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  وزارة التعل�م العالي

 وال�حث العلمي 

 ال�حث التعرف على اهم العوامل التي من المم�ن ان تؤثر في ترشید قرارات:الغرض من هذا المستخلص

ب�انات جمع الالاستثمار التي �قوم المستثمرون في اسواق الاوراق المال�ة �اتخاذها ، وقد استعملت الاست�انة ل

لافراد ااً من ) فرد٤٧و�ان سوق العراق للاوراق المال�ة میداناً لل�حث اذ تم اخت�ار عینة عشوائ�ة �حجم (

یل ) في ادخال وتحلSPSSالمتعاملین في السوق المذ�ور ، وقد تم استخدام البرنامج الإحصائي الجاهز (

ر في ب�انات ال�حث ، وقد اكدت نتائج ال�حث �ان هناك مجموعة من العوامل الداخل�ة والخارج�ة التي تؤث

ي وؤلة فى ال�حث على ضرورة الق�ام الجهات المسقرارات المستثمر�ن في اسواق الاوراق المال�ة ، وعل�ه اوص

شید سوق العراق للاوراق المال�ة بتوفیر �افة المعلومات التي من المم�ن ان تساعد المستثمر�ن على تر 

 قراراتهم.

Abstract : The purpose of the search definition on factors superior this whoever  

impact on the improvement the exploitation  decision this  detect on stock 

exchange markets  assumption , and using  questioners to data accumulate  and 

the Iraq market of financial papers  battleground to search annoy chose the 

eyeball extension (47) peoples from peoples employees on the market , and 

using the bought statistic program (SPSS) on input and analysis search  data , 

and machinate the search outputs to their group of factors internal and external 

which impact on exploitation  decision on financial papers markets , and the 

search commend on necessary rise  the incumbency direction  in the stock 

exchange Iraq  markets the give information total that are contingent to help 

investment on the  exploitation  decision this  detect. 
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یر ش�ل �بمن المواض�ع المهمة جدا في مجال الادارة المال�ة هو قرارات الاستثمار والتي تؤثر � المقدمة :

لى افي العدید من القرارات التي تقوم المنظمات �اتخاذها في حالة الرغ�ة �طرح اسهم او سندات جدیدة 

ار في اتخاذ قرار �شراء الاسهم والسندات لغرض المضار�ة من جهة اخر� ، وتحتل قرارات الاستثمالسوق او 

نها من شا اسواق الاوراق المال�ة نفس الاهم�ة �النس�ة لصغار المستثمر�ن حیث هناك العدید من العوامل التي

عل�ه یجب �ة ، و عاملهم �الاوراق المالالتاثیر في قرارات الشراء او الب�ع التي �قوم المستثمرون �اتخاذها عند ت

لتي اعوامل على المستثمر�ن سواء �انوا ��ار (منظمات) او صغاراً (افراد) الاخذ �عین الاعت�ار العدید من ال

فرد هات المن شانها التاثیر في قراراتهم الاستثمار�ة ، اذ قد تكون هذه العوامل داخل�ة تتعل� �سمات واتجا

ه بها ، او قد تكون هذه العوامل خارج�ة ل�س له ا� س�طرة او تح�م بها ، وعل� نفسه و�ستط�ع التح�م

واق سنحاول في هذا ال�حث التعرف على اهم العوامل التي من شانها التاثیر في قرارات الاستثمار في اس

 الاوراق المال�ة و�عض المواض�ع ذات العلاقة بها .

  ((الم�حث الاول  : منهج�ة ال�حث ))

 ق المال�ةان الهدف من القرارات التي �قوم المستثمر �اتخاذها عند التعامل في اسواق الاورا: ل�حثمش�لة ا

 نتیجة هو ز�ادة الإر�اح ولكن ل�س دائما هذا الهدف مم�ن تحق�قه خاصة نحن نع�ش في بیئة متغیرة ومتقل�ة

د لتي تحمل الداخل�ة والخارج�ة اللأوضاع التي مر بها البلد ، عل�ه تبرز مش�لة في وجود العدید من العوا

 ن تثارامن فاعل�ة قرارات الاستثمار التي �قوم المتعاملین في اسواق الاوراق المال�ة �اتخاذها ، و�م�ن 

   -مجموعة من التساؤلات هنا :

 لإر�احعدم قدرة المستثمر�ن على اتخاذ قرارات الاستثمار في الاوراق المال�ة التي تساعده على تحقی� ا.١

 نب الخسائر ؟وتج

 وجود عدد من العوامل التي تؤثر في القرارات الاستثمار�ة للمستثمر وتقع خارج نطاق س�طرته ؟.٢

  عدم توفر المعلومات الكاملة عن الأوراق المال�ة المتداولة في اسواق الأوراق المال�ة..٣

 العوامل التعرف على اهم اذ �حاولتناولها ، یأهم�ة المتغیرات التي تتجلى أهم�ة ال�حث من أهم�ة ال�حث :

ال�ة اق المالتي تؤثر في ترشید القرارات الاستثمار�ة التي �قوم المستثمرون �اتخاذها عند التعامل في الأسو 

نب و��ف�ة تعامل المستثمر�ن مع هذه الظروف والتكیف معها �الش�ل الذ� �ساعد على تحقی� الار�اح وتج

 لأسواقتي من شانها ترشید قرارات المستثمر�ن عند التعامل في االخسارة و�التالي تقد�م �عض التوص�ات ال

  المال�ة.

