النظر إلى أىمية تأثير
المتغيرات التالية المعمكمات التي ينشرىا السكؽ، الثقة بالسكؽ المالي، معدؿ التضخـ، تقميد 

 .الآخريف دكف تحميؿ

 

  يكجد فركقات بيف إختلاؼ المؤىؿ العممي لممستثمريف كنظرتيـ إلى المتغيرات الآتية أعضاء
مجمس إدارة الشركة، معدؿ دكراف السيـ كخصكصان عند مقارنة حممة شيادة التكجييي مع الدبمكـ 
كالبكالكريكس ، كما كيؤثر أيضان عمى العائد عمى السيـ كخصكصان حممة شيادة التكجييي مع 

الدبمكـ كالبكالكريكس ، أيضان يؤثر العامؿ عمى سعر السيـ كخصكصان الذيف يحممكف شيادة أقؿ 
مف تكجييي مع الماجستير كما كيؤثر العامؿ عمى عمميات البيع كالشراء لأعضاء مجمس إدارة 

 .الشركات كخصكصان حممة التكجييي مع كؿ مف الذيف أقؿ مف تكجييي كالدبمكـ

  يكجد فركقات بيف إختلاؼ المؤىؿ العممي لممستثمريف كنظرتيـ لمدل أىمية تأثير التسييلات
 .البنكية كطبيعة عمؿ الشركات كخصكصان حممة شيادة التكجييي مع الذيف أقؿ مف تكجييي

  يكجد فركقات بيف إختلاؼ التخصص العممي كنظرتيـ لمدل أىمية تكفر مكاتب إستشارية
 .خصكصان عند مقارنة الذيف مف تخصص العمكـ مع الآداب

  يكجد فركقات بيف مختمؼ الميف ك نظرة المستثمر إلى أىمية كتأثير الحصة السكقية لمشركة
كخصكصان عند مقارنة العاطميف عف العمؿ مع المكظفيف كالمدراء، كما تؤثر المعمكمات المنشكرة 

في مكقع الشركة كخصكصان عند مقارنة المدراء مع المكظفيف كما كيؤثر إندماج الشركة مع 
شركات أخرل كخصكصان عند مقارنة العامميف مع المكظفيف، كيكجد فركقات بيف الفئات المينية 
المختمفة كأىمية تأثير إلتزاـ الشركة بتكزيع أرباح سنكية، كيكجد ليذا العامؿ تأثير أيضان عمى 

 .نصائح شركات الكساطة كخصكصان عند مقارنة المدراء مع المكظفيف

  لا يكجد فركقات بيف مختمؼ مستكيات الدخؿ الشيرم لممستثمر في السكؽ المالي مع أم مف
 .المتغيرات التابعة لمشركات أك السكؽ أك الخارجية أك الشخصية

  يكجد فركقات بيف مختمؼ الفئات التابعة لعدد الشركات المحمكلة أسيميا ك نظرة المستثمر إلى
حجـ العمالة في الشركة كخصكصان الذيف يحممكف أسيـ شركة كاحدة مع شركتيف، ككذلؾ يكجد لو 

تأثير عمى أخبار الشركة في كسائؿ الإعلاـ كخصكصان عند مقارنة الذيف يحممكف أسيـ شركة 
كاحدة مع شركتيف ، كما يكجد تأثير ليذا العامؿ عمى سعر السكؽ لمسيـ، كما يكجد تأثير لو 

عمى البيانات التي ينشرىا السكؽ ككذلؾ الرغبة في الربح السريع كالكثير كخصكصان عند مقارنة 
 .الذيف يحممكف أسيـ شركة كاحدة مع شركتيف
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  يكجد فركقات بيف مختمؼ الفئات التابعة لإختلاؼ عدد شركات الكساطة عمى نظرة المستثمر إلى
حجـ الإستثمارات الخارجية كخصكصان عند مقارنة الذيف يتعاممكف مع شركة كاحدة مع الذيف 

يتعاممكف مع أكثر مف شركة كاحدة، كما يكجد فركقات بينيـ بالنسبة لأىمية تأثير عدد شركات 
 .الكساطة عمى شفافية المعمكمات ككذلؾ الرغبة في الربح السريع كالكثير

  يكجد فركقات بيف الفئات المختمفة التابعة لعدد سنكات الإستثمار عمى التقارير المالية كخصكصان
عند مقارنة المستثمريف الذيف عدد سنكات إستثمارىـ سنة كاحدة مع الفئات الأخرل، ككذلؾ تؤثر 
عمى النظرة إلى أىمية سعر السيـ كخصكصان عند مقارنة المستثمريف الذيف مدة إستثمارىـ لا تقؿ 
عف سنة مع المستثمريف الذيف مدة إستثمارىـ لاتقؿ عف سنة مع المستثمريف الذيف مدة إستثمارىـ 

أكثر مف ثلاث، كما يكجد فركقات بيف مختمؼ فئات سنكات الإستثمار كأىمية تأثير شفافية 
المعمكمات كتقميد الآخريف دكف تحميؿ خصكصان عند مقارنة المستثمريف الذيف لا تقؿ مدة 

إستثمارىـ عف سنة مع ثلاث سنكات ، كما كيؤثر أيضان عمى الإستماع إلى نصائح الآخريف 
 .كخصكصان المستثمريف الذيف يستثمركف لمدة ثلاث سنكات مع المستثمريف أكثر مف ثلاث

  يكجد فركقات بيف إختلاؼ نكع الإستثمار المستخدـ ك نظرة المستثمر إلى أىمية تأثير المتغيرات
التالية حجـ العمالة كخصكصان الإستثمار قصير الأمد مع طكيؿ الأمد، ككذلؾ الثقة بإدارة الشركة 
كخصكصان عند مقارنة قصير الأمد مع طكيؿ الأمد كما كيؤثر أيضان عمى أعضاء مجمس إدارة 

الشركة كخصكصان عند مقارنة القصير مع طكيؿ الأمد ككذلؾ سعر السيـ كخصكصان طكيؿ الأمد 
مع الذيف يستخدمكف النكعيف معان ، كما يكجد فركقات بيف أنكاع الإستثمار المختمفة كأىمية تأثير 
نسبة البطالة كالتسييلات البنكية كطبيعة عمؿ الشركة كخصكصان عند مقارنة الإستثمار طكيؿ 
الأمد مع قصير الأمد، كما يكجد فركقات بيف أنكاع الإستثمار المختمفة كأىمية تأثير المراقبة 
اليكمية لمؤشرات القطاعات المختمفة ككذلؾ الثقة بالسكؽ المالي كرقابة الييئة، ككذلؾ يكجد 
فركقات بيف أنكاع الإستثمار المختمفة كأىمية تأثير نظرة المستثمر الى الخكؼ مف الخسارة 

 .كتجارب الأصدقاء

  يكجد فركقات بيف إختلاؼ حجـ المحفظة ك نظرة المستثمر إلى مدل أىمية تأثير المتغيرات
التالية التكسع في أسكاؽ جديدة كخصكصان عند مقارنة المستثمريف ذكم المحافظ الإستثمارية مف 

 ككذلؾ يؤثر عمى البيانات التي ينشرىا السكؽ  25000 مع المحافظ أكثر مف 10000-15000
 .كتجارب الأصدقاء
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  يكجد فركقات بيف إختلاؼ مصدر رأسماؿ الإستثمار ك نظرة المستثمر لمدل أىمية تأثير
المتغيرات الآتية عدد المشاريع التي تديرىا الشركة كخصكصان عند مقارنة الذيف مصدر أمكاليـ 

المدخرات مع الإقتراض ككذلؾ يؤثر عمى البيانات التي ينشرىا السكؽ كحجـ المضاربات 
كخصكصان عند مقارنة المدخرات مع الإقتراض كالمدخرات معان، كذلؾ يؤثر عمى تجارب 

 .الأصدقاء

 

  يكجد إختلاؼ بيف المحافظات المختمفة التي ينتمي إلييا المستثمر ك أىمية تأثير المتغيرات الآتية
ندماج الشركة مع شركات  الأرباح السنكية لمشركة كخصكصان عند مقارنة غزة مع بيت لحـ، كا 

أخرل  ك كذلؾ إلتزاـ الشركة بتكزيع أرباح سنكية كخصكصان عند مقارنة راـ الله كنابمس مع غزة، 
كما يكجد إختلاؼ بيف المحافظات المختمفة التي ينتمي إلييا المستثمر ك أىمية تأثير سعر السيـ 
خصكصان عند مقارنة نابمس مع الخميؿ كبيت لحـ مع راـ الله كبيت لحـ مع راـ الله ، كما يكجد 
إختلاؼ بيف المحافظات المختمفة التي ينتمي إلييا المستثمر ك أىمية تأثير عمى تذبذب سعر 

 .السيـ كخصكصان عند مقارنة راـ الله كنابمس كبيت لحـ مع غزة 

  يكجد إختلاؼ بيف المحافظات المختمفة مع نظرة المستثمر إلى البيانات التي ينشرىا السكؽ
كخصكصان عند مقارنة نابمس مع بيت لحـ كالمراقبة اليكمية لمؤشر القدس كخصكصان عند مقارنة 
غزة مع راـ الله كبيت لحـ ككذلؾ المراقبة اليكمية لمؤشرات القطاعات المختمفة كخصكصان عند 
مقارنةغزة مع بيت لحـ ككذلؾ شفافية المعمكمات خصكصان عند مقارنة نابمس مع بيت لحـ 

 .ككذلؾ مع المراقبة اليكمية لممؤشرات العالمية خصكصا عند مقارنة الخميؿ مع بيت لحـ

  يكجد إختلاؼ بيف المحافظات المختمفة مع النظرة إلى أىمية معدؿ التضخـ كخصكصان عند
مقارنة نابمس مع بيت لحـ، كالأزمة المالية العممية كخصكصان عند مقارنة بيت لحـ مع راـ الله 

كنابمس كغزة  ككذلؾ أيضان تبيف كجكد فركقات بيف المحافظات المختمفة ك كجية نظر مساىمييا 
 كخصكصان عند مقارنة  نابمس مع الخميؿ كبيت 2006النظرة إلى أىمية تأثير نتائج إنتخابات 

لحـ كغزة ، كماكيكجد فركقات بيف المحافظات المختمفة ككجية نظر مستثمرييا بأىمية تأثير 
التسييلات البنكية كخصكصان عند مقارنة الخميؿ مع بيت لحـ ك غزة كنابمس كتؤثر أيضان عمى 

 .تكفر مكاتب إستشارية خصكصان عند مقارنة غزة مع راـ الله كنابمس ك بيت لحـ

  يكجد اختلاؼ بيف المحافظات المختمفة مع النظرة الى اىمية الاعتماد عمى التجارب السابقة
كخصكصا عند مقارنة غزة مع راـ الله، ككذلؾ تؤثر عمى نظرة المستثمر لأىمية تأثير الشعكر 

بالثقة التامة عند اتخاذ القرار كخصكصان عند مقارنة نابمس مع غزة، كما أيضان تؤثر عمى الشعكر 
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بالخكؼ مف الخسارة كخصكصا عند مقارنة راـ الله مع بيت لحـ، كما كتؤثر عمى الإستماع إلى 
نصائح الآخريف كخصكصان عند مقارنة راـ الله مع غزة كنابمس كبيت لحـ مع نابمس كيؤثرعمى 
تزايد الطمب عمى السيـ كخصكصان عند مقارنة غزة مع راـ الله كبيت لحـ كتزايد عرض السيـ 

 .عند مقارنة راـ الله مع غزة كبيت لحـ
 

 

 :نتائج الاسئمة المفتوحة 6.3

 
تمحكرت الأسئمة المفتكحة حكؿ أسباب نجاح التجارب الناجحة كأسباب فشؿ التجارب الفاشمة كتمخصت 

 :النتائج فيمايمي
  أشارت التجارب الناجحة إلى أف الأسباب الرئيسة لنجاحيا ىي الآتي دراسة السكؽ دراسة تحميمية

مكسعة، الخبرة  المتكلدة مف حكـ التكرار، الإستماع إلى نصائح الشركات الكسيطة، الإعتماد 
عمى التجارب السابقة ، إستخداـ إستراتيجية الإستثمار طكيؿ الأمد، عدـ المخاطرة، الإىتماـ 
بالقطاع الذم تنتمي إليو الشركة، عدـ التسرع في إتخاذ القرار، الإىتماـ بالأخبار سكاء عمى 

الصعيد الداخمي أك العالمي ، الإستشارة مف قبؿ الخبراء الإستثماريف، طبيعة عمؿ المستثمر مثلان 
بعضيـ مف منطمؽ عممو في شركات كساطة، عدـ إستخداـ كشؼ حساب بشكؿ كبير، الإعتماد 

عمى المدخرات فقط كعدـ الإقتراض، عدـ الإستثمار في شركة كاحدة فقط كفي المقابؿ أشار 
 .بعضيـ إلى أنيا مجرد لعبة تعتمد عمى الحظ

  أشارت التجارب الفاشمة إلى أف أىـ أسباب فشميا ىك الآتي إتباع الإشاعات كقمة الخبرة كضعؼ
السكؽ بشكؿ عاـ كقمة عدد الشركات المتداكلة فيو، سيطرة مجمكعة مف المحافظ الكبيرة عمى 

حجـ التداكؿ في السكؽ ، سيطرة مجمكعة مف الشركات عمى السكؽ ، عدـ الخبرة أك القدرة عمى 
دراسة البيانات المالية لمشركات ، عدـ كجكد إستقرار سياسي كذلؾ، الإستماع إلى نصائح 
الآخريف دكف تحميؿ كالأزمات المالية العالمية ، قمة الكفاءة في شركات الكساطة كعدـ الثقة 

بالسكؽ المالي بشكؿ عاـ ، التلاعب بسعر السيـ مف قبؿ كبار المستثمريف كالتسرع في إتخاذ 
القرار كعدـ شفافية المعمكمات لمشركات ، عدـ كجكد نظاـ لرقابي مشدد، عدـ الثقة بالشركات 

 .المستثمرة الكبرل
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 :توصيات لمسوق المالي بخصوص محددات الإستثمار في الأسواق المالية
 

  بالرغـ مف الدكر الذم يقكـ بو السكؽ المالي مف نشر التكعية الإستثمارية في المجتمع
بخصكص الإستثمار في البكرصة إلا أنو لابد مف زيادة التركيز عمى المكاضيع التالية في 

 : الدكرات الإستثمارية كىي الآتي

  نما النظر عدـ النظر للإستثمار في البكرصة بأنو فرصة بديمة عف عدـ تكفر فرص لمعمؿ كا 
إليو مف منطمؽ آخر كىك أنو مصدر إضافي لمدخؿ كتحقيؽ أرباح عالية بإنتياز الفرص 

 .المناسبة

  تقديـ برامج تكعية إستثمارية لممستثمريف في كافة أنحاء الضفة كالقطاع بشكؿ متساكم
لكجكد فركقات بيف المحافظات المختمفة بيدؼ تحسيف آداء المستثمر في المكاضيع المتعمقة 

ختيار السيـ  بقرارات التداكؿ مثؿ قراءة التقارير المالية كالإستفادة منيا بشكؿ صحيح كا 
 .المناسب مف خلاؿ تحميمو

  التركيز عمى كافة المحافظات بالنسبة لمتكعية الإستثمارية بشكؿ متساكم كذلؾ لكجكد
 .إختلافات بيف المتغيرات الخاصة بالمحاكر الأربعة مع المحافظة التي ينتمي إلييا المستثمر

  التركيز عمى الرجؿ كالمرأة في مجاؿ التكعية الإستثمارية بشكؿ متساكم كخصكصان أف نسبة
 .النساء المستثمرة في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية قميمة بالمقارنة مع الذككر

  بما أف نسبة عالية مف المستثمريف مف ذكم التخصص التجارم فيما يخص درجة
البكالكريكس فإنو لابد مف التعاكف مع الجامعات بيدؼ إعطاء دكرات في التحميؿ 

 .الإستثمارم كغيره مف أساليب التحميؿ لمسكؽ بيدؼ التكعية الإستثمارية

 

 التعاقد مع البنكؾ مف أجؿ تكفير تسييلات أكثر للأفراد بغية الإستثمار في بكرصة فمسطيف . 

 
 

 :توصيات لمسوق المالي بخصوص محددات الإستثمار في سوق فمسطين للأوراق المالية
 

  بالرغـ مف الإىتماـ بالدكر الرقابي لمسكؽ كالييئة فإنو لا بد مف زيادة الدكر الرقابي عمى عمميات
 .البيع كالشراء للأسيـ
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  الإىتماـ بشكؿ كبير بمدل شفافية المعمكمة كذلؾ لما كاف لو أثران سمبيان عمى قرار الإستثمار في
 .سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية

  بالرغـ مف تأثر سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية بشكؿ أقؿ مف غيره مف الأسكاؽ بالأزمة المالية
العالمية  لككنو يعتبر مف الأسكاؽ الناشئة فانو لا بد مف أخذ الدركس كالعبر مما حدث في 

 .الأسكاؽ العالمية 

  كضع الإستراتيجيات المناسبة لإستعادة الثقة بالسكؽ المالي لما كاف لو أثر سمبي عمى
الإستثمار في سكؽ فمسطيف للأكراؽ المالية كخصكصان أنو مف الكاضح أف المستثمر الفمسطيني 
عمى جيؿ بالدكر الرقابي الذم يقكـ بو السكؽ فلا بد مف تكضيح ىذه القضايا لممستثمر مف 

 .خلاؿ الدكرات التعميمية كالتثقيفية بالدكر الرقابي الفعمي الذم يقدمو كؿ مف الييئة كالسكؽ
 

 :بخصوص محددات التداول 
 

  ضركرة الرقابة عمى مدل صدؽ المعمكمات المنشكرة في التقارير المالية لمشركات المدرجة
 .كضركرة التحقؽ منيا كخصكصان أنيا تعتبر المصدر الرئيس لممعمكمات بالنسبة لممستثمر

  ضركرة الإىتماـ بالدكر الإعلامي مف منطمؽ المصداقية لمشركات المدرجة سكاء كاف ذلؾ في
 .كسائؿ الاعلاـ أك المكاقع الالكتركنية ليا

  كما أشار عدد كبير مف المستثمريف الى إنعداـ الثقة بأسعار الأسيـ فلا بد مف الإىتماـ بيذا
 .الجزء الياـ مف عممية التداكؿ

  تشجيع الشركات عمى التحكؿ مف طابعfamily business الى مؤسسات مساىمة عامة بيدؼ 
زيادة حجـ السكؽ كخصكصان أف نسبة كبيرة مف المستثمريف أشاركا إلى أف أحد أسباب الخسارة 

 .التي تعرضكا ليا ىك حجـ السكؽ الصغير

 زيادة حجـ السكؽ مف خلاؿ جذب الاستثمار الأجنبي في السكؽ. 

 
 :توصيات لممستثمر 

 
  الإستثمار مف ىذا النكع يتطمب القدرة مف المستثمر عمى تحميؿ حركة الأسيـ كدراسة السكؽ عمى

 .نحك مف التحميؿ كالعمـ لذلؾ لابد مف الإىتماـ بالتكعية الإستثمارية كالتي تبدأ مف الفرد ذاتو

 نما بجزء منو  .عدـ إستخداـ كافة المبمغ المستثمر بو كا 
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 عدـ الإقتراض مف أجؿ الإستثمار في السكؽ المالي. 

