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 المستخلص 
الاعتقاد السائد هو ان قرارات الاستثمار هي قرارات منطقية وتتأثر فقط ٮٜحركة الاسواق المالية. لكن  نكا    

ات السـلـوكـية زتبين فيما بعد عدم صواب هذا الاعتقاد. لذلك هدفت هذه الدراسة الى قياس العـلاقة بـين التـحي
 في ولاسيما الاستثمارقرارات التحيزات على  مدى تأثير هذه وتبياني للـمسـتـثـمر جه الاسـتراتـيجوالتـو

 ستبيانادأ التحليل الاحصائي. فقد تم تصميم استمارة بهذه الدراسة على م العراقية. اعتمدتالمصارف الاهلية 
عينة  في جميعهاصالحة للتحليل وزعت  ناستمارة استبيا 54حسب مقياس ليكرت الخماسي. تم توزيع واستلام 

واستخلاص  التحليللغرض  SPSSرنامج التحليل الاحصائي بالعراقية. تم استخدم  من المصارف الاهلية
 نمن اهمها هو ا نكا الاستنتاجات مجموعة منالتوصل من خلال التحليل الاحصائي الى  منها. تمالنتائج 
اتيجيات هناك صلة وثيقة بين هذه التحيزات وبين استر نالاستثمار تتأثر ٮٜشكل كبير ٮٜالتحيزات وا قرارات

 استراتيجياتهم فوتفسير  فيكبير  تأثيروتحيزات المستثمرين  العاطفية للعوامل السلوكية الاستثمار حيث اں  
على ما تم التوصل اليه من نتائج فقد خرجت هذه الدراسة  الاسواق المالية. وٮٜناء   فيالمستثمرين  وسلوكيات

سية والتعرف على فسير العوامل النفهم وتفلتوجيه المستثمرين ان يتم يجب  انه وه منهاموعة من التوصيات جبم
الانفعالات لديهم للتقليل من المخاطر وذلك من خلال عقد الندوات التطويرية واقامة دورات وورش  في التباينات
 المالية ذات المساس المٮٜاشر بعملية اتخاذ القرار الاستثماري.المفاهيم  تفسيرلغرض 
 ، استثمارمصارف ،التوجة الاستراتيحي ،التحيزات السلوكية: الافتتاحيةالكلمات 

 

 مقدمةال
ي  يا الـمٮٜحث سوف يتم اسـتعراض اهم مشكـلات الـٮٜحث والتـي هو هد  ڡ  طريـق  ں  صدد ايحٜاد حلـول لـها ع ڡ 

ا د  التـي قام عـلـيها هرضيات ڡ  انه سوف يتم اسـتعراض الڡ   مـوضحة. وايضامـا يحاول تـقـديمه مـن اهداف 
يلك مـنهحٜيته د  الـٮٜحث وك وتم اعتماد مقاييس المتغيرات   رة.كود  محاولة تـقـديم حلـول للـمشاكـل الـٮٜحثية الـم ڡ 

. التمويل السلوكي واثرة على سوق الاوراق المالية، دار التعليم 6102بالنسبة للمتغير الاول )الامبابي، محمد،
ار فقد تم الاعتماد نشر والتوزيع ، مصر( . وبالنسبة للمتغير الثاني استراتيجيات الاستثمالجامعي للطباعة وال

، الخيارات المستقبلية والمشتقات المالية الاخرى ، اصدارات اي كتاب 6102عبد الكريم قندوز، على المصدر )
 ، لندن( .
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 كريةڡ  اولا: مشكـلة الـٮٜحث ومـعضلته ال
ي ييرات الـحاصلة الكبـيرة ع  ظل الت ڡ  ت ڡ  مـات الـمـالـية وتٮٜعـاتها التـي أضار  الأ ولاسيماحالأسواق  ڡ 

يحالة مـن عدم التأكد وصعوٮٜة التـنٮٜؤ  ي نعتمد ں  امـا عـلـينا ار  ه الأسواق أصٮٜح لد  حركة ه ڡ  سير حركة ڡ  ت ڡ 
تعتمد الى العودة للعناصر الأساسية الـمحركة للأسواق ومحاولة  السـلـوكـية والتيق الـمـالـية ڡ  اسعـار الاسهم و

ويمكن  وللتـوحٜهات الاسـتـثـمـارية صياتهم كمحرك رئيس للأسعـارح  سيات الـمسـتـثـمرين ودوافعهم وشڡ  هم نڡ  
 :التالـية التساؤلاتلال الاحٜاٮٜة عـلى ح  تـوصيف الـمشكـلة ٮٜشكـل ادق مـن 

 السـلـوكـية؟لال الـمـالـية ح  سيرها مـن ڡ  عـمـلـيات التداول يمكن ت ں  هـل ا 

 للـمسـتـثـمرين؟الاسـتراتـيحٜي  والتـوحٜهات السـلـوكـية ر  هـل هناك عـلاقة بـين التـحي 

 يات السـلـوكية ر  مـا مدى تأثير التـحي  للـمسـتـثـمرين؟التـوحٜه الاسـتراتـيحٜي  ڡ 
 

 الـٮٜحث أهدفثانيا: 
 :ٮٜالاتـييمكن تـحديد اهم اهداف الـٮٜحث 

 للـمسـتـثـمرات السـلـوكـية والتـوحٜه الاسـتراتـيحٜي ر  قياس العـلاقة بـين التـحي. 

 للـمسـتـثـمرات السـلـوكـية والتـوحٜه الاسـتراتـيحٜي ر  قياس التأثير بـين التـحي. 

 ات السـلـوكـية والتـوحٜه الاسـتراتـيحٜي للـمسـتـثـمرينر  تـحلـيل التـحي. 
 

 ثالثا: اهمـية الـٮٜحث
يا الـٮٜحث د  يص اهمـية هح  يمكن تل     :النقاط التالـية ڡ 

  تؤثريحاول التعرف عـلى اهم العوامـل التـي  د  ا يتـناولـها،يرات التـي ع  ا الـٮٜحث مـن اهمـية الـمتد  اهمـية هتتـحٜلى 
ي يها عند التعـامـل د  اح  ترشيد القـرارات الاسـتـثـمـارية التـي يـقوم الـمسـتـثـمرون ٮٜاتـ ڡ  الاسواق الـمـالـية  ڡ 
يوكـي عـلى تـحقيـق اهداف  بالطريقة التي تمكنهممـعها  والتكـيفه الظروف د  هة تعـامـل الـمسـتـثـمرين مـع ڡ 

يالـمسـتـثـمرين   .ثرواتهمتعظيم قيمة  ڡ 

 ات السـلـوكـية ضمـن عـلـوم ر  لال حداثة الـمـوضوع حيـث يندرج عـلـم التـحيح  ا الـٮٜحث مـن د  تأتـي اهمـية ه
 .السـلـوكـيةالـمـالـية 

  الـحديـثةاثراء الـمكتٮٜة العراقية والعربـية ٮٜدراسة تتعـلق ٮٜاحدى الـمـواضيع. 
 

 رابعا: فرضيات الـٮٜحث
 :الاتـيةرضيات ڡ  الـٮٜحث عـلى ال ر  يرتك    

 ات السـلـوكـية وبـين التـوحٜه ر  ات دلالة احصائية بـين التـحيد  تـوحٜد عـلاقة مـعنوية  الاولى:الرئيسة رضية ڡ  ال
رعية الثانية ڡ  رضية الڡ  وال الاولى )المعرفية(رعية ڡ  رضية الڡ  ه الد  ويشتـق مـن ه للـمسـتـثـمرين.الاسـتراتـيحٜي 

ية)  .) العـاطڡ 

 التـوحٜه ات السـلـوكـية وبـين ر  و دلالة احصائية بـين التـحيد  يوحٜد تأثير مـعنوي  الثانية:الرئيسة رضية ڡ  ال
 الاسـتراتـيحٜي للـمسـتـثـمرين

 

  خامسا: مـنهحٜية الـٮٜحث
ي لـحقائق لدام الـمـنهج الاسـتـقـرائي القائم ٮٜعـمـلـية الـمـلاحظة والتـحلـيل ح  ا الـٮٜحث سوف يتم اسـتـد  ه ڡ 

اك د  طاء الاسـتـثـمـارية لـدى الـمسـتـثـمرين. وسوف يتم ح  ات السـلـوكـية والأر  والـمـعـلـومـات الـمرتٮٜطة ٮٜالتـحي
  أتي:طريـق مـا ي ں  ع

  لال تصمـيم اسـتمـارة ح  يتم الـحصول عـلى بـيانات الـٮٜحث مـن  وتـحلـيلـها:ادوات حٜمـع الـبـيانات
يٮٜعد الاطلاع عـلى عدد مـن الـدراسات والـٮٜحوث الساٮٜقة  ں  اسـتبـيا تتألف الاسـتمـارة مـن  الـمحٜال،ا د  ه ڡ 

تؤثر  ں  لالـها التعرف عـلى اهم العوامـل التـي مـن الـممكن اح  محٜمـوعة مـن الاسئلة والتـي يمكن مـن 
يعـلى سـلـوك الـمسـتـثـمرين  دام ح  اسواق الاوراق الـمـالـية. وسوف يتم تـحلـيل بـيانات الـٮٜحث ٮٜاسـتـ ڡ 

يتم ايحٜاد حٜدول التكرارات والـوسط الـحسابـي والانحراف وسوف  SPSS ي.الـٮٜرنامج الاحصائ
تؤثر  ں  ارحٜية التـي مـن الـممكن اح  لـية والعوامـل الح  الـمـعياري ومـعـامـل الارتٮٜاط بـين العوامـل الـدا