   -�م�ن تحدید أهم أهداف ال�حث �الاتي : : هدف ال�حث

هذا علقة بالاطلاع على عدد من الدراسات وال�حوث السا�قة والاستفادة منها في تعز�ز المعرفة النظر�ة المت.١

 المجال.
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 ى ترشید قرارات الاستثمار في اسواق الاوراق المال�ة .دراسة اهم العوامل التي تساعد عل.٢

 لاوراقاتقد�م مجموعة من التوص�ات والمقترحات التي من شانها تعز�ز فاعل�ة قرارات الاستثمار في اسواق .٣

  المال�ة .

ینطل� ال�حث من فرض�ة اساس�ة تنص على وجود مجموعة من العوامل الداخل�ة   فرض�ة ال�حث :

 اسواق ي ترت�� معا و�صورة ایجاب�ا للتاثیر في ترشید القرارات التي �قوم المستثمر�ن فيوالخارج�ة والت

  - الاوراق المال�ة �اتخاذها ومن هذه الفرض�ة �م�ن تحدید الفرض�ات الفرع�ة الات�ة :

هناك مجموعة من العوامل الداخل�ة التي تتعل� �المستثمر نفسه من المم�ن ان تؤثر على قراراته .١

 مار�ة في اسواق الاوراق المال�ة.الاستث

 لتي منهناك مجموعة من العوامل الخارج�ة التي تقع خارج س�طرة المستثمر في اسواق الاوراق المال�ة وا.٢

 المم�ن ان تؤثر على ترشید القرارات الاستثمار�ة التي �قوم �اتخاذها .

  اسلوب  ال�حث :

 ع على: تم الحصول على ب�انات ال�حث من خلال تصم�م استمارة استب�ان �عد الاطلا أ:اداة جمع الب�انات

لغة عدد من الدراسات وال�حوث السا�قة في هذا المجال ، تتالف الاستمارة من مجموعة من الاسئلة وال�ا

) سؤال والتي �م�ن من خلالها التعرف على اهم العوامل التي من المم�ن ان تؤثر على سلوك ٢٠(

  .المستثمر�ن في اسواق الاوراق المال�ة ، وقد تم تصم�م الاستمارة �استخدام مق�اس ل��رت الخماسي 

جاد ) وتم ایSPSSتم تحلیل ب�انات ال�حث �استخدام البرانامج الاحصائي الجاهز ( ب: ادوات التحلیل :

وامل عوامل الداخل�ة والعجدول التكرارات والوس� الحسابي والانحراف المع�ار� ومعامل الارت�ا� بین ال

ت�ار تم اخ الخارج�ة التي من المم�ن ان تؤثر على قرارات الاستثمار في اسواق الاوراق المال�ة و�التالي فق�

  فرض�ة ال�حث الرئ�س�ة والفرض�ات الفرع�ة ا�ضا بناءا على هذه النتائج .

لسوق اللاوراق المال�ة حیث �حتو� تم تطبی� الجانب العملي لهذا ال�حث في سوق العراق ل : مجمتع ال�حث

لتي اعلى شاشات عرض یبلغ حجمها حوالي متراً مر�عاً مرت�طة �ش��ة معلومات الكترون�ة تعرض التغییرات 

 تطرا على عمل�ات تداول الاسهم في السوق و�تم تحدیث المعلومات �صورة م�اشرة فور�ة و�حتو� السوق 

ت عملاء والوسطاء و�تم تدقی� الكشوفات والموازنات وحسا�اعلى مجموعة من الهواتف التي تر�� بین ال

 یوم�اً  ١٢الى  ١٠الوسطاء على وف� ضوا�� وس�اسات السوق و یتم التداول من الاحد الى الخم�س  من 

 و�شمل الشر�ات المدرجة في السوق القطاع الخاص والمختل�.

تثمر�ن تم اخت�ار عینة ال�حث �طر�قة العینة العشوائ�ة ال�س�طة و�ذلك �أخذ عینة من المس : عینة ال�حث

نة ) فرد ، و�م�ن توض�ح اهم خصائص العی٤٧المتعاملین في سوق العراق للاوراق المال�ة وال�الغ عدد (

  ) .١الم�حوثة من خلال الجدول (

  ) خصائص العینة الم�حوثة١جدول (
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 الدراسة التحصیل العمر المهنة الجنس

 ١٢ ابتدائ�ة ٦ فاقل ٣٠ ١٣ موظف ٤٧ ذ�ر

 ٣٤ عامل - انثى

 ١٧ متوسطة ١٧ ٤٥- ٣١

 ٢٤ ٤٥ من اكثر
 ١١ اعداد�ة

 ٧ ��الور�وس

  عل�ا شهادة      

  

  ((الم�حث الثاني : الجانب النظر�))

ء الاوراق تجتمع ف�ه طل�ات ب�ع وشرا تعرف الاسواق المال�ة على انها اماكن: مفهوم سوق الاوراق المال�ة

م�ن وق. و�المال�ة �مختلف انواعها والتي یؤد� تنفیذها الى تحر�ك عمل�ات التداول بین الاطراف الم�ونة للس