 المتابعة اليكمية لحركة الأسيـ. 

  الإطلاع عمى التقارير المالية كدراستيا بكعي. 

 

 :توصيات الى شركات الوساطة
 

  الحرص عمى تكفير ككادر بشرية في ىذه المؤسسات تتمتع بإمتلاؾ كفاءات في التحميؿ. 

  إنشاء شركات كساطة تتعامؿ مع الإناث فقط كذلؾ لصعكبة القدرة لممرأة لممشاركة في مثؿ ىذا
النكع مف الإستثمار نتيجة المحددات التي تكاجو المرأة مف الذىاب إلى شركات الكساطة كحضكر 

 .جمسات التداكؿ بفعؿ العكامؿ الإجتماعية

 

 :توصيات الييئة
 

  بالرغـ مف الدكر الرقابي الكبير كالفعاؿ الذم تمارسو الييئة فإنو لا بد مف تكفير القكانيف الكافية
لحماية صغار المستثمريف في مثؿ ىذه التقمبات كالتي تؤثر سمبان عمى قرار الإستثمار في 

 .الأسكاؽ المالية
  يقع عمى عاتؽ الييئة دكر كبير في المراقبة عمى التقارير المالية كمدل مصداقيتيا كشفافية

المعمكمات فييا لذلؾ لابد مف زيادة ىذا الدكر الفعاؿ ليا كخصكصان أف عدد كبير مف المستثمريف 
 .أشار إلى أف انعداـ الشفافية ىك مف أىـ الأسباب الدافعة لمخسارة

 عمؿ إجراءات رقابية عمى شركات الكساطة كجمسات التداكؿ. 

  تعزير الدكر الرقابي لمييئة عمى ذكم المحافظ الكبيرة الذيف يتحكمكف بالسكؽ فيما يصبح
 .المستثمر الصغير كبش الفداء

 الإىتماـ بشركط الإدارج كقكانينيا بالنسبة لمشركات المحمية. 

 

 :توصيات لمبحث والدراسة
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  أثارت الدراسة مجمكعة مف التساؤلات كالتي بحاجة إلى بحث ك دراسة مثؿ فقداف الثقة بالسكؽ
كحجـ السكؽ الصغير كعدـ تكفر الخبرات الكبيرة كبالتالي فلابد مف القياـ بأبحاث مستقبمية 

 .للإجابة عمى ىذه التساؤلات
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 :.المصادر والمراجع
 :المصادر العربية
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  ىَتغُشاث الاستثَبس فٍ الاسىاق اىَبىُتtukeyّتبئح اختببس 
 

 .ّىع الاستثَبس ٍغ ّسبت اىبطبىت 

 :ىؼلاقت ّىع الاستثَبس ٍغ ّسبت اىبطبىتtukey ّتبئح 5.7خذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

 نسبة البطالة
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 5629. 0585.- 137. 13191. 25222. قصير الامد طكيؿ الامد

 1.1989 0740.- 095. 27019. 56242. كلاىما

 0585. 5629.- 137. 13191. 25222.- طكيؿ الامد قصير الامد

 9360. 3156.- 474. 26568. 31020. كلاىما

 0740. 1.1989- 095. 27019. 56242.- قصير الامد كلاىما

 3156. 9360.- 474. 26568. 31020.- طكيؿ الامد

 

 .ّىع الاستثَبس ٍغ اىتسهُلاث اىبْنُت

 : ىؼلاقت ّىع الاستثَبس ٍغ اىتسهُلاث اىبْنُتtukey ّتبئح 5.8خذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

 التسييلات البنكية
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 3696. 1551.- 601. 11139. 10723. قصير الامد طكيؿ الامد

 0145.- 1.0894- 043. 22816. (*)55198.- كلاىما

 1551. 3696.- 601. 11139. 10723.- طكيؿ الامد قصير الامد

 1307.- 1.1877- 010. 22435. (*)65921.- كلاىما

 1.0894 0145. 043. 22816. (*)55198. قصير الامد كلاىما

 1.1877 1307. 010. 22435. (*)65921. طكيؿ الامد
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 :انًذبفظخ يغ يؼذل انزضخى

 :نؼلالخ انًذبفظخ يغ دجى انزضخى tukey نزبئج 5.9جذول 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 يؼذل انزضذى
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 4748. 1730.- 705. 11802. 15092. نابمس راـ الله

 1490. 1.0267- 245. 21419. 43885.- الخميؿ 

 5302. 2165.- 778. 13602. 15685. بيت لحـ

 2646. 6920.- 736. 17425. 21370.- غزة

 نابمس

 

 

 

 

 

 1730. 4748.- 705. 11802. 15092.- راـ الله

 0204.- 1.1591- 038. 20744. (*)58977.- الخميؿ 

 3494. 3375.- 1.000 12513. 00594. بيت لحـ

 0907. 8199.- 183. 16589. 36462.- غزة

 الخميؿ

 1.0267 1490.- 245. 21419. 43885. راـ الله

 1.1591 0204. 038. 20744. (*)58977. نابمس

 1.1946 0032.- 052. 21819. 59570. بيت لحـ

 8945. 4442.- 888. 24386. 22515. غزة

 2165. 5302.- 778. 13602. 15685.- راـ الله بيت لحـ

 3375. 3494.- 1.000 12513. 00594.- نابمس

 0032. 1.1946- 052. 21819. 59570.- الخميؿ

 1212. 8623.- 237. 17915. 37055.- غزة

 6920. 2646.- 736. 17425. 21370. راـ الله غزة

 8199. 0907.- 183. 16589. 36462. نابمس

 4442. 8945.- 888. 24386. 22515.- الخميؿ

 8623. 1212.- 237. 17915. 37055. بيت لحـ
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 :انًذبفظخ يغ الاصيخ انًبنُخ انؼبنًُخ

 : نؼلالخ يزغُش الاصيخ انًبنُخ انؼبنًُخ يغ انًذبفظخtukey نزبئج 5.10جذول 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

الاصيخ انًبنُخ 

 انؼبنًُخ
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 5211. 2106.- 771. 13329. 15526. نابمس راـ الله

 7251. 6028.- 999. 24191. 06115. الخميؿ 

 1.0309 1876. 001. 15363. (*)60923. بيت لحـ

 5506. 5297.- 1.000 19680. 01044. غزة

 2106. 5211.- 771. 13329. 15526.- راـ الله نابمس

 5489. 7372.- 994. 23429. 09412.- الخميؿ 

 8419. 0661. 013. 14133. (*)45397. بيت لحـ

 3694. 6591.- 938. 18736. 14483.- غزة

 الخميؿ

 6028. 7251.- 999. 24191. 06115.- راـ الله

 7372. 5489.- 994. 23429. 09412. نابمس

 1.2245 1283.- 174. 24643. 54809. بيت لحـ

 7052. 8067.- 1.000 27542. 05071.- غزة

 1876.- 1.0309- 001. 15363. (*)60923.- راـ الله بيت لحـ

 0661.- 8419.- 013. 14133. (*)45397.- نابمس

 1283. 1.2245- 174. 24643. 54809.- الخميؿ

 0435.- 1.1541- 027. 20233. (*)59880.- غزة

 5297. 5506.- 1.000 19680. 01044.- راـ الله غزة

 6591. 3694.- 938. 18736. 14483. نابمس

 8067. 7052.- 1.000 27542. 05071. الخميؿ

 1.1541 0435. 027. 20233. (*)59880. بيت لحـ
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 :2006انًذبفظخ يغ نزبئج انزخبثبد 

 : نؼلالخ يزغُشاد انًذبفظخ يغ نزبئج انزذبثبد انزششَؼtukeyٍ نزبئج 5.11جذول 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

نزبئج انزخبثبد 

2006 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 1.4940 5244. 000. 17663. (*)1.00915 نابمس راـ الله

 4031. 1.3566- 572. 32056. 47678.- الخميؿ 

 3892. 7284.- 920. 20358. 16959.- بيت لحـ

 6305. 8011.- 998. 26079. 08530.- غزة

 5244.- 1.4940- 000. 17663. (*)1.00915- راـ الله نابمس

 6338.- 2.3381- 000. 31047. (*)1.48593- الخميؿ 

 6647.- 1.6928- 000. 18728. (*)1.17874- بيت لحـ

 4130.- 1.7759- 000. 24828. (*)1.09445- غزة

 الخميؿ

 1.3566 4031.- 572. 32056. 47678. راـ الله

 2.3381 6338. 000. 31047. (*)1.48593 نابمس

 1.2035 5891.- 881. 32655. 30719. بيت لحـ

 1.3932 6103.- 820. 36497. 39148. غزة

 7284. 3892.- 920. 20358. 16959. راـ الله بيت لحـ

 1.6928 6647. 000. 18728. (*)1.17874 نابمس

 5891. 1.2035- 881. 32655. 30719.- الخميؿ

 8202. 6516.- 998. 26812. 08429. غزة

 8011. 6305.- 998. 26079. 08530. راـ الله غزة

 1.7759 4130. 000. 24828. (*)1.09445 نابمس

 6103. 1.3932- 820. 36497. 39148.- الخميؿ

 6516. 8202.- 998. 26812. 08429.- بيت لحـ

 

 

 

 

 

 



156 

 

 :انًذبفظخ يغ انزغهُلاد انجنكُخ

 . نؼلالخ انًذبفظخ يغ انزغهُلاد انجنكُخ tukey نزبئج اخزجبس 5.12جذول 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

انزغهُلاد 

 انجنكُخ
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 9356. 2107. 000. 13206. (*)57311. نابمس راـ الله

 1834. 1.1323- 279. 23967. 47446.- الخميؿ 

 7304. 1051.- 243. 15221. 31266. بيت لحـ

 9431. 1273.- 226. 19498. 40789. غزة

 2107.- 9356.- 000. 13206. (*)57311.- راـ الله نابمس

 4105.- 1.6847- 000. 23212. (*)1.04757- الخميؿ 

 1239. 6448.- 341. 14002. 26046.- بيت لحـ

 3443. 6747.- 900. 18562. 16522.- غزة

 الخميؿ

 1.1323 1834.- 279. 23967. 47446. راـ الله

 1.6847 4105. 000. 23212. (*)1.04757 نابمس

 1.4572 1170. 012. 24415. (*)78711. بيت لحـ

 1.6313 1334. 012. 27287. (*)88235. غزة

 1051. 7304.- 243. 15221. 31266.- راـ الله بيت لحـ

 6448. 1239.- 341. 14002. 26046. نابمس

 1170.- 1.4572- 012. 24415. (*)78711.- الخميؿ

 6454. 4550.- 990. 20046. 09524. غزة

 1273. 9431.- 226. 19498. 40789.- راـ الله غزة

 6747. 3443.- 900. 18562. 16522. نابمس

 1334.- 1.6313- 012. 27287. (*)88235.- الخميؿ

 4550. 6454.- 990. 20046. 09524.- بيت لحـ
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  ىَتغُشاث الاستثَبس فٍ سىق فيسطُِ ىلاوساق اىَبىُتtukeyّتبئح اختببس 
 :ٍتغُش اىبُبّبث اىتٍ َْششهب اىسىق ٍغ اىفئت اىؼَشَت

 . ٍتغُش اىفئت اىؼَشَت ٍغ ٍتغُش اىسىقtukey ّتبئح 5.13خذوه 

 

الفئة  العمر العامل التابع
 العمرية

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

البيانات التي 
 ينشرىا السوق

 
 

18-30 
 

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا (القيمة الدنيا) 
 الدنيا

القيمة 
 العميا

31-40 .30756(*) .10386 .017 .0392 .5759 

41-50 .27726 .11296 .069 -.0146 .5691 

above 

50 
.29528 .13764 .141 -.0604 .6509 

 
31-40 
 

18-30 -.30756(*) .10386 .017 -.5759 -.0392 

41-50 -.03030 .11752 .994 -.3339 .2733 

above 

50 
-.01229 .14140 1.000 -.3776 .3531 

    41-50 

18-30 -.27726 .11296 .069 -.5691 .0146 

31-40 .03030 .11752 .994 -.2733 .3339 

above 

50 .01802 .14822 .999 -.3649 .4010 

   above  
     50 

18-30 -.29528 .13764 .141 -.6509 .0604 

31-40 .01229 .14140 1.000 -.3531 .3776 

41-50 -.01802 .14822 .999 -.4010 .3649 

      
 

 :ػذد ششمبث اىىسبطت ٍغ شفبفُت اىَؼيىٍبث

 . ٍتغُش ػذد ششمبث اىىسبطت ٍغ ٍتغُش اىسىق tukey ّتبئح 5.14خذوه 

 

عدد الشركات  العامل التابع
 الوساطة

عدد الشركات 
 الوساطة

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

شفافية 
 المعمومات

 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 6298. 0384.- 095. 14181. 29570. اثنتيف كاحدة

 7566. 0287.- 076. 16668. 36394. اكثر مف اثنيف

 0384. 6298.- 095. 14181. 29570.- كاحدة اثنتيف

 5410. 4045.- 938. 20069. 06824. اكثر مف اثنيف
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 0287. 7566.- 076. 16668. 36394.- كاحدة اكثر مف اثنيف

 4045. 5410.- 938. 20069. 06824.- اثنيف

 

 

 .ّىع الاستثَبس ٍغ اىثقت ببىسىق اىَبىٍ

 . ٍتغُش ّىع الاستثَبس ٍغ اىثقت ببىسىق اىَبى5.15ٍخذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

الثقة بالسوق 
 المالي

 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 4420. 0421.- 128. 10276. 19996. قصير الامد طكيؿ الامد

 0950. 8953.- 139. 21021. 40017.- كلاىما

 0421. 4420.- 128. 10276. 19996.- طكيؿ الامد قصير الامد

 1131.- 1.0872- 011. 20677. (*)60013.- كلاىما

 8953. 0950.- 139. 21021. 40017. قصير الامد كلاىما

 1.0872 1131. 011. 20677. (*)60013. طكيؿ الامد

 

 .ّىع الاستثَبس ٍغ سقببت اىهُئت

 . ىؼلاقت ّىع الاستثَبس ٍغ سقببت اىهُئتtukey ّتبئح 5.16خذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

 رقابة ىيئة سوق المال
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 6601. 0730. 010. 12464. (*)36655. قصير الامد طكيؿ الامد

 5027. 6984.- 922. 25495. 09787.- كلاىما

 0730.- 6601.- 010. 12464. (*)36655.- طكيؿ الامد قصير الامد
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 1263. 1.0551- 155. 25078. 46442.- كلاىما

 6984. 5027.- 922. 25495. 09787. قصير الامد كلاىما

 1.0551 1263.- 155. 25078. 46442. طكيؿ الامد

 

 :دجى انًذفظخ يغ انجُبنبد انزٍ َنششهب انغىق

 : نؼلالخ دجى انًذفظخ يغ انجُبنبد انزٍ َنششهب انغىق tukey نزبئج 5.17جذول 
 

متوسط  حجم المحفظة حجم المحفظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

البيانات التي 
 ينشرىا السوق

 
 
 
 
 

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا (القيمة الدنيا)  
 الدنيا

القيمة 
 العميا

9999-5000 5000اقؿ مف   -.19405 .10499 .436 -.4952 .1071 

10000-14999  -.25957 .15348 .539 -.6999 .1807 

15000-19999  .18487 .15348 .834 -.2554 .6252 

20000-25000  -.37994 .21799 .505 -1.0053 .2454 

25000اكثر مف   .18988 .13556 .727 -.1990 .5788 

5000-9999  

5000اقؿ مف   .19405 .10499 .436 -.1071 .4952 

10000-14999  -.06553 .16065 .999 -.5264 .3953 

15000-19999  .37892 .16065 .174 -.0819 .8398 

20000-25000  -.18590 .22309 .961 -.8259 .4541 

25000اكثر مف   .38392 .14362 .084 -.0281 .7959 

10000-
14999 

5000اقؿ مف   .25957 .15348 .539 -.1807 .6999 

5000-9999  .06553 .16065 .999 -.3953 .5264 

15000-19999  .44444 .19581 .210 -.1173 1.0062 

20000-25000  -.12037 .24961 .997 -.8364 .5957 

25000اكثر مف   .44945 .18210 .137 -.0729 .9718 

15000-
19999 

5000اقؿ مف   -.18487 .15348 .834 -.6252 .2554 

5000-9999  -.37892 .16065 .174 -.8398 .0819 

10000-14999  -.44444 .19581 .210 -1.0062 .1173 

20000-25000  -.56481 .24961 .213 -1.2809 .1512 

25000اكثر مف   .00501 .18210 1.000 -.5174 .5274 
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20000-
25000 

5000اقؿ مف   .37994 .21799 .505 -.2454 1.0053 

5000-9999  .18590 .22309 .961 -.4541 .8259 

10000-14999  .12037 .24961 .997 -.5957 .8364 

15000-19999  .56481 .24961 .213 -.1512 1.2809 

25000اكثر مف   .56982 .23901 .165 -.1158 1.2555 

اكثر مف  
250000 

5000اقؿ مف   -.18988 .13556 .727 -.5788 .1990 

5000-9999  -.38392 .14362 .084 -.7959 .0281 

10000-14999  -.44945 .18210 .137 -.9718 .0729 

15000-19999  -.00501 .18210 1.000 -.5274 .5174 

20000-25000  -.56982 .23901 .165 -1.2555 .1158 

 

 

 :انًذبفظخ يغ انجُبنبد انزٍ َمىو ثنششهب انغىق

 :نؼلالخ يزغُشاد انجُبنبد انزٍ َنششهب انغىق يغ انًذبفظخ tukey نزبئج 5.18جذول 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

البيانات التي 
 ينشرىا السوق

 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 3378. 2501.- 994. 10709. 04386. نابمس راـ الله

 3344. 7307.- 845. 19402. 19814.- الخميؿ 

 0224. 6540.- 080. 12322. 31579.- بيت لحـ

 3588. 5077.- 990. 15784. 07441.- غزة

 2501. 3378.- 994. 10709. 04386.- راـ الله نابمس

 2741. 7581.- 699. 18802. 24200.- الخميؿ 

 0480.- 6713.- 015. 11353. (*)35965.- بيت لحـ

 2945. 5311.- 934. 15040. 11827.- غزة

 الخميؿ
 
 
 

 

 7307. 3344.- 845. 19402. 19814. راـ الله

 7581. 2741.- 699. 18802. 24200. نابمس

 4248. 6601.- 976. 19764. 11765.- بيت لحـ

 7300. 4826.- 981. 22090. 12373. غزة
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 6540. 0224.- 080. 12322. 31579. راـ الله بيت لحـ 

 6713. 0480. 015. 11353. (*)35965. نابمس

 6601. 4248.- 976. 19764. 11765. الخميؿ

 6868. 2040.- 571. 16228. 24138. غزة

 5077. 3588.- 990. 15784. 07441. راـ الله غزة

 5311. 2945.- 934. 15040. 11827. نابمس

 4826. 7300.- 981. 22090. 12373.- الخميؿ

 2040. 6868.- 571. 16228. 24138.- بيت لحـ

 

 :انًذبفظخ يغ شفبفُخ انًؼهىيبد

 : نؼلالخ انًذبفظخ يغ شفبفُخ انًؼهىيبدtukey نزبئج 5.19جذول 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

شفبفُخ 

 انًؼهىيبد
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 5271. 2200.- 792. 13609. 15351. نابمس راـ الله

