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 الإهداء
مام المهدي  ...الى  عجالكهف الحصين وملاذ المؤمنين صاحب كل نجوى ..الأ

 من  أأدين لهما بعد الله بكل ما أأنا عليه وفيه ...قرتاه عيني أأبي وأأمي ...الى

لــى  .. زوجتي..من تتربع في ثنايا القلب.. ينبوع المحبة والعطاء ...ا

يثار محبةً وعرفانًا ....أأخواتي وأأخوتي ...الى  رمز الإ

لــى  كل من يسره نجاحي ...ا
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 الشكر والتقدير

الحمد لله الذي جعل الحمد ثمناً لنعمائه، ومعاذاً من بلائه، ووسيلًا إلى جنانه، وسبباً لزيادة     
 الطيبين الطاهرين إحسانه، والصلاة والسلام على نبي الرحمة وسيد الأنام أبي القاسم محمد وعلى إله

 ومَن تَبِعَهُم بإِحسانٍ إلى يومِ الدّين.
وعرفاناً بالجميل أتقدم بجزيل شكري وعظيم امتناني لأستاذي الفاضل الأستاذ الدكتور حسين جواد    

كاظم لإشرافه على اطروحتي، ولما قدمه لي من مساعدات كثيرة، ودعم كبير، فكان لملاحظاته 
 .دة ومناقشته الغنية أبلغ الأثر في إعدادها بشكلها الملائمالقيمة وتوجيهاته السدي

كما أود أن أتقدم بالشكر والعرفان إلى عميد كلية الإدارة والاقتصاد أ.د.عبد الحسين توفيق شبلي،    
والسيد معاون العميد للشؤون العلمية أ.م.د.احمد صدام عبد الصاحب والسيد معاون العميد للشؤون 

 لجهودهما المبذولة بحق طلبة الدراسات العليا. نعيم صباح جراحالادارية أ.م.د.
ويدعوني واجب الإخلاص في تقديم شكري وأمتناني إلى الأستاذ الدكتور منتظر فاضل البطاط    

والأستاذ  رئيس قسم العلوم المالية والمصرفية لرعايته الكريمة لنا ولجهوده في تذليل كافة الصعوبات.
 المساعد الدكتور محمد جاسم لمتابعته الحثيثة والاهتمام بطلبة الدراسات العليا.

 أ.م.دعبد الرضا فرج البدراوي  أ.دأتوجه بالشكر الجزيل إلى أستاذتي الكرام ممن كان لهم الفضل    
 دأ.م.د عقيل الحمدي أ. ،مهدي صالح حنوش ، أ.م.دأ.د احمد جاسم المطيري ،مصطفى مهدي

 للأستاذ الأعلىأ.د ندى عبد القادر، أ.م.د راضي عبيد نغيمش، والفردوس ، إخلاص باقر النجار
 . الدكتور علي مجيد حمادي رحمه الله

خالص شكري وتقديري لرئيس وأعضاء لجنة المناقشة على تفضلهم بمناقشة أطروحتي، مع     
 تقديري المسبق لكل ما سيطرحونه من ملاحظات قيّمة ستُغني الدراسة ان شاء الله.

في الدراسة )الدكتوراه والماجستير  زملائي وزميلاتي الأعزاءأسجل شكري واعتزازي إلى كافة     
وموظفي شعبة الدراسات العليا جميعا وفي مقدمتهم  قوفهم بجانبي ومساندتي، والىلو  والبكالوريوس(

 في مكتبة كلية الإدارة والاقتصاد واخص بالذكر الست رائدة.  الموظفاتوالى الأستاذ ناظم التميمي، 
الى كل من أعان بنصح، واسهم بجهد اقدم عظيم امتناني وطيب دعائي، وأخص بالذكر العم     

مد لوقوفه ودعمة الوافر طيلة فترة الدراسة، ولا يفوتني أن اقدم خالص شكري لأصدقائي ابو اح
 المخلصون.

الشكككر كككل الشكككر إلككى والككدي الكككريمين )أطككال الله فككي عمريهمككا وحفظهمككا مككن كككل مكككروه( الككذين     
زوجتككي  وأخككواتي لككدعمهم ومسككاندتهم لككي، والككى إخككوتيأبقككى مككديوناً لإحسككانهما طككوال حيككاتي، والككى 

، فككان لهكم فضكل بعكد فضكل الله سكبحانه وتعكالى  جمكيلا اً معكي صكبر  سكاندتني وصكبرت المخلصة التكي
 فلهم مني جزيل الشكر وفائق التقدير وعظيم الامتنان.



 ج                                                                    

 صــخلـــالمست
 

عند السلوكية التي يعاني منها معظم المديرين الماليين  العواملتهدف الدراسة إلى فهم وتحليل 
             تقدم تفسيرا  التي  يالتمويل السلوك بنظرياتمن خلال محاولة الإحاطة  اتخاذ قراتهم المالية

والمخالفات  الشذوذمن تفسير  ةأن عجزت نظريات التمويل التقليدي  غير العقلانية بعدللسلوكيات 
المالي المصرفي في ظل  الأداءومدى تأثيرها على   المالية، الأسواقالتي سادت في اغلب 

وقد استخدمت الدراسة المنهج الاستنباطي   مستوى التوعية المالية لدى متخذ القرار المالي.
ضافة إلى المنهج الوصفي النظريات الموضوعة ومحاولة تطبيقها على عينة الدراسة بالإ لاختبار

في مجموعة من المصارف الخاصة المدرجة  واستهدفت عينة الدراسة المديرين الماليين التحليلي.
 الصدمات من الكثير رافقت والتي  2021 -2017في سوق العراق للأوراق المالية خلال المدة 

 والأداء السلوكية التحيزات وتحليل لاختبار مناسبه مده جعلها الذي الأمر والخارجية الداخلية
 .المصرفي المالي

 المدة منخلال )أهمها وجود تحيز سلوك القطيع  النتائجتوصلت الدراسة إلى مجموعة من وقد 
التي تزامنت مع الظرف و ( 2020الفصل الثاني من العام لغاية  2019الرابع من العام 

اكثر القرارات الاستثنائي للبلد. واصبح من الصعب جدا التكهن بالمعلومات الدقيقة لاتخاذ 
عقلانية في ظل العوامل النفسية والعاطفية التي تسيطر على سلوكيات ومعتقدات المديرين 

 ف عينة الدراسة.على الرغم من تقلب وعدم استقرار في مستوى الأداء المالي للمصار  ،الماليين

 ،المالي الأداءسلوك القطيع على لتحيز سلبي  تأثيرعن وجود  الإحصائيأسفرت نتائج التحليل  
إلا أن هذه العلاقة يمكن التخفيف من أثرها عندما يحصل المديرين الماليين مستوى كافي من 

تم العثور عن الأثر التوعية المالية التي تمكنهم من اتخاذ القرارات العقلانية. بالمقابل لم ي
 المعنوي للعلاقة بين الثقة المفرطة والأداء المالي وعلاقتهما مع التوعية المالية كمتغير تفاعلي.
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 ةــدمـــالمق

ُعليهُالنظرياتُ ُرُالأساسُالذيُتصوغُ فيُسلوكُالفردُالحجُ Rationalityُُالعقلانيةُ ُفرض ُُعدُ يُ 
(ُ ُوالحديثةالاقتصادية والمالية.ُ(ُفرضياتهاُفيُإطارُسعيهاُلتفسيرُالظواهرُالاقتصاديةُالتقليدية

رُإلىُانتفاءُهذاُالفرضُفيُظلُالعمليُوالمسارُالتاريخيُللأحداثُالاقتصاديةُيشيُ ُالواقعُ ُألاُأنُ 
ُعدمُعقلانيةُالقرارُالمتخذُمنُقبلُ ُعن ُناجمة ُالزمن ُعبر ُالأسواق ُتشهدها ُشاذة ُظواهر وجود

ُأمثلت ُمن ُالفرد ُالسهم، ُعلاوة ُلغز .ُوالتيُينتفيُالخ..أثرُينايرُوهوسُالتيوليبُ.ُ،أثرُالحجمها
ُالفرد ُعقلانية ُعلى ُالقائم ُالتفسير ُالقراراتُُ،عندها ُاتخاذ ُفي ُمتحيزة ُسلوكيات ُعن ُناجمة لأنها

تحتاجُإلىُتفسيراتُوفقُفروضُتختلفُعنُالفرضياتُالمتعارفُعليهاُفيُالمنطقُالاقتصاديُ
عتبارُعدمُعقلانيةُوالمالي.ُاستدعتُهذهُالظواهرُالشاذةُالتفكيرُبنظرياتُجديدةُتأخذُبنظرُالا

ُالاستثماريُوهوُماُقادُإلىُظهورُعلمُالتمويلُالسلوكيُ الذيBehavioral Financeُُالقرار
ُتنص ُوالتي ُحديثاً ُأفكاره ُُعلىُظهرت ُُالفردأن ُقرارته ُويتخذ ُنفسياً ُالأحيانُمتحيز ُاغلب في

ُالىُتحيزاتُمثل بالندمُأوُاتباعُسلوكُرُالثقةُالمفرطةُأوُالشعوُُأوالنفورُمنُالخسائرُُاستناداً
ُعقلانيةُوُُالقطيع ُغير ُقرارات ُاتخاذ ُإلى ُبهم ُتؤدي ُالتي ُالتحيزات ُمن علىُمستوىُُتؤثرغيرها

ُ ُالمالي ُواالأداء ُوالمستللمصارف ُسواءُمرينثلشركات ُحداً ُعلى ُيرجح ُالأخر ُالجانب ُوفي انُ.
ُي ُمنها ُمهم ُجزء ُفي ُسلوكيا ُالمتحيزة ُالقرارات ُهذه ُوراء ُتقف ُالتي ُالدوافع ُالى أغلبُعود

ُ ُالمالية ُالتوعية ُغياب ُمن ُيعانون ُبالمهاراتfinancial literacyُالمستثمرين ُيتعلق ُ،فيما
ُالماليةُ،المعتقداتُ،المواقف ُعلىُُ Financial knowledgeالمعرفة ُالأخرى ُهي ُتؤثر التي

ُقرارتهمُالمالية.

ُُدُ تع ُركيزتالتحيزات ُالمالية ُوالتوعية ُمهمتيالسلوكية ُين ُللتحقق ُالماليُن ُوالفهم ُالسلوكيات من
ُوالمستثمرين ُبأنُمعظمُالقراراتُالماليةُتتضمنُُ،للمديرين ُالمالية ُالأدبيات ُاليه ُأشارت ُما وهذا

ُسلوكية. شيرُاغلبُالدراساتُإلىُانُت ُُلهاُ وفيُمجالُسعيهمُللتقليلُمنُالأثرُالسلبي تحيزات
الدرجةُالأساسُبُيعودُأداءُمتميزحقيقُواستخدامهاُلتعلىُتحديدُكيفيةُإدارةُالأموالُُلافراداقدرةُ

ُ ُفأنها ُمرتفعة ُكانت ُفإذا ُيمتلكونها، ُالتي ُالمالية ُللمنتجاتُُفيُستشاركللتوعية ُأفضل فهم
ُصانعُ ُفأن ُلذلك ُخلافاً ُالمالي، ُالأداء ُمستوى ُت حسن ُأن ُالمرجح ُمن ُوالتي ُالمالية والخدمات

ُالتوع ُمن ُمنخفضة ُبمهارة ُيتمتع ُالذي ُالكثيرُمنُالمواقفُيعتمدُعلىُالقرار ُفي ُفأنه ُالمالية ية
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ُ ُوقد ُمعين ُقرار ُمواجهه ُعند ُالأصدقاء( ُاو ُ)المستشارين ُعرضالأخرين ُاحدُُةًُيكون ُفي للوقوع
ُالسلوكي ُالتحيزات ُمثلا(أنواع ُالقطيع ُ)كسلوك خرُفانُالمستثمرينُالذينُيتمتعونُآمنُجانبُُ،ة

ُيفض ُالمالية ُالتوعية ُمن ُنسبيا ُعالية ُبدرجة ُالمعلوماتُُأستعماللون ُتحليل ُفي ُمختلفة تقنيات
الذيُينعكسُإيجاباُعلىُالأداءُالماليُلمنظماتهمُالعاملةُفيُُالأمروفيُسرعةُالاستجابةُللحدثُ

ُالسوقُ.