لف تعر�ف السوق المال�ة من حیث المدخل المؤسساتي على انها مجموع المؤسسات المال�ة والبورصات �مخت

ى اجة الالاموال الفائضة من الافراد والمؤسسات في الاقتصاد الى من هم �ح انواعها التي تنساب من خلالها

لتي ل�ة اهذه الاموال لفترة زمن�ة معینة. و�ناء على هذا التعر�ف ، �م�ن القول ان السوق المال�ة تمثل الا

�ة المالتعمل على تجم�ع المدخرات وتوجیهها الى الانشطة الاقتصاد�ة المختلفة �الاستعانة �المؤسسات 

  .)٦١: ٢٠٠١المختلف (العامر� ، 

ع�ش ف�ه �المستثمر بوصفه �ائناً اجتماع�اً لا �ستط�ع أن �عزل نفسه عن المجتمع الذ�  :مفهوم المستثمر 

ك أن ش، او ان �منع مشاعره وأحاس�سه من التأثر �الظروف والعوامل التي تسود البیئة المح�طة �ه ، ولا 

خطار من المستثمر تفهم ظروفه النفس�ة والمال�ة ومد� استعداده لمواجهة الأ نجاح قرار الاستثمار یتطلب

ة المحتملة التي قد تؤثر على أداء السوق وذلك لأن �عض المستثمر�ن قد �صاب �السأم والإكتئاب وخی�

 دادالأمل عند هبو� أداء السوق مما یؤثر في حالته الصح�ة وعند صعود أداء السوق ترتفع معنو�اته وتز 

لات ثقته بنفسه و�تحسن أداؤه ، ولعل من أهم سمات المستثمر المتزن تحصیـن نفسه ضد الأخطار والانفعا

طلع �النفس�ة التي قد تؤثر على أدائه ونشاطه و�عرف المستثمر �أنه هو ( الذ� �شتر� سهم شر�ة �عد أن 

�ع ، ئمها المال�ة الفصل�ة ( ر على أداء الشر�ة والتعرف على خدماتها وطب�عة منتجاتها، و�طلع على قوا

داء نصف سنو� ) والختام�ة ) ، �ما �قوم �المقارنة بین أداء الشر�ة في فترات سنو�ة مختلفة أو بین أ

  ).Baker  ,2003:5( الشر�ة وشر�ـة منافسـة لهـا ، هـذا الأسلـوب �سمـى بـالتحلیل الأساسـي

تتعامل في  �م�ن تحدید اهم الجهات التي  : ارج�ة )المتعاملون في سوق الاوراق المال�ة: (العوامل الخ

ین ر والذاسواق الاوراق المال�ة والتي من المم�ن ان تؤثر في قرارات الاستثمار الخاصة �المستثمر�ن الصغا

  -) :٦٧-٦٥: ٢٠٠١) ، (العامر� ، ٧٣-٤٥:  �١٩٩٢مثلون عوامل خارج�ة �الاتي (الشماع ، 
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 ة س�ماراتها وهیئاتها المحل�ة من بین المتدخلین الاساسیین في البورصالح�ومات: تعتبر الح�ومات بوزا.١

ا تحواذهفي اسواق السندات ، بل �م�ن القول ان الح�ومات تمثل منافساً قو�اً ل�ق�ة المتدخلین ، وذلك لاس

 على مصادر التمو�ل نظیر ما تقدمه من منتوجات مال�ة متنوعة ذات مختطر متدن�ة . 

في  تعتبر الشر�ات الاقتصاد�ة الخاصة والعامة من بین المتدخلین الفاعلین ا�ضاً  الشر�ات والبنوك:.٢

ؤوس البورصة والاسواق المال�ة على حد سواء، وتلجأ الشر�ات الى اصدار الاوراق المال�ة للحصول على ر 

صدرها تانین د وقو الاموال اللازمة لتمو�ل استثماراتها الجدیدة والتسو�ق�ة . یتم تسو�� الاصدار في اطار قواع

نات الجهات المسؤولة عن البورصة ممثلة في لجنة الاوراق المال�ة والبورصة وذلك للتأكد من صحة الب�ا

  .وطب�عة الاصدار وهدفه وس�طرة و توقیته 

المستثمرون و المؤسسون:  �عتبر المستثمرون المؤسسیون  من بین المتدخلین المهتمین في بورصات .٣

 تمییزهمو نظراً لقدرتهم الكبیرة على تعبئة المدخرات طو�لة الاجل وتوجیهها نحو البورصات الدول المتقدمة 

ائد �ة �عو بنوع من الث�ات والاستقرار في قدراتهم الادخار�ة والاستثمار�ة ، فهم یوفرون للجمهور ادوات مال

 قاعد ،تأمین ، صنادی� التمعقولة ومخاطر محدودة. و�تكون هؤلاء المستثمر�ن اساساً من البنوك وشر�ات ال

  .صنادی� الایداع وشر�ات الاستثمار

د بنوك الاستثمار: وهي مؤسسات مال�ة متخصصة في اصدار الاوراق المال�ة ولا تمارس النشا� المعهو .٤

مار�ة عن البنوك التجار�ة �قبول الودائع ومنح الائتمان. و�تجلى دورها المهم في تقد�م الخدمات الاستث

تصاد�ة. وتاخذ هذه الخدمات عدة اش�ال اهمها تقد�م النصح للشر�ات بخصوص اصدار للوحدات الاق