 7565. 5970.- 998. 24656. 07972. الخميؿ 

 1510. 7086.- 387. 15658. 27882.- بيت لحـ

 7479. 3532.- 862. 20059. 19737. غزة

 2200. 5271.- 792. 13609. 15351.- راـ الله نابمس

 5820. 7296.- 998. 23893. 07379.- الخميؿ 

 0363.- 8283.- 025. 14427. (*)43233.- بيت لحـ

 5685. 4808.- 999. 19113. 04386. غزة

 الخميؿ

 5970. 7565.- 998. 24656. 07972.- راـ الله

 7296. 5820.- 998. 23893. 07379. نابمس

 3309. 1.0479- 610. 25117. 35854.- بيت لحـ

 8882. 6529.- 994. 28072. 11765. غزة

 7086. 1510.- 387. 15658. 27882. راـ الله بيت لحـ

 8283. 0363. 025. 14427. (*)43233. نابمس

 1.0479 3309.- 610. 25117. 35854. الخميؿ

 1.0422 0898.- 145. 20622. 47619. غزة
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 3532. 7479.- 862. 20059. 19737.- راـ الله غزة

 4808. 5685.- 999. 19113. 04386.- نابمس

 6529. 8882.- 994. 28072. 11765.- الخميؿ

 0898. 1.0422- 145. 20622. 47619.- بيت لحـ

 

 

  ىَتغُشاث اىتذاوهtukeyّتبئح اختببس 

 :اولا ٍتغُشاث اىششمبث اىَذسخت

 

 :اىَؼيىٍبث اىَْشىسة فٍ ٍىقغ اىششمت الاىنتشوٍّ ٍغ ٍتغُش اىفئت اىؼَشَت
 :ىؼلاقت اىفئت اىؼَشَت ٍغ ٍتغُش اىَؼيىٍبث اىَْشىسة فٍ ٍىقغ اىششمت الاىنتشوٍّ   tukeyفسص 5.20خذوه 

الفئة  العمر العامل التابع
 العمرية

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 

المعمومات 
المنشورة في 
موقع الشركة 

 الالكتروني

 
 

18-30 
 

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا (القيمة الدنيا) 
 الدنيا

القيمة 
 العميا

31-40 .00000 .11738 1.000 -.3033 .3033 

41-50 .12308 .12832 .773 -.2085 .4546 

above 

50 
-.41667(*) .15731 .042 -.8231 -.0102 

 
31-40 
 

18-30 .00000 .11738 1.000 -.3033 .3033 

41-50 .12308 .13368 .794 -.2223 .4685 

above 

50 
-.41667 .16172 .051 -.8345 .0012 

    41-50 

18-30 -.12308 .12832 .773 -.4546 .2085 

31-40 -.12308 .13368 .794 -.4685 .2223 
above 

50 -.53974(*) .16982 .009 -.9785 -.1010 

   above  
     50 

18-30 .41667(*) .15731 .042 .0102 .8231 

31-40 .41667 .16172 .051 -.0012 .8345 
41-50 .53974(*) .16982 .009 .1010 .9785 
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 :ٍتغُش سؼش اىسىق ىيسهٌ ٍغ اىفئت اىؼَشَت

 . ىيفئت اىؼَشَت ٍغ سؼش اىسهtukeyٌ ّتبئح اختببس 5.21خذوه 

 

الفئة  العمر العامل التابع
 العمرية

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

سعر السوق 
 لمسيم

 
 

18-30 
 

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا (القيمة الدنيا) 
 الدنيا

القيمة 
 العميا

31-40 -.27189 .21334 .580 -.8231 .2793 

41-50 -.58249 .23210 .060 -1.1822 .0172 

above 

50 
-.75776(*) .28298 .039 -1.4889 -.0266 

 
31-40 
 

18-30 .27189 .21334 .580 -.2793 .8231 

41-50 -.31061 .24190 .574 -.9356 .3144 

above 

50 
-.48587 .29107 .342 -1.2379 .2662 

    41-50 

18-30 .58249 .23210 .060 -.0172 1.1822 

31-40 .31061 .24190 .574 -.3144 .9356 

above 

50 -.17527 .30510 .940 -.9636 .6130 

   above  
     50 

18-30 .75776(*) .28298 .039 .0266 1.4889 

31-40 .48587 .29107 .342 -.2662 1.2379 

41-50 .17527 .30510 .940 -.6130 .9636 

      
 

 

 :اىَؤهو اىؼيٍَ ٍغ اػضبء ٍديس الاداسة

 

 . ىيَؤهو اىؼيٍَ ٍغ اػضبء ٍديس الاداسةtukey ّتبئح اختببس 5.22خذوه 

متوسط  المؤىل العممي المؤىل العممي العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

اقؿ مف 
 تكجييي

 7172. 8692.- 1.000 27652. 07601.- تكجييي

 5565. 1.0970- 936. 28820. 27024.- دبمكـ

 9591. 4660.- 920. 24840. 24653. بكالكريكس

 1.2529 5634.- 886. 31657. 34476. ماجستير
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اعضاء مجمس 
 الادارة

 1.5784 1.7689- 1.000 58345. 09524.- دكتكراة

 8692. 7172.- 1.000 27652. 07601. اقؿ مف تكجييي تكجييي

 4510. 8394.- 955. 22492. 19423.- دبمكـ

 8130. 1679.- 413. 17098. 32254. بكالكريكس

 1.1674 3259.- 588. 26028. 42077. ماجستير

 1.5726 1.6111- 1.000 55492. 01923.- دكتكراة

 دبمكـ

 1.0970 5565.- 936. 28820. 27024. اقؿ مف تكجييي

 8394. 4510.- 955. 22492. 19423. تكجييي

 1.0598 0262.- 072. 18930. 51677. بكالكريكس

 1.3972 1672.- 216. 27266. 61500. ماجستير

 1.7838 1.4338- 1.000 56084. 17500. دكتكراة

 4660. 9591.- 920. 24840. 24653.- اقؿ مف تكجييي بكالكريكس

 1679. 8130.- 413. 17098. 32254.- تكجييي

 0262. 1.0598- 072. 18930. 51677.- دبمكـ

 7586. 5621.- 998. 23020. 09823. ماجستير

 1.2115 1.8950- 989. 54146. 34177.- دكتكراة

 5634. 1.2529- 886. 31657. 34476.- اقؿ مف تكجييي ماجستير

 3259. 1.1674- 588. 26028. 42077.- تكجييي

 1672. 1.3972- 216. 27266. 61500.- دبمكـ

 5621. 7586.- 998. 23020. 09823.- بكالكريكس

 1.2121 2.0921- 973. 57593. 44000.- دكتكراة

 1.7689 1.5784- 1.000 58345. 09524. اقؿ مف تكجييي  دكتكراة

 1.6111 1.5726- 1.000 55492. 01923. تكجييي

 1.4338 1.7838- 1.000 56084. 17500.- دبمكـ

 1.8950 1.2115- 989. 54146. 34177. بكالكريكس

 2.0921 1.2121- 973. 57593. 44000. ماجستير

 
 

 

 

 

 

 

 



165 

 

 :اىَؤهو اىؼيٍَ ٍغ ػَيُبث اىبُغ واىششاء لاػضبء ٍديس اداسة اىششمبث اىَذسخت 

 

  ٍغ ػَيُبث اىبُغ واىششاء لاػضبء ٍديس اداسة اىششمبث tukey ّتبئح اختببس 5.23خذوه 

 

متوسط  المؤىل العممي المؤىل العممي العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

عمميات البيع 
والشراء لاعضاء 

مجمس ادارة 
 الشركات

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

اقؿ مف 
 تكجييي

 1.6528 1329. 011. 26493. (*)89286. تكجييي

 9849. 5992.- 982. 27612. 19286. دبمكـ

 1.2053 1601.- 243. 23799. 52260. بكالكريكس

 1.5329 2072.- 248. 30330. 66286. ماجستير

 2.2464 9607.- 860. 55900. 64286. دكتكراة

 1329.- 1.6528- 011. 26493. (*)89286.- اقؿ مف تكجييي تكجييي

 0818.- 1.3182- 016. 21550. (*)70000.- دبمكـ

 0997. 8402.- 214. 16382. 37025.- بكالكريكس

 4854. 9454.- 941. 24937. 23000.- ماجستير

 1.2752 1.7752- 997. 53167. 25000.- دكتكراة

 دبمكـ

 5992. 9849.- 982. 27612. 19286.- اقؿ مف تكجييي

 1.3182 0818. 016. 21550. (*)70000. تكجييي

 8500. 1905.- 456. 18136. 32975. بكالكريكس

 1.2194 2794.- 468. 26124. 47000. ماجستير

 1.9914 1.0914- 960. 53733. 45000. دكتكراة

 1601. 1.2053- 243. 23799. 52260.- اقؿ مف تكجييي بكالكريكس

 8402. 0997.- 214. 16382. 37025. تكجييي

 1905. 8500.- 456. 18136. 32975.- دبمكـ

 7729. 4924.- 988. 22055. 14025. ماجستير

 1.6084 1.3679- 1.000 51877. 12025. دكتكراة

 2072. 1.5329- 248. 30330. 66286.- اقؿ مف تكجييي ماجستير

 9454. 4854.- 941. 24937. 23000. تكجييي

 2794. 1.2194- 468. 26124. 47000.- دبمكـ

 4924. 7729.- 988. 22055. 14025.- بكالكريكس
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 1.5629 1.6029- 1.000 55179. 02000.- دكتكراة

 9607. 2.2464- 860. 55900. 64286.- اقؿ مف تكجييي  دكتكراة

 1.7752 1.2752- 997. 53167. 25000. تكجييي

 1.0914 1.9914- 960. 53733. 45000.- دبمكـ

 1.3679 1.6084- 1.000 51877. 12025.- بكالكريكس

 1.6029 1.5629- 1.000 55179. 02000. ماجستير

 

 

 :اىَؤهو اىؼيٍَ ٍغ ٍؼذه دوساُ اىسهٌ

 : ٍغ ٍؼذه دوساُ اىسهٌ tukey ّتبئح اختببس 5.24خذوه 

 

متوسط  المؤىل العممي المؤىل العممي العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 معدل دوران السيم

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

اقؿ مف 
 تكجييي

 1.1945 2407.- 400. 25014. 47692. تكجييي

 5469. 9469.- 973. 26036. 20000.- دبمكـ

 6327. 6618.- 1.000 22563. 01456.- بكالكريكس

 7682. 8682.- 1.000 28521. 05000.- ماجستير

 1.6438 1.3438- 1.000 52071. 15000. دكتكراة

 2407. 1.1945- 400. 25014. 47692.- اقؿ مف تكجييي تكجييي

 1034.- 1.2505- 010. 19994. (*)67692.- دبمكـ

 0555.- 9275.- 017. 15199. (*)49148.- بكالكريكس

 1368. 1.1907- 207. 23137. 52692.- ماجستير

 1.0882 1.7420- 986. 49329. 32692.- دكتكراة

 دبمكـ

 

 9469. 5469.- 973. 26036. 20000. اقؿ مف تكجييي

 1.2505 1034. 010. 19994. (*)67692. تكجييي

 6682. 2973.- 880. 16827. 18544. بكالكريكس

 8453. 5453.- 990. 24238. 15000. ماجستير

 1.7802 1.0802- 982. 49854. 35000. دكتكراة

 6618. 6327.- 1.000 22563. 01456. اقؿ مف تكجييي بكالكريكس

 9275. 0555. 017. 15199. (*)49148. تكجييي
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 2973. 6682.- 880. 16827. 18544.- دبمكـ

 5516. 6225.- 1.000 20463. 03544.- ماجستير

 1.5453 1.2162- 999. 48132. 16456. دكتكراة

 8682. 7682.- 1.000 28521. 05000. اقؿ مف تكجييي ماجستير

 1.1907 1368.- 207. 23137. 52692. تكجييي

 5453. 8453.- 990. 24238. 15000.- دبمكـ

 6225. 5516.- 1.000 20463. 03544. بكالكريكس

 1.6686 1.2686- 999. 51196. 20000. دكتكراة

 1.3438 1.6438- 1.000 52071. 15000.- اقؿ مف تكجييي  دكتكراة

 1.7420 1.0882- 986. 49329. 32692. تكجييي

 1.0802 1.7802- 982. 49854. 35000.- دبمكـ

 1.2162 1.5453- 999. 48132. 16456.- بكالكريكس

 1.2686 1.6686- 999. 51196. 20000.- ماجستير

 
 :اىَؤهو اىؼيٍَ ٍغ اىؼبئذ ػيً اىسهٌ

  ىيَؤهو اىؼيٍَ ٍغ اىؼبئذ ػيً اىسهٌ tukey ّتبئح 5.25خذوه 

 

متوسط  المؤىل العممي المؤىل العممي العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

اقؿ مف 
 تكجييي

 1.1945 2407.- 400. 25014. 47692. تكجييي

 5469. 9469.- 973. 26036. 20000.- دبمكـ

 6327. 6618.- 1.000 22563. 01456.- بكالكريكس

 7682. 8682.- 1.000 28521. 05000.- ماجستير

 1.6438 1.3438- 1.000 52071. 15000. دكتكراة

 2407. 1.1945- 400. 25014. 47692.- اقؿ مف تكجييي تكجييي

 1034.- 1.2505- 010. 19994. (*)67692.- دبمكـ

 0555.- 9275.- 017. 15199. (*)49148.- بكالكريكس

 1368. 1.1907- 207. 23137. 52692.- ماجستير

 1.0882 1.7420- 986. 49329. 32692.- دكتكراة
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 العائد عمى السيم

 دبمكـ

 9469. 5469.- 973. 26036. 20000. اقؿ مف تكجييي

 1.2505 1034. 010. 19994. (*)67692. تكجييي

 6682. 2973.- 880. 16827. 18544. بكالكريكس

 8453. 5453.- 990. 24238. 15000. ماجستير

 1.7802 1.0802- 982. 49854. 35000. دكتكراة

 6618. 6327.- 1.000 22563. 01456. اقؿ مف تكجييي بكالكريكس

 9275. 0555. 017. 15199. (*)49148. تكجييي

 2973. 6682.- 880. 16827. 18544.- دبمكـ

 5516. 6225.- 1.000 20463. 03544.- ماجستير

 1.5453 1.2162- 999. 48132. 16456. دكتكراة

 8682. 7682.- 1.000 28521. 05000. اقؿ مف تكجييي ماجستير

 1.1907 1368.- 207. 23137. 52692. تكجييي

 5453. 8453.- 990. 24238. 15000.- دبمكـ

 6225. 5516.- 1.000 20463. 03544. بكالكريكس

 1.6686 1.2686- 999. 51196. 20000. دكتكراة

 1.3438 1.6438- 1.000 52071. 15000.- اقؿ مف تكجييي  دكتكراة

 1.7420 1.0882- 986. 49329. 32692. تكجييي

 1.0802 1.7802- 982. 49854. 35000.- دبمكـ

 1.2162 1.5453- 999. 48132. 16456.- بكالكريكس

 1.2686 1.6686- 999. 51196. 20000.- ماجستير

 

 :اىَؤهو اىؼيٍَ ٍغ سؼش اىسهٌ

 . ىؼلاقت اىَؤهو اىؼيٍَ ٍغ سؼش اىسهٌ tukeyّتبئح 5.26خذوه 

 

متوسط  المؤىل العممي المؤىل العممي العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

اقؿ مف 
 تكجييي

 1.1609 1.0291- 1.000 38172. 06593. تكجييي

 1.7091 5734.- 710. 39785. 56786. دبمكـ

 1.6519 3155.- 375. 34291. 66817. بكالكريكس

 2.5165 0092. 047. 43701. (*)1.26286 ماجستير
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 سعر السيم

 1.7033 2.9176- 975. 80543. 60714.- دكتكراة

 1.0291 1.1609- 1.000 38172. 06593.- اقؿ مف تكجييي تكجييي

 1.3926 3888.- 588. 31050. 50192. دبمكـ

 1.2793 0749.- 113. 23603. 60224. بكالكريكس

 2.2276 1662. 012. 35931. (*)1.19692 ماجستير

 1.5244 2.8706- 951. 76605. 67308.- دكتكراة

 دبمكـ

 5734. 1.7091- 710. 39785. 56786.- اقؿ مف تكجييي

 3888. 1.3926- 588. 31050. 50192.- تكجييي

 8499. 6493.- 999. 26132. 10032. بكالكريكس

 1.7748 3848.- 438. 37640. 69500. ماجستير

 1.0459 3.3959- 653. 77422. 1.17500- دكتكراة

 3155. 1.6519- 375. 34291. 66817.- اقؿ مف تكجييي بكالكريكس

 0749. 1.2793- 113. 23603. 60224.- تكجييي

 6493. 8499.- 999. 26132. 10032.- دبمكـ

 1.5063 3169.- 422. 31778. 59468. ماجستير

 8689. 3.4195- 529. 74747. 1.27532- دكتكراة

 0092.- 2.5165- 047. 43701. (*)1.26286- اقؿ مف تكجييي ماجستير

 1662.- 2.2276- 012. 35931. (*)1.19692- تكجييي

 3848. 1.7748- 438. 37640. 69500.- دبمكـ

 3169. 1.5063- 422. 31778. 59468.- بكالكريكس

 4107. 4.1507- 177. 79505. 1.87000- دكتكراة

 2.9176 1.7033- 975. 80543. 60714. اقؿ مف تكجييي  دكتكراة

 2.8706 1.5244- 951. 76605. 67308. تكجييي

 3.3959 1.0459- 653. 77422. 1.17500 دبمكـ

 3.4195 8689.- 529. 74747. 1.27532 بكالكريكس

 4.1507 4107.- 177. 79505. 1.87000 ماجستير
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 :اىَؤهو اىؼيٍَ ٍغ طبُؼت ػَو اىششمت

 . ىؼلاقت اىَؤهو اىؼيٍَ ٍغ طبُؼت ػَو اىششمت ٍِ سيغ وخذٍبث tukey ّتبئح 5.27خذوه 

متوسط  المؤىل العممي المؤىل العممي العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

طبيعة عمل 
 الشركة

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

اقؿ مف 
 تكجييي

 1.4402 0708. 021. 23869. (*)75549. تكجييي

 9672. 4601.- 911. 24878. 25357. دبمكـ

 1.0310 1992.- 380. 21442. 41591. بكالكريكس

 1.3449 2378.- 341. 27585. 55357. ماجستير

 2.1233 7662.- 758. 50363. 67857. دكتكراة

 0708.- 1.4402- 021. 23869. (*)75549.- اقؿ مف تكجييي تكجييي

 0550. 1.0589- 104. 19415. 50192.- دبمكـ

 0838. 7630.- 197. 14759. 33958.- بكالكريكس

 4516. 8555.- 950. 22782. 20192.- ماجستير

 1.2972 1.4511- 1.000 47901. 07692.- دكتكراة

 دبمكـ

 4601. 9672.- 911. 24878. 25357.- اقؿ مف تكجييي

 1.0589 0550.- 104. 19415. 50192. تكجييي

 6311. 3064.- 920. 16340. 16234. بكالكريكس

 9838. 3838.- 807. 23836. 30000. ماجستير

 1.8138 9638.- 952. 48412. 42500. دكتكراة

 1992. 1.0310- 380. 21442. 41591.- اقؿ مف تكجييي بكالكريكس

 7630. 0838.- 197. 14759. 33958. تكجييي

 3064. 6311.- 920. 16340. 16234.- دبمكـ

 7178. 4425.- 984. 20225. 13766. ماجستير

 1.6035 1.0781- 993. 46739. 26266. دكتكراة

 ماجستير
 
 
 