ُبمضامين ُعلىُللمديرينُالسلوكيُالانحيازُتأثيرُومدىُالماليةُللتوعيةُالتفاعليُالدورُللإحاطة
ُفيُالمصارف)ُالأعمالُللمنظماتُالماليُالأداءُنتائجُعلىُوبالتاليُالماليُالقرارُودقةُطبيعة
ُالبحثُمحلُالعينة ُكالاتيُمقسمةُفصولُأربعةُالدراسةُتناولتُفقد( ُالأولُ: ُالفصل تضمن

ُأماُ ُالقياس، ُوأسلوب ُالمستخدمة ُالعينة ُووصف ُالدراسة ُمنهجية ُبعرض ُالأول ُيهتم مبحثين
الدراساتُالسابقةُالمرتبطةُبالدراسةُالحالية.ُفيُُالمبحثُالثانيُفقدُخصصُلعرضُمجموعةُمن

ُالأولثلاثةُمباحث،ُفيُالمبحثُُفيُحينُتناولُالفصلُالثانيُالاطارُالنظريُلمتغيراتُالدراسة
ُوُ ُالسلوكية، ُوالتحيزات ُالسلوكي ُالتمويل ُالثالثُفي ُالمبحث ُوأما ُالمالية ُالتوعية ُالثاني المبحث

ُ ُُللأداءخصص ُبينما ُالمصرفي. الفصلُالثالثُفقدُخصصُللاطارُالتطبيقيُفيُتحليلُالمالي
فيُتقديمُُتضمنُمبحثينُكانُالأولُرابعفصلُبراسةُالحالية.ُواختتمتُالدراسةُوتفسيرُنتائجُالد

ُالاستنتاجات ُفيه ُقدّمت ُوالثاني ُلهُُمجموعةًُ، ُتوصلت ُما ُعلى ُاستندت ُالتي ُالتوصيات من
ُالدراسةُمنُاستنتاجات.

 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 منهجية الدراسة والدراسات السابقة

 الأولالفصل 
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 : المبحث الأول 1-1
 
 منهجية
 
        الدراسة       

 
  الدراسة مشكلة  1-1-1

 إعادة إلى مالية أزمات  من رافقها وما ،المالية الأسواق تسود التي التوازن اختلال حالات قادت
 فروضها اهم كأحد)  العقلانية فرض على والقائمة التقليدية التمويل نظريات بفروض النظر

 اليه تسعى ما وهو الاختلالات هذه لتفسير إجابات إيجاد إلى استدعى الذي الأمر ،(النظرية
 والقسم إدراكية عوامل إلى منها قسم في الاختلالات هذه أرجعت والتي ،السلوكي التمويل دراسات
 الابتكارات ركةح عززت فقد وبالمقابل .المالية قراراتال في تؤثر عاطفية عوامل إلى الأخر
 الى سريعة قرارات اتخاذ إلى المديرين وحاجة الحديثة المالية والتقنيات الأسواق وانفتاح المالية
في ظل   المالية التوعيةالى  ضروريةوقد يكونوا المديرين بحاجة  .السلوكية التحيزات حجم زيادة

 الدراسة تحاولو . الأخطاء المعرفية والعاطفية من الوقوع تجنب عندغير الملائمة البيئة المالية 
 وحجم ،المديرين قرارات في السلوكية التحيزات واقع على للوقوف التالية الإشكاليات على الإجابة
 وتكمن المشكلة في طرح التساؤلات التالية:. المالي بالأداء وعلاقتهما المالية التوعية

 في سوق العراق للأوراق المالية؟ المديرين الماليين بالتحيزات السلوكية         قرارات   متتس  هل   -1
 ؟الأداء المالي للمصارف  المديرين الماليين على                  ات السلوكية لدى  كيف تؤثر التحيز   -2
 بين التحيزات السلوكية والأداء المالي؟         العلاقة   تأثير هل يمكن للتوعية المالية أن تخفف من -3
 

   أهداف الدراسة 1-1-2

التي تفسر  السلوكي التمويل نظريات تضعها التي السلوكية بالتفسيرات الإحاطة         محاولة    -1
السلوك غير العقلاني لدى متخذ القرار بعد أن عجزت نظريات التمويل التقليدي من تفسيرها في 

 .المالية الأسواق سادت التيظل الحالات المتطرفة والمخالفات 

مؤشرات الأداء المالي  مباستخدا ةالوقوف على واقع الأداء المالي للمصارف عينة الدارس -2
 )مؤشر الربحية، مؤشر السيولة، مؤشر الرفع المالي(
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والأخرى عاطفية   وتحليل نوعين من التحيزات إحداهما إدراكية ) الثقة المفرطة(         اختبار   -3
م نماذج كمية في تفسير تلك التحيزات بالاعتماد على البيانات المدرجة باستخدا  )سلوك القطيع(

 في سوق العراق للأوراق المالية.
في العاطفية على الأداء المالي للمصارف الخاصة الإدراكية و كيفية تأثير التحيزات        بيان    -4

أزمة  ورافقتها 2019أكتوبر من عام  25أزمة سياسية في  الدراسة عينة فيها شهدتالتي  المدة
التي   النفط أسعار ازمه انخفاضو  2020في الربع الأول من عام  Covid-19تفشي وباء 

 تحولتا إلى أزمتين عالميتين.
لأبعادها  ؛التحليل الوصفي عن طريقالتوعية المالية للمديرين  التعرف على مستويات -5
 للأوراقالمواقف والسلوكيات المالية( في سوق العراق   المهارات المالية،  المعرفة المالية،)

  مستوى المحلي.العلى       جدا           محدودة  لا تزال الاهتمامات المعرفية في هذا المتغير أذ   المالية،
 

  ة الدراسةأهمي 1-1-3

  :ما يلي فيتأتي أهمية الدراسة 
 المحلي المستوى على لبحثفي ا الحديث السلوكي التمويل مجال في تساهم أهمية الدراسة – 1

 .المالية التوعية اطار في المالي والأداء السلوكية التحيزات بين العلاقة
به من تجنقد التي و ديرين بالمعلومات اللازمة التوعية المالية في تزويد الم موضوعة أهمية  -2

ضرورة  إلىفي الدعوة  يشاركانو   ،الماليةالقرارات  اتخاذهالوقوع في التحيزات السلوكية عند 
 .المختارة ةمستوى الأداء المالي للعينفي التأثير على  نيالمتغير  نيبعين الاعتبار أهمية هذ الأخذ

في الأسواق المالية التي تفتقر  المشاركةفي تفسير لغز              دورا  هاما   لتوعية الماليةا تمارس -3
 التي تمكنه من اتخاذ القرار الملائم.و للمعلومات اللازمة 

 التحيزات تحديد في الكمية الطرق ببعض السلوكي التمويل مجال في الباحثين        تزويد   -4
 .الاستبيان على القائم المنهج تعتمد الدراسات اغلب كون المالي السوق داخل السلوكية

لهم قادرين على التحكم في تجع رؤىتقدم لمتخذي القرار بصورة عامة  أن الدراسة محاولة -5
يجاد ،الخاصةهم تحيزات طرق لتحسين مستوى الأداء المالي من خلال تطوير مهاراتهم         وا 

 يوجهونهالذلك تنطلق أهمية الدراسة من اجل الاطلاع على التحيزات السلوكية التي قد  ؛المعرفية
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ت التي ترتبط في ز من قدراتهم التوعوية المالية في المجالاوتعز  ،ر المناسبعند اتخاذ القرا
 لهم. أعمالهم المناطة

1-1-4  
 
  الدراسة فرضية

 الرئيسية الفرضيات من للتحقق تسعى الدراسة مشكلة   هاتطرح   التي التساؤلات لظ في    
 :التالية والفرعية

 سوق في المصرفي القطاعفي  نالماليو نالمديرو يعاني: الأولى الرئيسة الفرضية   -1
 وتتفرع إلى الفرضيات التالية. .سلوكيةالتحيزات المن  المالية للأوراق العراق

ن في القطاع المصرفي في سوق عاني المديرون الماليو ي: الفرضية الفرعية الأولى -
 .العراق للأوراق المالية من تحيز القطيع

 سوق في المصرفي القطاع فين المديرون الماليو  عانيي الفرعية الثانية: الفرضية -
 .المفرطة الثقة تحيز من المالية للأوراق العراق

 بين معنوية دلالة   وذ إحصائية   تأثيـــر علاقـــة توجـــد: الثانية الفرضية الرئيسة -2
 الفرضيات التالية: وتتفرع الى. المصرفي المالي والأداء السلوكية التحيزات

تحيز بين  معنوية دلالة   وذ إحصائية  علاقـــة تأثيـــر توجـــد : الفرضية الفرعية الأولى -
 المصرفي.  المالي الأداءو  سلوك القطيع

ثقة ال تحيزبين  معنوية دلالة   وذ إحصائية  علاقـــة تأثيـــر توجـــد  الفرضية الفرعية الثانية: -
 المصرفي. ي المال الأداءو  المفرطة

 معنوية إحصائية  دلالة   ذو للتوعية المالية دور تفاعلي الفرضية الرئيسة الثالثة: -3
 وتتفرع الى الفرضيات التالية: المالي المصرفي. والأداءللعلاقة بين التحيزات السلوكية 

معنوية للعلاقة  إحصائية   دلالة   المالية دور تفاعلي ذو للتوعية: الفرضية الفرعية الأولى -
 تحيز سلوك القطيع والأداء المالي المصرفي.بين 

معنوية للعلاقة  إحصائية   دلالة   للتوعية المالية دور تفاعلي ذو الفرضية الفرعية الثانية: -
 تحيز الثقة المفرطة والأداء المالي المصرفي.بين 
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  مجتمع وعينة الدراسة 1-1-5

في سوق العراق للأوراق المالية والبالغ عددها  ةالمدرج الخاصةبالمصارف يتمثل مجتمع الدراسة 
، التجاري للاستثمار الأوسط) الشرق  :الأتية المصارف من                عينة فكانت كل  الأما  ،مصرف 33

العطاء   ،للاستثمار عبر العراق ،العراقيالائتمان  ،للاستثمار المتحد  ،التجاري الخليج  العراقي،
وقد اختيرت هذه المصارف بوصفها عينة عمديه  ،(، مصرف الإيلاف الإسلاميالإسلامي
إمكانية الحصول مع المالية  للأوراقفي سوق العراق  أسهمها في تداول هالانتظام       نظرا   ؛للدراسة

 وفيما يلي نبذة مختصرة عن كل مصرف: .على تقاريرها الفصلية
 الدراسة( مصارف عينة 1-1-1) الجدول

 المصرف ت
سنة 

 التأسيس

سنة 
الأدراج في 

 السوق

راس المال عند 
 التأسيس

 2021راس المال لغاية 

 250.000.000.00 250.000.000 2004 1992 التجاري العراقي 1
 250.000.000.00 400.000.000 2004 1993 الأوسط الشرق  2
 300.000.000.000 100.000.000 2009 1994 للاستثمار المتحد 3
 250.000.000.00 200.000.000 2004 1998 العراقيالائتمان  4
 300.000.000.000 100.000.000 2004 1999 التجاري الخليج 5
 264.000.000.000 56.500.000.000 2015 2006 للاستثمار عبر العراق 6
 250.000.000.00 50.000.000.000 2017 2006 العطاء الإسلامي 7
 250.000.000.00 2000.000000 2011 2011 إيلاف الإسلامي 8

 من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية  المصدر:
 

  :للدراسة والزمانية المكانيةالحدود  1-1-6

 .المصارف المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية  :المكانيةالحدود 
 .(2021-2017من ) والممتدة المالية في تحليل البيانات المختارةالمدة   :الزمانيةالحدود  
 

  



 منهجية الدراسة...............................................................المبحث الأول      
  

7 

 

  أدوات وأساليب جمع البيانات 1-1-7

آراء من           على عدد            الاعتماد                                      من أجل إغناء الجانب النظري فقد تم    الإطار النظري: 1-1-7-1
والباحثين التي تم جمعها من المصادر العلمية العربية والأجنبية ذات الصلة تاب      الك  وطروحات 

طاريح والبحوث العلمية المنشورة في المجلات ا الحالية من الكتب والرسائل والإبموضوع دراستن
 الرصينة.

     تم    فرضياتالمن أجل تحقيق أهداف الدراسة واختبار   :الإطار التطبيقي 1-1-7-2
 -:التالية بالأدوات           الاستعانة  

 من المؤشرات المالية لقياس الأداء المالي                        استخدم الباحث مجموعة    :التحليل المالي
 المصرفي بالاعتماد على بيانات القوائم المالية للمصارف عينة الدراسة:

 حق الملكية /نسبة العائد  -
 الودائع /العائد نسبه  -
 نسبة الرصيد النقدي -
 نسبة التوظيف -
 نسبة إجمالي الودائع / المطلوبات -
 المطلوبات / إجمالي الموجودات أجمالينسبة  -

  :استخدم الباحث نماذج الانحدار الخطى لقياس تحيز سلوك القطيع   التحليل القياسي
الذي طوره  varوقياس تحيز الثقة باستخدام نموذج  CSADبالاعتماد على نموذج 

(2006 )Statman et al  للبحث عن العلاقات التأخير بين عائد السوق ومعدل دوران
 السوق.