و�� الاوراق المال�ة وتنفیذ التعهد بتغط�ة عمل�ة الاصدار وتحمل مخاطر تقلب الاسعار ، علاوة على تس

مثل  لینالاوراق المال�ة المصدرة وما یتحمل �ه �ق�ام الحملات الترو�ج�ة والاتصال �المستثمر�ن المحتم

  .البنوك ، شر�ات التأمین والتقاعد والجمهور

ر السماسرة والوسطاء : �عد السماسرة و الوسطاء من اهم الفاعلین الاساسـیین فـي البورصـة لمـا لهـم مـن دو .٥

 شـدید الاهم�ـة فـي تقـد�م مجموعـة مـن الخــدمات المتكاملـة للمتعـاملین. و�التـالي فهـم صـناع السـوق الرســمیین.

دور هامــاً فــي تــوفیر الســیولة والمحافظــة علــى انتظــام الاســعار وتغط�ــة المخــاطر، وتحفیــز  وتــؤد� هــذه الفئــة

 .التعامل على الاوراق المال�ة المتداولة 

صنادی� التعاقد : وهـي مؤسسـات مال�ـة تقـوم بجمـع المسـاهمات مـن العـاملین المشـمولین �الضـمان وتكـون .٦

تــي تجمعهــا فــي الاســواق المال�ــة ، وتقــدم ف�مــا �عــد مؤسســات خاصــة وح�وم�ــة ، وتســتثمر حصــیلة الامــوال ال

 اعانات لهؤلاء العاملین عند عجزهم او احالتهم على التقاعد.

�م�ـن تحدیـد اهـم العوامـل  :العوامل المؤثرة في قرارات المستثمر في سوق الاوراق المال�ة (العوامل الداخل�ـة)

) ، Gibson,2003:107اق المال�ــة �ــالاتي (التــي �م�ــن ان تــؤثر علــى قــرارات المســتثمر�ن فــي ســوق الأور 
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)Robbins,2003:13-15 ،(٥٧٤:  ٢٠٠٥) ،(جبــــــــــــــــــــــر ،(Hiller,2003:97)،(Daft,2001:423 ،(

  ) :٦٠-٢٠٠٧:٥٣)، (جسام، ١٩٠: ٢٠١١(جلاب،

نفعال�ة ف�ة والاالم�اد� والعوامل المؤثرة ف�ه والاستراتج�ات التي تفعله ، والعمل�ات المعر  : �قصد �هالتعلم .١

  والسلوك الذ� �ش�ل أهداف عمل�ة التعلم.

ف و الهدالدافع�ة :  وتعرّف على إنها عمل�ة او سلسلة من العمل�ات ، تعمل على إثارة السلوك الموجه نح.٢

 ي نهایـة الامر. وص�انته والمحافظة عل�ه ، وإ�قافه ف

   الحاجات :  تتدرج حاجات الإنسان و�ش�ل هرمي �حسب المتطل�ات ال�شر�ة  من الأسفل الى الأعلى ..٣

لعوامل عرفت �أنها مجموعة ثابتة  نسب�اً من الخصائص  التي تم تش�یلها بوساطة الوراثة و ا :الشخص�ة .٤

  الاجتماع�ة ، والثقاف�ة والبیئ�ة .

بین  نها ع�ارة عن مجموعة من الم�اد� والمثال�ات التي تساعد الفرد في التمیزتعرف على أ : الأخلاق.٥

  الصح والخطأ والتصرف بناءً علـى ذلك التمیـز. 

في  مر بهاالمواقف : �م�ن تعر�فها �أنها إظهار اتجاهات ثابتة نسب�ا نحو الآخر�ن او نحو الأحداث التي ن.٦

  ح�اتنا .

  دات الحس�ة ال�س�طة الى تمث�لات عقل�ة معینة .الإدراك : هو عمل�ة تحو�ل الإرشا.٧

ارات من مه اتخاذ القرار : عمل�ة اتخاذ القرار جزءً من استراتیج�ات التف�یر �ونها تتطلب استخدام الكثیر.٨

اتخاذه  أثناء التف�یر بوصفها التحلیل والتقو�م والاستن�ا� والاستقرار مع ضرورة وع�ه التام لعمل�اته العقل�ة

  للقـرار.

لى ع�مثل نوع من الاستجا�ة الماد�ة والنفس�ة لحدث او موقف خارجي �ضع قیود ماد�ة ونفس�ة  الضغ� :.٩

  الفرد �سبب انحراف في ادائه .