 

 2378. 1.3449- 341. 27585. 55357.- اقؿ مف تكجييي

 8555. 4516.- 950. 22782. 20192. تكجييي

 3838. 9838.- 807. 23836. 30000.- دبمكـ

 4425. 7178.- 984. 20225. 13766.- بكالكريكس

 1.5552 1.3052- 1.000 49857. 12500. دكتكراة



171 

 

 7662. 2.1233- 758. 50363. 67857.- اقؿ مف تكجييي  دكتكراة

 1.4511 1.2972- 1.000 47901. 07692. تكجييي

 9638. 1.8138- 952. 48412. 42500.- دبمكـ

 1.0781 1.6035- 993. 46739. 26266.- بكالكريكس

 1.3052 1.5552- 1.000 49857. 12500.- ماجستير

 

 :اىَهْت ٍغ اىسصت اىسىقُت ىيششمت

 : ػلاقت اىَهْت ٍغ اىسصت اىسىقُت ىيششمتtukey ّتبئح تسيُو 5.28خذوه 

 

متوسط  المينة المينة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 

الحصة السوقية 
 لمشركة

 
 
 
 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 3323. 7433.- 883. 18743. 20551.- مكظؼ عامؿ

 3313. 9536.- 733. 22390. 31114.- مدير

 5108. 1.1983- 858. 29782. 34375.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.49716 .26939 .438 -.2758 1.2701 

 2.5914 7789.- 637. 58730. 90625. اعماؿ حرة

 7433. 3323.- 883. 18743. 20551. عامؿ مكظؼ

 3582. 5695.- 987. 16165. 10563.- مدير

 5916. 8681.- 994. 25435. 13824.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.70267(*) .22038 .020 .0703 1.3350 

 2.7373 5137.- 367. 56650. 1.11176 عماؿ حرة

 مدير

 9536. 3313.- 733. 22390. 31114. عامؿ

 5695. 3582.- 987. 16165. 10563. مكظؼ

 7774. 8426.- 1.000 28231. 03261.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.80830(*) .25213 .019 .0848 1.5318 

 2.8804 4457.- 290. 57959. 1.21739 اعماؿ حرة
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 استاذ
 
 
 
 
 
 

 1.1983 5108.- 858. 29782. 34375. عامؿ

 8681. 5916.- 994. 25435. 13824. مكظؼ

 8426. 7774.- 1.000 28231. 03261. مدير

عاطؿ عف 
 العمؿ

.84091 .31958 .093 -.0761 1.7579 

 3.0059 5059.- 321. 61195. 1.25000 اعماؿ حرة

عاطؿ عف 
 العمؿ

 2758. 1.2701- 438. 26939. 49716.- عامؿ

 0703.- 1.3350- 020. 22038. (*)70267.- مكظؼ

 0848.- 1.5318- 019. 25213. (*)80830.- مدير

 0761. 1.7579- 093. 31958. 84091.- استاذ

 2.1268 1.3086- 984. 59863. 40909. اعماؿ حرة

 7789. 2.5914- 637. 58730. 90625.- عامؿ اعماؿ حرة

 5137. 2.7373- 367. 56650. 1.11176- مكظؼ

 4457. 2.8804- 290. 57959. 1.21739- مدير

 5059. 3.0059- 321. 61195. 1.25000- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

-.40909 .59863 .984 -2.1268 1.3086 

 

 : اىَهْت ٍغ اىَؼيىٍبث اىَْشىسة فٍ ٍىقغ اىششمت

 

 .ػلاقت اىَهْت ٍغ اىَؼيىٍبث اىَْشىسة فٍ ٍىقغ اىششمتtukey  ّتبئح 5.29خذوه 

متوسط  المينة المينة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

المعمومات 
المنشورة في موقع 
 الشركة الالكتروني

 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 5385. 3385.- 987. 15282. 10000. مكظؼ عامؿ

 1651. 8924.- 360. 18425. 36364.- مدير

 6968. 6968.- 1.000 24283. 00000. استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

-.13636 .21965 .989 -.7666 .4939 

 1.7074 1.0408- 982. 47886. 33333. اعماؿ حرة
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 3385. 5385.- 987. 15282. 10000.- عامؿ مكظؼ

 0787.- 8486.- 008. 13414. (*)46364.- مدير

 4951. 6951.- 997. 20739. 10000.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

-.23636 .17969 .776 -.7520 .2793 

 1.5588 1.0921- 996. 46190. 23333. عماؿ حرة

 مدير

 8924. 1651.- 360. 18425. 36364. عامؿ

 8486. 0787. 008. 13414. (*)46364. مكظؼ

 1.0280 3007.- 619. 23153. 36364. استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.22727 .20708 .882 -.3670 .8215 

 2.0549 6610.- 682. 47323. 69697. اعماؿ حرة

 استاذ
 
 
 
 
 
 

 6968. 6968.- 1.000 24283. 00000. عامؿ

 6951. 4951.- 997. 20739. 10000. مكظؼ

 3007. 1.0280- 619. 23153. 36364.- مدير

عاطؿ عف 
 العمؿ

-.13636 .26058 .995 -.8841 .6114 

 1.7651 1.0984- 985. 49896. 33333. اعماؿ حرة

عاطؿ عف 
 العمؿ

 7666. 4939.- 989. 21965. 13636. عامؿ

 7520. 2793.- 776. 17969. 23636. مكظؼ

 3670. 8215.- 882. 20708. 22727.- مدير

 8841. 6114.- 995. 26058. 13636. استاذ

 1.8703 9309.- 929. 48810. 46970. اعماؿ حرة

 1.0408 1.7074- 982. 47886. 33333.- عامؿ اعماؿ حرة

 1.0921 1.5588- 996. 46190. 23333.- مكظؼ

 6610. 2.0549- 682. 47323. 69697.- مدير

 1.0984 1.7651- 985. 49896. 33333.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

-.46970 .48810 .929 -1.8703 .9309 
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 : اىَهْت ٍغ الاّذٍبج ٍغ ششمبث اخشي

 

 :ىَتغُش اىَهْت ٍغ الاّذٍبج ٍغ ششمبث اخشي tukey ّتبئح 5.30خذوه 

 

متوسط  المينة المينة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

الاندماج مع 
 شركات اخرى

 
 
 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 2022. 8132.- 515. 17695. 30551.- مكظؼ عامؿ

 2736. 9394.- 616. 21138. 33288.- مدير

 4630. 1.1505- 826. 28116. 34375.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.40625 .25432 .601 -.3235 1.1360 

 1.1639 2.0180- 972. 55446. 42708.- اعماؿ حرة

 8132. 2022.- 515. 17695. 30551. عامؿ مكظؼ

 4105. 4653.- 1.000 15261. 02737.- مدير

 6508. 7272.- 1.000 24013. 03824.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.71176(*) .20806 .009 .1148 1.3088 

 1.4130 1.6562- 1.000 53482. 12157.- عماؿ حرة

 مدير

 9394. 2736.- 616. 21138. 33288. عامؿ

 4653. 4105.- 1.000 15261. 02737. مكظؼ

 7539. 7756.- 1.000 26652. 01087.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.73913(*) .23803 .025 .0561 1.4221 

 1.4758 1.6643- 1.000 54718. 09420.- اعماؿ حرة

 استاذ
 
 
 
 
 

 1.1505 4630.- 826. 28116. 34375. عامؿ

 7272. 6508.- 1.000 24013. 03824. مكظؼ

 7756. 7539.- 1.000 26652. 01087. مدير

عاطؿ عف 
 العمؿ

.75000 .30171 .132 -.1157 1.6157 

 1.5744 1.7411- 1.000 57773. 08333.- اعماؿ حرة
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عاطؿ عف 

 العمؿ
 3235. 1.1360- 601. 25432. 40625.- عامؿ

 1148.- 1.3088- 009. 20806. (*)71176.- مكظؼ

 0561.- 1.4221- 025. 23803. (*)73913.- مدير

 1157. 1.6157- 132. 30171. 75000.- استاذ

 7883. 2.4550- 681. 56516. 83333.- اعماؿ حرة

 2.0180 1.1639- 972. 55446. 42708. عامؿ اعماؿ حرة

 1.6562 1.4130- 1.000 53482. 12157. مكظؼ

 1.6643 1.4758- 1.000 54718. 09420. مدير

 1.7411 1.5744- 1.000 57773. 08333. استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.83333 .56516 .681 -.7883 2.4550 

 

 

 :الانزضاو ثزىصَغ اسثبح عنىَخ يغ انًهنخ
 . ىَتغُش اىَهْت ٍغ الاسببذ اىسْىَت tukey ّتبئح اختببس 5.31خذوه 

 

متوسط  المينة المينة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

الالتزام بتوزيع 
 ارباح سنوية

 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 0368.- 1.0368- 027. 17426. (*)53676.- مكظؼ عامؿ

 0277.- 1.2223- 034. 20816. (*)62500.- مدير

 5445. 1.0445- 946. 27688. 25000.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

-.62500 .25045 .129 -1.3436 .0936 

 4417. 2.6917- 311. 54602. 1.12500- اعماؿ حرة

 1.0368 0368. 027. 17426. (*)53676. عامؿ مكظؼ

 3430. 5195.- 992. 15029. 08824.- مدير

 9653. 3918.- 830. 23648. 28676. استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

-.08824 .20489 .998 -.6761 .4997 
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 9230. 2.0995- 874. 52669. 58824.- عماؿ حرة

 مدير

 1.2223 0277. 034. 20816. (*)62500. عامؿ

 5195. 3430.- 992. 15029. 08824. مكظؼ

 1.1281 3781.- 709. 26246. 37500. استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.00000 .23441 1.000 -.6726 .6726 

 1.0462 2.0462- 939. 53885. 50000.- اعماؿ حرة

 استاذ
 
 
 
 
 
 

 1.0445 5445.- 946. 27688. 25000. عامؿ

 3918. 9653.- 830. 23648. 28676.- مكظؼ

 3781. 1.1281- 709. 26246. 37500.- مدير

عاطؿ عف 
 العمؿ

-.37500 .29712 .805 -1.2275 .4775 

 7575. 2.5075- 640. 56894. 87500.- اعماؿ حرة

عاطؿ عف 
 العمؿ

 1.3436 0936.- 129. 25045. 62500. عامؿ

 6761. 4997.- 998. 20489. 08824. مكظؼ

 6726. 6726.- 1.000 23441. 00000. مدير

 1.2275 4775.- 805. 29712. 37500. استاذ

 1.0970 2.0970- 947. 55656. 50000.- اعماؿ حرة

 2.6917 4417.- 311. 54602. 1.12500 عامؿ اعماؿ حرة

 2.0995 9230.- 874. 52669. 58824. مكظؼ

 2.0462 1.0462- 939. 53885. 50000. مدير

 2.5075 7575.- 640. 56894. 87500. استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.50000 .55656 .947 -1.0970 2.0970 
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 :ػذد انششكبد انًذًىنخ اعهًهب يغ دجى انؼًبنخ فٍ انششكخ
 : ىَتغُش ػذد اىششمبث اىَسَىىت اسهَهب ٍغ زدٌ اىؼَبىت tukey ّتبئح 5.32خذوه 

عدد الشركات  العامل التابع
المحمولة 
 اسيميا

عدد الشركات 
المحمولة 
 اسيميا

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

حجم العمالة في 
 الشركة

 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 1839. 6026.- 422. 16693. 20934.- اثنتيف كاحدة

 5144. 1889.- 521. 14927. 16278. اكثر مف اثنيف

 6026. 1839.- 422. 16693. 20934. كاحدة اثنتيف

 7329. 0114. 041. 15314. (*)37212. اكثر مف اثنيف

 1889. 5144.- 521. 14927. 16278.- كاحدة اكثر مف اثنيف

 0114.- 7329.- 041. 15314. (*)37212.- اثنيف

 

 ػذد اىششمبث اىَسَىه اسهَهب ٍغ اخببس اىششمت فٍ وسبئو الاػلاً

 : اىؼلاقت بُِ اخببس اىششمت فٍ وسبئئو الاػلاً ٍغ ػذد اىششمبث اىَسَىه اسهَهبtukey ّتبئح 5.33خذوه 

 

عدد الشركات  العامل التابع
المحمولة 
 اسيميا

عدد الشركات 
المحمولة 
 اسيميا

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

اخبار الشركة في 
 وسائل الاعلام

 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 6932. 1487. 001. 11558. (*)42098. اثنتيف كاحدة

 5257. 0395. 018. 10319. (*)28262. اكثر مف اثنيف

 1487.- 6932.- 001. 11558. (*)42098.- كاحدة اثنتيف

 1110. 3877.- 392. 10587. 13836.- اكثر مف اثنيف

 0395.- 5257.- 018. 10319. (*)28262.- كاحدة اكثر مف اثنيف

 3877. 1110.- 392. 10587. 13836. اثنيف
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 :ػذد اىششمبث اىَسَىه اسهَهب ٍغ سؼش اىسىق ىيسهٌ

 :ىؼلاقت ػذد ششمبث اىَسَىه اسهَهب ٍغ سؼش اىسهٌ tukey ّتبئح 5.34خذوه 

 

عدد الشركات  العامل التابع
المحمولة 
 اسيميا

عدد الشركات 
المحمولة 
 اسيميا

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

سعر السوق 
 لمسيم
 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 0627. 1.0279- 095. 23150. 48261.- اثنتيف كاحدة

 0542.- 1.0280- 025. 20670. (*)54111.- اكثر مف اثنيف

 1.0279 0627.- 095. 23150. 48261. كاحدة اثنتيف

 4410. 5580.- 959. 21206. 05849.- اكثر مف اثنيف

 1.0280 0542. 025. 20670. (*)54111. كاحدة اكثر مف اثنيف

 5580. 4410.- 959. 21206. 05849. اثنيف

 

 :ػذد ششمبث اىىسبطت ٍغ زدٌ الاستثَبساث اىخبسخُت

 : ىؼلاقت ػذد ششمبث اىىسبطت ٍغ زدٌ الاستثَبساث اىخبسخُت tukey ّتبئح 5.35خذوه 

عدد الشركات  العامل التابع
 الوساطة

عدد الشركات 
 الوساطة

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

حجم الاستثمارات 
 الخارجية

 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 6742. 0365. 025. 13538. (*)35535. اثنتيف كاحدة

 3643. 3854.- 998. 15914. 01053.- اكثر مف اثنيف

 0365.- 6742.- 025. 13538. (*)35535.- كاحدة اثنتيف

 0856. 8174.- 138. 19167. 36588.- اكثر مف اثنيف

 3854. 3643.- 998. 15914. 01053. كاحدة اكثر مف اثنيف

 8174. 0856.- 138. 19167. 36588. اثنيف
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 :ػذد سْىاث الاستثَبس ٍغ اىتقبسَش اىَبىُت

 :ىؼلاقت ػذد سْىاث الاستثَبس ٍغ اىتقبسَش اىَبىُت tukey ّتبئح 5.36خذوه 

 

عدد سنوات  العامل التابع
 الاستثمار

عدد سنوات 
 الاستثمار

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

 التقارير المالية
 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 0281.- 8904.- 032. 16688. (*)45928.- اثنتيف كاحدة

 0987.- 1.0167- 010. 17765. (*)55769.- ثلاث

 0538.- 8245.- 018. 14914. (*)43913.- اكثر مف ثلاث

 8904. 0281. 032. 16688. (*)45928. كاحدة اثنتيف

 3327. 5296.- 935. 16688. 09842.- ثلاث

 3718. 3315.- 999. 13612. 02015. اكثر مف ثلاث

 1.0167 0987. 010. 17765. (*)55769. كاحدة ثلاث

 5296. 3327.- 935. 16688. 09842. اثنيف

 5039. 2668.- 857. 14914. 11856. اكثر مف ثلاث

 8245. 0538. 018. 14914. (*)43913. كاحدة اكثر مف ثلاث

 3315. 3718.- 999. 13612. 02015.- اثنيف

 2668. 5039.- 857. 14914. 11856.- ثلاث

 

 

 :ػذد سْىاث الاستثَبس ٍغ سؼش اىسهٌ 

 :ػلاقت ػذد سْىاث الاستثَبس ٍغ سؼش اىسهtukeyٌ  ّتبئح 5.37خذوه 

 

عدد سنوات  العامل التابع
 الاستثمار

عدد سنوات 
 الاستثمار

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

 سعر السيم

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 2576. 1.1626- 354. 27482. 45249.- اثنتيف كاحدة

 1405. 1.3713- 154. 29257. 61538.- ثلاث
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 1074.- 1.3766- 014. 24561. (*)74197.- اكثر مف ثلاث

 1.1626 2576.- 354. 27482. 45249. كاحدة اثنتيف

 5472. 8730.- 934. 27482. 16290.- ثلاث

 2897. 8687.- 569. 22417. 28949.- اكثر مف ثلاث

 1.3713 1405.- 154. 29257. 61538. كاحدة ثلاث

 8730. 5472.- 934. 27482. 16290. اثنيف

 5080. 7612.- 955. 24561. 12659.- اكثر مف ثلاث

 1.3766 1074. 014. 24561. (*)74197. كاحدة اكثر مف ثلاث

 8687. 2897.- 569. 22417. 28949. اثنيف

 7612. 5080.- 955. 24561. 12659. ثلاث

 

 

 :ّىع الاستثَبس ٍغ زدٌ اىؼَبىت فٍ اىششمت

  ىؼلاقت ّىع الاستثَبس ٍغ زدٌ اىؼَبىت فٍ اىششمت tukey ّتبئح 5.38خذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

حجم العمالة في 
 الشركة

 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 7590. 1577. 001. 12762. (*)45833. قصير الامد طكيؿ الامد

 1.4677 2384. 003. 26094. (*)85307. كلاىما

 1577.- 7590.- 001. 12762. (*)45833.- طكيؿ الامد قصير الامد

 9988. 2093.- 274. 25644. 39474. كلاىما

 2384.- 1.4677- 003. 26094. (*)85307.- قصير الامد كلاىما

 2093. 9988.- 274. 25644. 39474.- طكيؿ الامد
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 . ىؼلاقت ّىع الاستثَبس ٍغ ثقتل بَديس اداسة اىششمت tukey ّتبئح 5.39خذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

ثقتك بمجمس ادارة 
 الشركة

 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 6038. 0316. 025. 12147. (*)31772. قصير الامد طكيؿ الامد

 8153. 3568.- 627. 24881. 22923. كلاىما

 0316.- 6038.- 025. 12147. (*)31772.- طكيؿ الامد قصير الامد

 4878. 6648.- 930. 24466. 08849.- كلاىما

 3568. 8153.- 627. 24881. 22923.- قصير الامد كلاىما

 6648. 4878.- 930. 24466. 08849. طكيؿ الامد

 

 :ّىع الاستثَبس ٍغ اػضبء ٍديس الاداسة

 

 .ىؼلاقت ّىع الاستثَبس ٍغ اػضبء ٍديس الاداسة tukey ّتبئح 5.40خذوه 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

اعضاء مجمس 
 ادارة الشركة

 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 6775. 0721. 011. 12851. (*)37479. قصير الامد طكيؿ الامد