 بالاعتماد على برنامج  :البرامج والأساليب الإحصائية EXCEL  &SPSS  لاستخراج
صف وتشخيص إجابات العينة في و المعادلات الرياضية وتحليل العوائد والنسب المالية و 

 استمارة الاستبيان.
 لى البيانات أحد الوسائل للحصول عالاستبانة كاستخدمت الدراسة   :الاستبانة

ت متغيرابين  الأثر ختبار بعض فرضياتها لبيان علاقاتافي  والمعلومات المطلوبة
الملحق المختصين ) النظر في  على عدد من الخبراء يالدراسة. تم عرض النموذج الأول
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جراء التعديلات لل (1 اللازمة على فقرات الاستبانة لسد الثغرات                                    تعرف على ملاحظاتهم وا 
 ية:تالمحاور الأ الاستمارةالصعوبات التي تواجه المستجيبين. وتضم  أو
 تجيبين على فقرات الاستبانةتضمن معلومات خاصة بالمس  لأول:المحور ا -
 التخصص العلمي(.  المؤهل العلمي،  العمر، سنوات الخبرة،  الجنس،)
ن على نوعي بالتساوي        موزعة          أسئلة  ( 10)تضمن التحيزات السلوكية   المحور الثاني: -

التحيز ) المفرطة الثقةوتحيز  عاطفي( )تحيز تحيز سلوك القطيع ،من التحيزات
 .الإدراكي(

  المهارات   المعرفة المالية،) التوعية المالية أبعادتضمن  :المحور الثالث
يتكيف مع عمل الذي وصممت الأسئلة بالشكل   ،والسلوكيات المالية(المواقف   ة،المالي

Lusardi and Mitchell و OECD أذ   فحص مستويات التوعية المالية،ل
 .الذي يوضح محاور توزيع الاستبانة أدناهكما في الجدول     لا  سؤ  (15)تضمنت 

  :أسئلة 10 بـالمالي الأداء  تضمن  المحور الرابع. 
 محاور الاستبانة (2-1-1الجدول )

 المصادر عدد الفقرات المتغيرات الفرعية المتغيرات الرئيسة المحاور

ول
 الا

حور
الم

 
معلومات عامة 

 نبالمستجيبي

الجنس، الفئات 
العمرية، سنوات 
الخبرة، المؤهل 

العلمي، التخصص 
 العلمي

6  
ور 

مح
ال

ني
الثا

 

 (2014فارس ) 5 سلوك القطيع التحيزات السلوكية
(2014)Fiji  5 الثقة المفرطة 

لث
الثا

ور 
مح

ال
 

 التوعية المالية

 6 المعرفة المالية
Muller (2015) 

Arinda (2019) 

Athur (2014) 

Nyakudi (2017) 

 4 المهرات المالية
المواقف والسلوكيات 

 5 المالية

ور 
مح

ال
رابع

ال
 

 Kirumbi (2019) 10 مؤشرات الأداء المالي الإداء المالي

Fernandes (2015) 
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  محددات الدراسة 1-1-8

 على. في قياس علاقة الأثر بين متغيرات الدراسة كميا   تمثل الدراسة يواجه الذي الرئيس التحدي
 بالإضافة إلى استخدام الماليفي تحليل مستوى الأداء  المالي الأداء مؤشرات استخدام من الرغم
 من عدمها البحث عن وجود التحيزات السلوكية )الثقة المفرطة، سلوك القطيع( في كمية نماذج

 رتفتق   زالت ما المالية التوعية أن   إلا المالية، للأوراق العراق سوق في لمدراء المصارف المدرجة
 هيكلةمال الأسئلة عن طريق وصفها إلى نالباحثو  دفع مما كمي، قياس   صيغة إلى هالتحلي في
 تأثير قياس جعل الذي الأمر. OECD و Lusardi and Mitchell من  كل   وضعها التي

 أعدت التي الاستبانة خلال من المالية التوعية ظل في المالي الأداء على السلوكية التحيزات
 . كميا   قياسها على القدرة وعدمفقط  الغرض لهذا

 عينة الدراسة وصف  1-1-9

العينة المختارة هي مجموعة من مديري المصارف ومجلس الإدارة والمديرين الماليين الذين لهم 
علاقةٌ مباشرةٌ في اتخاذ القرار المالي في سوق العراق للأوراق المالية. أذ أن وصف عينة 

ك في إعطاء المعلومات المستجيبين تعطي صورة متكاملة عن خصائص العينة وتسهم كذل
 المطلوبة لغرض وصف عينة الدراسة.

  الجنسGender 
 جنس بتحديد المتعلقة الدراسة عينة تشير 

معظهم  أن الجدول في موضح كما المستجيبين
 من% 64 بنسبة الإناث من كانوا المستجيبين

 الذكور نسبه تشكل بينما المستجيبين، مجموع
 المصارف اعتماد مدى على يدل وهذا% 36
  الإناث في إدارة واتخاذ القرار. على

 

 التكرار الجنس
النسبة 
 المؤدية

 %64 29 الإناث

 %36 16 الذكور

 %100 45 المجموع
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 العمر Age 
 العمري التوزيع أن الدراسة عينه تظهر

 الفئه ضمن الغالب في كان للمستجيبين
وهي اكثر % 40 وبنسبه( 44 -35) العمرية

 الفئة فئة عمرية  من المستجيبين، وتليها
ويشير ذلك  %29 بنسبة( 34-26) العمرية

إلى أنها تعتمد على الفئات الشابة والمتوسطة 
وأما  من العمر في ممارسة القرارة المالية.

 العمرية الفئات على توزعت الأخرى النسب
 .العينة من المختلفة

 سنوات الخبرة Experience years  
توزعت العينة التي شملت سنوات الخبرة في 

أن نسبة المبحثين الذين تم  العمل. إذ تتضح
اختيارهما بحسب سنوات الخدمة كانت للذين لديهم 

لديهم % والذين 20خبرة تقل عن سنة بنسبة 
%، أما مستوى 24( سنة كانت بنسبة 3-1بين)

% 18( كانت بنسبة 10-7( و)6-4الخبرة بين )
. في حين أن مستوى الخبرة التي تتراوح بين 

سنة كانت منخفضة  20( وما تزيد عن 11-20)
أغلب  لدى الخبرة مستوى على جدا  وهذا يدل

 في المالية للأوراق العراق سوق في القرار متخذي
المختارة كانت لا ترتقي بالحدود العليا التي  ةالعين

 .تمكنهم من اتخاذ القرار

 

 

 النسبة المئوية التكرار الفئات العمرية

 %4 2 سنة 25أقل 

 %29 13 ( سنة26-34)

 %40 18 ( سنة35-44)

 %16 7 ( سنة45-54)

 %11 5 ( سنة55-64)

 %100 45 المجموع

 النسبة المئوية التكرار الفئات العمرية

 %20 9 أقل من سنة

 %24 11 ( سنة1-3)

 %18 8 ( سنة4-6)

 %18 8 ( سنة7-10)

 %11 5 ( سنة11-20)

 %9 4 سنة 20اكثر من 

 %100 45 المجموع
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 التعليم  مستوىLevel of Education 
 المستجيبين غالبية أن الاستبيان نتائج أظهرت 

 من% 84 بنسبه بكالوريوس شهادة يمتلكون
% 16 نسبه أن حين في  الدراسة، عينه مجموع
/ الماجستير)  العليا الشهادات حمله من كانوا

 المستجيبين أن ضمنيا يعني وهذا(  الدكتوراه
 ممارسه من يمكنهم علمي مؤهل على حاصلون
 في المالي فهمهم مع يتوافق بشكل  قراراتهم
 . القرارات اتخاذ

 

 العلمي  التخصصScientific 
Major 

 الجدول في ظهرت التي الاستبيان للنتائج وفقا
 حاصلين كانوا المستجيبين من% 67 أن نسبة

 والمالية الاقتصادية العلوم في البكالوريوس على
 أصحاب أن على يدل مما، جدا كبيرة نسبة وهذه
 في المطلوب التخصص ضمن الغالب في القرار

 أما .والمصرفية المالية مهامهم ممارسة
 .منخفضة نسبة شكلت فقد الأخرى التخصصات

  

 التكرار الجنس
النسبة 
 المؤدية

 %84 38 البكالوريوس

 %16 7 الدراسات العليا

 %100 45 المجموع

 التكرار الجنس
النسبة 
 المئوية

 %67 30 الإدارة والاقتصاد

 %13 6 العلوم الإنسانية

 %9 4 هندسة

 %11 5 أخرى

 %100 45 المجموع
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 سابقةالمبحث الثاني: دراسات 

ها بعض   تناولتوالتي  ،لقد ساهمت الأدبيات المالية في عرض مجموعة من الجهود المعرفية
الباحثين، والبعض الآخر بطريقة  معبرة عن آراء وافكار فكرية   نظرية   متغيرات الدراسة بطريقة  

التحليل الوصفي للبيانات المحللة إحصائيا تارة وعلى البيانات الكمية المالية تارة اخرى بهدف 
الوقوف على تحديد النتائج المترتبة على القرارات النفسية والعاطفية لصناع القرار والمستثمرين 

تها الدراسات ذات الصلة بدراستنا الحالية ستفادة من المضامين التي حققوللا سواء. على حد  
البحث عن الثغرات التي لم يتم  ما انتهت عليه وما أوصت به، ثم   أذوربطها بالدراسات السابقة 

تناولها او التركيز عليها من قبل الباحثين وذلك من خلال تصنيف الأدبيات من حيث الهدف 
 الدراسة. والعينة وطرق القياس والنتائج التي توصلت اليها

 مرتبطة بالتحيزات السلوكية دراسات عربية  1-1

 (2014دراسة )فارس،  1-1 -1

  

سهم بإطار مدخل التحيزات الإدراكية في قرارات المستثمرين في سوق الأأطروحة  بعنوان"

 المالية السلوكية"

 

المالية بيان أثر التحيزات الإدراكية في قرارات المستثمرين في الأسواق  هدف الدراسة

 بأبعاد هذه القرارات من تداول وتنويع في المحفظة.

 .ا  مستجيب 107المالية التي شملت  للأوراقن في سوق العراق المستثمرو عينة الدراسة

 .اختبار السوق لأغراضمصارف مسجلة في السوق  10وكذلك استخدمت 

والبيانات الكمية استخدمت الدراسة أسلوبين في القياس هما الاستبانة  أدوات القياس

 المرتبطة بأسعار الأسهم وأحجام المصارف وعدد الصفقات المتداولة.

يرها لكن تأث تؤثر التحيزات الإدراكية في أبعاد القرارات الاستثماري جميعا   الاستنتاجات

كذلك توصلت عن عدم وجود كفاءة بالشكل  يكون أكبر في تنويع المحفظة،
 شبة القوي في السوق الأوراق المالية.

 

 

 



 .....................الدراسات السابقة...........المبحث الثاني...............................      

13 

 

 (2019دراسة )رمضان،   1-1-2

  

 سوق وكفاءة للمستثمر الاستثماري السلوك على السلوكية التحيزات أثررسالة بعنوان" 

 "المصرية البورصة على ميدانية دراسة:  المالية الأوراق

 والتحيزات العاطفية والتحيزات الإدراكية التحيزات من كل   أثر على التعرف هدف الدراسة

 الاستثمار، دوافع) الاستثماري السلوك على السوق وتحيزات الاجتماعية

 في الأفراد للمستثمرين( التداول وقرارات وأساليب المستثمرين، وميول

 .السوق كفاءة في تأثيرا   أكثر وأيهم المصرية البورصة
 المستثمرين في البورصة المصرية. الأفرادت بدراسة سلوكيات اعتن الدراسةعينة 

 استبيان أدوات القياس
 والتحيزات الاجتماعية والتحيزات الإدراكية للتحيزات معنوي تأثير وجود الاستنتاجات

 المصرية، البورصة في الأفراد للمستثمرين الاستثمار سلوك على العاطفية
 كفاءة على العاطفية والتحيزات الاجتماعية للتحيزات معنوي تأثير وجود وكذلك
 .السوق

 

 مرتبطة بالتحيزات السلوكية أجنبية  دراسات  1-2

 (Kahneman& Tversky, 1974)دراسة  1-2-1

" Impact of Behavioral Biases on Long Term Financial Decisions and 

Corporate Performance: An Evidence from Non-Financial Sector of 

Pakistan" 

"والتحيزات الاستدلالات: التأكد عدم ظل في الحكم"دراسة بحثية  

بعض الاستدلالات  من تنشا التي التحيزات وتفسر شرح الى الدراسةهدفت  هدف الدراسة
 الخاطئة.