يعـلى قـرارات الاسـتـثـمـار  الرئيسة حث رضية الـٮٜ ڡ  تٮٜار ح  ا سوف يتماسواق الاوراق الـمـالـية وٮٜالتالـي  ڡ 
 .رعية ومـن ثم اسـتـحصال النـتائج والاسـتـنـتاحٜات النهائية والتـوصيات الـمقترحةڡ  رضيات الڡ  وال

 د  لك ٮٜاالعينة العشوائية الـٮٜسيطة وٮٜذ تـيار عينة الـٮٜحث ٮٜطريـقةح  محٜتمـع وعينة الـٮٜحث: سوف يتم ا  عينة ح 
ي العاملين دراءمـن الـم ( استمارة استبيان على 21وقام الباحث بتوزيع )العراقية الخاصة،المصارف  ڡ 

( استمارة ولقد تم التاكيد في عملية انتخاب افراد عينة الاستبيان 54ذوي الخبرة الادارية وقد تم استلام )
له على ان يكونوا من المدراء الاداريين المتميزين العاملين في المصارف الاهلية والذين يمتلكون خبرة طوي

  في هذا المجال .
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 النظري الإطار
يللسـلـوك الانساني دورا مهمـا  ں  ا قـرارات الـمسـتـثـمرين  ں  ا الاسـتـثـمـاري ٮٜحيـثالقـرار  د  اح  اتـ ڡ 

 ں  ارحٜية مثل اح  اسـٮٜاٮٜها  ں  العوامـل السـلـوكـية قـد تكو اد  السـلـوكـية وهمـن العوامـل  اساسي ٮٜعددترتٮٜط ٮٜشكـل 
ي أثرهاتركت ڡ  مشاريع الاسـتـثـمـار الناحٜحة بسبب تـحٜرٮٜة فشل مر ٮٜها ساٮٜق  أحد ں  عيتٮٜعد الـمسـتـثـمر   ڡ 

س ڡ  ضع لعـلـم النح  لـية وهي التـي تـح  ا العوامـل داد  اسـٮٜاب ه ں  تكو ں  شى تكرارها. او اح  كـيره وهو ٮٜدلك يڡ  ت
ه د  صيته. ومثال عـلى هح  ش ں  الـمسـتـثـمر ومشاعره واركا بنفسيةـلقة لك لأنها متعد  مـن عـلـم الاقتصاد و أكثر

هناك عدد مـن  ں  اڡ  صية الـمسـتـثـمر وٮٜالتالـي ح  ٮٜش ں  يرتٮٜطا ں  اد  الل التشاؤماؤل او ڡ  لـية هو التح  العوامـل الـدا
ا السـلـوكـيات واسـٮٜاٮٜها ونـتائحٜها يمكن د  عـلى انـمـاط ه التعرف ں  اڡ  القـرارات التـي سوف تتأثر ٮٜهمـا. وٮٜالتالـي 

يلـه مـن الاثراء مـا ينـتفع ٮٜه الـمسـتـثـمرين الى حد كبـير  ں  يكو ں  ا ا هو مـا د  تـحٜارٮٜهم الاسـتـثـمـارية. وه ڡ 
يسوف نقوم ٮٜه   لىوانواعها وعـسـلـوكـيات الـمسـتـثـمرين  ر  حيـث سنحاول التعرف عـلى اٮٜر صل،ڡ  الا د  ه ڡ 

 . لك اسـتراتـيحٜيات الاسـتـثـمـارد  القـرارات الاسـتـثـمـارية الناتـحٜة او الـمرتٮٜطة ٮٜها السـلـوكـيات وك
 

 زالتـحي: اولا
ي ر  كر التـحيد  لقـد تم  يالكريم  ں  القـرا ڡ  ا لق تاَل أوَ ڡ  دٮٜره إ لاا متـحر د  الآية الـمٮٜاركة " وَمـن يولـهم يوَْمئ   ڡ 

قة ڡ  هو الـمـيل والـمـوا ر  (. والتـحي02ال ڡ  سورة الان الكريم، ں  ضب مـن اللـه" )القـراغقـد ٮٜاء ٮٜ ڡ  ا إ لَى ف ئةَ ر  متـحي
ي يقه ڡ  اي مـنضم الـية ومـوا ں  لاڡ  ل ر  ـقال متـحيڡ  ايضا تعني  ر  (. والتـحي600الـوسيط، صالرأي )الـمـعحٜم  ڡ 

لك عدا الاسـٮٜاب د  دون وحٜود سـٮٜب حقيـقي الى من ـر ح  الـمحاٮٜاة اي محاٮٜاة شيء عـلى حساب شيء ا
(. www.arabdict.com ،معجم الغنيريـق ٮٜلاده )ڡ  الـحكم الى  ر  يتـحي ں  أصية كح  سية او الشڡ  عـات النر  والن

ي ر  لك التـحيد  الى القوم اي الانضمـام الـيهم وك ر  يعني الانضمـام ومـنها التـحي ر  وايضا التـحي القتال اي  ڡ 
ات ر  (. وايضا يمكن تعريف التـحي065، ص 0811 قلعحٜي،ـرى )ح  الانضمـام الى حٜهة مـعينة دون الا

 ،6102ـر ٮٜدون اسـٮٜاب مقنعة او مـنطقية)الامٮٜابـي،ح  رد لسـلـوك مـعين دون اڡ  السـلـوكـية عـلى انها مـيل ال
ي ر  التـحي ں  لك اد  ( نسـتـنـتـج مـن 52ص القـرار الاسـتـثـمـاري يعني الـمـيل مـع قـرار اسـتـثـمـاري او  د  اح  اتـ ڡ 

يسية او مـعرڡ  ـر بسبب وحٜود اسـٮٜاب نح  قة عـلـية دون الاڡ  الـمـوا ـر، يمكن القول انه بسبب طريـقة ح  ة .ٮٜمـعنى اڡ 
ة والـمترسـٮٜة ڡ  تلح  سية والاحٜتمـاعية الـمڡ  عـات النر  القـرار، او بسبب وحٜود الن د  اح  ٮٜاتـاطئة الـمتعـلقة ح  كـير الڡ  الت
ي دون وحٜود اسـٮٜاب عـلـمـية  من ـر ح  دون الامن انه يمـيل الى تأييد قـرار اسـتـثـمـاري ڡ  كـير الـمسـتـثـمر، ڡ  ت ڡ 

يالسـلـوكـي  ر  يا هو مـا يسـتٮٜطئنه التـحد  لك، وهد  حقيـقة تدعو الى   ر  التـحي ں  اڡ  لك د  الاسـتـثـمـار مـن مـعنى. ول ڡ 
 كـير الـمسـتـثـمر ومـا يتعـلق ٮٜه مـن عوامـل ومؤثراتڡ  السـلـوكـي يعتمد ٮٜالـدرحٜة الاساس عـلى ت

 

 ثانيا: عينة من الدراسات السابقة
  ،لسطين ڡ  ي سوق ڡ  راد ڡ  اتـحٜاهات الـمسـتـثـمرين الاتـحلـيل : 2012)دراسة )خلـيل احمد، سمـير عٮٜد الـدايم

 للأوراق الـمـالـية 
لسطين للأوراق الـمـالـية ڡ  ي سوق ڡ  راد ڡ  ت الـدراسة إلى التعرف عـلى اتـحٜاهات الـمسـتـثـمرين الأڡ  هد

ر  ي قطاع ڡ   ي ڡ  راد ڡ  الـمسـتـثـمرين الأي سـلـوكـيات و تـوحٜهات ڡ  لال دراسة العوامـل الـمؤثرة ح  لك مـن د  ة، وع 
ي يعتمد عـلى حٜمـع الـبـيانات د  ي التـحلـيلـي الڡ  الـمـنهج الـوص ں  لسطين للأوراق الـمـالـية. اعتمد الـٮٜاحثاڡ  سوق 

لاسـتـطلاع عينة الـدراسة الـمقتصرة عـلى  دام الاسـتٮٜانة كأداةح  سيرها، وقـد تم اسـتـڡ  الظاهرة ثم ت  ں  ع
ر  ي قطاع ڡ  راد الـمحلـيين ڡ  رين الأالـمسـتـثـم هناك اهتمـام مـن قٮٜل  ں  لصت الـدراسة: إلى اح  ة وقـد ع 

ة، كمـا أظهرت ڡ  تلح  ٮٜار الـمـال والأعـمـال عٮٜر وسائل الإعـلام الـمح  ي متاٮٜعة مسـتمرة لأڡ  الـمسـتـثـمرين 
ير مؤهـلـين ٮٜالقـدر ع  ين للأوراق الـمـالـية لسطڡ  ي سوق ڡ  كوادر شـركات الـوساطة العـامـلة  ں  الـدراسة: ا

ة إلى اعتٮٜار الإشاعـات مـن ڡ  قـراراتهم الاسـتـثـمـارية، إضا د  اح  الـمطلـوب لـمساعدة الـمسـتـثـمرين عـلى اتـ
ق الـمـالـية إمكانية الاسـتـثـمـار ٮٜالأسوا ں  العوامـل الـمؤثرة عـلى قـرارات الاسـتـثـمـار، كمـا بـينـت الـدراسة ا

 لسطين للأوراق الـمـالـية.ڡ  ي سوق ڡ  ارحٜية تؤثر سـلـٮٜا عـلى القـرارات الاسـتـثـمـارية ح  ال

  ،ي مؤشـرات تداول ڡ  (: اثر العوامـل السـلـوكـية للـمسـتـثـمر 6104دراسة )صلاح الـدين محمد، شيماء حمد
 للأوراق الـمـالـية ي سوق العراقڡ  الاسهم، دراسة اسـتـطلاعية تـحلـيلـية 