واء العـادیین تت�ـع اهم�ـة سـوق الاوراق المال�ـة للافـراد سـ :اهم�ة سوق الاوراق المال�ـة للافـراد (المسـتثمر�ن) 

ا بلـغ مهمـ –او المحترفین من انها تهدف الى ان یجد هؤلاء الافراد اسلو�اً منظماً لتوظیـف امـوالهم ومـدخراتهم 

�مــا �حقــ� لهــم عائــداً �فــوق فــي المتوســ� مــا قــد �حصــلون عل�ــه مــن الصــور الاخــر� للاســتثمار  –حجمهــا 

لـذ� اعقارات ، وفي الوقت ذاته تص�ح سوق الاوراق المال�ة اداة لاش�اع رغ�ات المستثمر الصغیر �الودائع وال

لا �قــدر علــى انشــاء المشــروعات لصــغر مــا �ملكــه مــن راس المــال ، والمســتثمر الكبیــر ا�ضــا بإتاحــة فــرص 

مــن الحصــول علــى الاســتثمار امــام �لیهمــا لشــراء الاســهم والســندات المطروحــة. �مــا ان هــذه الســوق تم�ــنهم 

،  السیولة في الوقت المناسب مع ام�ان�ـة اسـترداد امـوالهم �اقـل خسـارة مم�نـة ، وان لـم ��ـن اكبـر ر�ـح مم�ـن

 وفي اسرع وقت ، �حیث ��ون التعامـل فـي الاوراق المال�ـة مشـابهاً لعمل�ـات السـحب ، والایـداع فـي المصـارف

  ).٤٣: ٢٠٠٢التجار�ة (الاسرج ، 
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ر فـي اسـواق �م�ـن تحدیـد اهـم انـواع قـرارات الاسـتثما: الاسـتثمار�ة فـي اسـواق الاوراق المال�ـةانـواع القـرارات 

  )٢: ٢٠٠٧نشنش ، الاوراق المال�ة �الاتي (

ما ار عندقرار الشراء : یتمثل هذا القرار في الرغ�ة في ح�ازة اصل مالي ، و�لجأ المستثمر الى هذا القر .١

 نقد�ة المتوقعة اعلى من الق�مة السوق�ة .یر� �ان الق�مة المال�ة للتدفقات ال

 ق�مته قرار عدم التداول : في هذا النوع من القرارات الاستثمار�ة ��ون المستثمر امام اصل مالي تكون .٢

 السوق�ة المال�ة تساو� الق�مة المال�ة للتدفقات النقد�ة المتوقعة في ظل المخاطرة.

بر وزته اكعندما تكون الق�مة السوق�ة للاصل المالي الذ� �حقرار الب�ع : یلجأ المستثمر الى هذا القرار .٣

 من الق�مة المال�ة للتدفقات النقد�ة المتوقعة ،  في ظل المخاطرة.

ات الاسـتثمار �م�ن تحدید اهم الم�اد� التي تعتمد علیهـا قـرار   :الم�ادئ التي �عتمد علیها القرار الاستثمار� 

  -:) ٣-٢: ٢٠٠٧شنش ، نفي اسواق الاوراق المال�ة �الاتي (

�قوم لمبدأ الاخت�ار : �فترض ان المستثمر ی�حث دائما عن فرص استثمار�ة متعددة لما لد�ه من مدخرات .١

 �الاخت�ار المناسب من بین الفرص المتاحة بدلا من توظ�فها في اول فرصة تتاح له.

ائدها ن حیث مداها الزمني وعو مبدأ المقارنة : اذا �ان المستثمر امام مجموعة من البدائل المختلفة م.٢

 وممیزاتها والتي تكون متفاوتة من حیث العوائد والمخاطرة.

صر مبدأ الملاءمة : �ل مستثمر یتمیز بخصائص ذات�ة تتمثل في العمر ، الدخل ، والرغ�ات هذه العنا.٣

 تكون نم� تفضیل لد� المستثمر .

ار اطرة والعوائد التي تدرها وعل�ه فالقر مبدأ التوز�ع : تختلف الاصول المال�ة من حیث درجة المخ.٤

ز�ادة الاستثمار� السل�م ین�غي ان �قوم على التنو�ع من هذه الاصول ، وذلك من اجل الحد من المخاطرة و 

  العوائد.

  ((الم�حث الثالث : الجانب التطب�قي))

ى تم الحصول عل حیث �اتي و�ما ال�حث فرض�ة واخت�ار النتائج وتحلیل عرض الم�حث هذا في سیتم      

ة التي من ) تتعل� �العوامل الداخال�ة والخارج�٢٧ب�انات ال�حث من خلال أعداد استمارة استب�ان تتألف من (

، تم  تخاذهاالمم�ن ان تؤثر على ترشید قرارات الاستثمار التي �قوم المستثمر�ن في اسواق الاوراق المال�ة �ا

) في إدخال وتحلیل ب�انات ال�حث و�م�ن من خلال الجدول SPSSاستخدام البرنامج الإحصائي الجاهز (

الوس� ) عرض التكرارات لكل إجا�ة ولكافة الأسئلة التي تضمنتها الاستمارة �الاضافة الى ا٣) و (٢رقم (

  -الحسابي والانحراف المع�ار� ولكافة المتغیرات و�ما �أتي :
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  ) نتائج تحلیل العوامل الداخل�ة٢الجدول (