 في الاختيار تتضمن التي الأسئلة من مجموعة على اعتمدت استطلاعية دراسة عينة الدراسة
 ندسةواله الطب في المتخصصين من مكونة عينة على التأكد عدم ظل

 .والقانون
 استبيان أدوات القياس
الاستنزاف  وعدم الكبيرة أهميتها ورغم الاستدلالات أن الى الدراسة وتوصلت الاستنتاجات

 القرار اتخاذ عملية في منتظمة أخطاء الىالكبير للجهد والوقت ألا أنها قد تقود 
 في ظل عدم التأكد 
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 (Kahneman& Tversky, 1979)دراسة  1-2-2

" Prospect Theory: An Analysis of Decision under Risk" 

 "المخاطر تحت القرار تحليل: الاحتمالات نظريةدراسة بحثية "

 تحت القرار لاتخاذ وصفي كنموذج المتوقعة المنفعة لنظرية نقد ا الورقة هذه تقدم هدف الدراسة
ا وتطور ،المخاطرة  الاحتمالات نظرية يسمى بديلا   نموذج 

 من الافراد المستثمرين.95 الى 66 بین تتراوح عینة على الدراسة اجریت عينة الدراسة

 دراسة وصفية. أدوات القياس
 التأثيرات من العديد بالمخاطر المحفوفة التوقعات بين الاختيارات ت ظهر الاستنتاجات

 وجه على. المنفعة لنظرية الأساسية المبادئ مع تتوافق لا التي المنتشرة
 بالنتائج مقارنة فقط محتملة تكون التي النتائج من الأشخاص يقلل الخصوص،

 المؤكدة.

 

  ((Statman & Shefrin, 1985  دراسة 1-1-3

The Disposition to Sell Winners Too Early and Ride Losers Too 

Long: Theory and Evidence " 

افي وقت  الفائزين لبيع الاستعداددراسة بحثية " : طويلة لفترة الخاسرين واحتفاظ       مبكر 

 "والأدلة النظرية

، وضع نمط سلوكي فيما يتعلق الأولالدراسة البحث عن جانبين هما:  تسعى هدف الدراسة

ا مبكر وقت في الفائزين بيع إلىالعام  بالتوجه  لفترة الخاسرين وإبقاء جد 

ا طويلة . ثانيا ، الأدلة التي تشير الى الاعتبارات الضريبة عند تفسير أنماط جد 

 الخسائر والمكاسب المحتملة.

 في الأسهم.الأفراد المستثمرين مجموعة من الدراسة  استهدفت عينة الدراسة

 دراسة وصفية أدوات القياس
تفسر الأنماط  أنأن الاعتبارات الضريبة وحدها لا يمكن  إلىتوصلت النتائج  الاستنتاجات

الملحوظة للخسائر والمكاسب، ولكن يمكن أن تتوافق الأنماط مع التأثير 
 تجنب الخسارة في ظل المكاسب. إلىالمشترك للاعتبارات الضريبة والسعي 

 

 Muller, 2015))دراسة  1-2-4

" The Impact of Internal Behavioral Decision-Making Biases on 

South African Collective Investment Scheme Performance"  

 في الاستثمار برنامج أداء على القرار لاتخاذ الداخلية السلوكية التحيزات تأثير"أطروحة 

 "إفريقيا جنوب

الهدف من الدراسة تحديد التحيزات السلوكية لدى مديري برامج الاستثمار في  هدف الدراسة
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 إفريقيا في سياق صنع القرار. جنوب

 .الفرديين CIS من مديري 102هذه الدراسة من  عينةيتكون  عينة الدراسة

 استبيان أدوات القياس

نوعين من التحيزات  تشير النتائج إلى أن الإدارة الفعالة تعاني بالفعل من  الاستنتاجات
يبدو أنها تعاني من لا لكن السلوكية )الثقة المفرطة والنفور من الخسارة( 

 التفاؤل المفرط.

 

 (Alrabadi et al.,2018دراسة )  1-2-5

"Behavioral Biases and Investment Performance: Does Gender 

Matter? Evidence from Amman Stock Exchange" 

 من أدلة       مهم ا؟ الجنس يعتبر هل: الاستثماري والأداء السلوكية التحيزاتدراسة بحثية" 

 "عمان بورصة

الكشف عن التحيزات سلوكية في بورصة عمان وأثرها  تبحث هذه الدراسة في  هدف الدراسة
 .على أداء الاستثمار من وجهة نظر المستثمر

 في بورصة عمان. مستثمرا   242تكونت عينة الدراسة من  عينة الدراسة

 استبيان أدوات القياس
ز المفرط في الثقة، تأثير ا ذا دلالة إحصائية للتحيأظهرت النتائج أن هناك  الاستنتاجات

أداء  في، وتحيز التوافر ، والتحيز التمثيلي ، وتحيز القطيع وتحيز الألفة
 الاستثمار.

 

 المرتبطة بالتوعية المالية أجنبيةدراسات  1-3

 (Hussein, 2009دراسة ) 1-3-1

" Financial literacy and investment decisions of UAE investors 

 "الإماراتيين المستثمرين لدى الاستثمارية والقرارات المالية التوعية" دراسة بحثية

تقييم التوعية المالية للمستثمرين الأفراد الإماراتيين الذين يستثمرون في الأسواق  هدف الدراسة
 المالية المحلية.

 من المستثمرين الإماراتيين مستجيبا   290شملت عينة الدراسة من  عينة الدراسة
 استبيان أدوات القياس
 .منخفضة  كانت تشير النتائج إلى أن التوعية المالية للمستثمرين الإماراتيين  الاستنتاجات
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 (Aren & Aydemir, 2015دراسة ) 1-3-2

"The Moderation of Financial Literacy on the Relationship Between 

Individual Factors and Risky Investment Intention" 

 الاستثمار وهدف الفردية العوامل بين للعلاقة المالية للتوعية التفاعلي التأثير" دراسة بحثية

 الخطر

خفف العلاقة بين تالتوعية المالية  تتهدف هذه الدراسة إلى فحص ما إذا كان هدف الدراسة
ونية الاستثمار المحفوفة النفور من المخاطرة بشكل عام، وموقع السيطرة 

 .بالمخاطر
الدراسات العليا  بةتشمل في الغالب طل مشاركا   112تتألف عينة الدراسة من  عينة الدراسة

 والموظفين في الجامعة.
 استبيان أدوات القياس
 فيثبت بشكل واضح أن كره المخاطر ومستوى التوعية المالية كان لهما تأثير  الاستنتاجات

 السلوك الاستثماري المحفوف بالمخاطر 
 (Cherugong, 2015دراسة ) 1-3-3

"Effect of Financial Literacy on Performance of Small and Medium 

Enterprises in Trans Nzoia County" 

 Trans أقليم في والمتوسطة الصغيرة المؤسسات أداء على المالية التوعية تأثيراطروحة" 

Nzoia" 

أداء الشركات الصغيرة  فيتهدف الدراسة إلى فحص تأثير التوعية المالية  الدراسة هدف
 Trans-Nzoiaوالمتوسطة في إقليم 

 شركة صغيرة ومتوسطة 85تم اختيار عينة من  عينة الدراسة
 استبيان أدوات القياس

للتوعية المالية على أداء  خلصت هذه الدراسة إلى وجود تأثير إيجابي قوي الاستنتاجات
 الشركات الصغيرة والمتوسطة

 (Fernandes, 2015دراسة ) 1-3-4

"Financial Literacy Levels of Small Businesses Owners and it 

Correlation with Firms’ Operating Performance" 

ها بالأداء مستويات التوعية المالية لدى رواد الأعمال التجارية الصغيرة وعلاقترسالة" 

"التشغيلي للشركات  

الشركات الصغيرة وتحليل العلاقة بين  يريم مستويات التوعية المالية لمدتقيي هدف الدراسة
 .هذه النتائج والأداء التشغيلي لتلك الشركات

 الشركات الصغيرة في شمال البرتغال. يريمن مد 103تتكون العينة من  عينة الدراسة
 استبيان أدوات القياس
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، ن إلى المبالغة في تقدير قدراتهمالشركات يميلو  يريتشير النتائج إلى ان مد الاستنتاجات
كذلك وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين التوعية المالية والعائد على 

 الأصول.
 (Galstian, 2017دراسة ) 1-3-5

"The Impact of the Level of Financial Literacy of Managers, 

Particularly the Financial Manager, in the Economic and Financial 

Performance of SMEs, a comparison between Portugal and Russia" 

 مقارنة دراسة: والمالي الاقتصادي الأداء في للمديرين المالية التوعية مستوى تأثيررسالة "

"للشركات  SMEs  وروسيا البرتغال في  

هذه الدراسة إلى استكشاف العلاقة بين مستوى التوعية المالية للمديرين تهدف  هدف الدراسة
وأدائها الاقتصادي  (SMEs) ورواد الأعمال في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 .والمالي
في قطاع  315شركة صغيرة ومتوسطة في قطاع النسيج و 297العينة الفرعية  عينة الدراسة

 .في خدمات الإقامة 216المطاعم و
 استبيان ومؤشرات الاداء المالي أدوات القياس
 مرتفعة كانت عام بشكل الأعمال لرجال التوعية المالية تشير الدراسة الى ان الاستنتاجات

في الجانب الاخر . البلدان متغيرات بين كبير فرق يوجد ولا ،متوقع غير بشكل
 بين التوعية المالية نتائج في إحصائية دلالة ذات فروق أي التحليل يؤكد لم

 حجم في بالتمايز يتعلق فيما ولا البلدين، كلا في الخمس العمرية الفئات
 .الشركة

 (Ripain et al, 2017دراسة ) 1-3-6

"Financial literacy and SMEs’ potential entrepreneurs: The case of 

Malaysia" 

 في حالة دراسة: والمتوسطة الصغيرة الشركات ومدراء  المالية التوعيةدراسة بحثية "

 ماليزيا

تهدف الدراسة إلى تحليل مستوى التوعية المالية بين المرشحين لبرامج رواد  هدف الدراسة
 الأعمال في الشركات الصغيرة والمتوسطة.

مج تطوير ريادة ابر  فيعلى المستجيبين  ا  استبيان 250تم توزيع إجمالي  عينة الدراسة
 ".Gerak IKS SDC 2016الأعمال "

 استبيان ومقابلات شخصية أدوات القياس
 من التوعية المالية بين المرشحين ا  نتائج إلى أن هناك مستوى منخفضالشير ت الاستنتاجات
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 (Gusman at al, 2021دراسة ) 1-3-7

"The Impact of Founders Financial Behavior Traits and Literacy on 

SMEs Performance: Empirical Evidence from SMEs in Indonesia" 

: SMEsتأثير سمات السلوك المالي للمؤسسين والتوعية على أداء الشركات دراسة بحثية "

 "دليل تجريبي للشركات الصغيرة والمتوسطة في أندونيسيا

 

 عن طريقتحليل وتقليل معدل فشل الشركات الصغيرة والمتوسطة في أندونيسيا  هدف الدراسة
متابعة المحددات الرئيسة )سماتهم السلوكية ومعرفتهم الذاتية( على الفهم المالي 

 .في صنع القرار
 .في أندونیسیاشركة صغيرة ومتوسطة  482شملت العينة  عينة الدراسة
 استبيان أدوات القياس
ؤسسين تؤثر تظهر النتائج أن التوعية المالية والثقة والاندفاع والعمل المالي للم الاستنتاجات

 .بشكل كبير على الشركات الصغيرة والمتوسطة
 

 (Purwidianti et al, 2022دراسة ) 1-3-8

"Does Financial Behavior Mediate The Relationship Between 

Financial Literacy and Financial Experience Towards Financial 

Performance of Small Businesses؟ 

 تجاه المالية والخبرة المالية التوعية بين العلاقة المالي السلوك يتوسط هلبحثية " دراسة

 الصغيرة؟ للشركات المالي الأداء

 

تبحث الدراسة في تأثير التوعية المالية والخبرة المالية على الأداء المالي  هدف الدراسة
 .باستخدام السلوك المالي كوسيط

 .شركة صغيرة ومتوسطة تقع في بوروكيرتو بأندونيسيا 91تشمل العينة  عينة الدراسة
 استبيان أدوات القياس
تقدم هذه الدراسة دليلا  على التأثير الإيجابي للتوعية المالية على السلوك  الاستنتاجات

 .والأداء الماليين للشركات الصغيرة والمتوسطة
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 التوعية المالية والاداء الماليبالتحيزات السلوكية و تتعلقأجنبية دراسات  1-4

 (Novianggie et al, 2019دراسة ) 1-4-1

"The Influence of Behavioral Bias, Cognitive Bias, and Emotional 

Bias on Investment Decision for College Students with Financial 

Literacy as the Moderating Variable" 