لال دراسة ح  ي مؤشـرات تداول الاسهم مـن ڡ  هدف الـٮٜحث الى اسـتـطلاع وتـحلـيل العوامـل السـلـوكـية 
ي سوق العراق للأوراق الـمـالـية. ڡ  قـرار الاسـتـثـمـار  د  ح  صائص وسـلـوكـيات الـمسـتـثـمرين لـمساعدة متـح  

ي انعكاس سـلـوك الـمسـتـثـمرين عـلى مؤشـرات تداول الاسهم ڡ  وانطلق الـٮٜحث مـن مشكـلة اساسية تمثلت 
تـيار ح  ي سوق العراق للأوراق الـمـالـية، ولتـحقيـق هدف الـٮٜحث تم اڡ  محٜتمـع الـٮٜحث  ں  وتراجعها، وقـد تكو
راعة ر  لك محٜال الد  دمـات وكح  نادق والڡ  ي السوق لقطاعـات الـمصارف والڡ  الـمدرحٜة عينة مـن الشـركات 
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مسـتـثـمر للـوقوف عـلى مدى مساهمه العوامـل  011لك اسـتـطلاع عينة تكونـت مـن د  والصـناعة وك
احٜات والتـي مـن ي مؤشـرات تداول الاسهم. وتـوصل الـٮٜحث الى عدد مـن الاسـتـنـتڡ  السـلـوكـية وتأثيرها 

ي سوق العراق للأوراق ڡ  سير سـلـوكـيات الـمسـتـثـمرين ڡ  ي تڡ  سير كبـير ڡ  العوامـل السـلـوكـية لـها ت ں  اهمها ا
ة ڡ  اڡ  ياب الـمـعـلـومة الصحيحة والشع   ں  ي تشكـيل الاسعـار والتأثير عـلى مؤشـرات تداول الاسهم واڡ  الـمـالـية و

اؤل والتشاؤم ممـا يساهم ڡ  وف والطمـع ومـا يتٮٜعه مـن التح  يد مـن تأثير الر  وقوع الاشاعة يللـمسـتـثـمر لـحظة 
ت ڡ  قـد اوصى الـٮٜاحث ٮٜضرورة لڡ  لك، د  ة الى ڡ  ي تداول الاسهم. وٮٜالإضاڡ  يادة تأثير الاشاعة عـلى قـراره ر  ي ڡ  

وف او الطمـع او السـلـوك الـمحٜتمـعي ح  السـلـوكـية مثل الي تأثير العوامـل ڡ  انـتٮٜاه الـمسـتـثـمرين مـن الـوقوع 
 لك ٮٜاعتمـاد سـلـوكـيات الاسـتـثـمـار العـلـمـية.د  و

  ية النظرية للـمـالـية ڡ  لح  (: ال6102ٮٜن سانية، صلاح الـدين نعـاس، عـلـي ٮٜن الضب،  ں  دراسة )عٮٜد الرحمـا
 ي سوق رأس الـمـالڡ  السـلـوكـية وتـحلـيل سـلـوك الـمسـتـثـمر 

ي أسواق رأس الـمـال التـي فشلت ڡ  ات الظاهرة ڡ  ه الـدراسة إلى تـسـلـيط الضوء عـلى الانحراد  تهدف ه
ي شـرح ڡ  ة مدى قـدرة النظرية الـمـالـية السـلـوكـية ڡ  مـعر لكد  سيرها، وكڡ  ي تڡ  ج الـمـالـية التـقلـيدءية د  النـمـا

سيرا عـلـمـيا حٜديدا، يعتمد عـلى وحٜود ڡ  ه النظرية تد  أس الـمـال، حيـث تـقـدم هي أسواق رڡ  هم مـا يحدث ڡ  و
قـرارات اسـتـثـمـارية لا تتـسم ٮٜالرشد  د  اح  ات سـلـوكـية تؤثر عـلى سـلـوك الـمسـتـثـمرين وتدءفعهم إلى اتـر  تـحي  

سيرات ڡ  النظرية الـمـالـية السـلـوكـية قـدمت ت ں  لصت الـدارسة اح  وتـنعكس سـلـٮٜا عـلى أدائهم الاسـتـثـمـاري، 
ي أسواق رأس ڡ  هم أكثرعـمقا  لعـمـلـيات الاسـتـثـمـار والتداول ڡ  ي التـسعير، وڡ  ات ڡ  أكثر مـنطقية للانحرا

س سيرات التـي قـدمتها الـمـالـية السـلـوكـية حول أسواق رأڡ  م مـن كـل النـتائج والتع  ير أنه ٮٜالرع  الـمـال، 
تـحٜريبـية اليد مـن الأدلة ر  هي تـحتاج إلى مڡ  الـمـال، إلا أنه لا تـوحٜد نظرية مـوحدة حقيـقية للـمـالـية السـلـوكـية 

 رياضية.الو

  ،(: مشاعر ثقة الـمسـتـثـمرين وعـائدات 6102دراسة )مـيـثم ربـيع، عـلـي احمد، هٮٜة اللـه مصطفى
 الاسـتـثـمـار ٮٜالأسهم العـادية

اؤل والتشاؤم مـن لـدن الـمسـتـثـمرين حيـث قامت ڡ  ه الـدراسة الضوء عـلى مـوضوع التد  لطت هسـ
الـدلائل التـحٜريبـية ڡ  ي أسواق الاسهم. ڡ  ي أداء الاسـتـثـمـار ڡ  ٮٜاعتٮٜارهن مـن الـمحددات السـلـوكـية الـمهمة 

مشاعر الـمسـتـثـمرين ترتٮٜط ٮٜعـلاقة عكسية مـع العـائدات  ں  ي الاسواق الـمـالـية الامريكـية تشير الى اڡ  يرة ح  الا
ضة والعكس صحيح. ڡ  ح  مـن ں  عـائدات الاسهم تكو ں  اڡ  مشاعر الثقة عـالـية  ں  حينـمـا تكوڡ  الكمـية للاسهم. 

شهرة لاق الع  ٮٜاسـتعـمـال عدد مـن الاسالـيب الـمـالـية والاحصائية وتـطبـيـقيا عـلى بـيانات اسعـار الا
لـمؤشـرات محٜمـوعة مـن الاسواق الـمـالـية العربـية لـمدة سـٮٜع سنوات تـوصلت الـدراسة لعدد مـن 
الاسـتـنـتاحٜات مـن اهمـا هو وحٜود عـلاقة تأثير مـوجٮٜة مـعنوية بـين مشاعر ثقة الـمسـتـثـمر وعـائدات 

ـرحٜت الـدارسة ٮٜعدد مـن التـوصيات ح  مـالـية العربـية. ولـب الاسواق الـع  ي أڡ  الاسـتـثـمـار ٮٜالأسهم العـادءية 
ي الاسوق الـمـالـية ٮٜوحٜوب عدم تأثرهم ٮٜالعوامـل ڡ  يادة الـوعي الاسـتـثـمـاري للـمتعـامـلـين ر  اهمـا هو ضرورة 

الف ح  السوق وٮٜمـا ي يڡ  ي محٜمـل النشاط التداولـي ڡ  سية الـمتعـلقة ٮٜمشاعرهم والتـي تترك ا ثارا سـلـبـية ڡ  الن
 ؤة.ڡ  تراضات العقلانية لنظرية الاسواق الكڡ  الا

 

يات السـلـوكـية العـاطر  التـحي: ثالثا   ةڡ 
 اؤلڡ  الت .1
يون ع  هم يٮٜالڡ  لك د  ولمما هو عليه ضل حالا ڡ  أ ں  مسـتـقٮٜلـهم سيكو ں  راد إلى الاعتـقاد ٮٜاڡ  عـادة مـا يمـيل الأ       ڡ 

 فضلا  عندٮٜات التـي يشهدها سعره، ٮٜ د  تهم مـع التـقلـيل مـن أهمـية التر  ي ٮٜحود  تـقـدير قيمة الاصول الـمـالـية ال
ياعتـقادهم   (51، ص 6106،صحة ودقة الـمـعـلـومـات التـي يمتلكوها )صديـقي  ڡ 

 رطةڡ  الثقة الـم .0
يرطة ڡ  تتمثل الثقة الـم يالـمسـتـثـمر يؤمـن وٮٜشدة  كون ڡ  صي لقيمة الأصول الـمـالـية أكثر مـن ح  تـقـديره الش ڡ 

 (Scheinkman & Xion,2002,p8) لها ـرينح  تـقـدير الآ
 مـوضع  تـحٜنب ال ر  تـحي .3
حٜاهـلا  ٮٜمـا  ں  مـا يكونمـوض هو كره الـمسـتـثـمر ٮٜشكـل عـام للاسـتـثـمـار ٮٜمـا لا يعـلـمه، اي حيع  تـحٜنب ال   

ييرات وتـقلـٮٜات ع  يدور حولـه مـن ت يهولـه ح  محٜال الاسـتـثـمـار الـمرتـجى د ڡ   (Chip & Tversky,1991,p6) ڡ 
 ور مـن الندمڡ  الن .4
يلاسيما القـرار، و د  اح  رط عـلى مشاعر الندم ٮٜعد اتـڡ  الـم ر  سي ينشأ مـن التركـيڡ  طأ نح  لشعور ٮٜالندم هو ا       ڡ 