 1.0659 1742.- 209. 26324. 44585. كلاىما

 0721.- 6775.- 011. 12851. (*)37479.- طكيؿ الامد قصير الامد

 6808. 5387.- 959. 25885. 07105. كلاىما

 1742. 1.0659- 209. 26324. 44585.- قصير الامد كلاىما

 5387. 6808.- 959. 25885. 07105.- طكيؿ الامد
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 :ّىع الاستثَبس ٍغ سؼش اىسهٌ

 .ىؼلاقت ّىع الاستثَبس ٍغ سؼش اىسهٌ tukey ّتبئح 5.41خذوه 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

 سعر السيم
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 0784. 7693.- 135. 17994. 34545.- قصير الامد طكيؿ الامد

 1.3754 3610.- 355. 36857. 50718. كلاىما

 7693. 0784.- 135. 17994. 34545. طكيؿ الامد قصير الامد

 1.7063 0011.- 050. 36243. 85263. كلاىما

 3610. 1.3754- 355. 36857. 50718.- قصير الامد كلاىما

 0011. 1.7063- 050. 36243. 85263.- طكيؿ الامد

 .ّىع الاستثَبس ٍغ اىَشاقبت اىُىٍُت ىَؤششاث اىقطبػبث اىَختيفت

 : ىؼلاقت ّىع الاستثَبس ٍغ اىَشاقبت اىُىٍُت ىَؤششاث اىسىقtukey ّتبئح 5.42خذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

 شفافية المعمومات
 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 0377. 3861.- 130. 08996. 17417.- قصير الامد طكيؿ الامد

 0717. 7964.- 122. 18426. 36233.- كلاىما

 3861. 0377.- 130. 08996. 17417. طكيؿ الامد قصير الامد

 2386. 6150.- 553. 18119. 18816.- كلاىما

 7964. 0717.- 122. 18426. 36233. قصير الامد كلاىما

 6150. 2386.- 553. 18119. 18816. طكيؿ الامد
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 .ّىع الاستثَبس ٍغ طبُؼت ػَو اىششمت ٍِ سيغ وخذٍبث

 :ىؼلاقت ّىع الاستثَبس ٍغ طبُؼت ػَو اىششمت tukey ّتبئح 5.43خذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

طبيعة عمل 
الشركات من سمع 

 وخدمات

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 6207. 0970. 004. 11117. (*)35883. قصير الامد طكيؿ الامد

 6836. 4146.- 832. 23310. 13453. كلاىما

 0970.- 6207.- 004. 11117. (*)35883.- طكيؿ الامد قصير الامد

 3160. 7647.- 591. 22939. 22431.- كلاىما

 4146. 6836.- 832. 23310. 13453.- قصير الامد كلاىما

 7647. 3160.- 591. 22939. 22431. طكيؿ الامد

 

 

 .ّىع الاستثَبس ٍغ طبُؼت ػَو اىششمبث ٍبىُت تأٍُِ وبْىك

 . ىؼلاقت طبُؼت ػَو اىششمت ٍغ ّىع الاستثَبس tukey ّتبئح 5.44خذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

طبيعة عمل 
الشركة من 

 مؤسسات مالية
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 5914. 0686. 009. 11098. (*)33001. قصير الامد طكيؿ الامد

 6316. 4393.- 906. 22732. 09613. كلاىما

 0686.- 5914.- 009. 11098. (*)33001.- طكيؿ الامد قصير الامد

 2926. 7604.- 548. 22352. 23388.- كلاىما

 4393. 6316.- 906. 22732. 09613.- قصير الامد كلاىما

 7604. 2926.- 548. 22352. 23388. طكيؿ الامد
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 :خذَذة زدٌ اىَسفظت الاستثَبسَت ٍغ تىسغ اىششمت فٍ اسىاق

 

 . ىؼلاقت زدٌ اىَسفظت الاستثَبسَت ٍغ اىتىسغ فٍ اسىاق خذَذةtukey ّتبئح 5.45خذوه 

 

متوسط  حجم المحفظة حجم المحفظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

التوسع في 
 اسواق جديدة

 
 
 
 
 

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا (القيمة الدنيا)  
 الدنيا

القيمة 
 العميا

9999-5000 5000اقؿ مف   .22646 .13492 .547 -.1606 .6135 

10000-14999  -.34049 .19741 .516 -.9068 .2258 

15000-19999  .25210 .19741 .797 -.3142 .8184 

20000-25000  .33543 .28049 .839 -.4692 1.1401 

25000اكثر مف   .38724 .17432 .231 -.1128 .8873 

5000-9999  

5000اقؿ مف   -.22646 .13492 .547 -.6135 .1606 

10000-14999  -.56695 .20678 .070 -1.1601 .0262 

15000-19999  .02564 .20678 1.000 -.5675 .6188 

20000-25000  .10897 .28717 .999 -.7148 .9327 

25000اكثر مف   .16078 .18486 .953 -.3695 .6911 

10000-
14999 

5000اقؿ مف   .34049 .19741 .516 -.2258 .9068 

5000-9999  .56695 .20678 .070 -.0262 1.1601 

15000-19999  .59259 .25205 .177 -.1304 1.3156 

20000-25000  .67593 .32130 .288 -.2458 1.5976 

25000اكثر مف   .72773(*) .23440 .025 .0553 1.4001 

15000-
19999 

5000اقؿ مف   -.25210 .19741 .797 -.8184 .3142 

5000-9999  -.02564 .20678 1.000 -.6188 .5675 

10000-14999  -.59259 .25205 .177 -1.3156 .1304 

20000-25000  .08333 .32130 1.000 -.8384 1.0050 

25000اكثر مف   .13514 .23440 .992 -.5373 .8075 

20000-
25000 

5000اقؿ مف   -.33543 .28049 .839 -1.1401 .4692 

5000-9999  -.10897 .28717 .999 -.9327 .7148 

10000-14999  -.67593 .32130 .288 -1.5976 .2458 
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15000-19999  -.08333 .32130 1.000 -1.0050 .8384 

25000اكثر مف   .05180 .30765 1.000 -.8307 .9343 

اكثر مف  
250000 

5000اقؿ مف   -.38724 .17432 .231 -.8873 .1128 

5000-9999  -.16078 .18486 .953 -.6911 .3695 

10000-14999  -.72773(*) .23440 .025 -1.4001 -.0553 

15000-19999  -.13514 .23440 .992 -.8075 .5373 

20000-25000  -.05180 .30765 1.000 -.9343 .8307 

 

 

 ػلاقت اىَشبسَغ اىتٍ تذَشهب اىششمت ٍغ ٍصذس الاٍىاه اىَستثَشة

  ىؼلاقت اىَشبسَغ اىتٍ تذَشهب اىششمت ٍغ ٍصذس الاٍىاه اىَستثَشةtukey ّتبئح 5.47خذوه 

 

مصدر الاموال  العامل التابع
 المستثمرة

مصدر الاموال 
 المستثمرة

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

اىَشبسَغ اىتٍ 

 تذَشهب اىششمت 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

الاقتراض مف  مدخرات
 البنكؾ

.51458(*) .18220 .026 .0438 .9853 

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

.05570 .23073 .995 -.5405 .6519 

مدخرات 
كاقتراض مف 

 البنكؾ
-.32024 .37122 .824 -1.2794 .6389 

الاقتراض مف 
 البنكؾ

 0438.- 9853.- 026. 18220. (*)51458.- مدخرات

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

-.45888 .28040 .360 -1.1834 .2656 

مدخرات 
كاقتراض مف 

 البنكؾ
-.83482 .40397 .167 -1.8786 .2089 

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

 5405. 6519.- 995. 23073. 05570.- مدخرات

الاقتراض مف 
 البنكؾ

.45888 .28040 .360 -.2656 1.1834 
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مدخرات 
كاقتراض مف 

 البنكؾ
-.37594 .42805 .816 -1.4819 .7301 

الاقتراض مف 
البنكؾ 

 كالمدخرات معا
 

.32024 .37122 .824 -.6389 1.2794 

.83482 .40397 .167 -.2089 1.8786 

.37594 .42805 .816 -.7301 1.4819 

 

 :اىَسبفظت ٍغ الاسببذ اىسْىَت ىيششمت

 اىَسبفظت ٍغ الاسببذ اىسْىَت tukey ّتبئح 5.48خذوه 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

الارباح السنوية 
 لمشركة

 
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 3435. 3451.- 1.000 12543. 00080.- نابمس راـ الله

 5033. 7463.- 984. 22764. 12152.- الخميؿ 

 1380. 6556.- 381. 14457. 25877.- بيت لحـ

 9162. 1004.- 182. 18520. 40789. غزة

 3451. 3435.- 1.000 12543. 00080. راـ الله نابمس

 4844. 7259.- 982. 22048. 12072.- الخميؿ 

 1071. 6230.- 299. 13300. 25797.- بيت لحـ

 8926. 0752.- 142. 17631. 40870. غزة

 الخميؿ

 7463. 5033.- 984. 22764. 12152. راـ الله

 7259. 4844.- 982. 22048. 12072. نابمس

 4992. 7738.- 976. 23190. 13725.- بيت لحـ

 1.2408 1820.- 248. 25918. 52941. غزة

 6556. 1380.- 381. 14457. 25877. راـ الله بيت لحـ

 6230. 1071.- 299. 13300. 25797. نابمس

 7738. 4992.- 976. 23190. 13725. الخميؿ

 1.1893 1441. 005. 19040. (*)66667. غزة

 1004. 9162.- 182. 18520. 40789.- راـ الله غزة
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 0752. 8926.- 142. 17631. 40870.- نابمس

 1820. 1.2408- 248. 25918. 52941.- الخميؿ

 1441.- 1.1893- 005. 19040. (*)66667.- بيت لحـ

 

 

 :اىَسبفظت ٍغ اّذٍبج اىششمت ٍغ ششمبث اخشي

 : ىؼلاقت اّذٍبج اىششمبث ٍغ ٍتغُش اىَسبفظت tukey ّتبئح 5.49خذوه 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

اندماج الشركة مع 
 شركات اخرى

 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 4089. 3343.- 999. 13537. 03730. نابمس راـ الله

 9638. 3849.- 764. 24568. 28947. الخميؿ 

 7971. 0594.- 128. 15602. 36884. بيت لحـ

 9760. 1212.- 207. 19987. 42740. غزة

 3343. 4089.- 999. 13537. 03730.- راـ الله نابمس

 9053. 4009.- 827. 23794. 25217. الخميؿ 

 7255. 0624.- 145. 14353. 33154. بيت لحـ

 9124. 1322.- 245. 19028. 39010. غزة

 الخميؿ

 3849. 9638.- 764. 24568. 28947.- راـ الله

 4009. 9053.- 827. 23794. 25217.- نابمس

 7663. 6076.- 998. 25027. 07937. بيت لحـ

 9057. 6298.- 988. 27972. 13793. غزة

 0594. 7971.- 128. 15602. 36884.- راـ الله بيت لحـ

 0624. 7255.- 145. 14353. 33154.- نابمس

 6076. 7663.- 998. 25027. 07937.- الخميؿ

 6226. 5054.- 999. 20549. 05857. غزة

 1212. 9760.- 207. 19987. 42740.- راـ الله غزة

 1322. 9124.- 245. 19028. 39010.- نابمس

 6298. 9057.- 988. 27972. 13793.- الخميؿ

 5054. 6226.- 999. 20549. 05857.- بيت لحـ
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 :اىَسبفظت ٍغ اّذٍبج اىششمت ٍغ ششمبث اخشي

 : ىؼلاقت الاىتضاً بتىصَغ اسببذ سْىَت ٍغ ٍتغُش اىَسبفظت tukeyّتبئح 5.50خذوه 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

الالتزام بتوزيع 
 ارباح سنوية

 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 3509. 3591.- 1.000 12934. 00412.- نابمس راـ الله

 7588. 5297.- 988. 23474. 11455. الخميؿ 

 7609. 0575.- 130. 14907. 35171. بيت لحـ

 1.4643 4160. 000. 19097. (*)94011. غزة

 3591. 3509.- 1.000 12934. 00412. راـ الله نابمس

 7427. 5053.- 985. 22735. 11867. الخميؿ 

 7322. 0206.- 074. 13714. 35583. بيت لحـ

 1.4432 4452. 000. 18180. (*)94423. غزة

 الخميؿ

 5297. 7588.- 988. 23474. 11455.- راـ الله

 5053. 7427.- 985. 22735. 11867.- نابمس

 8935. 4192.- 859. 23912. 23716. بيت لحـ

 1.5591 0920. 019. 26726. (*)82556. غزة

 0575. 7609.- 130. 14907. 35171.- راـ الله بيت لحـ

 0206. 7322.- 074. 13714. 35583.- نابمس

 4192. 8935.- 859. 23912. 23716.- الخميؿ

 1.1273 0495. 025. 19633. (*)58840. غزة

 4160.- 1.4643- 000. 19097. (*)94011.- راـ الله غزة

 4452.- 1.4432- 000. 18180. (*)94423.- نابمس

 0920.- 1.5591- 019. 26726. (*)82556.- الخميؿ

 0495.- 1.1273- 025. 19633. (*)58840.- بيت لحـ
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 :انًذبفظخ يغ عؼش انغهى نهششكخ

 
 :ىَتغُش اىَسبفظت ٍغ سؼش اىسهٌ ىيششمت tukey ّتبئح 5.51خذوه 

 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

سعر السيم 
 لمشركة

 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 2925.- 1.3848- 000. 19898. (*)83867.- نابمس راـ الله

 1.8968 0856.- 092. 36113. 90557. الخميؿ 

 1.4996 2406. 002. 22934. (*)87009. بيت لحـ

 1.1521 4606.- 765. 29379. 34574. غزة

 1.3848 2925. 000. 19898. (*)83867. راـ الله نابمس

 2.7042 7843. 000. 34976. (*)1.74425 الخميؿ 

 2.2878 1.1297 000. 21098. (*)1.70876 بيت لحـ

 1.9521 4167. 000. 27970. (*)1.18441 غزة

 الخميؿ

 0856. 1.8968- 092. 36113. 90557.- راـ الله

 7843.- 2.7042- 000. 34976. (*)1.74425- نابمس

 9742. 1.0452- 1.000 36788. 03548.- بيت لحـ

 5687. 1.6883- 653. 41116. 55984.- غزة

 2406.- 1.4996- 002. 22934. (*)87009.- راـ الله بيت لحـ

 1.1297- 2.2878- 000. 21098. (*)1.70876- نابمس

 1.0452 9742.- 1.000 36788. 03548. الخميؿ

 3047. 1.3534- 413. 30205. 52436.- غزة

 4606. 1.1521- 765. 29379. 34574.- راـ الله غزة

 4167.- 1.9521- 000. 27970. (*)1.18441- نابمس

 1.6883 5687.- 653. 41116. 55984. الخميؿ

 1.3534 3047.- 413. 30205. 52436. بيت لحـ

 

 

 

 

 :انًذبفظخ يغ رزثزة عؼش انغهى 
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 : لاختببس اىؼلاقت بُِ اىَسبفظت ٍغ تزبزة سؼش اىسهtukeyٌ ّتبئح 5.52خذوه 

 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 تذبذب سعر السيم
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 4014. 3621.- 1.000 13909. 01968. نابمس راـ الله

 6619. 7238.- 1.000 25242. 03096.- الخميؿ 

 4174. 4626.- 1.000 16031. 02256.- بيت لحـ

 1.2061 0788. 016. 20536. (*)64247. غزة

 3621. 4014.- 1.000 13909. 01968.- راـ الله نابمس

 6204. 7217.- 1.000 24447. 05064.- الخميؿ 

 3625. 4470.- 999. 14747. 04224.- بيت لحـ

 1.1594 0862. 014. 19550. (*)62279. غزة

 الخميؿ

 7238. 6619.- 1.000 25242. 03096. راـ الله

 7217. 6204.- 1.000 24447. 05064. نابمس

 7142. 6974.- 1.000 25714. 00840. بيت لحـ

 1.4622 1154.- 134. 28739. 67343. غزة

 4626. 4174.- 1.000 16031. 02256. راـ الله بيت لحـ

 4470. 3625.- 999. 14747. 04224. نابمس

 6974. 7142.- 1.000 25714. 00840.- الخميؿ

 1.2445 0855. 015. 21113. (*)66502. غزة

 0788.- 1.2061- 016. 20536. (*)64247.- راـ الله غزة

 0862.- 1.1594- 014. 19550. (*)62279.- نابمس

 1154. 1.4622- 134. 28739. 67343.- الخميؿ

 0855.- 1.2445- 015. 21113. (*)66502.- بيت لحـ

 

 

 

 

 

 

 :ٍصذس الاٍىاه اىَستثَشة زدٌ اىَضبسببث

 .ىؼلاقت ٍتغُشاث ٍصذس الاٍىاه ٍغ زدٌ اىَضبسببث tukey ّتبئح 5.53خذوه 



191 

 

 

مصدر الاموال  العامل التابع
 المستثمرة

مصدر الاموال 
 المستثمرة

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

 زدٌ اىَضبسببث
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

الاقتراض مف  مدخرات
 البنكؾ

-.18958 .16893 .676 -.6261 .2469 

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

.20680 .21393 .769 -.3459 .7595 

مدخرات 
كاقتراض مف 

 البنكؾ
.86845 .34419 .058 -.0209 1.7578 

الاقتراض مف 
 البنكؾ

 6261. 2469.- 676. 16893. 18958. مدخرات

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

.39638 .25998 .424 -.2753 1.0681 

مدخرات 
كاقتراض مف 

 البنكؾ
1.05804(*) .37455 .026 .0903 2.0258 

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

 3459. 7595.- 769. 21393. 20680.- مدخرات

الاقتراض مف 
 البنكؾ

-.39638 .25998 .424 -1.0681 .2753 

مدخرات 
كاقتراض مف 

 البنكؾ
.66165 .39688 .343 -.3638 1.6871 

الاقتراض مف 
البنكؾ 
 كالمدخرات

 0209. 1.7578- 058. 34419. 86845.- مدخرات

الاقتراض مف 
 البنكؾ

-1.05804(*) .37455 .026 -2.0258 -.0903 

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

-.66165 .39688 .343 -1.6871 .3638 

 

 :انًذبفظخ يغ انًشالجخ انُىيُخ نًؤششاد انغىق انمذط
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 . نؼلالخ انًذبفظخ يغ انًشالجخ انُىيُخ نًؤشش انمذط tukey نزبئج 5.54جذول 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

انًشالجخ انُىيُخ 

نًؤششاد 

 انغىق انمذط
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 1038. 4829.- 391. 10688. 18959.- نابمس راـ الله

 4063. 6586.- 966. 19398. 12616.- الخميؿ 

 4164. 2598.- 969. 12319. 07832. بيت لحـ

 1109.- 9772.- 006. 15781. (*)54401.- غزة

 4829. 1038.- 391. 10688. 18959. راـ الله نابمس

 5791. 4522.- 997. 18787. 06343. الخميؿ 

 5790. 0431.- 128. 11333. 26791. بيت لحـ

 0579. 7668.- 130. 15024. 35442.- غزة

 الخميؿ

 6586. 4063.- 966. 19398. 12616. راـ الله

 4522. 5791.- 997. 18787. 06343.- نابمس

 7468. 3379.- 839. 19760. 20448. بيت لحـ

 1883. 1.0240- 324. 22085. 41785.- غزة

 2598. 4164.- 969. 12319. 07832.- راـ الله بيت لحـ

 0431. 5790.- 128. 11333. 26791.- نابمس

 3379. 7468.- 839. 19760. 20448.- الخميؿ

 1770.- 1.0676- 001. 16224. (*)62233.- غزة

 9772. 1109. 006. 15781. (*)54401. راـ الله غزة

 7668. 0579.- 130. 15024. 35442. نابمس

 1.0240 1883.- 324. 22085. 41785. الخميؿ

 1.0676 1770. 001. 16224. (*)62233. بيت لحـ

 