 السلوكي، والتحيز المعرفي، والتحيز العاطفي على قرار الاستثمارتأثير التحيز دراسة بحثية "

"والتوعية المالية متغير تفاعلي لدى طلاب الكلية  

 ، المعرفي والتحيز السلوكي، التحيز تأثير معرفة هو البحث هذا من الغرض هدف الدراسة
 .معتدل كمتغير التوعية المالية مع الاستثمار، قرار على العاطفي والانحياز

 في الاستثمار معرض في الطلبة الجامعة من مستجيبا 212 استخدام تم عينة الدراسة
 إندونيسيا

 .المتعدد الانحدار وتحليل محدودة مقابلةو  استبيان أدوات القياس
 المالية والتوعية والتمثيل الزائدة والثقة سلوك القطيع تحيز أن إلى النتائج تشير الاستنتاجات

 تأثيرليس لهما  والندم التصرف أثر بينما. الاستثمار قرار على كبير تأثير امله
 من خففت أن المالية للتوعية يمكن لا في حين .الاستثمار قرار على كبير
 .الاستثمار قرار في الزائدة والثقة سلوك القطيع تحيز

 

 (Barno et al, 2020دراسة ) 1-4-2

"Overconfidence bias, Financial Literacy and Investment Decisions; 

moderation approach; a reflection from Small and Micro Enterprises 

in Nairobi County, Kenya" 

المنهج التفاعلي بين تحيز الثقة المفرطة ، والتوعية المالية وقرارات الاستثمار دراسة بحثية "

كينيا -يروبي ؛و انعكاسه على المشاريع  الصغيرة والمتوسطة في دولة ن  

تهدف هذه الدراسة إلى تحديد التأثير التفاعلي للتوعية المالية على العلاقة بين  هدف الدراسة
 .التحيز المفرط للثقة وقرارات الاستثمار في المشاريع الصغيرة و المتوسطة

٪ . 85.8مشارك ا من المشاريع الصغيرة يمثلون  314العينة شملت المديرين   عينة الدراسة
٪ من إجمالي 14.2مشارك ا يمثلون  52بينما بلغت الشركات المتوسطة 

 المشاركين.
 .البيانات الكمية لتحديد التأثير المباشر والمتوسط للمتغيرات أدوات القياس
النتائج المستمدة من الانحدار الخطي الهرمي أن التوعية المالية تخفف  أظهرت الاستنتاجات

 .العلاقة بين الثقة المفرطة وقرارات الاستثمار
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 (Wangzhou et al, 2021دراسة ) 1-4-3

"Effect of Regret Aversion and Information Cascade on Investment 

Decisions in the Real Estate Sector: The Mediating Role of Risk 

Perception and the Moderating Effect of Financial Literacy"  

المعلومات على قرارات الاستثمار في قطاع  وتدفق تأثير النفور من الندمدراسة بحثية "

"العقارات: الدور الوسيط لإدراك المخاطر والأثر التفاعلي للتوعية المالية  

آثار النفور من الندم وتسلسل المعلومات على قرارات الاستثمار مع الأخذ تقييم  هدف الدراسة
والتأثير الوسيط لأدراك المخاطر  .في الاعتبار الدور التفاعلي للتوعية المالية

 في قطاع العقارات في البلدان النامية.
 .سوق الأوراق المالية الباكستاني مستثمرا يتداولون في 158وشملت العينة  عينة الدراسة
 استبيان أدوات القياس
أكدت النتائج أن التوعية المالية يضعف التأثير السلبي للتحيزات السلوكية  الاستنتاجات

بالإضافة إلى ذلك،  .)النفور من الندم وتدفق المعلومات( على قرارات الاستثمار
حيزات المعرفية )النفور من فأن إدراك المخاطر يتوسط العلاقات بين هذه الت

 الندم( واتخاذ القرار.
 

 الأدبية الفجوات 1-5

ذات الصلة بمتغيرات الدراسة الحالية )التحيزات السلوكية واثرها على  الأدبيات المالية بحثت
ى اختلاف مضامينها نتائج ( عل2021-2017للمدة  الأداء المالي في اطار التوعية المالية

 تي:الدراسات السابقة تمثلت بالآ دراستها فيالتي لم يتم  الفجوةفي البحث عن  يسمحت ل

 وأعلاقه التحيزات السلوكية في قرارات التمويل في أعلاه  المالية الأدبياتاغلب  درست   -1
بالأداء المالي للمصارف  اهتالأداء الاقتصادي والاستثماري دون البحث عن علاق وأالاستثمار 
) نسبه التوظيف، نسبه الرصيد النقدي، نسبه العائد على الودائع، نسبه  النسب الماليةباستخدام 

 الودائع على المطلوبات(.

التحيزات السلوكية  على التحليل الوصفي في تفسير المالية الأدبياتاعتمدت جميع  -2
 CSADت نموذج بالاعتماد على الاستبيان للوصول إلى النتائج،  ألا أن الدراسة الحالية استخدم

 .في تفسير تحيز الثقة المفرطة Varفي تفسير تحيز سلوك القطيع  ونموذج 
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 الشركات والقطاعات المختلفة استخدمت المشار اليها في البحث المالية الأدبيات   ن  إ -3
القطاع  فيجري دراسة لم ت  إلا أنها  الاتصالات،  الفنادق،  النسيج( العقارات،  التامين،)

من  سوق العراق للأوراق الماليةيشكل الركيزة الأولى في أنه كعينه.  على الرغم من  المصرفي
 حيث حجم التداولات وعدد الأسهم المتداولة والقيمة السوقية.

لقد حاولت هذه الدراسة رفد المكتبة العراقية بإضافة أفكار جديده نسبيا في مجال التمويل   -4
رى التي أصبحت محل اهتمام لدى الحكومات والهيئات العامة السلوكي والتوعية المالية هي الأخ

 المحلي بشكل تفصيلي. بحثها على المستوىوالخاصة على مستوى التي لم تسبق 

أما الإفادة من الدراسات السابقة فقد قدمت مزيدا  من الأفكار النظرية والفلسفية إلى الدراسة 
التمويل السلوكي والتي قدمت الحجج في الحالية في مجال طروحات وافتراضات ونظريات 

 ،عة في تفسير سلوكيات صناع القرارمحدودية فاعلية نظرية كفاءة السوق ونظرية المنفعة المتوق
في وصف وتحليل مستويات التوعية المالية  المالية الأدبياتساهمت  الأخرفي الجانب 

 المالية. القراراتية عند أتخاذ ومحددتها وبرامجها الساعية إلى تحسين وتطوير التوعية المال



 
 

 المالي والأداءمدخل نظري في التحيزات السلوكية والتوعية المالية 

 نيالفصل الثا
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 : مدخل في التمويل السلوكي والتحيزات السلوكيةالأولالمبحث  2-1

 أصول الاقتصاد السلوكي مقابل السلوك العقلاني  2-1-1

 في الدراسات الاقتصادية التي تبحث بشكل أساسي كبيرا ومهما  كل السلوك البشري حيزا ش  ي       
ر علمي وضمن هذا المنظور ولد اطا القرار.صنع  فيالسلوكية عن مدى تأثير الجوانب النفسية و 

الذي يسعى إلى دمج الجوانب النفسية في عملية صنع القرار يسمى بالاقتصاد السلوكي و 
بدراسة  عنىاحد فروع علم الاقتصاد والتي تد فهو يع. ((Costa, et al, 2019: 2الاقتصادي 
عملية اتخاذ القرارات  فيتؤثر لا يتم اتخاذها عن طريق العقل, و العاطفية التي لنفسية و الجوانب ا
 (.(Arsenijević, et al, 2018: 1007المناسبة 

 الروئ( الاقتصاد السلوكي على انه العلم الذي يجمع بين ,Baddeley 1:2019رف )ع  ي    
ـــوقرارات رادــــــالأفيلات ــولوجية للوصول إلى تفضايـــلوكية والبـــــية والســاعـــــالاقتصادية والاجتم  .همــــــــــــــ

ويتنبأ بسلوك الأفراد, فهو بمثابة  الاقتصاد السلوكي علم يصف   ن  إ Simon (1954) ويؤكد  
الاستهلاك. ويستكشف هذا العلم كيف يقود التفكير  وأارات المتعلقة بالسياسة العامة دليل للقر 

السريع لدى الأفراد إلى أخطاء تؤدي بهم إلى اتخاذ قرارات قد تضر برفاههم المالي ومن ثم 
. لقد احدث الاقتصاد (Costa, et al, 2019: 3)يشرح كيف يمكن للأفراد التعلم من أخطائهم 

الناس  ن  االاعتراف ب عن طريقفي عالم الاقتصاد  على مدى العقود الماضية ثورة   السلوكي
بقرارات الأخرين اكثر من الاعتماد على انفسهم,  عتنونوي ,في بعض الأحيان يرتكبون أخطاء  

عن مستوى تأثير ن من خلال نظرياتهم و يدن التقليو اديوهذا الأمر ليس كما كان يتوقعه الاقتص
من ناحية أخرى , فإن  .(Cartwright, 2011: 1-3)اتخاذ القرارات.  فيالجوانب النفسية 

توصيف المدارس الكلاسيكية والمدارس النيوكلاسيكية على أنها مدارس فكرية اقتصادية تطورت 
, هو وصف خاطئ كونه يعطي انطباعا مضللا والعاطفيةالنفسية  الجوانبفي ظل تجاهل 

في كتابه الشهير ثروة  الأخلاقيةالمشاعر  أشار إلىللقرارات. على الرغم من أن آدم سميث قد 
النفسية المهمة وينذر  الأفكارمن  ا  , ويتضمن الأخير عدد 1776في عام الذي نشر  الأمم

, لاسيما فيما يتعلق بدور العواطف في الحديثة في علم الاقتصاد السلوكيبالعديد من التطورات 
 (.(Wilkinson & Klaes, 2012: 13 صنع القرار
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النفس  علم  عندما تبنى ات يحقبة الستين فيووفقا لذلك بدأ الاهتمام اكثر في الاقتصاد السلوكي 
  آلة  أو  محرك  لمعالجة المعلومات وليس  جهاز  السلوكي القائل بأن الدماغ  النموذج   المعرفي

ب النفسية الجوان , مما دفع بالاقتصاد السلوكي إلى المزيد من الدراسات حوليةز يحفالتللاستجابة 
الاقتصادية و المالية  المتعلقة بالقراراتحل المشكلات لإيجاد الذاكرة ب والعاطفية والمرتبطة

Costa,et al, 2019: 3) .)دراسة أجراها أطلق العنان لدراسات جديدة وكانت أولها وقد 
Daniel Kahneman & Amos Tversky  نظرية الاحتمال: تحليل  "بعنوان 1979عام

وقتا طويلا حتى  ولم يمض   (Laibson& List,2012: 368) " في ظل المخاطرةالقرارات 
 الذي يرتبط ارتباطا   1980مفهوم المحاسبة العقلية في عام  Thalerقدم الخبير الاقتصادي 

ومنذ  ."لاختيار المستهلك إيجابيةنحو نظرية  تجا الا"فكان المقال بعنوان نظرية الاحتمال ب وثيقا  
من النتائج في شرح  للعديد تفسير من خلال  شائعا  الاقتصاد السلوكي  علم  اصبح  الفترةتلك 

 إلاالنماذج الاقتصادية مع تطور نظريات جديدة لتفسير سلوك متخذي القرار,  فيحالات الشذوذ 
إلى مدرسة فكرية موحد  على الرغم من انهم جميعا مهتمون  ينتمونالاقتصاديين السلوكيين لا أن

فمنهم من ادخل  (. Klaes &Wilkinson(14 :2012 ,بالأسس النفسية للسلوك الاقتصادي 
 نأنانيو الناس ليسوا  أنالنفسية مثل " قتصادي بعض الأفكار الاجتماعية و على النموذج الا

نفسية في صنع التحيزات العلى قوة الشخصية والعواطف و  خرالآ البعض   ", بينما يركز  دائما  
. فكانت قناعة لدى الاقتصاديين السلوكيين (,Baddeley 9:2019) الماليالقرار الاقتصادي و 

لشروطه  زيادة واقعية الأسس النفسية للتحليل الاقتصادي سيح سن مجال الاقتصاد وفقا أن
نية واقتراح سياسة افضل ل للظواهر الميدا, تقديم تنبؤات افضالخاصة )توليد رؤى نظرية

( وهذ  القناعة لا تعني رفضا شاملا للاقتصاد القائم على تعظيم المنفعة والتوازن للقرارات
شكل من  نظريا يمكن تطبيقه على أي   أطارا  ر ه يوف  للاقتصاديين وان   مفيدا   نهجا   د  يع أنما, والكفاءة
 .(Camerer, et al, 2004:4) السلوك الاقتصادي أشكال