ضلوحٜود ٮٜدائل احتمال مـع  احيانا اطئةح   ں  تكوقد القـرارات التـي   (Pompian,2006,p8) أڡ 
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 سارةح  تـحٜنب ال .5
تلف تٮٜعا  ح  القـرارات ٮٜشكـل م د  اح  سائر، وٮٜالتالـي يتم اتـح  لل تـقييمهم ں  عتلف ح  راد للأرٮٜاح يڡ  تـقييم الا ں  ا      

قـراراته ٮٜناء  عـلى الأرٮٜاح الـمـلـحوظة أكثر مـن ٮٜناء قـراراته عـلى  ں  ويٮٜني الإنساسائر. ح  لتـقييمهم للأرٮٜاح وال
 (Tversky & Kahneman, 1979, p263) .سائر الـمـلـحوظةح  ال

 

 سڡ  ضٮٜط الن .6
يي يحصل عندمـا يـقع الـمسـتـثـمر د  ال ر  وهو التـحي      زيعحٜ ٮٜات الـمتعـارضة والتـي ع  حالة صراع بـين الر ڡ 
اق وٮٜكمـية كبـيرة مـن الامـوال ڡ  لك هو عندمـا يـقوم الـمسـتـثـمر ٮٜالإند  سه امـامها. ومثال عـلى ڡ  ن ضٮٜط ں  ع

يار ح  عـلى امـل تعويضها ٮٜالاد يالـمسـتـقٮٜل. لكن  ڡ  يحالة عدم وحٜود الـوقت الكا ڡ  ير قادر عـلى ع  يصٮٜح  ڡ 
 (22، ص 6102الامٮٜابـي، ) .اقم الـديون عـلـيةڡ  ت ا يؤدي الىد  ا الـهدف وهد  تـحقيـق ه

 اطرةح  كراهية الـم .7
ي ر  ا التـحيد  عـادة مـا يظهر تأثير ه      الـمسـتـثـمر  ں  لك لاد  حٜوة الاسعـار التـي تـحصل نهاية الاسـٮٜوع وڡ   ڡ 
يكر ڡ  ي يتـحصل حينها تراجع ڡ  الـحصول عـلى الرٮٜح ٮٜعد نهاية الاسـٮٜوع  ڡ  الـمسـتـثـمرون  ں  الاسعـار لا ڡ 

ييـقومـون ٮٜالشـراء  يحٜوة نهاية الاسـٮٜوع ڡ  ا يسـٮٜب د  س الـوقت وهڡ  ن ڡ  ا د  لك ممكن مـلاحظة هد  الاسعـار. وك ڡ 
ڡ  هناك ان ں  لك عندمـا يكود  ر ود  دي الـحرص والـحيـمرين شدعند الـمسـتـث ولاسيما ر  التـحي ي ا  كبـير ا  اضح   ڡ 

 (028، ص 6104شيمـاء،  &صلاح الـدين السوق )
 وهم الرقاٮٜة ر  تـحي .8
رط عند ٮٜعض الـمسـتـثـمرين ٮٜقـدرتهم عـلى تـوقع نـتائج ڡ  ٮٜانه الاعتـقاد الـم ر  ا التـحيد  يمكن تعريف ه     

ياعـمـالـها وٮٜقـدرتهم عـلى تـحدءيد الارءٮٜاح الـمحتمـلة  ييـقعوا  ں  اسائر التـي ممكن ح  الـمسـتـقٮٜل وال ڡ  ا د  ها وٮٜهڡ 
 .انهم كمـن لـه القـدرة عـلى التـحكم ٮٜالنـتائج الـمسـتـقٮٜلة للأعـمـال ومراقٮٜتهاڡ  

(Langer, Roth, 1975, p951) 
 

 التوجه الاستراتيجي للمستثمر: رابعا
يل ح  الاسـتـثـمـار أحد العوامـل الأساسية التـي تد ديع الاقتصاد العـام لأي  لكد  تـطور الـمؤسسات و ك ڡ 
يمؤسسة  مـن تـطور ل حٜديدة ومـواكٮٜة العصر مـا حٜاء مـعه ع  لق مـناصب شخٮٜلـد ، كمـا يسمح ٮٜ  اي ڡ 

يٮٜاعتٮٜار الاسـتـثـمـارات الآلـية الفعـالة تكنولـوحٜي وتـقـدم و  اد تـسهر الـدولة عـلى تـنشيطها تـقـدم الاقتص ڡ 
طريـق الإعـانات الـمـالـية و القـروض  ں  لك عد  مة لر  لك ٮٜمـنح التـسهيلات اللاد  ها ومهامها وڡ  حسـب أهداو

مـا ينحٜر عنها مـن مصادر التمـويل ة الكامـلة لعـمـلـية التمـويل وة وعـلـيه لاٮٜد مـن إعطاء الاهمـيڡ  تلح  الـم
د  لك مـا يأد  كأنواع التمـويل وو  .ططاتح  مير وصوص مـن مـعـايح  ه الـمسير عـلى وحٜه الح 

 

 سـتراتـيحٜيات الاسـتـثـمـارإ:  خامسا
دم لتـنويع الـمحفظة الـمـالـية لتـحقيـق ح  يمكن تعريف الاسـتراتـيحٜيات ٮٜانها محٜمـوعة وسائل او طرائق تـسـتـ    

ل والرٮٜح. او انها محٜمـوعة القواعد التـي تـقوم ٮٜارشاد أفعـال الـمسـتـثـمر ح  ن بـين الـدر  الرٮٜح او لتـحقيـق التـوا
ي ردية ومدى تـحمـل ڡ  تلف الاسـتراتـيحٜيات، ولكنها تـسـتـند إلى الأهداف الح  صيص الأصول. تـح  مـا يتعـلق ٮٜتـڡ 
اسـتراتـيحٜيات الاسـتـثـمـار إلى تـحقيـق نـمـو اطر والاحتـياحٜات الـمسـتـقٮٜلـية لرأس الـمـال. وتـسعى ٮٜعض ح  الـم

ڡ  يادة قيمة رأس الـمـال، أو يمكنه ات ٮٜاع اسـتراتـيحٜية مـنر  الـمسـتـثـمر عـلى  ر  سريع حيـث يرك   اطر ح  ضة الـمح 
ضة ڡ  ح  الـمسـتـثـمرين صـناديـق الـمؤشـرات مـن ں  عـلى حمـاية الثروة. يشتري العديد م ر  التركـي ں  حيـث يكو

ة ٮٜالـدولار وهي اسـتراتـيحٜية ڡ  ه الاسـتراتـيحٜيات هي تـوسيط التكـلد  ة والـمتـنوعة. ومثال عـلى احدى هڡ  التكـل
قا لحٜدول ڡ  الأسهم أو اسـتـثـمـار مـعي ن و ں  اسـتـثـمـارية حيـث يتم الـحصول عـلى كمـية محددة ٮٜالـدولار م

الأسهم عندمـا  ں  يد مر  ة أو سعر السهم. يـقوم الـمسـتـثـمر ٮٜشـراء الـمڡ  ـلالتك ں  ض  النظر عمـني مـنـتظم ٮٜغر  
ڡ  الأسعـار مـن ں  تكو الأسعـار مرتفعة. مـع مرور الـوقت، سـتؤدي ٮٜعض  ں  ضة وأسهم أقل عندمـا تكوح 

وي د  مسـتـثـمرين يرها، وتتـساوى العوائد ٮٜمرور الـوقت. يـقوم ٮٜعض الـع   ں  ضل مڡ  الاسـتـثـمـارات ٮٜشكـل أ
ردي للشـركة مـع ڡ  ٮٜصورة اساسية عـلى التـحلـيل ال ردية وٮٜناء محفظة تعتمد ڡ  تـيار الأسهم الح  ٮٜرة ٮٜاح  ال

طط التـي ح  يارات او الح  هي محٜمـوعة الڡ  امـا اسـتراتـيحٜيات الاسـتـثـمـار . الأسهمتـوقعـات ٮٜتـحركات أسعـار 
ييتٮٜعها الـمسـتـثـمر   ں  تلف الاسـتراتـيحٜيات مح  احٜل انـمـائها. وتـ ں  صيص الأصول الـمـالـية مح  مـا يتعـلق ٮٜتـڡ 
اطر ح  ردية ومدى تـحمـل الـمڡ  ـر، ولكنها تعتمد ٮٜالـدرحٜة الاساس عـلى الأهداف الح  مسـتـثـمر الى ا

لاسـتـثـمـار إلى تـحقيـق نـمـو سريع والاحتـياحٜات الـمسـتـقٮٜلـية لرأس الـمـال. تـسعى ٮٜعض اسـتراتـيحٜيات ا
ڡ  يادة قيمة رأس الـمـال، أو يمكنه ات ٮٜاع اسـتراتـيحٜية مـنر  الـمسـتـثـمر عـلى  ر  حيـث يرك   اطر حيـث ح  ضة الـمح 

ـر ح  م اسـتراتـيحٜيات الاسـتـثـمـار او ٮٜمصطلـح ايلك يمكن تـقسد  عـلى حمـاية الثروة. ول ر  التركـي ں  يكو
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اعية والـحيادية وكمـا ڡ  يارات الـمـالـية الى ثلاثة اقسام هي الاسـتراتـيحٜيات الـهحٜومـية والـدح  ـيحٜيات الاسـترات
 )622، ص 6102،ر  قندويلـي )عٮٜد الكريم 

 اسـتراتـيحٜيات هحٜومـية .1
يدمها الـمسـتـثـمر ح  وهي التـي يسـتـ   تـي إدارة الـمحافظ الاع الاسعـار وهي اسـتراتـيحٜية ڡ  حالة تـوقع ارت ڡ 