 

 

 

 

 

 :انًذبفظخ يغ انًشالجخ انُىيُخ نًؤششاد انمطبػبد انًخزهفخ
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 . نؼلالخ يزغُش انًذبفظخ يغ انًشالجخ انُىيُخ نًؤششاد انمطبػبد انًخزهفخ tukeyنزبئج  5.55جذول 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

انًشالجخ انُىيُخ 

نًؤششاد 

انمطبػبد 

 انًخزهفخ
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 1209. 4795.- 474. 10938. 17929.- نابمس راـ الله

 1911. 8986.- 386. 19850. 35372.- الخميؿ 

 0371. 6549.- 105. 12606. 30890.- بيت لحـ

 6352. 2513.- 758. 16149. 19192. غزة

 4795. 1209.- 474. 10938. 17929. راـ الله نابمس

 3533. 7021.- 894. 19225. 17442.- الخميؿ 

 1887. 4479.- 797. 11597. 12961.- بيت لحـ

 7932. 0508.- 114. 15374. 37121. غزة

 الخميؿ

 8986. 1911.- 386. 19850. 35372. راـ الله

 7021. 3533.- 894. 19225. 17442. نابمس

 5998. 5102.- 999. 20221. 04482. بيت لحـ

 1.1660 0747.- 114. 22600. 54564. غزة

 6549. 0371.- 105. 12606. 30890. راـ الله بيت لحـ

 4479. 1887.- 797. 11597. 12961. نابمس

 5102. 5998.- 999. 20221. 04482.- الخميؿ

 9565. 0451. 023. 16603. (*)50082. غزة

 2513. 6352.- 758. 16149. 19192.- راـ الله غزة

 0508. 7932.- 114. 15374. 37121.- نابمس

 0747. 1.1660- 114. 22600. 54564.- الخميؿ

 0451.- 9565.- 023. 16603. (*)50082.- بيت لحـ

 

 

 

 

 

 

 :انًذبفظخ يغ انًشالجخ نهًؤششاد الاعىاق انؼبنًُخ



194 

 

 : نؼلالخ انًذبفظخ يغ انًشالجخ انُىيُخ نًؤششاد الاعىاق انؼبنًُخtukey نزبئج 5.56جذول 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

يشالجخ يؤششاد 

 الاعىاق انؼبنًُخ
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 3902. 4516.- 1.000 15334. 03070.- نابمس راـ الله

 3887. 1.1363- 663. 27780. 37384.- الخميؿ 

 7313. 2372.- 628. 17642. 24708. بيت لحـ

 1.1816 0591.- 097. 22600. 56125. غزة

 4516. 3902.- 1.000 15334. 03070. راـ الله نابمس

 3958. 1.0820- 707. 26921. 34314.- الخميؿ 

 7239. 1684.- 430. 16255. 27778. بيت لحـ

 1.1830 0009. 049. 21535. (*)59195. غزة

 الخميؿ

 1.1363 3887.- 663. 27780. 37384. راـ الله

 1.0820 3958.- 707. 26921. 34314. نابمس

 1.3977 1558.- 185. 28299. 62092. بيت لحـ

 1.8032 0670. 028. 31629. (*)93509. غزة

 2372. 7313.- 628. 17642. 24708.- راـ الله بيت لحـ

 1684. 7239.- 430. 16255. 27778.- نابمس

 1558. 1.3977- 185. 28299. 62092.- الخميؿ

 9519. 3236.- 659. 23235. 31418. غزة

 0591. 1.1816- 097. 22600. 56125.- راـ الله غزة

 0009.- 1.1830- 049. 21535. (*)59195.- نابمس

 0670.- 1.8032- 028. 31629. (*)93509.- الخميؿ

 3236. 9519.- 659. 23235. 31418.- بيت لحـ

 

 

 

 

 

 

 :نظبئخ ششكبد انىعبطخ يغ انًهنخ
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 :نؼلالخ يزغُش نظبئخ ششكبد انىعبطخ يغ انًهنخ tukey  نزبئج5.57جذول 
 

متوسط  المينة المينة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

نصائح شركات 
 الوساطة

 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 4546. 6466.- 996. 19189. 09596.- مكظؼ عامؿ

 1.0830 2325.- 432. 22923. 42527. مدير

 7811. 9686.- 1.000 30491. 09375.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.24148 .27580 .952 -.5499 1.0328 

 2.3607 1.0899- 898. 60128. 63542. اعماؿ حرة

 6466. 4546.- 996. 19189. 09596. عامؿ مكظؼ

 9961. 0463. 022. 16550. (*)52123. مدير

 7494. 7450.- 1.000 26041. 00221. استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

.33743 .22563 .667 -.3100 .9848 

 2.3956 9328.- 806. 57999. 73137. عماؿ حرة

 مدير

 

 

 

 

 

 

 

 

 2325. 1.0830- 432. 22923. 42527.- عامؿ

 0463.- 9961.- 022. 16550. (*)52123.- مكظؼ

 3103. 1.3483- 470. 28903. 51902.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

-.18379 .25813 .980 -.9245 .5569 

 1.9128 1.4925- 999. 59339. 21014. اعماؿ حرة

 استاذ
 
 
 
 
 

 9686. 7811.- 1.000 30491. 09375. عامؿ

 7450. 7494.- 1.000 26041. 00221.- مكظؼ

 1.3483 3103.- 470. 28903. 51902. مدير

عاطؿ عف 
 العمؿ

.33523 .32719 .909 -.6036 1.2741 

 2.5269 1.0685- 854. 62652. 72917. اعماؿ حرة
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عاطؿ عف 

 العمؿ
 5499. 1.0328- 952. 27580. 24148.- عامؿ

 3100. 9848.- 667. 22563. 33743.- مكظؼ

 9245. 5569.- 980. 25813. 18379. مدير

 6036. 1.2741- 909. 32719. 33523.- استاذ

 2.1525 1.3646- 988. 61288. 39394. اعماؿ حرة

 1.0899 2.3607- 898. 60128. 63542.- عامؿ اعماؿ حرة

 9328. 2.3956- 806. 57999. 73137.- مكظؼ

 1.4925 1.9128- 999. 59339. 21014.- مدير

 1.0685 2.5269- 854. 62652. 72917.- استاذ

عاطؿ عف 
 العمؿ

-.39394 .61288 .988 -2.1525 1.3646 

 

 :انًذبفظخ  يغ نمض انغُىنخ

 :نؼلالخ يزغُشاد انًذبفظخ يغ نمض انغُىنخ tukey نزبئج 5.58جذول 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 نمض انغُىنخ
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 2777. 3841.- 992. 12057. 05320.- نابمس راـ الله

 6293. 5720.- 1.000 21883. 02864. الخميؿ 

 8106. 0478. 019. 13897. (*)42920. بيت لحـ

 6288. 3484.- 934. 17802. 14020. غزة

 3841. 2777.- 992. 12057. 05320. راـ الله نابمس

 6635. 4999.- 995. 21193. 08184. الخميؿ 

 8333. 1315. 002. 12784. (*)48240. بيت لحـ

 6586. 2718.- 784. 16948. 19340. غزة

 الخميؿ
 5720. 6293.- 1.000 21883. 02864.- راـ الله

 4999. 6635.- 995. 21193. 08184.- نابمس

 1.0124 2113.- 377. 22291. 40056. بيت لحـ
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 7954. 5723.- 992. 24914. 11156. غزة

 بيت لحـ

 

 

 

 

 

 0478.- 8106.- 019. 13897. (*)42920.- راـ الله

 1315.- 8333.- 002. 12784. (*)48240.- نابمس

 2113. 1.0124- 377. 22291. 40056.- الخميؿ

 2134. 7914.- 512. 18303. 28900.- غزة

 3484. 6288.- 934. 17802. 14020.- راـ الله غزة

 2718. 6586.- 784. 16948. 19340.- نابمس

 5723. 7954.- 992. 24914. 11156.- الخميؿ

 7914. 2134.- 512. 18303. 28900. بيت لحـ

 

 

 :انًذبفظخ يغ رىفش يكبرت اعزشبسَخ

 :نؼلالخ انًذبفظخ يغ رىفش يكبرت اعزشبسَخ tukey نزبئج اخزجبس 5.59جذول 
 

متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

رىفش يكبرت 

 اعزشبسَخ
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 2257. 4117.- 930. 11610. 09302.- نابمس راـ الله

 3810. 7757.- 882. 21071. 19737.- الخميؿ 

 2017. 5329.- 729. 13382. 16562.- بيت لحـ

 2441.- 1.1851- 000. 17142. (*)71461.- غزة

 4117. 2257.- 930. 11610. 09302. راـ الله نابمس

 4558. 6645.- 986. 20408. 10435.- الخميؿ 

 2653. 4105.- 977. 12310. 07260.- بيت لحـ

 1737.- 1.0695- 002. 16320. (*)62159.- غزة

 الخميؿ

 7757. 3810.- 882. 21071. 19737. راـ الله

 6645. 4558.- 986. 20408. 10435. نابمس

 6209. 5574.- 1.000 21465. 03175. بيت لحـ

 1412. 1.1757- 200. 23990. 51724.- غزة

 5329. 2017.- 729. 13382. 16562. راـ الله بيت لحـ
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 4105. 2653.- 977. 12310. 07260. نابمس

 5574. 6209.- 1.000 21465. 03175.- الخميؿ

 0653.- 1.0327- 017. 17624. (*)54899.- غزة

 1.1851 2441. 000. 17142. (*)71461. راـ الله غزة

 1.0695 1737. 002. 16320. (*)62159. نابمس

 1.1757 1412.- 200. 23990. 51724. الخميؿ

 1.0327 0653. 017. 17624. (*)54899. بيت لحـ

 

 

 لمتغيرات التداول  tukeyنتائج اختبار 
 :ثانيا المتغيرات الشخصية

 اىفئت اىؼَشَت ٍغ اىشؼىس ببىثقت اىتبٍت ػْذ اتخبر اىقشاس

 : ىؼلاقت اىفئت اىؼَشَت ٍغ اىشؼىس ببىثقت ػْذ اتخبر اىقشاسtukey ّتبئح اختببس 5.60خذوه 

 

الفئة  العمر العامل التابع
 العمرية

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

الشعور بالثقة 
التامة عند 
 اتخاذ القرار

 
 

18-30 
 

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا (القيمة الدنيا) 
 الدنيا

القيمة 
 العميا

31-40 -.08238 .15271 .949 -.4770 .3122 

41-50 -.48291(*) .16641 .021 -.9129 -.0529 

above 

50 
-.37688 .20193 .245 -.8986 .1449 

 
31-40 
 

18-30 .08238 .15271 .949 -.3122 .4770 

41-50 -.40053 .17379 .099 -.8496 .0485 

above 

50 
-.29450 .20805 .491 -.8321 .2431 

    41-50 

18-30 .48291(*) .16641 .021 .0529 .9129 

31-40 .40053 .17379 .099 -.0485 .8496 

above 

50 .10603 .21831 .962 -.4580 .6701 

   above  
     50 

18-30 .37688 .20193 .245 -.1449 .8986 

31-40 .29450 .20805 .491 -.2431 .8321 

41-50 -.10603 .21831 .962 -.6701 .4580 

      
 

 

 :اىفئت اىؼَشَت ٍغ الاستَبع اىً ّصبئر الاخشَِ

 : ىؼلاقت اىفئت اىؼَشَت ٍغ الاػتَبد ػيً ّصبئر الازشtukeyَِ ّتبئح5.61خذوه 
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الفئة  العمر العامل التابع
 العمرية

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

الاعتماد الى 
 نصائح الاخرين

 
 

18-30 
 

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا (القيمة الدنيا) 
 الدنيا

القيمة 
 العميا

31-40 -.04335 .19024 .996 -.5349 .4482 

41-50 .19529 .20697 .781 -.3395 .7301 

above 

50 
.70020(*) .25235 .030 .0482 1.3522 

 
31-40 
 

18-30 .04335 .19024 .996 -.4482 .5349 

41-50 .23864 .21571 .686 -.3187 .7960 

above 

50 
.74355(*) .25956 .023 .0729 1.4142 

    41-50 

18-30 -.19529 .20697 .781 -.7301 .3395 

31-40 -.23864 .21571 .686 -.7960 .3187 

above 

50 .50491 .27206 .250 -.1980 1.2079 

   above  
     50 

18-30 -.70020(*) .25235 .030 -1.3522 -.0482 

31-40 -.74355(*) .25956 .023 -1.4142 -.0729 

41-50 -.50491 .27206 .250 -1.2079 .1980 

      
 

 

 :ػذد اىششمبث اىتٍ تسَو اسهَهب ٍغ اىشغبت فٍ اىشبر اىسشَغ

 : ىؼلاقت ػذد اىششمبث اىَسَىه اسهَهب ٍغ اىشغبت فٍ اىشبر اىسشَغ واىنثُشtukey ّتبئح اختببس 5.62خذوه 

 

عدد الشركات  العامل التابع
المحمولة 
 اسيميا

عدد الشركات 
المحمولة 
 اسيميا

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

الرغبة في الربح 
 السريع والكثير

 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 2493.- 1.3125- 002. 22568. (*)78089.- اثنتيف كاحدة

 0196. 9297.- 063. 20150. 45503.- اكثر مف اثنيف

 1.3125 2493. 002. 22568. (*)78089. كاحدة اثنتيف

 8128. 1611.- 258. 20673. 32586. اكثر مف اثنيف

 9297. 0196.- 063. 20150. 45503. كاحدة اكثر مف اثنيف
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 1611. 8128.- 258. 20673. 32586.- اثنيف

 

 

 :ػذد سْىاث الاستثَبس ٍغ تقيُذ الاخشَِ دوُ تسيُو

 .ىؼلاقت ػذد سْىاث الاستثَبس ٍغ تقيُذ الاخشَِ دوُ تقيُذtukeyّتبئح اختببس 5.63خذوه 

 

عدد سنوات  العامل التابع
 الاستثمار

عدد سنوات 
 الاستثمار

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

تقميد الاخرين دون 
 تحميل
 
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 3397. 1.1632- 490. 29084. 41176.- اثنتيف كاحدة

 0077.- 1.6077- 047. 30963. (*)80769.- ثلاث

 8487. 4944.- 904. 25992. 17717. اكثر مف ثلاث

 1.1632 3397.- 490. 29084. 41176. كاحدة اثنتيف

 3555. 1.1474- 525. 29084. 39593.- ثلاث

 1.2019 0240.- 065. 23724. 58893. اكثر مف ثلاث

 1.6077 0077. 047. 30963. (*)80769. كاحدة ثلاث

 1.1474 3555.- 525. 29084. 39593. اثنيف

 1.6564 3133. 001. 25992. (*)98486. اكثر مف ثلاث

 4944. 8487.- 904. 25992. 17717.- كاحدة اكثر مف ثلاث

 0240. 1.2019- 065. 23724. 58893.- اثنيف

 3133.- 1.6564- 001. 25992. (*)98486.- ثلاث

 

 

 

 

 

 

 

 :ػذد سْىاث الاستثَبس ٍغ الاستَبع اىً ّصبئر الاخشَِ

  ىؼلاقت ػذد سْىاث الاستثَبس tukey ّتبئح اختببس 5.64خذوه 
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عدد سنوات  العامل التابع
 الاستثمار

عدد سنوات 
 الاستثمار

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

الاستماع الى 
 نصائح الاخرين

 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 3151. 9441.- 570. 24367. 31448.- اثنتيف كاحدة

 2087. 1.1318- 285. 25941. 46154.- ثلاث

 7035. 4218.- 917. 21776. 14082. اكثر مف ثلاث

 9441. 3151.- 570. 24367. 31448. كاحدة اثنتيف

 4825. 7766.- 931. 24367. 14706.- ثلاث

 9688. 0582.- 103. 19876. 45530. اكثر مف ثلاث

 1.1318 2087.- 285. 25941. 46154. كاحدة ثلاث

 7766. 4825.- 931. 24367. 14706. اثنيف

 1.1650 0397. 031. 21776. (*)60236. اكثر مف ثلاث

 4218. 7035.- 917. 21776. 14082.- كاحدة اكثر مف ثلاث

 0582. 9688.- 103. 19876. 45530.- اثنيف

 0397.- 1.1650- 031. 21776. (*)60236.- ثلاث

 

 

 .ّىع الاستثَبس ٍغ اىخىف ٍِ اىخسبسة

 : ىؼلاقتاىخىف ٍِ اىخسبسة ٍغ ّىع الاستثَبسtukey ّتبئح اختببس 5.65خذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

الخوف من 
 الخسارة

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 4312. 0420.- 130. 10045. 19463. قصير الامد طكيؿ الامد

 9188. 0506.- 090. 20576. 43410. كلاىما

 0420. 4312.- 130. 10045. 19463.- طكيؿ الامد قصير الامد

 7161. 2371.- 464. 20232. 23947. كلاىما

 0506. 9188.- 090. 20576. 43410.- قصير الامد كلاىما
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 2371. 7161.- 464. 20232. 23947.- طكيؿ الامد

 

 .ّىع الاستثَبس ٍغ تدبسة الاصذقبء

 : ىؼلاقت ّىع الاستثَبس ٍغ تدبسة الاصذقبء tukey  ّتبئح5.66خذوه 

 

متوسط  نوع الاستثمار نوع الاستثمار العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

 تجارب الاصدقاء

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 6895. 0820.- 154. 16375. 30377. قصير الامد طكيؿ الامد

 1.4560 1241.- 118. 33542. 66594. كلاىما

 0820. 6895.- 154. 16375. 30377.- طكيؿ الامد قصير الامد

 1.1391 4147.- 516. 32982. 36217. كلاىما

 1241. 1.4560- 118. 33542. 66594.- قصير الامد كلاىما

 4147. 1.1391- 516. 32982. 36217.- طكيؿ الامد

 

 

 :دجى انًذفظخ يغ رجبسة الاطذلبء

 . نؼلالخ دجى انًذفظخ يغ رجبسة الاطذلبءtukey نزبئج 5.67جذول 
 

متوسط  حجم المحفظة حجم المحفظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا (القيمة الدنيا)  
 الدنيا

القيمة 
 العميا

9999-5000 5000اقؿ مف   -.33290 .19673 .538 -.8973 .2315 

10000-14999  -.43262 .28787 .663 -1.2584 .3932 

15000-19999  -.54373 .28787 .411 -1.3695 .2820 

20000-25000  .39146 .40902 .931 -.7819 1.5648 

25000اكثر مف   .32614 .25419 .794 -.4030 1.0553 

5000-9999  

5000اقؿ مف   .33290 .19673 .538 -.2315 .8973 

10000-14999  -.09972 .30153 .999 -.9647 .7653 

15000-19999  -.21083 .30153 .982 -1.0758 .6542 
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تجارب 
 الاصدقاء

 
 
 
 
 