 الاسئلة

 التكرارات
 الوس�

 الحسابي

 الانحراف

 المع�ار� 
 تماما اتف� لا اتف� لا ما نوعا اتف� تماما اتف�

F % F % F % F % F % 

تؤثر الخبرة والتجارب السا�قة  

للمستثمر�ن في الاسواق 

المال�ة على اتخاذ قرارات شراء 

 و��ع الاوراق المال�ة ؟

١,٠١ ٣,٦ ٠ ٠ %١٢,٨ ٦ %٤٠,٤ ١٩ %٢١,٣ ١٠ %٢٥,٥ ١٢ 

تؤثر الشخص�ة على قرارات 

الاستثمار في أسواق الأوراق 

 المال�ة ؟

٠,٩٦ ٤,٢٣ ٠ ٠ %٨,٥ ٤ %١٠,٦ ٥ %٢٩,٨ ١٤ %٥١,١ ٢٤ 

هل تستط�ع اتخاذ قرار شراء 

الاوراق المال�ة بدون ا� ضغ� 

 خارجي؟

١,٢٤ ٣,٨٩ %٨,٥ ٤ %٦,٤ ٣ %١٠,٦ ٥ %٣٦,٢ ١٧ %٣٨,٣ ١٨ 

الشخص�ة على  تؤثر العوامل

تتحمل المخاطرة بدافع الر�ح 

 او بدافع المجازفة؟

١,٢٢ ٣,٣٢ %١٢,٨ ٦ %٨,٥ ٤ %٢٧,٧ ١٣ %٣٦,٢ ١٧ %١٤,٩ ٧ 

تواجه صعو�ة او مشاكل 

نفس�ة �الخوف قبل اتخاذ 

  قرارات الاستثمار؟

 

١,٠٦ ٤,٠٤ %٦,٤ ٣ ٠ ٠ %١٤,٩ ٧ %٤٠,٤ ١٩ %٣٨,٣ ١٨ 

هناك اشخاص معینین في 

المال�ة تفضل  اسواق الاوراق

استثارتهم قبل اتخاذ قرارات 

 الاستثمار؟

٠,٧٩ ٢,٨٩ %٨,٥ ٤ %١٠,٦ ٥ %٦٣,٨ ٣٠ %١٧ ٨ ٠ ٠ 

تفضل التعامل مع انواع معینة 

من الاوراق المال�ة الخاصة 

 ب�عض الشر�ات دون غیرها ؟

٠,٨٥ ٣,١٣ %٦,٤ ٣ %٨,٥ ٤ %٥٣,٢ ٢٥ %٢٩,٨ ١٤ %٢,١ ١ 

تعتمد على الكشوفات المال�ة 

الخاصة �الشر�ة فق� عند 

 اتخاذ قرار الاستثمار؟

١,٤٩ ٣,٨١ %١٧ ٨ %٢,١ ١ %١٢,٨ ٦ %١٩,١ ٩ %٤٨,٩ ٢٣ 

هناك حاجة خاصة تقف وراء 

قرارات الاستثمار التي تقوم 

 �اتخاذها ؟

٠,٨٩ ٣,٧٧ %٤,٣ ٢ %٤,٣ ٢ %١٢,٨ ٦ %٦٨,١ ٣٢ %١٠,٦ ٥ 

تفضل الالتزام �معاییر 

الاخلاق�ة عند التعامل في 

 اسواق الاوراق المال�ة ؟

٠,٩٦ ٤,١٥ %٢,١ ١ %٢,١ ١ %١٩,١ ٩ %٣١,٩ ١٥ %٤٤,٧ ٢١ 

نلاح� من الجداول اعلاه �ان معظم الاجا�ات على الاسئلة تراوحت بین اتف� واتف� تماما وهذا یدل          

على ان هناك مجموعة من العوامل الداخل�ة الخاصة �المستثمر بنفسة والتي تلعب دور �بیر في التاثیر على 
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معدلات الوس�  د تحلیل الب�انات �ان�عقرارات الاستثمار في اسواق الاوراق المال�ة ، �ما نلاح� �ان 

) �استثناء السؤال السادس ، علما �ان المعدل الطب�عي للوس� ٢٣،٤ – ١٣،٣الحسابي تراوحت بین (

) وهذا یدل على اتفاق ٤٩،١ – ٧٩،٠) اما الانحراف المع�ار� فقد تراوحت معدلاته بین (٣الحسابي هو (

تلعب دور �بیر في التاثیر على قرارات الاستثمار في الاوراق  معظم افراد العینة على ان العوامل الداخل�ة

  المال�ة الخاصة بهم وهذا یتف� مع الفرض�ة الفرع�ة الاولى لل�حث.  