اطر. وتؤك د ح  الـم ں  درحٜة أعـلى نسـبـيا  م د  اح  لال اتـح   ں  العوائد م ں  م تـسعى إلى تـحقيـق أقصى قـدر
يادة رأس الـمـال ر  اطر أو الاسـتراتـيحٜية العدوانية عـلى ح  اسـتراتـيحٜية الاسـتـثـمـار الـهحٜومـية ٮٜحوض الـم

ه الاسـتراتـيحٜية د  ه ں  اڡ  ، ثم نل الثاٮٜت أو سـلامة رأس الـمـال. ومح  الـد ں  رئيسي، ٮٜدلا  مكهدف اسـتـثـمـاري 
ل الثاٮٜت ح  صيص أقل ٮٜكثير للـدح  يادة الأرصدة، وتـر  صيص الأصول مـع ترحٜيح كبـير لح  تعـمـل عـلى تـ

رة مـناسـٮٜة ٮٜشكـل ح  أو الـماسـتراتـيحٜيات الاسـتـثـمـار الـهحٜومـية او العدوانية  ں  والنقـد. ا اص للشٮٜاب نظرا  ح  اط 
ل يمك نهم مڡ  أ ں  لأ الـمسـتـثـمرين مـع  ں  ضل مڡ  تـقلـٮٜات السوق ٮٜشكـل أ ں  ـروج مح  ال ں  قهم الاسـتـثـمـاري الـمطو 
اطر هو شـرط ح  الاشتـثـمـارات عـالـية الـم ں  اڡ  سن الـمسـتـثـمر،  ں  ق اسـتـثـمـار قصير. وٮٜصرف النظر عڡ  أ

 .هد  أساسي مطلق لاسـتراتـيحٜية الاسـتـثـمـار ه
 اعيةڡ  اسـتراتـيحٜيات د .0
يوهي التـي يلحٜا لـها الـمسـتـثـمر      ڡ  حالة اعتـقاده ٮٜان ڡ  يادة مـنها ڡ  اض الاسعـار وٮٜالتالـي الاسـتح  مـا ٮٜعد ڡ 

صيص وإدارة محفظة الاسـتـثـمـار تهدف إلى ح  لتـدم ح  طريـقة تـسـتـ الارٮٜاح. وهيطار وتعظيم ح  لتـقلـيل الا
ن الـمـنـتظم ر  اعي إعـادة التـواڡ  م اسـتراتـيحٜية الاسـتـثـمـار الـدر  أصل رأس الـمـال. تـسـتل ں  قـداڡ  اطر ح  تـقلـيل م

وأحٜل  ات حٜودة عـالـيةد  ات شـراء سند ں  صيص الأصول. عـلى سـبـيل الـمثال، اح  اظ عـلى تـڡ  للـمحفظة للـح
ياسـتـحقاق قصير وشـراء أسهم الشـركات الكٮٜرى أو أسهم الـدرحٜة الأولى والتـنويع  القطاعـات  ں  كـل م ڡ 

يالنقـدية ومـا يعـادلـها  ر  سارة واحتـحٜاح  ادي الڡ  وتـقـديم أوامر الـبـيع لت ں  والـٮٜلـدا ڡ  الأسواق الـمـن ڡ  ضة ح 
ترات الكساد ڡ   ں  سائر الكبـيرة الناحٜمة عح  ال ں  إلى حمـاية الـمسـتـثـمرين م ه الاسـتراتـيحٜياتد  الأسعـار. تهدف ه

يالكبـيرة  حيـث يحاول  العدواني،السوق. هي عـلى العكس مـع اسـتراتـيحٜية الاسـتـثـمـار الـهحٜومـي أو  ڡ 
وق عـلى ڡ  الـمـالـية التـي تتلال شـراء الأوراق ح   ں  السوق الـمتصاعدة الأسعـار م ں  ادة مڡ  الـمسـتـثـمر الاسـت

 .والتـقلـٮٜاتاطر ح  الـم ں  السوق مقاٮٜل مسـتـوى مـعي ن م
 اسـتراتـيحٜيات حيادية .3
حياديا  ں  دمها الـمسـتـثـمر عندمـا يكوح  ن وهي التـي يسـتـر  وتـسمى ايضا اسـتراتـيحٜية الاسـتـثـمـار الـمتـوا    
ي اعية ڡ  نظرته تـحٜاه تـحركات اسعـار الاصول عند التعـاقـد وهي تـحٜمـع بـين عناصر الاسـتراتـيحٜية الـد ڡ 

شـرءاء سـترادال، بـيع سـترادال  راشة،ڡ  الـها هو اسـتراتـيحٜية انـتشار يوالاسـتراتـيحٜية الـهحٜومـية. ومثال عـل
 .الطوق واسـتراتـيحٜية

 

 الجانب العملي
 الاسـتبـياں  استمارة 

ات الصلة لحٜمـع الـبـيانات د   دم الاسـتبـياں  أهم اعـمدة الـٮٜحث العـلـمـي، حيـث يسـتـح   مں   يعد الاسـتبـياں     
ا ڡ  قا لرؤيته، هادڡ  ها الـٮٜاحث والأسئلة التـي التـي يصوع   عدد مں   يتم إعداد اسـتمـارة تتضمں  ڡ  ٮٜمـوضوع الـٮٜحث، 

تـيارها حسـب طبـيعة راد، وقد قام الـٮٜاحث ٮٜاح  ڡ  الأ عينة مں   ية عں  فالـمـعـلـومـات الرقمـية أو الـوصلك حٜمـع ذٮٜ 
 قسمـين همـا كالتالـي: ه الـدراسة مں  ي هد  ف الـدراسة. وقـد تألف اسـتمـارة الاسـتبـياں  

   كالتـحصيل العـلـمـي وعدد سنوات ٮٜة راد العينة الـمـنـتـح  ڡ  صية لإمـعـلـومـات شح   القسم الأول: يتضمں
صص الـمصرف أو لك نوع الاسـتـثـمـار التـي تتـح  وكد   الـحالـي،ي الـمحٜال الاداري والـمـنصب ڡ  ٮٜرة الح  

 .طيط والـمتاٮٜعةة إلى التـح  ڡ  ها ٮٜالإضايد  ڡ  الشـركة ٮٜتـن

   اتالـمؤثرة لتـحير  تـقييم احتمـالـية الـحدوث وشدة التأثير للأسـٮٜاب العوامـل  القسم الثاني: ويتضمں 
ٮٜة لتـقييم راد العينة الـمـنـتـح  ڡ  حيـث يسُال أ ،ي التـوحٜه الاسـتراتـيحٜي للـمسـتـثـمرڡ  السـلـوكـية وتأثيرها 

ق ڡ  إلى لا اوا 0ق ٮٜشدة =ڡ  )اوا تراوح مں  ي يقا  لـمقياس احتمـالـية الـحدوث والد  ڡ  احتمـالـية حدوث السـٮٜب و
 (.4ٮٜشدة = 

سهولة الإحٜاٮٜة عـلـيها كمـا قام  احٜل ضمـاں   وقـد حرص الـٮٜاحث عـلى إعداد الاسـتمـارة ٮٜشكـل واضح مں  
 إلى الـمحاور التالـية: الـٮٜاحث ٮٜتـقسيم اسـتمـارة الاسـتبـياں  

 ا الـمحور مـعـلـومـات عـامة وبـيانات هد   صية(: ويتضمں  لشح  الـمحور العـام )محور الـمـعـلـومـات ا
يها والتـحصيل العـلـمـي والـمـنصب الإداري ڡ  مـنها الـدائرة أو الحٜهة التـي يعـمـل  العينة،راد ڡ  صية لأشح  

صص ٮٜها الشـركة او ق التـي تتـح  ڡ  ٮٜرة ونوع الاسثمـار وححٜم الاسـتـثـمـار والاوعدد سنوات الح  
 .الـمصرف
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   ات السـلـوكـيةالتـحير   التطرق الى محوره المحور يتم ي هد  ڡ   السـلـوكـية:ات الـمحور الاول: محور التـحير 
 وٮٜاركاں   الـمؤثرة عـلى قـرارات الاسـتـثـمـار وهي تلك الـمرتٮٜطة ارتٮٜاطا اساسيا ٮٜمشاعر الانساں   العاطفية

 صيته.شح  

  ي الاسئلة المتعلقة ٮٜاسـتراتـيحٜيات ڡ  يختص هذا المحور  الاسـتـثـمـار:تـيحٜيات محور اسـترا الثاني:الـمحور
هي و الرئيسة الأنواع الثلاثةاسـتراتـيحٜيات الاسـتـثـمـار الى  قد تم تـقسمڡ  لك الاسـتـثـمـار ولد  

 اعية. ڡ  الاسـتراتـيحٜيات الـهحٜومية والـحيادية والـد
 

 النتائـــج والمناقشة
 يةمحور التحيزات العاطڡ   أولا:
ي اعلى نسٮٜة احٜاٮٜة كانت للسؤال الاول }لااهتم كثيرا  ں  (، اذ تبين ا0الجدول رقم )في كما موضح     تذبذٮٜات ڡ 

 ں  ا ما يؤكد( وهذا 0.080( وٮٜانحراف معياري ) 3.00السوق عندما اقرر الشراء { اذ ٮٜلغ متوسط الاحٜاٮٜة ) 
ي المستثمرين يؤمنون وٮٜشدة  تقديراتهم الشخصية لقيمة الاصول المالية اكثر من تقدير الاخرين لها .وحصل ڡ 
المستقٮٜل وتحقيق ارٮٜاح  فياق كمية كبيرة من المال لشراء الاسهم على امل تعويضها السؤال السادس } اقوم ٮٜانڡ  