ين الاقتصادي أعطىطويلة عندما  لمدة  الاقتصاد علم قد سار علم النفس جنبا إلى جنب مع 
تخاذ القرارات, ومنها على سبيل لا تهاالأوائل وزنا كبيرا للعواطف والدوافع والمحفزات في مساهم

 تحليل سلوك المستهلك والكيفية التي يصل بها الى التوازن, نظرية المنفعة التي تسعى الىالمثال 
 ي تعزيز نظرياتهم بالجانب النفسيون إلى علماء النفس فأفكان الاقتصاديون غالبا ما يلج
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Cartwright, 2011: 8)),  لتحقيق ذلك كان عليهم الامتثال لوجهة النظر الاقتصادية السائدة
منفصلان وان الاقتصاد يتفوق على علم النفس عندما  بان الاقتصاد وعلم النفس هما تخصصان

في تحليل نتائجه في  لان علم الاقتصاد يعتمد ؛النظريات الاقتصاديةبالنماذج و  الأمريتعلق 
مع تصاعد انخراط علم النفس و  (.(Heukelom, 2009: 145 الغالب على الصيغ الرياضية

والحائز على جائزة نوبل على استبدال   Herbert Simonفي الاقتصاد ساهم الاقتصادي 
للإنسان الاقتصادي بنموذج العقلانية المحددة للإشارة إلى القيود المعرفية التي  الكاملةالعقلانية 

العقلانية ستكون وأيضا , معالجتهالحصول على المعلومات و تواجه صانعي القرار فيما يتعلق با
 36:2019تحديد افضل مسار لصنع القرار )محددة عندما تكون المواقف معقدة ويصعب 

Baddeley,). الناس يمثلون اقصى  أنرفض علم الاقتصاد السلوكي الافتراض القائل  وقد
الناس لديهم مراوغات معرفية تمنعهم من معالجة  أندرجة من العقلانية وهي في الحقيقة 

كان  السلوكيعندما توسع الاقتصاد  .(Posner, 1997: 1553المعلومات بطريقة عقلانية ) 
الإشكالية في تسمية الا أن  Simon, Tversky , Kahnemanالاقتصاديون مخلصين لإرث 

 ,Heukelom) التأكدعند عملية صنع القرار في ظل عدم  (معيارية وصفية أو)النماذج بانها 
 حدا  كبير على النماذج الوصفية, ووفقا   في حين المناهج السلوكية تعتمد الى, (611 :2009

Tversky & kahnman  مناسبة معياريا  ودقيقة وصفيا                               أنه لا توجد نظرية للاختيار أن تكون
 (5 : 2012Wilkinson & Klaes,.) 

 Simon, Thaler, Tversk    ساهمت الأدلة المختلفة لعلماء الاقتصاد السلوكي
Kahneman , Shefrin   ات والسبعينيات ووصولا للعقد الأخير من يالستين فترةواخرون خلال

الجوانب النفسية  إدخالالنظري من حيث شرين في بناء الاطار المفاهيمي و القرن الواحد والع
المالي  فكان الأثر البارز للدراسات في عملية صنع القرار الاقتصادي و السيكولوجية العاطفية و و 
الأفراد لديهم عقلانية محددة في ظل القيود المعرفية التي تواجه  أن استدلت الىلاقتصادية التي ا

 معالجتها.ا يتعلق بالحصول على المعلومات و صانعي القرار فيم

 

 (. (Baker & Nofsinger, 2010: 32عند ممارسة قراراتهم  الأفرادنماذج معيارية: تصف كيف ينبغي أن يتصرف 

 (17: 2019)النجار& يعقوب, نماذج وصفية: هي التي تصف كيف يتخذ الأفراد القرارات, وكيف ينبغي لهم أن يتصرفوا 
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 للتمويل السلوكي التطور العلمي والتجريبي 2-1-2

تطور وتعزيز مكانة الاقتصاد السلوكي  في مجال التطور العلمي إلى ظهور فروع جديدة  أدى   
والذي يهدف إلى دمج الجوانب  Behavioral Finance بالتمويل السلوكي  من بينها ما يعرف

المالية  والأسواقالنفسية في عملية صنع القرار من خلال التركيز على القرارات المالية 
(Costa,et al, 2019: 2).   بأن التمويل السلوكي تخصص فرعي للاقتصاد السلوكي  ذلك واكد

شذوذ  أواع على النظريات المالية التي تفسر سلوك المستثمرين وذلك بإضافة علم النفس والاجتم
 (Muradoglu&Harvey, 2012:68)النماذج العقلانية تفسيرا  كافيا  لا تقدمالسوق عندما 

 الأسواق المخالفات التي سادت فيعلم النفس على النظريات لشرح لعرف كذلك على انه تطبيق 
 عند ممارسة قرارتهم المختلفة معرفية أخطاء إلىالتي تؤدي إلى ارتكاب المشاركين  المالية

Ramiah, et al, 2015: 5).)  بينما يرىThaler التمويل السلوكي هو تكامل للاقتصاد  أن
               السلوكي والنظريات المالية في الدراسات التي تبحث عن علم النفس وصنع القرار

 (Bikas, et al, 2013: 871) ويصف .Shefrin أنه تفاعل علم النفس ــــلوكي بـــمويل الســـالت
 على دراية " بأخطاء الاستثمار" وكذلك "يكون هؤلاء  أنويوصي  ,الممارسين أداءسلوكيات مع 

 2) خرآمر ـــتثــا  لمســــحـــبح ربـــكن أن يصــمــــمرين يــــاحد المستث طاءــــأخالتقدير" لان  أخطاء
:2000 ( Ricciardi & Simon, . لنظر اليه لوقد توسع البعض في مفهوم التمويل السلوكي

التمويل السلوكي الكلي )الذي يكشف حالات الشذوذ في فرضيات كفاءة السوق  هما من زاويتين
 يفحصالنماذج السلوكية(, والتمويل السلوك الجزئي ) الذي  عن طريقالتي يمكن تفسيرها 

النظريات  التي تميزهم عن السلوكيات العقلانية والتي تصورهاوانحرافات المستثمرين  ياتسلوك
 .(Bikas, et al, 2013: 871) الاقتصادية الكلاسيكية(

التمويل السلوكي في  مر  فقد  Experimental studiesفي مجال الدراسات التجريبية  أما
 العشرينفي ثمانينيات القرن  الأولبدأ الجيل  أذاتجاهات ورؤى متعددة في تفسير سلوك الأفراد, 

قبول بعض مفاهيمه عن طريق Traditional Finance لسد الثغرات في التمويل التقليدي
لان بعضها عقلاني ويمكن الاستفادة منها في الحصول على منافع  ؛الأفرادالخاصة برغبات 
من النقاش  كبير   تحول جزء  وفي التسعينيات  ,(,Statman 2018:   124تحقق رغباتهم )

الاكاديمي من ممارسة التحليلات الاقتصادية للسعر والسلاسل الزمنية للأرباح إلى بناء نماذج 
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 أن. في حين يصف الجيل الثاني  ((Shiller,2003 :90تربط علم النفس بالأسواق المالية 
عقلانيين, وقد ميزوا بين الرغبات  وابشكل عام بأنهم عاديون وليس والأشخاصالمستثمرين 

فكانت العديد .  (,Statman 2018:   125)كافة  المعرفية  التي تواجه المتعاملين والأخطاء
غير قرارات اتخاذ  الىالمالية يميلون  الأسواقالمستثمرين في  أنمن النتائج التجريبية تظهر 

, ( Alarfaj, 2020: 75 & Alsabban(بالمكاسب والخسائر الأمرعقلانية عندما يتعلق 
سلوك الأفراد من الناحية النظرية يختلف عن الممارسات  أن Tversky  & Kahneman وأشار

  تفسر التنبؤ في جميع القرارات المالية الفعالة أن لا يمكنالعملية, وان النماذج الكلاسيكية  
(Bikas, et al, 2013: 871). 

   الشكليمكن البحث اكثر في المجلات البحثية عن مدى تطور التمويل السلوكي وذلك في و 
( مقالة تهدف للتعرف على الدراسات والمؤلفين الذين تم 937الذي اظهر ما مجموع ) (2-1-1)

 المدةاهتماما  في دراسة التمويل السلوكي خلال  الأكثرالاستشهاد بهم في المجلات العلمية 
(1973- 2021) 

 2021-1973المدة  فيالتمويل السلوكي المنشورة  ذات الاهتمام بدراسة  ( المقالات1-1-1الشكل )

 
 الباحث بالاعتماد على المجلات العلمية المنشورة.  إعدادالمصدر: من 
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 &  Tverskyعندما اجرى  1973لدراسات التمويل السلوكي عام  الأولفكان الظهور 
Kahneman  ,ندرةومع مقالا  للتشكيك في الفرضيات العقلانية للأفراد عند اتخاذ القرارات 

 Thalerمنتصف الثمانينيات عندما شارك  حتىقبولا  على نطاق واسع  البحوث المنشورة لم يلق  
, فكان هذا بداية المجال البحثي ئهماتأييدا  للآرا  Mental Accountمقالا في المحاسبة العقلية

 (Bikas, et al, 2013: 818 ) وأشارسلوكيات الأفراد. والتي كشفت بعض المخالفات في 
 Danielعندما حصل  2002بعد عام  خاص   بشكل   ا  التمويل السلوكي اصبح علم شائع أنالى 

Kahneman  على جائزة نوبل في العلوم الاقتصادية بعد دمج الجوانب النفسية في النماذج
 .التأكدوالنظريات الاقتصادية والمالية فيما يتعلق في اتخاذ القرارات في ظل عدم 

حتى لو أرادوا  Economic Agents الوكلاء الاقتصاديين أنالدراسات التجريبية  تتاثبقد 
يملكون المعلومات اللازمة و القدرة المعرفية و الوقت لمعالجة المعلومات تعظيم ثرواتهم فانهم لا 

قة التي المتاحة فهم يتفاعلون بوعي مع جزء صغير منها ويتصرفون بطرق مختلفة عن الطري
تشير  وأيضا(. (Terziev & Kanev, 2018: 13 جمعها المعلومات سيتبعونها عند توافر

السلوكي إلى أن العديد من القرارات المالية التي يتخذها الأفراد يتم النتائج في  مجال التمويل 
أفضل عندما يتم إسقاط افتراض اتخاذ القرار العقلاني من قبل الأطراف المشاركة  فهمها بشكل  

 (.(Chaffin, 2018: 12في صناعة القرار جميعا  

لقرارات المالية التي يتخذها التمويل السلوكي مجال متعدد التخصصات يدرس آثار ونتائج ا د  يع
يل وعلم النفس , ويجمع بين عناصر الاقتصاد والتمو  الأسواقالأفراد المستثمرون والتجار في 

 العاطفية والمعرفيةما يتم تقييد هؤلاء الأفراد بسبب ميولهم للوقوع في التحيزات  ة  والاجتماع. وعاد
 عليه الدراسات التجريبية.  تأكد  عند معالجة المعلومات المالية المعقدة بشكل عقلاني وهذا ما 
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 التقليديفرضيات التمويل السلوكي مقابل التمويل  2-1-3

في  Markowitzالخمسينيات من القرن العشرين عندما قام  أوائلالتمويل التقليدي في  بدأ عصر  
 & Sharpe ر  عرض نظرية المحفظة الاستثمارية للمفاضلة بين البدائل الاستثمارية, بينما طو  

Lintner  الرأسمالية الأصولنموذج تسعير  1965-1964في (CAPM وذهب , )Fama  في
فقد كانوا رائدين في  Black  & Scholes أماالمالية,  الأسواقإلى تحديد شروط كفاءة  1970

 1985في عام   Miller  & Modiglianiبينما قدم , 1973نظرية تسعير الخيارات في عام 
, وتفترض هذ  النظريات المالية  تفسيرا نظريا عن العلاقة بين هيكل رأس المال وقيمة المؤسسة

 . ,et al, 2015: 4) ( Ramiahالأفراد المستثمرين هم عقلانيون عند اتخاذ القرارات  أن

د  لتقديم من منهج التمويل التقليدي الذي وج    أضية العقلانية بأنها جزء لا يتجز وتتمثل الفر 
الفرضية  أما.  ((Pompian, 2006: 8 الأمثلتفسيرات رياضية بهدف الوصول إلى القرار 

 ,نالمرجحيعن قيمتها الحقيقية يتم تعديلها من قبل  الأسعارانحرافات  أنالذي يعتقد بها  الأخرى
إلى  الأسعار  ثم تعاود  قصيرة, الزمنية خلال المدةالذين سرعان ما يقتنصون الفرصة الاستثمارية 