  ) نتائج تحلیل العوامل الخارج�ة٣الجدول (

 الاسئلة

 التكرارات
الوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعیاري

 تمامالا اتفق  لا اتفق نوعا ما اتفق اتفق تماما

F % F % F % F % F % 

تتاثر التعاملات بالاسواق المالیة 
 بالوضع الاقتصادي والسیاسي ؟

٠٫٧٩ ٤٫٢٣ ٠ ٠ ٠ ٠ %٢١٫٣ ١٠ %٣٤ ١٦ %٤٤٫٧ ٢١ 

یؤثر المستثمر الاجنبي على 
التعاملات في اسواق الاوراق  

 المالیة ؟
١٫٣٧ ٣٫٧٧ %٦٫٤ ٣ %١٢٫٨ ٦ %٨٫٥ ٤ %٣١٫٩ ١٥ %٣٨٫٣ ١٨ 

یلعب الوسطاء دور كبیر في 
عملیات البیع والشراء في الاسواق 

 ؟
١٫١٩ ٣٫٦٦ %٤٫٣ ٢ %١٧ ٨ %١٤٫٩ ٧ %٣٦٫٢ ١٧ %٢٧٫٧ ١٣ 

یمكن الحصول على المعلومات 
الخاصة بعملیات الشركات بسھولة 

 في سوق الاوراق المالیة؟
١٫١٢ ٣٫٦ %٤٫٣ ٢ %١٤٫٩ ٧ %١٩٫١ ٩ %٤٠٫٤ ١٩ %٢١٫٣ ١٠ 

الجھات المسؤولة  تؤثر العلاقات مع
في الشركات على قرارات الاستثمار 

 في الاوراق المالیة ؟
١٫١ ٣٫٧ %٤٫٣ ٢ %٦٫٣ ٣ %١٤٫٩ ٧ %٥٧٫٤ ٢٧ %١٧ ٨ 

تؤثر المعلومات التي توفرھا 
الاسواق المالیة في توجھ 

 المستثمرین ؟
١٫٠٩ ٣٫٣٢ %٨٫٥ ٤ %٤٫٢ ٢ %٣٦٫٢ ١٧ %٤٤٫٧ ٢١ %٦٫٤ ٣ 

تؤثر  ھل الاوضاع الداخلیة للشركة
 على قرارات الاستثمار ؟

٠٫٨٧ ٣٫٩٤ ٠ ٠ %٤٫٣ ٢ %٢٧٫٧ ١٣ %٣٨٫٣ ١٨ %٢٩٫٨ ١٤ 

تؤثر الصعوبات في عملیات الدفع و 
الاستلام عند التعامل في الاسواق 

 المالیة على قرارات الاستمثار؟
٠٫٨٥ ٣٫٨١ ٠ ٠ %٨٫٥ ٤ %٢١٫٣ ١٠ %٥١٫١ ٢٤ %١٩٫١ ٩ 

ھل توثر ادارة سوق الاوراق 
على اتخاذ قرارات الشراء المالیة 

 الخاصة بك؟
٠٫٨١ ٣٫٧٩ ٠ ٠ %١٢٫٨ ٦ %٦٫٤ ٣ %٧٠٫٢ ٣٣ %١٠٫٦ ٥ 

تؤثر المنافسة مع المستثمرین 
الآخرین على دقة قرارات الاستثمار 

 التي تقوم بھا ؟
٠٫٧٥ ٣٫٧٩ ٠ ٠ %٨٫٥ ٤ %١٤٫٩ ٧ %٦٦ ٣١ .%١٠ ٥ 

یدل  ) �ان معظم الاجا�ات على الاسئلة تراوحت بین اتف� واتف� تماما وهذا٣یتبین من الجداول (       

 على ان هناك مجموعة من العوامل الخارج�ة والتي تقع خارج س�طرة المستثمرمن المم�ن ان  تلعب دور

 تحلیل �عدة ، �ما نلاح� �ان �بیر في التاثیر على قرارات الاستثمار الخاصة �ه في اسواق الاوراق المال�

ته ) و�الانحراف المع�ار� تراوحت معدلا٢٣،٤ – ٣٢،٣معدلات الوس� الحسابي تراوحت بین ( الب�انات �ان

یر ) وهذا یدل على اتفاق معظم افراد العینة على ان العوامل الخارج�ة تلعب دور �ب٣٧،١ – ٧٥،٠بین (

�ة الثان ق المال�ة الخاصة بهم وهذا یتف� مع الفرض�ة الفرع�ةفي التاثیر على قرارات الاستثمار في الاورا

  لل�حث . 
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  ) یبین درجات الارت�ا� بین العوامل الداخل�ة والخارج�ة٣الجدول (
  العوامل الخارجیة