( وهذا مايؤكد ارتٮٜاط المستثمر ٮٜتحيز الثقة 0.082ياري ) ( ٮٜانحراف مع3.16منها { اذ ٮٜلغ متوسط الاحٜاٮٜة )
المستثمرين اللذين يعتقدون  ں  ية تحقيق اكٮٜر عائد وجد االمفرطة ٮٜالنفس على توقع الاحداث المستقٮٜلية وكيڡ  

وحصل السؤال الثالث } يؤثر شعوري ٮٜالندم . انفسهم يؤدون اداء فوق المتوسط يحققون عائد اقل من غيرهم
وهذا ما  (1.142( ٮٜانحراف معياري )6.22الساٮٜق على اتخاذ القرارات المستقٮٜلية { اذ ٮٜلغ متوسط الاحٜاٮٜة )

يرتٮٜط ٮٜمشاعر الندم عند اتخاذ القرارات الاستثمارية الى حد ما ، اي خوف المستثمر من اتخاذ قرارات حاسمة 
قد تعود علية ٮٜالندم لو اتسمت هذه القرارات بعدم الرشد .وحصل السؤال الخامس } اقوم ٮٜتاجيل بيع الاوراق 

ي المالية الخاسرة حتى اقوم ٮٜتعويضها  ( 0.166( ٮٜانحراف معياري ) 6.22ٮٜل{ اذ ٮٜلغ متوسط الاحٜاٮٜة )المستقڡ 
الخسارة وقد يضطر لتحمل المخاطر من اجل الهروب من مركز الخاسر  يكرهالمستثمر  ں  وهذا ما يؤكد  على ا

ي اي ) تنطوي كراهية الخسارة على كراهية المخاطر  ( اهية المخاطر على كراهية الخسارةحين لا تنطوي كرڡ 
( 6.21اعتمد على الحدس عندما تتماثل فرص الرٮٜح{ اذ ٮٜلغ متوسط الاحٜاٮٜة )حين حصل السؤال الثاني }ي ڡ  .

ي  يتفاءلونالمستثمرين  ں  ايضا ا ما يؤكد( وهذا 0.032وٮٜانحراف معياري ) تقييمهم لقدراتهم و امكانياتهم ڡ 
ي ويفرطون  د الحرص والحذر عند اتخاذ القرار الاستثماري اكون شديوحصل السؤال السابع } . تقييم ٮٜراعتهمڡ 

 ں  ( وهذا مايؤكد ا0.008( وٮٜانحراف معياري ) 6.42ولا اميل الى المخاطرة {  اذ ٮٜلغ متوسط الاحٜاٮٜة )
ياض كبير المستثمرين  يكونون شديدي الحرص والحذر عندما يكون هناك انخڡ   اغلبية المستثمرين  ں  االسوق ڡ  ڡ 

ي يفضلون الاٮٜتعاد عن السوق لحين عودة السوق الى وضعها الطبيعي .وحصل السؤال الرابع }اتاخر  اتخاذ ڡ 
( وهذا 0.632( وٮٜانحراف معياري )6.43ا من النتيجة { اذ ٮٜلغ متوسط الاحٜاٮٜة ) القرار الاستثماري خوڡ  

مرون ٮٜاتخاذ قرارات بيعية او شرائية او قد تكون مصيرية ٮٜالنسٮٜة اغلب المستثمرين يتانون ولا يغا ں  مايؤكد ا
للمؤسسة عندما تكون التوزيعات الاحتمالية ) احتمالات حدوث النتائج ( غير مؤكدة  وعندما تكون النتائج 

اتي على محٜالات الاستثمار التي تكررت صحة توقع }أركزالمالية المستقٮٜلية مجهولة . وحصل السؤال الثامن 
 (1.880)معياري  ( وٮٜانحراف6.43)نسٮٜة احٜاٮٜة  أضعفعلى  مرات{يها لعدة ڡ  

 (0حٜدول )
 يةالخصائص الحسابية لمحور التحيزات العاطڡ  

 السؤال
اوافق 
 ٮٜشدة

 محايد اوافق
لا 
 اوافق

لا 
اوافق 
 ٮٜشدة

 الاهمية الانحراف المتوسط

1 7 5 12 18 3 3.11 1.191 0.622 

2 8 17 5 15  2.60 1.136 0.52 

3 2 17 16 10  2.76 .857 0.552 

4 10 15 10 6 4 2.53 1.236 0.506 

5 4 18 15 5 3 2.67 1.022 0.534 

6 4 14 9 13 5 3.02 1.196 0.604 

7 6 21 8 7 3 2.56 1.119 0.512 

8 4 24 7 9 1 2.53 .991 0.506 
 

 الهجومية الإستراتيجيةمحور ثانيا: 
ي كما موضح      الافضل تركيز الاستثمار على محٜال واحد  }منحصل السؤال السابع  (،2الجدول رقم )ڡ 

المستثمر المضارب  ں  ( وهذا يدل على ا0.641( وٮٜانحراف معياري )6.80)وعدم تنويعه{ على اعلى متوسط 
عن المخاطر التي  يتخذ خطة هجومية والتركيز على نوع استثمار وذلك ٮٜهدف النمو وزيادة العوائد بغض النظر
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كما حصل السؤال الرابع } ما يهمني ٮٜالدرجة الاساس هو تحقيق اكٮٜر عائد  المضارب.قد تواجه المستثمر 
ي المستثمر  ں  ( وهذا مايؤكد على ا0.080( وٮٜانحراف معياري )6.18بغض النظر عن المخاطر{ ٮٜمتوسط ) ڡ 

وحصل السؤال . واعلى عائد بغض النظر عن المخاطر الهجومية يسعى الى تحقيق اقصى للإستراتيجيةاتخاذه 
ي الثالث } عندما يكون هناك تقلٮٜات  ( وانحراف 6.16اني اقوم ٮٜالشراء{ ٮٜمتوسط )اسعار ادوات الاستثمار ڡ  ڡ 

ي ،كما حصل السؤال الاول }اقوم ٮٜالدخول ( 1.112معياري ) حٜميع الاستثمارات ذات نسٮٜة الارٮٜاح العالية ڡ 
 ں  ( وهذا مايؤكد ا0.161( وٮٜانحراف )6.21كانت ذات مخاطر مرتفعة { ٮٜمتوسط ) ں  عة حتى واوالسري

د بغض النظر عن المستثمر المضارب يتخذ ستراتيجية هجومية يسعى الى تحقيق اقصى قدر من العوائ
ي دائما  }أهدفوحصل السؤال الخامس المخاطرة . قراراتي الى زيادة راس مال المستثمر وليس المحافظة ڡ 

هجومية  إستراتيجيةالمستثمرين يتخذون  ں  ( وهذا يؤكد ا0.586)( وانحراف معياري 6.28)ٮٜمتوسط  عليه{
ي والخوض   }أفضلالسؤال السادس  رئيسي. اماالمخاطر من اجل زيادة راس المال كهدف استثماري ڡ 
ي الاستثمار  فقد حصل على متوسط حسابي  منخفضة{ائدة الاجل عندما تكون اسعار الڡ   الاصول قصيرةڡ 
اع اسعار وحصل السؤال الثاني }اقوم ٮٜالشراء عندما اتوقع ارتڡ   (.0.054)( وانحراف معياري 6.30ضعيف )
 .0)813)معياري ( وانحراف 6.02)على اقل نسٮٜة متوسط  الاسهم{

دول )ح ٜٜ2) 
 الإستراتيجية الهجوميةالخصائص الحسابية لمحور  

 السؤال
اوافق 
 ٮٜشدة

 لا اوافق محايد اوافق
لا اوافق 
 ٮٜشدة

 الاهمية الانحراف  المتوسط

1 5 13 15 11 1 2.78 1.020 0.556 

2 9 26 4 6  2.16 .903 0.432 

3 3 13 18 11  2.82 .886 0.564 

4 5 16 6 15 3 2.89 1.191 0.578 

5 10 11 8 15 1 2.69 1.221 0.538 

6 10 22 5 5 3 2.31 1.145 0.462 

7 6 14 8 12 5 2.91 1.258 0.582 
 

 الحيادية محور الإستراتيجيةثالثا: 
ي كما موضح     الافضل الانسحاب من القطاعات الصغيرة  }منحصل السؤال الثالث  (،3الجدول رقم )ڡ 

( 6.65)على اعلى متوسط  رٮٜحية{اظ على الموارد الاكثر الاخرى حيث الرٮٜحية منخفضة وذلك للحڡ  
المستثمرين يفضلون التوازن مابين تعظيم الارٮٜاح والتقليل من  ں  ا ما يؤكد( وهذا 0.162وٮٜانحراف معياري )

ي الافضل الاستحواذ على انشطة الاعمال التي تكون  }منالمخاطرة. وحصل السؤال السادس  نفس المستوى ڡ 
ي من سلسة القيمة  (. وحصل .1310معياري ) ( وٮٜانحراف6.65)على متوسط  ومماثلة{صناعات مختلفة ڡ 
 تحققه{تحديد قيمة العائد المراد الحصول علية ثم الٮٜحث عن ادوات الاستثمار التي  }وجوبالسؤال الخامس 
ي  الافضل استثمار الاموال }منوحصل السؤال الثاني  (..2830)( ٮٜانحراف معياري 6.18)على متوسط  ڡ 

( .8120)( وٮٜانحراف معياري 6.12متوسط )على  نسبيا{كانت منخفضة  ں  اصول ذات عوائد مستقرة حتى وا
على متوسط  اخرى{على الشركة تنمية راسمالها وليس ٮٜالاندماج مع شركة  }يجب. وحصل السؤال الرابع 