في حين يسعى التمويل السلوكي إلى سد فجوات  .(,2011Tornau:  20) نحالة من التواز 
فرضيات التمويل التقليدي وتسليط الضوء على سلوك الوكلاء الذي يشكل الايدلوجية الرئيسية 

 على الأولالتمويل السلوكي يعتمد في المقام  أنفأنه يمكن القول  Milanezللسوق. ووفقا  لـ 
ــالعقيود ــــيات المهمة وهي القــــاثنين من الفرض  حةــــــــدودية المراجـــلانية  لدى متخذي القرار ومحــــــــــ

 de Arruda, et al, 2015: 204)) .أماSummer & Shleifer مخالف   رائ   كان لهما 
 , لم يتم  تفسيرها بالكامل الأصولالمستثمرين  لم يكونوا عقلانيين مطلقا  وان طلبهم على  أن وهو

بحيث تؤدي اللاعقلانية لدى المستثمر إلى تفضيلات وقرارات غير عقلانية تدفعهم للابتعاد عن 
 الأوراقالمراجحة المحدودة فكانت محفوفة  بالمخاطر ولم تكن جميع  أما, الأساسيةالمبادئ 

مع  Tornau( 2011) يتفق لاأذ . ) ,Isidore & Christie 2018: 7المالية بدائل مثالية)
ة يعن قيمتها الحقيق الأسعارانحرافات  أنفي أعلا  وهي المشار اليها  ةالثاني من الفرضي الجزء

فأن  الأصولفي حالة التسعير الخاطئ لاحد  مبررا  ذلكجيدة, استثمارية هو دائما  فرصة 
فة بالمخاطر تكون محفو  أنالتسعير يمكن  التغيرات فيالاستراتيجيات  المصممة لتصحيح 
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غير جذابة, ويستمر  أوونتيجة لذلك تكون الاستراتيجية غير مجدية ؛ ت ذاتهومكلفة بالوق
 (.,2011Tornau:  20ن )و لاحظه الأخر طويلة دون أن ي لمدةالتسعير الخاطئ 

ن يميلون إلى يأن الوكلاء الاقتصاديTversky  & Kahnema أجراهاتظهر الدراسات التي  
"الاستدلال"  أواستخدام "الاختصارات العقلية"  عن طريقتبسيط  عملية اتخاذ القرار اسهل 

هم إلى والتي قد تؤدي ب . (de Arruda, et al, 2015: 205)المستمدة من تجاربهم السابقة 
 .((Mushahid & Yadav, 2016: 4 والإدراكيةمن التحيزات العاطفية  ارتكاب مجموعة  

قات المتعمقة والحجج التجريبية لتفسير المفار يواصل تحدي الباحثين السلوكيين في نشر نظرياتهم 
التي يتعرض لها  الأخرىسلوكيات ال( و EMH) الكفؤةفرضية السوق في نظرية المنفعة المتوقعة و 

القرار. وبناء  على ذلك بدأ التمويل السلوكي في الظهور كبديل لنظريات التمويل  وامتخذ
بديلا  مثاليا   على الرغم من انه يوفر حلا   لا يكون. ولكن قد ,Singh) 2016: 236التقليدي)

انه يمثل  إلاللمشكلات التي يواجهها النهج الكلاسيكي الجديد في شرح بعض القضايا المالية, 
            في النظريات المالية التي تساعد على اتخاذ القرارات المناسبة ا  عملي تحولا  

Mushahid & Yadav, 2016: 4)) . الفروقات بين التمويل التقليدي والتمويل  إيجازيمكن و
 السلوكي من خلال الجدول التالي:

 

 مقارنة فرضيات التمويل السلوكي مقابل التمويل التقليدي (1-1-2الجدول )

 التمويل السلوكي التمويل التقليدي المصدر
(Yildirim, 2017: 153)  ويشكلون  نعقلانيو المستثمرون

 المالية الأسواقجزءا  من 
المستثمرون يميلون إلى 
التحيزات النفسية والعاطفية 
التي تؤدي بيهم إلى 

 السلوك اللاعقلاني.
(Statman, 2014: 10)  المالية غير كفؤ  الأسواق المالية بالكفاءة الأسواقتتسم 
(Statman, 2018: 58)  وفقا   ا  ن محافظو ينشئ المستثمر

لنظرية محفظة التباين التي 
تهدف للحصول على اعلى عائد 

 ا  ن محافظو ينشى المستثمر 
وفقا  لنظرية المحفظة 
السلوكية التي تنص أن 
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رغباتهم تتجاوز العوائد  . منخفضةفي ظل مخاطر 
المرتفعة والمخاطر 

 .المنخفضة
(Pompian, 2006: 

130) 
يتبنى التمويل التقليدي فرضياته 

 سلوك المالي المثالي.على ال
يتبنى التمويل السلوكي 
فرضياته على السلوك 

 المالي الفعلي.
(Bachmann et al, 

2018: 219) 
 نظريات التمويل التقليديتستند 

 معيارية.على المنهج ال
نظريات التمويل السلوكي 

 اغلبها وصفية.
(Isidore & Christie, 
2018: 7) 

في  انحرافاتعندما يكون هنالك 
 فيعن قيمتها الحقيقية  الأسعار

المدى القصير, فأن يمكن 
 التخلص منها بواسطة المراجحة.

محدودية المراجحة عندما 
 الأوراقلا تكون جميع 

مثالية في  المالية بدائل  
 ظل وجود المخاطر.

(Ramiah, et al, 2015: 
4) 

اشهر المفكرين في هذا المجال 
 Markowitz /Famaهم 

/Sharpe& Lintner / Black 
&  Scholes  /Miller  & 

Modigliani 

اشهر المفكرين في هذا 
 &   Tverskyالمجال هم 

Kahnema ,Shefrin & 
Statman  ,Thaler 

 الباحث بالاعتماد على المصادر المذكورة. إعدادالمصدر: من 

 لتي تفسر القرارات السلوكيةانظريات ال 2-1-4

المالية كانت  العملياتالسلوكية لتفسير الانحرافات لدى متخذي القرار في  الأدبيات  عند تتبع 
في ظل المخاطر وعدم  الأمثلالمتكررة التي تؤثر جميعا  على اتخاذ القرار المالي  الأخطاءتوعز 
التمويل السلوكي تعارض نظريات  أفكارإلى التحيزات المعرفية والسلوكية. وقد بدأت  التأكد

بعقلانية صانع القرار المالي, مما يجعلها  الأمرالتمويل التقليدي )الكلاسيكي( عندما يتعلق 
علم المختلفة )العلوم  إدخالعن طريق في تفسير المواقف والبدائل الاستثمارية المتنوعة  مختلفة  

 اتخاذ القراربمجال  وللإحاطة رارات.عند اتخاذ الق (والعلوم الاخرى علم الاجتماع ,لنفسا
 ر سلوك صانع القرار وهي:النظرية التي تفس الأسس نقدمالسلوكي 
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 Expected utility Theoryنظرية المنفعة المتوقعة  2-1-4-1
 أنالمخاطرة.  والتي تنص على  أو التأكدها مثال خاص لنظرية الاختيار في ظل عدم تتمثل بان  

مقارنة قيم المنفعة المتوقعة, عند مؤكدة الالتوقعات الخطرة وغير  أساسعلى  صانع القرار يختار  
  امــــمنه ية كل  ــتمالـــروبا  باحــــعة مضـــافة قيم المنفـــــصول علية بإضـــالذي يتم الح حــــج  أي المر  

(Schilirò, 2017: 80) 

E(U)= ∑ px (ux)……….(1) 

وكان قد تحدى  1738عام  Bernoulliتم صياغة نظرية المنفعة المتوقعة لأول مرة من قبل 
إلى جانب  التأكدمدى ملائمة تعظيم الربح كأساس لأتخاذ القرارات الاقتصادية في ظل عدم 

من خلال  اللوغاريتمية* بافتراض دالة المنفعة St. Petersburg paradoxحل مفارقة   إيجاد
المنفعة الناتجة عن أي زيادة طفيفة بالثروة تتناسب عكسيا  مع كمية السلع التي  أنالتأكيد على " 

 ولكنها متناقصة مع النفور المطلق من المخاطر إيجابيةنظرية  أنهاتمتلكها سابقا " أي 

Quiggin,2012: 7)) التالية: المعادلة. ويمكن صياغة نظرية المنفعة من خلال 

 ……….(2)E(U)= ∑  
1

2𝑛
 − (Log 2𝑛 ) 

∞

𝑛=1
 

استخدمت المنفعة المتوقعة في الاقتصاد كنظرية وصفية لشرح مختلف الظواهر مثل شراء 
استخدمت كنظرية معيارية في تحليل القرارات  وأيضاوالادخار,  الأنفاقالتأمين والعلاقة بين 

 المختصين فيمعظم  أنعلى الرغم من . ,Tversky)1975: 163وتحديد السياسات المثلى)
سلوك متخذي القرار في ظل المخاطر منفعة المتوقعة اهم تطور لتفسير نظرية ال أن د ونالقرار يع
السلوكية التي بدأت  الأنماطمن  ا  حتى اكتشف عدد طويلا   ا  وقت انه لم يمض   إلا, التأكدوعدم 

 ء  أرآوقد ساهمت (. ,2009Yaqub:  118نفعة المتوقعة)متتعارض مع بديهيات نظرية ال
ضافة بعض التعديلات في نظرية المنفعة المتوقعة تتمثل بنظرية   von العلماء في تفسير وا 

Neumann & Morgenstern نظرية المنفعة الذاتية المتوقعةللمنفعة المتوقعة وـ. 

ذاتية على النتائج المالية وقيمة  ةالأفراد قيم ويضعالمفارقة هي أن قيمة المقامرة لا تساوي بشكل عام قيمتها المتوقعة.  
:  118كان دانيال برنولي وغابرييل كريمر أول من شرح مفارقة سانت بطرسبرغ ) المقامرة الناتجة عن التوقعات. و

2009Yaqub,et al ,.) 
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  المتوقعة للمنفعة von Neumann & Morgensternنظرية  2-1-4-1-1
  أن  من اثبت  أول 1944في عام  von Neumann & Oskar Morgenstern Johnيعد  

EUT) كانت نظرية قابلة للتطبيق في الواقع العملي وتساهم  في اتخاذ القرارات العقلانية من )
في جذب  Bernoulliفي ظل المخاطر بعد فشل  القراراتمنطقي لاتخاذ  أساسخلال وضع 

. ومن الناحية العملية يجب على الأفراد  (, 2009Yaqub,et al:  118)اهتمام الاقتصاديين 
اقل الخسائر في المواقف الخطرة, ويتم تقييم  أو الأرباحاتخاذ القرارات التي توفر لهم اعلى 

 الافرادقرارات  أن على ( التي تنصUPالمواقف المحفوفة بالمخاطر وفقا  لدالة المنفعة المتوقعة )
 :ةتيوفقا  للصيغة الآ (Schilirò, 2017: 81). مع نتائج المنفعة المتوقعةتتوافق 

 ……(3)U (P) = ∑   u (xi)pi 𝑛
𝑖=1 

 ( احتمالية الحدث.piصانع القرار, ) أذواق( xi( دالة القيمة الحقيقية, ) uتمثل )  أذ

النتائج المحتملة ويمكنهم تقييم أن الافراد لديهم معلومات كاملة عن ( (EUT تفترض النظرية و 
تفضيلاتهم من خلال الخيارات المختلفة, ومن ثم يحصلون على القرار الذي يزيد من المنفعة 

وقد وضعت مجموعة من البديهيات التي (.  (Baker & Nofsinger, 2010: 31المتوقعة 
(. (Schilirò, 2017: 84تشمل الانتقال والاكتمال والاستبدال والاستمرارية والثبات والاستقلالية 

. Cيفضل على  A, فان C على Bو  B على Aويعني الانتقال إلى انه اذا تم تفضيل 
بدال يعني اذا كان بديلان لاست. اB أو Aسيفضل الفرد  Bو  Aالاختيار بين  أنوالاكتمال يعني 

ن فيمكن استبدال بعضهما البعض, وتشير الاستمرارية اذا كان من الممكن التعبير عن يمتطابق
A≤B≤C  ويمكن التعبير عنB  لمجموع مرجحA وC بينما يعني الثبات إلى انه يمكن زيادة .