  
 العوامل الداخلیة

Q1 Q2 Q3 Q4 Q5 Q6 Q7 Q8 Q9 Q10 

Q1 ٠٫٤٥٦ ٠٫٤٥٢ ٠٫٥٦٤ ٠٫٤٧٥ ٠٫٣٦٤ ٠٫٤٥٤ ٠٫٥٢٥ ٠٫٤٩٨ ٠٫٣٨٤ ٠٫١٢٤ 

Q2 ٠٫٧٣٥ ٠٫٧١٢ ٠٫٣٢٢ ٠٫٥٦٥ ٠٫٥٧٣ ٠٫٦٦٣ ٠٫٤٣٥ ٠٫٢٦٣ ٠٫٤٨٨ ٠٫١١٢ 

Q3 ٠٫٧١٣ ٠٫٥٦١ ٠٫٥٠٠ ٠٫٢٧٦ ٠٫٥١١ ٠٫٤٢٣ ٠٫٣٣٠ ٠٫٣٠١ ٠٫٥٢٣ ٠٫٢٠٥ 

٤ Q ٠٫٠٧٩ ٠٫١٥٩ ٠٫٢٠٧ ٠٫١٠٢ ٠٫٢٩٩ ٠٫٣١٥ ٠٫١٢٩ ٠٫٤٥٤ ٠٫٢٠٢ ٠٫٠٧٩ 

٥ Q ٠٫٢٥٧ ٠٫١٨٩ ٠٫٢٧٤ ٠٫٠٢٧ ٠٫٠٢٦ ٠٫٠٦٣ ٠٫١٩٨ ٠٫١١٥ ٠٫٠٩٧ ٠٫٤٠٤ 

٦ Q ٠٫٣٢٩ ٠٫٤٠٩ ٠٫٠٦٦ ٠٫٤٦٦ ٠٫٠٤١ ٠٫١٨٨ ٠٫١ ٠٫٠٣٠ ٠٫٢٠٥ ٠٫٢٠٥ 

٧ Q ٠٫٠٧٨ ٠٫١٠٤ ٠٫٠٩٥ ٠٫١٠٦ ٠٫١٦٣ ٠٫٢٦٠ ٠٫٠٦٤ ٠٫٠٥٦ ٠٫١٧٩ ٠٫١٥٠ 

٨ Q ٠٫٣٣١ ٠٫٢٩٠ ٠٫٢٢٦ ٠٫٠٦٠ ٠٫٢٦٦ ٠٫٣٢٠ ٠٫٤٢١ ٠٫١٧١ ٠٫١٣٦ ٠٫١٨٧ 

٩ Q ٠٫٠٥٦ ٠٫٠١١ ٠٫٠٥٦ ٠٫١٩٤ ٠٫٢٤٣ ٠٫٠٣٩ ٠٫١٤٨ ٠٫١٣٣ ٠٫١٣٦ ٠٫٢٤٢ 

Q10 ٠٫٢٨٨ ٠٫٣٢٥ ٠٫٢٥٠ ٠٫٠٩٠ ٠٫٢٢٦ ٠٫١٦٧ ٠٫٠٥٨ ٠٫١٨٠ ٠٫٢٩٣ ٠٫٤١٦ 

ة لداخل�ایتبین من خلال الجدول أعلاه �ان معامل الارت�ا� بین المتغیرات الفرع�ة لمجموعة العوامل       

ة بین والمتغیرات الفرع�ة لمجموعة العوامل الخارج�ة �لها موج�ة وهذا یدل على وجود علاقة ارت�ا� موج�

ن ن المم�مخارج س�طرة المستثمر و�التالي العوامل الداخل�ة الخاصة �المستثمر والعوامل الخارج�ة التي تقع 

ا وهذا اتخاذهان تتفاعل معها ولكن بدرجات تاثیر متفاوتة للتاثیر على قرارات الاستثمار التي �قوم المستثمر �

�� معا وجود مجموعة من العوامل الداخل�ة والخارج�ة والتي ترتیؤ�د فرض�ة ال�حث الرئ�س�ة التي تنص على 

  .تخاذهاتاثیر على ترشید القرارات التي �قوم المستثمر�ن في اسواق الاوراق المال�ة �او�صورة ایجاب�ا لل

  ((الم�حث الرا�ع : الاستنتاجات والتوص�ات))

  اولا : الاستنتاجات

هنــاك مجموعــة مــن العوامــل التــي تــؤثر فــي قــرارات الاســتثمار التــي �قــوم �اتخاذهــا المتعــاملون فــي اســواق .١

هـــذه العوامـــل داخل�ـــة خاصـــة �المســـتثمر بنفســـه والاخـــر� خارج�ـــة تقـــع خـــارج ســـ�طرة الاوراق المال�ـــة �عـــض 

  المستثمر ..

 تتفاوت العوامل التي تؤثر على قرارات المستثمر في اسواق الاوراق المال�ة من مستثمر الى اخر ..٢

 رة.تتاثر قرارات الاستثمار في اسواق الاوراق المال�ة �التجارب والخبرات السا�قة و�درجة �بی.٣

 معظـم المتعــاملین فــي اســواق الاوراق المال�ـة هــم مــن المســتثمر�ن الصـغار الــذین �فضــلوا التعامــل و��م�ــات.٤

  قلیلة من الاسهم .

�شـــ�ل الاســـتثمار الاجنبـــي واحـــداً مـــن اهـــم التهدیـــدات التـــي تـــؤثر فـــي قـــرارات الاســـتثمار �النســـ�ة لصـــغار .٥

  المستثمر�ن.

 ا.وؤلین في الشر�ات على قرارات التعامل �اسهم معینة دون غیرهتؤثر العلاقات العامة مع الوسطاء والمس.٦

  ثان�ا : التوص�ات

ـــام ادارة ســـوق العـــراق لـــلأوراق المال�ـــة بتـــوفیر جم�ـــع المعلومـــات التـــي مـــن المم�ـــن ان تســـاعد .١ ضـــرورة ق�

 المستثمر�ن في ترشید قراراتهم.
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حدیثـة داخـل السـوق وذلـك لتسـهیل  یجب على ادارة سـوق العـراق لـلاوراق المال�ـة تـوفیر شـ��ات اتصـالات.٢

 عمل�ة نقل المعلومات والمعرفة بین المتعاملین في السوق.

 ه .ضرورة ق�ام المستثمر�ن �الاستفادة من التجارب والخبرات السا�قة في اتخاذ قرارات الاستثمار الكفؤ .٣

كهــا وســطاء یجــب علــى المســتثمر�ن التعامــل مــع الشــر�ات التــي تتمتــع ســمعة جیــدة �الاضــافة الــى امتلا.٤

 یتمتعوا �السمعة الجیدة .

یجب على المستثمر�ن دراسة العوامـل التـي مـن المم�ـن ان تـؤثر فـي قـرارات الاسـتثمار وخاصـة تلـك التـي .٥

 تقع خارج س�طرتهم.

ي فیجب على المستثمر�ن متا�عة حر�ة المنافسین والمستثمر�ن الاخر�ن قبل اتخاذ قرارات الاستثمار .٦
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