راس المال على ادوات  الافضل توزيع }من(. وحصل السؤال الاول .1210)معياري  ( وٮٜانحراف6.15)
 .0)858(( وٮٜانحراف معياري 0.80على متوسط ) متنوعة{استثمار 

 (3) جدول
 الخصائص الحسابية لمحور الإستراتيجية الحيادية 

 السؤال
 اوافق
 ٮٜشدة

 محايد اوافق
لا 
 اوافق

لا 
 اوافق
 ٮٜشدة

طالمتوس  الاهمية الانحراف 

1 17 19 6 2 1 1.91 .949 0.382 

2 14 19 8 3 1 2.07 .986 0.414 

3 11 18 12 2 2 2.24 .1.026 0.448 

4 13 20 9 3  2.04 .878 0.408 

5 9 26 7 3  2.09 .793 0.418 

6 7 24 10 4  2.24 .830 0.448 

 

  الدفاعية الإستراتيجيةمحور رابعا: 
ي كما موضح  الافضل التعامل مع شركات محددة دون  }منحصل السؤال الثامن  (،5الجدول رقم )ڡ 

( وهذا 0.031( وٮٜانحراف معياري )6.56) اعلى متوسطعلى  المالية{محددة من الاوراق  غيرها وٮٜانواع
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ي المستثمرين يفضلون الاستثمار  ں  مايؤكد على ا ي شركات او مؤسسات معروفة بعملها ونحٜاحها ڡ  الاسواق ڡ 
ي  المال.راس  أصلادي الخسارة وللمحافظة على وذلك لتڡ   تكرر عدة  }عندحين حصل السؤال الخامس ڡ 
ي انة من الافضل المحافظة على الوضع المالي الحالي وعدم الدخول نحٜاحات ڡ   استثمارات جديدة قد تكون ڡ 
المستثمرين  ں  ( وهذا مايؤكد على ا0.061)وٮٜانحراف معياري  (6.33)على متوسط  مرتفعة{مخاطرها 

اظ على تخصيص الاصول والمحافظة على اعية وذلك لاعادة التوازن المنتظم للمحفظة للحڡ  يتخذون الخطة الدڡ  
ي العائد ٮٜدل الوقوع  ٮٜشراء الاسهم عندما اتوقع  }اقومالمخاطر التي تنحٜم عنها خسارة. وحصل السؤال الثاني ڡ 

المستثمرين  ں  مايؤكد على ا ( وهذا0.050ف معياري )( وٮٜانحرا6.68على متوسط ) الاسعار{اض انخڡ  
ي بفضلون شراء الاسهم عندما تنخفض الاسعار  يما بعد لتقليل الاخطار وتعظيم ادة منها ڡ  السوق للاستڡ  ڡ 

ادة من الفرص التي تظهر اظ ٮٜها ومحاولة الاستڡ  شراء الاسهم والاحتڡ   }أفضلوحصل السؤال الرابع  .الارٮٜاح
ي  المستثمرين  ں  ( وهذا مايؤكد على ا0.142( وٮٜانحراف معياري )6.61)على متوسط  بعد{يما ڡ  السوق ڡ 

ي اظ ٮٜها وذلك لطرحها بفضلون شراء الاسهم عندما تنخفض الاسعار والاحتڡ   يما بعد للحصول على السوق ڡ  ڡ 
على  الارٮٜاح{من تحقيق  كثرأحماية الاصول المالية وعدم خسارتها مهم  ں  }ارٮٜح اعلى. وحصل السؤال الثالث 

المستثمرين يتخذون خطة الحماية للاموال  ں  وهذا مايؤكد على ا (0.88معياري )( وٮٜانحراف 6.03)متوسط 
من تحقيق الارٮٜاح وادارة محفظة الاستثمار كل ذلك  أكثراظ بالوضع المالي والحالي وحماية الاصول او الاحتڡ  

الضروري شراء الاسهم من  }منوحصل السؤال السابع  .راس المال أصل ں  يهدف الى تقليل مخاطر فقدا
( وهذا مايؤكد على حرص 0.122)( وٮٜانحراف معياري 6.16)على متوسط  معروفة{شركات ومؤسسات 

ي المستثمرين  نوع مثل هكذا مستثمرين يكون اقل  ں  من شركات ومؤسسات مهمة ومعروفة بسٮٜب ا أسهمشراء ڡ 
ي اعا نحو المحٜازفة اندڡ   الدخل  ں  }اوحصل السؤال الاول  النتائج.استثمارات غير مضمونه او غير معروفة ڡ 

متوسط  أضعفعلى  السوق{من الارٮٜاح السريعة الناحٜمة من تقلٮٜات  أفضلالثاٮٜت والمنتظم على المدى الطويل 
وعنصر  ں  يفضلون عنصر الاما المستثمرين ں  يؤكد على ا ( وهذا1.813)( وٮٜانحراف معياري 0.82)

ي الاولوية   .القرارات الاستثمارية على ما سواها من قرارات تتضمن الخطورة او المحٜازفةڡ 
 (5حٜدول )

 الخصائص الحسابية لمحور الإستراتيجية الدفاعية

 السؤال
 اوافق
 ٮٜشدة

 محايد اوافق
لا 
 اوافق

لا 
 اوافق
 ٮٜشدة

طالمتوس  الاهمية الانحراف 

1 16 18 8 3  1.96 .903  

2 12 18 7 6 2 2.29 1.141  

3 11 21 9 4  2.13 .894  

4 10 24 6 2 3 2.20 1.057 0.44 

5 10 21 5 7 2 2.33 1.128  

6 13 20 5 6 1 2.16 1.065  

7 17 16 8 2 2 2.02 1.076  

8 11 14 12 6 2 2.42 1.138  
 

 اختبار فرضيات و متغيرات الدراسة خامسا:
لغرض التحقق من صحة فرضيات الدراسة المتعمقة بعلاقات الارتباط بين متغيرات الدراسة التي صيغت      

استنادا الى مشكلة الدراسة ، فقد تم استخدم احد الاساليب الإحصائية وهو معامل  الارتباط وذلك لتحديد نوع 
( 4نتائح مع الاشارة الى الجدول رقم ) العلاقات بين متغيرات الدراسة وفيما يلي ادناه ما تم التوصل اليه من

 .كنموذج لقيم معامل الترابط التي تم التوصل اليها

  بلغ معامل الارتباط بين السؤال الاول )لا اهتم كثيرا في تذبذبات السوق عندما اقرر الشراء ( والسؤال الثاني
 (.0.213)اعتمد على الحدس عندما تتماثل فرص الربح ( )

  كما بلغ معامل الارتباط بين السؤال الاول والسؤال الثالث )يؤثر شعوري بالندم السابق على اتخاذ القرارات
 ( اي لايوجد هناك ارتباط 1المستقبلية ( ) 

 اتاخر في اتخاذ القرار الاستثماري خوفا من نتيجته( ن السؤال الاول والسؤال الرابع )بلغ معامل الارتباط بي
(1.142 ) 

  اقوم بتاجيل بيع الاوراق المالية الخاسرة حتى اقوم بتعويضها )معامل الارتباط بين السؤال الاول والخامس وبلغ
 (.1.052في المستقبل( )

 اقوم بانفاق على كمية كبيرة من المال لشراء الاسهم ن السؤال الاول والسؤال السادس )وبلغ معامل الارتباط بي
 (.1.33ق ارباح منها ( ) على امل تعويضها في المستقبل وتحقي
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  وبلغ معامل  الارتباط  بين السؤال الاول والسابع ) اكون شديد الحرص والحذر عند اتخاذ القرار الاستثماري ولا
 (1.014اميل الى المخاطرة ( ) 

 اركز على مجالات الاستثمار التي تكررت صحة توقعاتي فيهاتباط بين السؤال الاول والثامن )وبلغ معامل الار 
 ( 1.654لعدة مرات ( ) 

 (4حٜدول )
 واستراتيجيات الاستثمار العاطفية معامل الارتباط بين التحيزات السلوكية 

 1 2 2 4 5 3 6 0 السؤال
0 0 0.213 0 0.056 0.146 0.33 0.105 0.245 

6 0.213 1 0.008 0.09 0.118 0.317 0.021 0.107 

3 0 0.008 1 0.288 0.156 0.07 0.278 0.458 

5 0.56 0.09 0.2881 1 0.109 0.057 0.126 0.135 

4 0.146 0.118 0.156 0.109 1 0.424 0.064 0.029 

2 0.33 0.317 0.07 0.57 0.242 1 0.193 0.302 

2 0.105 0.21 0.278 0.126 0.064 0.193 1 0.197 

1 0.245 0.107 0.458 0.135 0.029 0.302 0.197 1 

 الاستنتاجات والتوصيات
يمن الممكن اختصار ما تم التوصل اليه من نتائج     يصل الساٮٜق ڡ  ال ڡ  ما يلي من الاستنتاحٜات وما يتبعها من  ڡ 

 .التوصيات المقترحة

 اولا: الاستنتاحٜات
ي  :ادناه حٜملة ما تم التوصل اليه من استنتاحٜات أتيما يڡ 
يتتٮٜاين تحيزات المستثمرين  .0 تراتيحٜيات الخاصة ٮٜالاستثمار سة ترتٮٜط ٮٜالاڡ  سلوكية مختلق عوامل ڡ  الاوراق المالية و ڡ 

ي  .الاوراق المالية ڡ 
المستثمرين يتخذون  ں  النظر المعيارية حيث ا من وحٜهةات والتحيزات ڡ  سر التمويل السلوكي التشوهات والانحراڡ  ي .6