20000-25000  .72436 .41875 .513 -.4769 1.9256 

25000اكثر مف   .65904 .26957 .144 -.1142 1.4323 

10000-
14999 

5000اقؿ مف   .43262 .28787 .663 -.3932 1.2584 

5000-9999  .09972 .30153 .999 -.7653 .9647 

15000-19999  -.11111 .36754 1.000 -1.1654 .9432 

20000-25000  .82407 .46852 .494 -.5199 2.1681 

25000اكثر مف   .75876 .34180 .232 -.2217 1.7393 

15000-
19999 

5000اقؿ مف   .54373 .28787 .411 -.2820 1.3695 

5000-9999  .21083 .30153 .982 -.6542 1.0758 

10000-14999  .11111 .36754 1.000 -.9432 1.1654 

20000-25000  .93519 .46852 .347 -.4088 2.2792 

25000اكثر مف   .86987 .34180 .115 -.1106 1.8504 

20000-
25000 

5000اقؿ مف   -.39146 .40902 .931 -1.5648 .7819 

5000-9999  -.72436 .41875 .513 -1.9256 .4769 

10000-14999  -.82407 .46852 .494 -2.1681 .5199 

15000-19999  -.93519 .46852 .347 -2.2792 .4088 

25000اكثر مف   -.06532 .44862 1.000 -1.3522 1.2216 

اكثر مف  
250000 

5000اقؿ مف   -.32614 .25419 .794 -1.0553 .4030 

5000-9999  -.65904 .26957 .144 -1.4323 .1142 

10000-14999  -.75876 .34180 .232 -1.7393 .2217 

15000-19999  -.86987 .34180 .115 -1.8504 .1106 

20000-25000  .06532 .44862 1.000 -1.2216 1.3522 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ٍصذس الاٍىاه اىَستثَشة تدبسة الاصذقبء

 ىؼلاقت ٍتغُش تدبسة الاصذقبء ٍغ ٍصذس الاٍىاه اىَستثَشة tukey ّتبئح 5.68خذوه 
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مصدر الاموال  العامل التابع
 المستثمرة

مصدر الاموال 
 المستثمرة

متوسط 
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 

 تدبسة الاصذقبء
 
 
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

الاقتراض مف  مدخرات
 البنكؾ

.50798 .20816 .072 -.0299 1.0458 

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

-.11209 .26359 .974 -.7932 .5690 

مدخرات 
كاقتراض مف 

 البنكؾ
-.72863 .42404 .316 -1.8243 .3670 

الاقتراض مف 
 البنكؾ

 0299. 1.0458- 072. 20816. 50798.- مدخرات

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

-.62007 .32028 .215 -1.4476 .2075 

مدخرات 
كاقتراض مف 

 البنكؾ
-1.23661(*) .46142 .039 -2.4289 -.0444 

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

 7932. 5690.- 974. 26359. 11209. مدخرات

الاقتراض مف 
 البنكؾ

.62007 .32028 .215 -.2075 1.4476 

مدخرات 
كاقتراض مف 

 البنكؾ
-.61654 .48894 .589 -1.8799 .6468 

الاقتراض مف 
البنكؾ 
 كالمدخرات

 1.8243 3670.- 316. 42404. 72863. مدخرات

الاقتراض مف 
 البنكؾ

1.23661(*) .46142 .039 .0444 2.4289 

الاقتراض مف 
 مصادر اخرل

.61654 .48894 .589 -.6468 1.8799 

 

 :انًذبفظخ  يغ الاػزًبد ػهً انزجبسة انغبثمخ

  ػلالخ انًذبفظخ يغ الاػزًبد ػهً انزجبسة انغبثمخtukeyنزبئج 5.69جذول 
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متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

الاػزًبد ػهً 

 انزجبسة انغبثمخ
 
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 3916. 5232.- 995. 16665. 06579.- نابمس راـ الله

 1.0679 5896.- 933. 30193. 23916. الخميؿ 

 6105. 4421.- 992. 19174. 08417. بيت لحـ

 1.3698 0214. 039. 24563. (*)69555. غزة

 5232. 3916.- 995. 16665. 06579. راـ الله نابمس

 1.1080 4981.- 835. 29258. 30495. الخميؿ 

 6349. 3350.- 915. 17667. 14996. بيت لحـ

 1.4038 1189. 011. 23405. (*)76134. غزة

 الخميؿ

 5896. 1.0679- 933. 30193. 23916.- راـ الله

 4981. 1.1080- 835. 29258. 30495.- نابمس

 6892. 9992.- 987. 30757. 15500.- بيت لحـ

 1.3999 4871.- 674. 34375. 45639. غزة

 4421. 6105.- 992. 19174. 08417.- راـ الله بيت لحـ

 3350. 6349.- 915. 17667. 14996.- نابمس

 9992. 6892.- 987. 30757. 15500. الخميؿ

 1.3045 0818.- 113. 25253. 61138. غزة

 0214.- 1.3698- 039. 24563. (*)69555.- راـ الله غزة

 1189.- 1.4038- 011. 23405. (*)76134.- نابمس

 4871. 1.3999- 674. 34375. 45639.- الخميؿ

 0818. 1.3045- 113. 25253. 61138.- بيت لحـ

 

 

 

 

 

 

 :انًذبفظخ  يغ انشؼىس ثبنثمخ انزبيخ ػنذ ارخبر انمشاس

 : نؼلالخ يزغُش انًذبفظخ يغ انثمخ ػنذ  ارخبر انمشاسtukey نزبئج 5.70جذول 
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متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

انثمخ انزبيخ ػنذ 

 ارخبر انمشاس

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 4101. 4271.- 1.000 15249. 00850.- نابمس راـ الله

 9822. 5318.- 925. 27579. 22523. الخميؿ 

 1.2587 2972. 000. 17514. (*)77799. بيت لحـ

 1.1453 0863.- 129. 22436. 52949. غزة

 4271. 4101.- 1.000 15249. 00850. راـ الله نابمس

 9677. 5003.- 906. 26741. 23373. الخميؿ 

 1.2301 3429. 000. 16163. (*)78649. بيت لحـ

 1.1253 0493.- 090. 21398. 53799. غزة

 الخميؿ

 5318. 9822.- 925. 27579. 22523.- راـ الله

 5003. 9677.- 906. 26741. 23373.- نابمس

 1.3239 2184.- 285. 28094. 55275. بيت لحـ

 1.1661 5576.- 869. 31399. 30426. غزة

 2972.- 1.2587- 000. 17514. (*)77799.- راـ الله بيت لحـ

 3429.- 1.2301- 000. 16163. (*)78649.- نابمس

 2184. 1.3239- 285. 28094. 55275.- الخميؿ

 3847. 8816.- 818. 23067. 24849.- غزة

 0863. 1.1453- 129. 22436. 52949.- راـ الله غزة

 0493. 1.1253- 090. 21398. 53799.- نابمس

 5576. 1.1661- 869. 31399. 30426.- الخميؿ

 8816. 3847.- 818. 23067. 24849. بيت لحـ

 

 

 

 

 

 

 :انًذبفظخ  يغ انخىف ين انخغبسح

 : نؼلالخ انًذبفظخ يغ انخىف ين انخغبسح tukey نزبئج 5.71جذول 
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متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

انخىف ين 

 انخغبسح

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 1354. 5352.- 475. 12217. 19989.- نابمس راـ الله

 7688. 4483.- 951. 22172. 16022. الخميؿ 

 5980. 1749.- 562. 14080. 21157. بيت لحـ

 7324. 2578.- 682. 18037. 23730. غزة

 5352. 1354.- 475. 12217. 19989. راـ الله نابمس

 9495. 2293.- 450. 21473. 36010. الخميؿ 

 7670. 0559. 014. 12953. (*)41146. بيت لحـ

 9085. 0341.- 083. 17172. 43718. غزة

 الخميؿ

 4483. 7688.- 951. 22172. 16022.- راـ الله

 2293. 9495.- 450. 21473. 36010.- نابمس

 6713. 5686.- 999. 22586. 05135. بيت لحـ

 7699. 6158.- 998. 25243. 07708. غزة

 1749. 5980.- 562. 14080. 21157.- راـ الله بيت لحـ

 0559.- 7670.- 014. 12953. (*)41146.- نابمس

 5686. 6713.- 999. 22586. 05135.- الخميؿ

 5347. 4833.- 1.000 18544. 02573. غزة

 2578. 7324.- 682. 18037. 23730.- راـ الله غزة

 0341. 9085.- 083. 17172. 43718.- نابمس

 6158. 7699.- 998. 25243. 07708.- الخميؿ

 4833. 5347.- 1.000 18544. 02573.- بيت لحـ

 

 

 

 

 

 

 :انًذبفظخ  يغ الاعزًبع انً نظبئخ الاخشَن

 :نؼلالخ انًذبفظخ يغ الاعزًبع انً نظبئخ الاخشَن tukey نزبئج 5.72جذول 
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متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

الاعزًبع انً 

 نظبئخ الاخشَن
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 9992. 0715.- 124. 19503. 46384. نابمس راـ الله

 1.4901 4530.- 586. 35397. 51858. الخميؿ 

 4670. 7670.- 963. 22479. 14996.- بيت لحـ

 1.2015 3793.- 610. 28796. 41107. غزة

 0715. 9992.- 124. 19503. 46384.- راـ الله نابمس

 9957. 8862.- 1.000 34282. 05473. الخميؿ 

 0462.- 1.1814- 027. 20680. (*)61380.- بيت لحـ

 6997. 8052.- 1.000 27415. 05277.- غزة

 الخميؿ

 4530. 1.4901- 586. 35397. 51858.- راـ الله

 8862. 9957.- 1.000 34282. 05473.- نابمس

 3212. 1.6582- 345. 36058. 66853.- بيت لحـ

 9986. 1.2136- 999. 40300. 10751.- غزة

 7670. 4670.- 963. 22479. 14996. راـ الله بيت لحـ

 1.1814 0462. 027. 20680. (*)61380. نابمس

 1.6582 3212.- 345. 36058. 66853. الخميؿ

 1.3736 2516.- 322. 29606. 56103. غزة

 3793. 1.2015- 610. 28796. 41107.- راـ الله غزة

 8052. 6997.- 1.000 27415. 05277. نابمس

 1.2136 9986.- 999. 40300. 10751. الخميؿ

 2516. 1.3736- 322. 29606. 56103.- بيت لحـ

 

 

 

 

 

 

 :انًذبفظخ  يغ رضاَذ ػشع انغهى

 . نؼلالخ يزغُشانًذبفظخ يغ رضاَذ ػشع انغهىtukey نزبئج 5.73جذول 
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متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

رضاَذ ػشع 

 انغهى
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 6468. 3134.- 876. 17490. 16670. نابمس راـ الله

 1.0717 6708.- 970. 31743. 20046. الخميؿ 

 7323. 3743.- 901. 20159. 17899. بيت لحـ

 1.5178 1002. 016. 25824. (*)80898. غزة

 3134. 6468.- 876. 17490. 16670.- راـ الله نابمس

 8776. 8101.- 1.000 30743. 03376. الخميؿ 

 5213. 4967.- 1.000 18545. 01228. بيت لحـ

 1.3171 0325.- 071. 24585. 64228. غزة

 الخميؿ

 6708. 1.0717- 970. 31743. 20046.- راـ الله

 8101. 8776.- 1.000 30743. 03376.- نابمس

 8661. 9090.- 1.000 32336. 02148.- بيت لحـ

 1.6005 3834.- 446. 36141. 60852. غزة

 3743. 7323.- 901. 20159. 17899.- راـ الله بيت لحـ

 4967. 5213.- 1.000 18545. 01228.- نابمس

 9090. 8661.- 1.000 32336. 02148. الخميؿ

 1.3587 0987.- 126. 26550. 62999. غزة

 1002.- 1.5178- 016. 25824. (*)80898.- راـ الله غزة

 0325. 1.3171- 071. 24585. 64228.- نابمس

 3834. 1.6005- 446. 36141. 60852.- الخميؿ

 0987. 1.3587- 126. 26550. 62999.- بيت لحـ

 

 

 

 

 

 

 :انًذبفظخ  يغ رضاَذ انطهت ػهً انغهى

 . نؼلالخ انًذبفظخ يغ رضاَذ انطهت انغهىtukey نزبئج 5.74جذول 
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متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

رضاَذ انطهت 

 ػهً انغهى
 

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 1.1936 0414. 029. 20991. (*)61751. نابمس راـ الله

 1.5000 5913.- 756. 38096. 45433. الخميؿ 

 5740. 7541.- 996. 24194. 09002.- بيت لحـ

 1.9500 2487. 004. 30993. (*)1.09936 غزة

 0414.- 1.1936- 029. 20991. (*)61751.- راـ الله نابمس

 8495. 1.1759- 992. 36896. 16317.- الخميؿ 

 0966.- 1.3184- 014. 22257. (*)70752.- بيت لحـ

 1.2917 3280.- 477. 29506. 48186. غزة

 الخميؿ

 5913. 1.5000- 756. 38096. 45433.- راـ الله

 1.1759 8495.- 992. 36896. 16317. نابمس

 5208. 1.6095- 626. 38808. 54435.- بيت لحـ

 1.8355 5455.- 572. 43374. 64503. غزة

 7541. 5740.- 996. 24194. 09002. راـ الله بيت لحـ

 1.3184 0966. 014. 22257. (*)70752. نابمس

 1.6095 5208.- 626. 38808. 54435. الخميؿ

 2.0640 3148. 002. 31864. (*)1.18938 غزة

 2487.- 1.9500- 004. 30993. (*)1.09936- راـ الله غزة

 3280. 1.2917- 477. 29506. 48186.- نابمس

 5455. 1.8355- 572. 43374. 64503.- الخميؿ

 3148.- 2.0640- 002. 31864. (*)1.18938- بيت لحـ

 

 

 

 

 

 

 :انًذبفظخ  يغ انشغجخ فٍ انشثخ انغشَغ

 . نؼلالخ يزغُش انشغجخ فٍ انشثخ انغشَغ يغ انًذبفظخtukey نزبئج 5.75جذول 
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متوسط  المحافظة المحافظة العامل التابع
 الفروقات

الدلالة  الخطأالمعياري
 الاحصائية

 فترة التأكد% 95
 
 

 
 
 
 
 
 
 

انشغجخ فٍ 

 انشثخ انغشَغ

القيمة )  
 (الدنيا

القيمة  القيمة الدنيا القيمة العميا
 الدنيا

القيمة 
 العميا

 1624. 1.0258- 271. 21644. 43169.- نابمس راـ الله

 4040. 1.7523- 426. 39281. 67415.- الخميؿ 

 0320. 1.3374- 070. 24946. 65267.- بيت لحـ

 8703. 8839.- 1.000 31957. 00681.- غزة

 1.0258 1624.- 271. 21644. 43169. راـ الله نابمس

 8018. 1.2867- 969. 38044. 24246.- الخميؿ 

 4089. 8509.- 872. 22949. 22098.- بيت لحـ

 1.2599 4102.- 630. 30423. 42489. غزة

 الخميؿ

 1.7523 4040.- 426. 39281. 67415. راـ الله

 1.2867 8018.- 969. 38044. 24246. نابمس

 1.1198 1.0768- 1.000 40015. 02148. بيت لحـ

 1.8949 5602.- 568. 44723. 66734. غزة

 1.3374 0320.- 070. 24946. 65267. راـ الله بيت لحـ

 8509. 4089.- 872. 22949. 22098. نابمس

 1.0768 1.1198- 1.000 40015. 02148.- الخميؿ

 1.5476 2559.- 285. 32855. 64587. غزة

 8839. 8703.- 1.000 31957. 00681. راـ الله غزة

 4102. 1.2599- 630. 30423. 42489.- نابمس

 5602. 1.8949- 568. 44723. 66734.- الخميؿ

 2559. 1.5476- 285. 32855. 64587.- بيت لحـ
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 .باسـ علاكنة: الاسـ
 .نابمس:المحافظة

 .اربع سنكات: عدد سنكات الاستثمار
 .بكالكريكس محاسبة: المؤىؿ العممي

 
كاف الدافع ليذا النكع مف الاستثمار ىك الرغبة في الربح السريع ككانت تجربتي ناجحة في ىذا المجاؿ 

كقرارم الاستثمارم يستند الى دراسة الشركات كالبيانات المالية الخاصة بيا كمف اىـ المتغيرات التي انظر 
 .الييا القيمة الدفترية كالسكقية لمسيـ 

 
 دكلار مصدرىا المدخرات كالاستراتيجية المتبعة ىي 30000حجـ محفظتي الاستثمارية ما يقارب 

المضاربة ، كمصدر المعمكمة بالنسبة لي ىك شركات الكساطة كالسكؽ المالي كاصدقائي كما كيكجد لدم 
 .علاقات شخصية مع الشركات تساعدني عمى اتخاذ القرار المناسب

 
كما اف الاشاعات ىي جزء مف العكامؿ المؤثرة عمى قرارم الاستثمارم كما اف شركات تقكـ بتقديـ النصح 

كالتشجيع لبعض العمميات كيكجد لدم رغبة في الاستمرار في ىذه التجربة ككما انني لا اميؿ الى 
المخاطرة العالية كدائما اميؿ نحك التأني في اتخاذ القرارات كما انو مف خلاؿ عممي يكجد لدم بعض 

 .الخبرة في تتبع حركة السيـ 
 

 :الحالة الدراسية الثانية
 .جماؿ الكزنى: الاسـ

 .نابمس: المحافظة
 .بكالكريكس اقتصاد: المؤىؿ العممي

 . سنة13:عدد سنكات الاستثمار
 كانت ذات تأثير سمبي عمى 2005 دينار كلكف ازمة 10000حجـ محفظتي الاستثمارية في البداية كاف 

ىذه التجربة ، كابني قرارم الاستثمارم بناء عمى البيانات الرسمية كنشاط السكؽ المالي كما اف الشائعات 
لا تؤثر عمى قرارم الاستثمارم كما اف التقارير المالية تخمك مف الشفافية كالمصداقية ، استخدـ المضاربة 
كاستراتيجية للاستثمار كذلؾ لاف اليدؼ مف الاستثمار الربح كالعائد الكبير، كما انني لا اميؿ الى التنكيع 



214 

 

في المحفظة كذلؾ كؿ الاسيـ تسير بنفس الاتجاه كما اف السعر السكقي لمسيـ اقؿ مف القيمة الاسمية 
 .مما يؤكد قمة المصداقية كالشفافية في المعمكمة

 
كما اف السمكؾ الدارج في كجية نظرم ىك سمكؾ القطيع كما اف الظركؼ السياسية ليست السبب في 

 . لـ يتعرضكا الى خسائر فادحة2006انييار السكؽ كما اشار اف المستثمريف الذيف ترككا السكؽ في 
 

 :الحالة الدراسية الثالثة
 .زاىي الشكعة:الاسـ

 .اربع سنكات:عدد سنكات الاستثمار
 .بكالكريكس اداب: المؤىؿ العممي

 
السبب ليذا النكع مف الاستثمار ىك البطالة حيث ككني عاطلا عف العمؿ حفزني ذلؾ للاستثمار في 

 دينار مصدرىا 30000السكؽ المالي بغية الحصكؿ عمى الربح السريع كالكبير، كما اف حجـ محفظتي 
كلا يكجد لدم رغبة في الاستمرار في ىذه التجربة كمصدر % 60المدخرات ككانت تجربتي خاسرة بمقدار 

 .المعمكمة بالنسبة لي ىك شركات الكساطة كما انو لا يكجد صدؽ في التقارير المالية لمشركات 
 