يقرارات غير عاط  .ة او عقلانية ٮٜحتةڡ 
يلوكيات المستثمرين وتحيزاتهم يقدم التمويل السلوكي منظور حٜديد لس .3 اسواق المال والمؤسسات على حد سواء  ڡ 

  س السلوكيڡ  النوذلك من خلال الحٜمع بين النظرية المالية وعلم 
 هم سلوكڡ  هم مدى تاثير سوق الاوراق المالية بستراتيحٜيات الاستثمار من خلال ڡ  سعى التمويل السلوكي الى ي .5

يك المستثمرين للاليات التي تشار  .الاستثماريةعملية صنع القرارات  ڡ 
يللعوامل السلوكية وتحيزات المستثمرين تاثير كبير  .4 يالمستثمرين  وسلوكياتهم ستراتيحٜيات ڡ  سير وڡ  ت ڡ  الاسواق  ڡ 

يالمالية  يعلى حركة التداول وايضا  وأثرهاتشكيل اسعار الاسهم  ڡ  يكي ڡ  ة اختيار الخطة او الستراتيحٜية الناحٜحة ڡ 
يالتي تلائم المستثمر    .زيادة العائد وتقليل الخطر ڡ 

يمعلقة ٮٜالاسهم التي حققت بعض المكاسب  المستثمرين واحاسيسهمتظل عواطف  .2 سر توحٜه ڡ  ما ي الماضي وهذا ڡ 
يالمستثمرين   .الاسواق المالية للاستثمار نحو اوراق مالية دون اخرى ڡ 

ياڡ  والشصاح ڡ  يعد الا .2 يمهمة عوامل  ة للمعلوماتڡ  سر ڡ  ي للمستثمرين والذيائليه والتشائمية ڡ  التاثير على التنبؤات الت ڡ 
 .ميل البعض الى تملك استثمارات التي لديهم معلومات ساٮٜقة عنها

يتعد الاشاعات والمعلومات غير الصحيحة من العوامل المؤثرة  .1 يية للمستثمرين القرارات الاستثمار ڡ  سوق  ڡ 
  .الاوراق المالية

ة والمواقف والسلوك اللازمة لاتخاذ القرارات المالية ڡ  ة المالية تركيٮٜة من الوعي والمعرڡ  ة والدراية والثقاڡ  تعد المعر .8
  .السوقيةالسليمة من قٮٜل المستثمرين لغرض تعظيم القيمة 

ي وسلوكيات المستثمرينتختلف تحيزات  .01 منهم من يٮٜحث عنها مثل المستثمر المضارب ڡ  درحٜة تحملهم للمخاطرة  ڡ 
المضارب يٮٜحث عنها ويتحمل درحٜة المخاطرة مقاٮٜل كسب العائد العالي ڡ   المتحفظ،ومنهم من يتحٜنٮٜها مثل المستثمر 

ي  .وقت ممكن لحٜمع الثروة أسرع ڡ 
ييرة للمستثمرين بسٮٜب عدم الدراية الكااع نحو العوائد العالية الى خسائر كبڡ  قد يؤدي الاند .00 ة ٮٜالخطورة وما تتبعها ڡ 

 .عواقبمن 
من الطبيعة الٮٜشرية وهو الامر الذي ينبغي اخذه ٮٜالاعتٮٜار عند  اصيلا   السلوكية جزء  والعوامل  تعد التحيزات .06

اد ٮٜقدراتهم وعدم التواضع عند راد المستثمرين ميلهم لاهمال اماكنية الخطأ والاعتدڡ  الاستثمار حيث يلاحظ على الا
  .السوقوق على ڡ  اتخاذ قراراتهم الاستثمارية من خلال محاولة الت

تتصدى له  ں  عمق تاثير التحيزات السلوكية على القرارات الاستثمارية وعلى سلوك المستثمرين هو ما يحٜب ا ں  ا .03
يالتشريعات والتنظيمات   .السلبية الاسواق المالية لغرض التقليل من اثارة ڡ 

يمن طبيعتنا الٮٜشرية  اصيلا   لا توحٜد وسيلة للقضاء على التحيزات تماما لانها جزء   .05 اتخاذ  ں  محٜال الاستثمار وا ڡ 
يخطوات للحد من اثار تلك التحيزات قد يساعد  تحٜنب بعض الاخطاء السلوكية مثل وضع اهداف استثمارية  ڡ 

 . والالتزام ٮٜها وتحديد قواعد استثمار مناسٮٜة لمستوى المخاطرة المرغوٮٜة
 



 استراتيجيات الاستثمار تأثير التحيزات السلوكية العاطفية في
 

 

 2020/ حزيران / لسنة  124العدد :                           

(92) 
 

 ثانيا: التوصيات
ي نتائج،على ما تم التوصل اليه ما  ٮٜناء   التوصيات المقترحة لكي يتم العمل ٮٜها وٮٜالتالي الحصول  أتيما يڡ 

يصل ڡ  على مخرحٜات ا  .ما يتعلق ٮٜالسلوكيات وتأثيرها على الاستثمار ڡ 
والتعرف على  والسيكلوحٜيةسية ڡ  سير العوامل النڡ  هم وتڡ  قيام سوق العراق للاوراق المالية ٮٜتوحٜيه المستثمرين حول  .0

يالتٮٜاينات    تثمارت لديهم للتقليل من المخاطر الملازمة للاسالانفعالا ڡ 
ذات المساس المٮٜاشر بعملية اتخاذ  اهيم الماليةڡ  المسير ڡ  عقد الندوات التطويرية واقامة دورات وورش لغرض ت .6

الاستثمار التي تحقق وتٮٜني سوق  وستراتيحٜياتالقرار الاستثماري وتوحٜيه المستثمرين نحو تٮٜني سياسات 
 .وءة بعيدة عن التاثيرات الشاذةڡ  اعلة وكڡ  ومؤسسات 

يمن الوقوع  والانتٮٜاهمراعاة المستثمرين  .3 اغلبية ڡ   وغيرها(اؤل ڡ  الطمع التشاؤم الت )الخوفتاثير العوامل السلوكية  ڡ 
انحراف الادراك يؤدي الى انحراف  ں  لعلم ٮٜاالمستثمرين لايدركون اصلا ارتكاٮٜهم لبعض الاخطار ويحٜب عليهم ا

 .وغير ناحٜح ا  سلبي ا  استثماري ا  السلوك وٮٜالتالي اتخاذ قرار
السلوكية  والماليةة المالية ڡ  قيام سوق العراق للاوراق المالية ٮٜالعمل على توعية المستثمرين ٮٜاهمية امتلاكهم للمعر .5

 .سليماهميتها وذلك من احٜل اتخاذ قرار استثماري 
اضلة ڡ  احٜراء عملية الم السليمة بعدوءة التي تتناسب مع توحٜهاتهم السلوكية ڡ  اعتماد المستثمرين على الستراتيحٜية الك .4

 .العائد المناسب ں  بينهم لاختيار الانسب منها واعتماده لٮٜناء المحافظ الاستثمارية وضما
ية يڡ  تضمين المناهج الدراسية لاقسام العلوم المالية والمصر .2 الكليات العراقية الحكومية والخاصة مواد دراسية  ڡ 

يترتٮٜط ٮٜالتمويل السلوكي كحقل معر يضلا عن استحداث دراسات عليا ڡ   مهم، ڡ    .تخصص المالية السلوكية ڡ 
يسح المحٜال امام مدخل المالية السلوكية وذلك لاخذ دورها ڡ   .2 غير سير السلوكيات ڡ  لت والمؤسساتالاسواق المالية  ڡ 

 .عقلانية التي ينتهحٜها المستثمرون المؤثرة ٮٜشكل مٮٜاشر على القرار الاستثماري المتخذال
قيام هيئة الاوراق المالية ٮٜتشريع تعليمات من احٜل تقليل التحيزات السوكية السلبيه لاحٜل اتخاذ قرارات استثماريه  .1

 .صحيحة
عن طريق تحٜنب النزعات السلوكية التي يمكن للمستثمرين اں  يصلوا عن  تحٜنيب المستثمرين التحيزات السلوكية .8

كير المنطقي والتي تثمر في المساعدة على اتخاذ  طريقها الى قرارات أكثر عقلانية على اساس البيانات المتاحة والتڡ 
 . القرارات السليمة والناحٜحة للمستثمرين
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Abstract 
The prevailing belief was that investment decisions are rational decisions and 
are affected only by the movement of the financial markets. But it was found 
later that this belief is not correct. Therefore, this study aimed to measure the 
relationship between behavioral biases and the strategic orientation of the in-
vestor and to show the extent of the impact of these biases on investment de-
cisions, especially in Iraqi private banks. This study relied on the principle of 
statistical analysis. A questionnaire was designed according to the five Likert 
scale. 45 questionnaires were distributed and received valid for analysis. All of 
them were distributed in a sample of Iraqi private banks. SPSS statistical 
analysis program was used for the purpose of analysis and drawing conclu-
sions from it. A set of conclusions were reached through statistical analysis, 
the most important of which is that investment decisions are largerly influ-
enced by biases, and that there is a close link between these biases and in-
vestment strategies, as the emotional behavioral factors and investor biases 
have a great influence in interpreting and understanding the strategies and 
behaviors of investors in the financial markets. Based on the results obtained, 
this study came out with a set of recommendations, including that investors 
should be guided to understand and interpret psychological factors and to 
identify the differences in their emotions to reduce risks by holding develop-
ment seminars and holding courses and workshops for the purpose of ex-
plaining relevant financial concepts. Direct prejudice to the investment deci-
sion-making process. 
Keywords: behavioral biases, strategy, banking, investment. 
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