أسباب فشمي ىي العكامؿ السياسية كالاقتصادية كالاشاعات بشكؿ كبير ككذلؾ نصائح شركات الكساطة 
كاف احد الأسباب في فشمي، ككذلؾ عدـ شفافية المعمكمة فيناؾ فرؽ شاسع بيف القيمة الدفترية للاسيـ 

 .كالقيمة السكقية ليا
 

 :الحالة الدراسية الرابعة
 .سميماف ابك سمماف: الاسـ

 .حمس سنكات: مدة الاستثمار
 .تكجييي:المؤىؿ العممي

مف رأسماؿ الاستثمار % 50ما دفعني ليذه التجربة ىك تقميد الاخريف فقط ككانت تجربتي خاسرة بقيمة 
 دكلار كنزؿ 150000 دكلار ثـ قمت بالاقتراض مف الاىؿ كالاصدقاء ليصؿ الى 20000كالذم بدأ ب 

 . دكلار حاليا70000المبمغ ليصؿ الى 
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السبب كراء ىذه الخسارة ىك قمة الشفافية في المعمكمات كقمة الخبرة كانييار الاسكاؽ بشكؿ عاـ ، كالسبب 
الكحيد للاستمرار في ىذه التجربة ىك انيا محاكلة لمتعكيض عف الخسائر كالخركج مف السكؽ بأقؿ خسائر 
ممكنة ، كما اشار الى عدـ كجكد علاقات شخصية مع الشركات كاشار اف كجكد ىذا النكع مف العلاقات 

 .يساعد عمى انجاح التجربة
 

الاعتماد الكبير عمى الاشاعات ادل ايضا الى خسارتي كاشار الى اف مف يصنع ىذه الاشاعات ىـ 
مالكي كمكظفي الشركات المدرجة عاد كاكد عمى قمة الشفافية في التقارير ، كاف مصدر امكالي ىك 

 سنة مف العمؿ ادت خسارتي الى حدكث مشاكؿ اجتماعية عمى الصعيد 15مدخمرات السابقة مدخرات 
 .الشخصي ككضعي الاقتصادم ازداد سكءا كلا انصح ام فرد بالاقباؿ عمى ىذه التجربة

 
السبب الرئيس في خسائر المستثمريف ىك شركة باديكك كقد قمت بشراء اسيميا كذلؾ لككف معظـ 

المستثمريف يقكمكف بشراء اسيميا مف باب التقميد فقط ، كجو المقارنة بيف سكؽ عماف المالي كسكؽ 
فمسطيف المالي ىك ضعؼ الشركات في سكؽ فمسطيف بشكؿ عاـ كاسعار الشركات في سكؽ فمسطيف 
كميا تسير بنفس الاتجاه فمثلا شركة كاصؿ لا تقكـ بتكزيع ارباح لمدة لا تقؿ عف خمس سنكات كىناؾ 
تحكـ في السكؽ المالي مف قبؿ مجمكعة مف المستثمريف ذكم المحافظ الكبرل الذيف يخضعكف السكؽ 

 .المالي لقراراتيـ كتكجياتيـ
 

:   الخامسة الدراسيةةالحال
. خالد معمى: الاسـ

. ثانكية عامة: المستكل التعميمي
. مستخدـ سابقا كعامؿ في شركة كيرباء القدس كحاليا عاطؿ عف العمؿ/ مستثمر :الكظيفة
. خمسكف عاما:العمر

. سنة كنصؼ : الخبرة  في مجاؿ الاستثمار
. دكلار15000: حجـ المحفظة

كاف اليدؼ مف استثمارم ىك الرغبة في العائد السريع كالكبير كما انو عاطؿ عف العمؿ مما حفزه عمى 
. الجكء الى ىذا النكع مف الاستثمار، صنؼ المستثمر تجربتو بانيا تجربة فاشمة 
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تـ سؤاؿ المستثمر عف محددات الاستثمار لديو فاشار الى انو يعتمد عمى التقارير المقدمة مف الشركات 
كاشار الى اف المعمكمات المقدمة مف الشركات غير كافية كانو لايعتمد عمى الاشاعات عند اتخاذه القرار 
كما اشار انو لا يكجد لديو متابعة يكمية لمسكؽ كتحركاتو كلاسعار الاسيـ المدرجة ، كما يميؿ المستثمر 

. الى المخاطرة
اشار ايضا الى اف شركات الكساطة لا تتدخؿ في قرارتو كلا تقدـ لو نصائح بخصكص قرارت البيع 
كالشراء فيي فقط تقدـ ليـ التقارير السنكية لمشركات، الكضع الاقتصادم السيء دفعو للاستثمار في 

السكؽ، كانت طبيعة المستثمر انو مستثمر غير نشيط فيك نادرا ما يقكـ بعمميات البيع كالشراء كىذا يعتبر 
. مف الاخطاء التي يقكـ بيا المستثمر كتؤدم الى الخسارة

اشار المستثمر الى اف حجـ المحفظة الاستثمارية  يمعب دكرا كبيرا في السكؽ فاصحاب المحافظ الكبيرة 
ىـ مف يتحكـ بالسكؽ كعمميات العرض كالطمب كبالتالي انو كمستثمر صغير بمحفظة صغيرة فيك اكثر 
عرضة لمخسارة مف غيره، كما انو اشار الى اف اليبكط الحاد في السكؽ العاـ الماضي ادل الى الخسارة 

مف حجـ ا % 40الكبيرة حيث انو خسر حكالي 
:  السادسةالحالة الدراسية

. نزار اليتيـ: الاسـ
. دبمكـ: المستكل التعميمي

. مندكب مبيعات:الكظيفة
. اثنيف كاربعكف عاما:العمر

. اربع سنكات : الخبرة  في مجاؿ الاستثمار
. دكلار100000-50000:حجـ المحفظة 
.. شيكؿ شيريا3000-2000: الدخؿ الشيرم

اشار المستثمر الى اف اىـ محددات القرار الاستثمارم لديو ىي المعمكمات كالتقارير الخاصة بالشركات 
المدرجة مف ميزانية كارباح كخسائر الشركات، كما اشار اف تجربتو كانت ناجحة كانو لايعتمد عمى 

الاشاعات، كما انو اشار انو متابع يكمي لحركة السكؽ كتقارير السكؽ كانو يتعامؿ مع اكثر مف شركة 
كساطة كانو يتعامؿ مع اكثر مف شركة كاحدة ككاف اليدؼ مف استثماره ىك الربح كالعائد كما اف 

المستثمر يكجد لديو مراقبة يكمية لمؤشر القدس كياخذ تجارب الخريف في عيف الاعتبار، مف كجية نظره 
. اف الازمة المالية العالمية تؤثر عمى قرارتو
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اشار ايضا اف شركات الكساطة لا تمعب دكرا كبيرا في قرارتيـ كتقكـ فقط بتزكيدىـ بالتقارير السنكية 
لمشركات كتقكـ بتسييؿ عمميات البيع كالشراء ييتـ كثيرا بالشركة التي تحمؿ السيـ مف حيث حجميا 

كنكعيا كاسميا كاشار الى انو يكجد اسيـ محددة ىي التي دائما تربح كما انو اشار الى عدـ كجكد مكاتب 
استشارية متخصصة كاف افضؿ فترة لمتداكؿ ىي نياية العاـ كبداية العاـ الجديد في فترة نشر التقارير 

. السنكية كالافصاح
 

: ةالسابعالحالة الدراسية 
. سييؿ الشاعر: الاسـ

. ثانكية عامة: المستكل التعميمي
. مدير مكتب تأميف:الكظيفة
. تسع كثلاثكف:العمر

. سنة كنصؼ: الخبرة  في مجاؿ الاستثمار
.  دكلار50000:حجـ المحفظة 
. شيكؿ شيريا8000-5000: الدخؿ الشيرم

يعتمد المستثمر عمى المعمكمات التي تقكـ الشركات بنشرىا كالافصاح عنيا ككذلؾ المعمكمات التي تزكده 
بيا شركات الكساط، كاشار الى اف ىناؾ مجمكعة مف الحيتاف ذكم المحافظ الكبيرة حيث انو يقكؿ انو قد 

يككف اسعار الاسيـ مرتفعة كفجاة تنزؿ اسعار اسيميا كاشار اف حجـ المحفظة يمعب دكرا ىاما في 
. السكؽ 

مف راسمالو المستثمر ،كما اشار انو % 20اشار المستثمر اف تجربتو كانت فاشمة حيث انو خسر حكالي 
يراقب مؤشر القدس يكميا كانو لا يعتمد عمى تجارب الاخريف كاشار اف شركات تكجو احيانا بعض 

النصائح، كما اشار الى اف الكضاع السياسية تمعب دكرا عمى القرارات الاستثمارية فمثلا خلاؿ حرب غزة 
تكقع المستثمر اف تنزؿ اسعار الاسيـ كقاـ بعمية بيع لمعظـ الاسيـ التي يحمميا كلكنو تفاجا باف الاسيـ 

. مف حجـ استثمارم% 20لـ تنزؿ كالعكس تماما ارتفعت مما الى خسارتي 
يحب المستثمر المخاطرة كالمجازفة كاشار الى اف الاسيـ اشبو بالمقامرة كاكثر ما ييمو ىك مف المعمكمات 
عف الشركة ىك حجميا كالحصة السكقية لمشركة كتكقيت نشر التقارير المالية يمعب دكرا ىاما في اتخاذ 

. القرار، كاشار الى انو لا يكجد مصداقية في المعمكمات التي تنشرىا الشركات 
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: لثامنةالحالة الدراسية ا
. ابراىيـ ىماش: الاسـ

. بكالكريكس: المستكل التعميمي
. كسيط مالي: الكظيفة
. خمس كعشركف: العمر

.  سنكات3: الخبرة  في مجاؿ العمؿ
مف المستثمريف ىـ مف صغار المستثمريف كمف خلاؿ خبرتو اف سمكؾ % 85-70اشار الى اف 

المستثمريف ىك اشبو بالقطيع ككذلؾ الارتباط العاطفي بالسيـ كالاحتفاظ بالسيـ الخاسرة ىك احد أسباب 
. الخسارة التي يتعرض ليا صغار المستثمريف

اشار الى اف السكؽ يتحكـ بو مجمكعة مف كبار المستثمريف الذيف تزيد حجـ محافظيـ الاستثمارية عف 
 دكلار، كاشار اف ىناؾ نكعيف مف الافصاحات افصاحات مالية كالتي يكجد فييا مصداقية 500000

كافصاحات مطمعيف كالتي تخمك مف المصداقية، كاشار الى اف الخمؿ ليس في المصداقية في الافصاح 
كلكف في الاستجابة مف قبؿ المستثمريف، حيث انو بالرغـ مف افصاحات شركة الكرتكف عف الخسارة التي 

. تعرضت ليا فاف اسيميا قد ارتفعت 
كما انو لايكجد حماية لصغار المستثمريف في السكؽ كاشار الى اف سعر السيـ لايعكس القيمة الفعمية 

لمسيـ كاشار الى اف تكقيت نشر التقارير ميـ جدا حيث انو يزيد الطمب في بداية العاـ كنيايتو عف نشر 
. التقارير كيقؿ  في بقية العاـ
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جامعة القدس / معيد الادارة والاقتصاد/ كمية الدراسات العميا
 

 اىؼىاٍو اىَسذدة ىقشاسث صغبس اىَستثَشَِ فٍ سىق فيسطُِ ىلاوساق اىَبىُت

 ........اخي المستثمر
 ، وبعدتحية طيبة

ييدؼ ىذا الاستبياف الى التعرؼ عمى العكامؿ المحددة لقرارات صغار المستثمريف في سكؽ فمسطيف 
للاكراؽ المالية كالذم سيعمؿ عمى خدمتكـ في معرفة العكامؿ الاكثر تاثيرا كبالتالي مما سيعمؿ عمى 

 .التركيز عمييا بيدؼ تنمية القدرة عمى اتخاذ القرارات المناسبة
لذا أرجك منكـ التكرـ بالإجابة عمى فقرات ىذه الاستبانة بصراحة كمكضكعية، عمما باف المعمكمات التي 

 .سيتـ جمعيا ستستخدـ لغرض البحث العممي كستعامؿ بسرية تامة
 مع جزيؿ الشكر لتعاكنكـ

 :القسم الاول
 :اىشخصُت اىبُبّبث 

  أنثى                            ذكر                           الجنس  .1

 

 40-                      3031-18                      العمر .2
  فما فكؽ                                    41-50                       50

أعزب           متزكج                               تماعيةالحالة الاج     3.
      تكجييي                   اقؿ مف التكجييي                المؤىل العممي .4   
             دكتكراة  ماجستير                    كالكريس            ب   دبمكـ      

 ىندسة                 عمكـ          طب                              التخصص العممي.5
    

 تجارة                   اداب                                
مدير         مكظؼ           عامؿ                   المينة. 6 
عاطؿ عف العمؿ                  مدرس                                          
  5000-3000                  شيكؿ  3000-1000             مستوى الدخل الشيري.7

 10000اكثر مف                         5000-10000                                   
 .ؾشركتيف              اكثر مف ذؿ      شركة                                  عدد الشركات التي تحمل اسيميا. 8
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                                    مف ذلؾ     اكثر             شركتيف                شركة                  عدد شركات الوساطة التي تتعامل معيا.  9
 

                 سنو                 سنتيف       :عدد سنوات الاستثمار في السوق .10
اكثر مف ذلؾ               ثلاث سنكات                                                       

 
   (المضاربة   )           قصير الامد                طكيؿ الامد                        :نوع الاستثمار   .11
 

  9999-5000                ينار د5000قؿ مف أ        :حجم المحفظة في الوقت الحاضر .12
 25000اكثر مف              20000-25000            15000-19999            10000-14999          
 

الاقتراض مف مصادر      الاقتراض مف البنؾ              مدخرات سابقة              مصدر رأسمال الاستثمار. 13
      اخرل باستناء البنكؾ

 
        طكلكرـ                              الخميؿ                   راـ الله             نابمس                       المحافظة . 14

   غزة            بيت لحـ           
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 :القسم الثاني
 :فيمايمي عرضا لمعوامل المتوقع ان يكون ليا تأثير عمى قرارك الاستثماري بالدخول للاستثمار في الاسواق المالية

 
 : في الأوراق الماليةبين أىمية تأثير العوامل التالية عمى قرارتك الاستثمارية

 :الخاصة بمحددات الاستثمار في الاسواق الماليةالعوامل 
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 ٍؤثش غُش  ٍؤثش غُش ٍسبَذ ٍؤثش  خذا ٍؤثش اىَتغُش

 إطلاقب

      .نسبة البطالة في السكؽ الفمسطيني
في السكؽ  (ارتفاع الاسعار)معدؿ التضخـ

 .الفمسطيني
     

      .معدؿ النمك الاقتصادم
      .الازمة المالية العالمية

      .الحرب الاسرائيمية عمى غزة
      .2006نتائج الانتخابات التشريعية الاخيرة

      .الاشاعات
      .التسييلات البنكية

الاستثماري بخصوص الاستثمار في سوق فمسطين للاوراق المالية دون غيره من بين أىمية تأثير العوامل التالية عمى قرارتك 
 :الاسواق المالية

 التي ينشرىا السكؽ عف الشركات المدرجة بياناتاؿ
كاسيميا 

     

      . عامةالثقة بالسكؽ المالي الفمسطيني
شفافية المعمكمات كالرقابة عمى عمميات البيع 

 .كالشراء للاسيـ
     

      .رقابة ىيئة سكؽ راس الماؿ
      

 :الاستثماري بخصوص عمميات تداول الاسيم في سوق فمسطين للاوراق الماليةبين أىمية تأثير العوامل التالية عمى قرارتك 
      .الشركةرأسماؿ حجـ 

      .حجـ العمالة في الشركة
      . في السكؽالحصة السكقية لمشركة

      . الذم تنتمي اليو الشركة الاقتصادمالقطاع
      .الارباح السنكية لمشركة

      .التقارير المالية السنكية لمشركة
      . المالية لمشركةتكقيت نشر التقارير

      . الماليةدرجة الافصاح في التقارير

      . الشركةمجمس ادارةثقتؾ ب
      .اعضاء مجمس ادارة الشركة

      .عمميات البيع اك الشراء لمكظفي الشركة
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      .كسائؿ الاعلاـاخبار الشركة في 
      .الاتصاؿ المباشر في الشركة

      .المعمكمات المنشكرة في مكقع الشركة الالكتركني
      .تكسع الشركة في اسكاؽ جديدة

      . اندماج  الشركة مع شركات اخرل
      .التزاـ الشركة بتكزيع ارباح سنكية 

حجـ )عدد المشاريع التي تديرىا الشركة 
 .(الاستثمارات الداخمية لمشركة في السكؽ الفمسطيني

     

      .معدؿ دكراف السيـ
      .ل السيـالعائد عؿ

      . لسيـ لمشركةالسكؽسعر
      .تذبذب سعر سيـ الشركة

حجـ الاستثمارات الخارجية لمشركة في الاسكاؽ 
 .العربية

     

حجـ الاستثمارات الخارجية لمشركة في الاسكاؽ 
 .العالمية

     

مؤشر  ) العامةالمراقبة اليكمية لمؤشرات السكؽ
 .(القدس

     

      .لقطاعات المختمفة المراقبة اليكمية لمؤشرات ا
      .حجـ المضاربات

      .المراقبة لمؤشرات الاسكاؽ العالمية كالعربية
      . لمفردنقص السيكلة

      .(سمع، خدمات) طبيعة عمؿ الشركة 
      .(مالية مثؿ البنككك التأميف)طبيعة عمؿ الشركة 
 .تكفر مكاتب استشارية

 
     

 :وراق الماليةللأ  سوق فمسطينفي بخصوص تداول الاسيم  بين أىمية تأثير العوامل التالية عمى قرارتك الاستثمارية

 :اىؼىاٍو اىشخصُت

 ٍؤثش غُش  ٍؤثش غُش ٍسبَذ ٍؤثش  خذا ٍؤثش اىَتغُش

 إطلاقب

      . لديؾالاعتماد عمى التجارب السابقة
      .رارؽالشعكر بالثقة التامة عند اتخاذ اؿ
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      .الخكؼ مف الخسارة
      .تقميد الاخريف دكف تحميؿ

      .الاستماع الى نصائح الاخريف
      .صدقاء الااربتج
      . الاقارباربتج

      . مف فكات الفرصةالخكؼ مف الشعكر بالندـ
      .تزايد الطمب عمى السيـ

      .تزايد عرض السيـ
      .العلاقة الشخصية مع ادارة الشركة
      .الرغبة في الربح السريع كالكثير

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :القسم الثالث
 :اجب عن الاسئمة الاتية بنعم أو لا

 لا نعم :السؤال
    تعتبر تجربتؾ ناجحة في مجاؿ المتاجرة بالاسيـ؟

   .ادت الخسارة الى فقداف منزلؾ
   .ادت الخسارة الى فقداف كظيفتيؾ
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   .ادت الخسارة الى حدكث حالة طلاؽ
   .ادت الخسارة الى تراكـ الديكف

   .ستقكـ بالاستمرار في تداكؿ الاسيـ في السكؽ المالي
 

 اذا كانت تجربتك ناجحة فما ىي الأسباب وراء نجاحيا من وجية نظرك؟
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

اذا كانت تجربتك فاشمة ما ىي أسباب الفشل من وجية نظرك؟ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 