  (.,Baddeley 58:2019) ترتيب التفضيلات فيدالة المنفعة دون التأثير 

 

 نظرية المنفعة الذاتية المتوقعة   2-1-4-1-2
على انه في ظل  التي تنص   المتوقعة   المنفعة   نظرية   1954عام  Leonard J. Savageر طو  

 :Pompian, 2006) التقييم الذاتي لهعن طريق توقعات الفرد للمنفعة  ترجيح ظروف معينة يتم
التفضيلات  أنالذي يؤكد  von Neumann   John أفكار علىاستند في تحليله . و (130
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تأتي من توقعات دالة المنفعة المرجحة بالتقديرات الاحتمالية التي يقوم بها صانع القرار بشكل 
عدم  في ظل وصف عملية صنع القرار الفرديبالإضافة إلى  .((Szyszka,2013: 50 فردي
لتعظيم المنفعة, إلى جانب التركيز على طرق  متوقعا   ا  سلوك باعتبار بدل المخاطرة  التأكد

Bayes  الذاتية . الاحتمالاتفي تقدير 

حدثا  غير مؤكد فان له نتائج مختلفة  أنإلى انه اذا كان صانع القرار  يعتقد  Savageواظهر 
(XI لقيم المنفعة ) U (xi ) التي يمكن تفسيرها من خلال دالة المنفعة المقترنة بوجهة نظر ذاتية, 

 ,Schilirò)وفقا  لصيغة المنفعة الذاتية المتوقعة   P(Xiنتيجة لها احتمالية ) كل   أنوالتي مفادها 
2017: 86.) 

 ……(4)Uxi P(xi) ∑ 

اذا تم قبول العديد من البديهيات لسلوك الاختيار أن ه ( EUTنظرية المنفعة المتوقعة )  وأثبتت
يزيد من المنفعة  أنيكون مكافئ لتفضيلات الفرد التي تختار البديل الذي من شانه  إذعند 

وتفترض نظرية  ((Takemura, 2014: 59الاحتمال الذاتي  أساسالذاتية المتوقعة على 
(EUT:هيكل تفضيلي يسمح لها بالحصول على ) Schilirò, 2017: 85).) 

 

 نتائج صانع القرار باستخدام  دالة المنفعة. عن تقييمالتعبير العددي  .1

التعبير العددي عن درجة معتقدات صانع القرار في احتمالية وقوع حدث معين باستخدام  .2
 مقياس احتمالي.

الرياضية فيما يتعلق بالاحتمال الذاتي بالمواقف التي  التوقعاتمن خلال  الأفعالتقييم  .3
 تحدث.

في تفسير لماذا يشتري الأفراد تذاكر اليانصيب  Friedman & Savageوكانت مساهمات 
يتعلق بالتغيرات في الأفراد يتجنبون المخاطر عندما  أنالافتراض  والتأمين ضد الخسائر؟  فكان  

بالفرص التي  الأمرثروتهم الحالية, ولكنهم يبحثون عن المخاطرة عندما يتعلق  ت مسالثروة التي 
الفرد فأن على سبيل المثال  (.(Quiggin,2012: 7 الأرباحتدفعهم بالحصول على المزيد من 
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الذي يشتري تأمين ضد الحريق لمنزل يملكه فانه يتحمل خسارة ضئيلة ) قسط التأمين ( بدلا  من 
, ولكنه التأكدانه يختار التأكيد على عدم  أياحتمال ضئيل لخسارة اكبر بكثير ) قيمة المنزل( 

أن فرصته ضئيلة في تحقيق مكاسب كبيرة مع خسارة مبلغ عندما يشتري بطاقة اليانصيب ف
دالة المنفعة  عد  ويمكن  ((Schilirò, 2017: 87على التأكد  التأكدصغير أي انه يختار عدم 

عن الدخل المرتفع وكما في الشكل  منخفض ومحدبة  البمستويات الدخل  ( مقعرة  Sعلى شكل )
 ((Quiggin,2012: 7 التالي:

 ( داله المنفعة وعلاقتها بالثروة2-1-2الشكل )

 
Schilirò, D. (2017). Economics versus psychology. Risk, uncertainty & the expected utility 
theory. Journal of Mathematical Economics & Finance. P 90 

ويظهر  للأصل( مقعرة بالنسبة U0 - UAفأن دالة المنفعة )  أعلا من الشكل  الأولففي الجزء 
( UA - UCالجزء الثاني ) أماالفرد نفور من المخاطرة  ويميل للشراء مقابل خسائر محتملة, 

يصبح المنحى  الأخيرالجزء  أماللمخاطرة,  ويصبح الفرد محب    للأصل تكون الدالة محدبة  
 (.(Schilirò, 2017: 91من الثروة  عند مستوى عال   ا  محصور 
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 السلوكية  المفارقات   2-1-4-1-3
تعتمد النماذج الاقتصادية التقليدية على افتراضات  تعبر عن تفضيلات عقلانية لدى الأفراد, 

العديد من في ظل وجود  تفسيرها بسهولة   ناع القرار مما يصعب  على بعض ص   لا تنطبقوالتي 
  واهمها: المفارقات السلوكية  

  مفارقةAllai’s Paradox  
من البديهيات لسلوك الاختيار  مجموعة   Savage  &von Neumann   Johnعندما حدد 

 الأفراد   أنيعتقد الذي في نظرية المنفعة  خرآمنظر  Allaisالعقلاني في ظل ظروف معينة, فان 
نظرية  أن(. واظهر (Burton & Shah,2013: 91ينتهكوا الافتراضات أنالعقلانيين يمكن 

على بعض القرارات الواقعية في ظل  لا تنطبقالمنفعة المتوقعة التي تم قبولها لعقود طويلة 
القصة المعروفة عندما كان  تلك. لتوضيح   (Pompian, 2006: 27)التأكدالمخاطرة وعدم 

Allais و Savage  يتناولان الغداء وعرضAllais  هما: مختلفينخياريين 

 
( في المجموعة الثانية ووفقا  Bو )  الأولى( في المجموعة A) المفضل   Savage فكان اختيار  

الأفراد يفضلون النتائج التي تنظر اليها على  أنالتي تشير إلى  Allais لهذ  النتائج تظهر مفارقة  
 ا  % مليون دولار 89بنسبة  ا  اخفي فرص( Aالخيار ) أنانها مؤكدة وليست محتملة, وفي الحقيقة 

 أن أي ة  متساوي للمجموعتينالنتائج  أنالمفارقة هي  أنإلى  Allais أشاروقد  .وتحويلها إلى ربح
( في المجموعة الثانية, وكذلك Aفانه يجب أن يختار ) ,الأولى( في المجوعة Aاذا اختار الفرد )

افتراض  أن( في المجموعة الثانية. على Bيختار ) أنفيجب  الأولى( في المجوعة Bاذا اختار )
وفقا  لنظرية  عقلانية   بطريقة   لا يختارمعظمهم  أنانه يقوم بتعظيم المنفعة المتوقعة وهذا يعني 

 .(Burton & Shah,2013: 91) المنفعة المتوقعة
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  مفارقةEllsberg’s paradox  
تجنب المقامرة ) اليانصيب( ذات التوزيع الاحتمالي غير المحدد. ووفقا   م الأفراد إلىيميل معظ  
ومستوى  اتخاذ القرارات في ظل الغموض يؤدي إلى نتائج غير مؤكدة   أن تجريبية   نفسية   لدراسات  

غير محدد, وغالبا  ما يتخذ الأفراد قرارات تتعارض مع مبدأ  التوقعات العقلانية ونظرية المنفعة 
المفارقة بافتراض لعبة الجرة والتي  Ellsberg’s وأوضح( .(Szyszka,2013: 50 المتوقعة

اسود, بينما  الأخركرة نصفها ابيض والبعض  100على  الأول أذ يحتويتحتوي على صندوقين 
 وبنسب غير معروفة والأسود الأبيضمن الكرات ذات اللون  يحتوي الصندوق الثاني على مزيج  

 ن التاليين:من المشاركين اختيار احد الخياريكرة, وطلب  100والتي عددها  )سرية(

A1   سوداء اذا كانت الكرة   0و بيضاء   المسحوبة   دولار اذا كانت الكرة   100مقامرة ينتج عنها 
 من الصندوق الثاني.

B1 من  اذا كانت الكرة سوداء 0دولار اذا كانت الكرة المسحوبة بيضاء و 100ينتج عنها  مقامرة
  الصندوق الأول.

  :أحداهماثم يطرح سيناريو اللعبة المستجيبين لاختيار 

A2  من  اذا كانت الكرة بيضاء 0دولار اذا كانت الكرة المسحوبة سوداء و 100مقامرة ينتج عنها
 الصندوق الثاني.

B2  من  اءاذا كانت الكرة بيض 0دولار اذا كانت الكرة المسحوبة سوداء و 100مقامرة ينتج عنها
 الصدوق الاول.

% 50لان الأفراد يعتقدون  احتمال اقل   A1كان يفضل على خيار B1 أن Ellsbergوجد 
على الخيار  B2فان الأفراد يفضلون الخيار  الأخرالسيناريو  أماسيحصلون على الكرات البيض, 

A2  من الكرات السوداء.50على امل الحصول على اقل نسبة احتمال % 

الأفراد لا يحبون المواقف التي يكون فيها غير  أنوتشير التجربة التي توصل اليها هذا العالم 
يفشلون في التنبؤ بدقة ومن ثم  ,) التجنب لاتخاذ القرار ( أيمتأكدين للتوزيع الاحتمالي للمقامرة 

 (.(Pompian, 2006: 27وهذا ما يخالف نظرية المنفعة المتوقعة ؛ الخيارات
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 Prospect Theory نظرية الاحتمال  2-1-4-2

لشرح كيف ينسب الأفراد  Kahneman &Tversky اقترحهاتكون نظرية الاحتمال التي  ربما
النفس في تطوير  لعلمالقيم الذاتية إلى التأثيرات الموضوعية عند اتخاذ قراراتهم, اهم مساهمة 

تعارضها مع نظرية المنفعة المتوقعة التي هيمنت  على الاقتصاد  أبدتالتمويل السلوكي. وقد 
(. (Szyszka,2013: 50 اليها بسبب البديهيات التقليدية التي استندت ؛طويلة لمدةالكلاسيكي 
( باعتبارها النظرية التنبؤية والوصفية EUTبعد ذلك نظرية الاحتمال كبديل لنظرية ) وأصبحت

 Simon أراء الى استنادا   .التأكدملائمة لسلوك الاختيار في ظل المخاطرة وعدم  الأكثر
الذي يجادل بأن الأفراد لا يمتلكون القدرات الفسيولوجية للتصرف بالطريقة المثلى  (1987(

بديلة عند اتخاذ قرارات في  أساليب الأذكياء الأشخاصونتيجة لذلك يستخدم  ؛المنفعةلتعظيم 
 . وفقا  لنظرية الاحتمال فأن صانع  (  Nofsinger, 2010: 196)  &Bakerالمجالات المالية

على التغيرات في الثروة ) المكاسب والخسائر المتعلقة بنقطة مرجعية معينة التي  القرار يركز  
( قبل اتخاذ القرار بدلا  من المستوى النهائي للثروة عند اتباع نظرية أخرتختلف من موقف إلى 

 (,2011Tornau:  16)المنفعة المتوقعة 

 ( نظرية الاحتمال3-1-2الشكل )

 

 

 

 

 

 

 

Baker, H. K., & Nofsinger, J. R. (Eds.). (2010). Behavioral finance: investors, 
corporations, & markets (Vol. 6). John Wiley & Sons. 
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التغيرات في  الأفقييمثل المحور  , أذأعلا استخدمت نظرية الاحتمال دالة القيمة في الشكل 
 الافراد أن ويلاحظ .الثروة من المكاسب والخسائر في حين يمثل المحور الرأسي قيمة الاحتمال

بينما تكون دالة القيمة  ,تكون دالة القيمة محدبة واكثر حدة من المكاسب عندما يكرهون الخسائر
الم خسارة مبلغ من المال يعادل ضعف متعة  أن. هذا يعني أعلا للمكاسب مقعرة كما في الشكل 

على استعداد للمخاطر عندما يكون موقف الأفراد . ووفقا  لهذا المنطق يكون نفسه اكتساب المبلغ
 (.(Eckert & Deaves, 2010: 41 الخسارة اكبر من موقف الحصول على مكافأة 

تعكس دالة القيمة في الشكل البياني جانبا  رئيسيا  من جوانب نظرية الاحتمال والمتمثل بالنقطة 
 عند تقيمهم للمكاسب والخسائر وكثيرا  ما فرادالأالتي يقارن بها  Reference Point  المرجعية

. Reference Point والثروة الحالية كنقطة مرجعية Status Quoيستخدم الوضع الراهن 
وسيقسم الأفراد خيارتهم بشكل مختلف حيث تكون النتائج النهائية هي نفسها في جميع الخيارات 

 اليها على انها ذات مكاسب وخسائر مماثلة لا ينظرالبديلة لكن تختلف نقطة البداية لان البدائل 

(Abreu, 2014: 18)لكن التحولات  ,في نظرية الاحتمال حاسمة   المرجعية   هذ  النقطة   د  . وتع
في النقطة المرجعية قد تغير من ترتيب تفضيلات الشخص, على سبيل المثال اذا تلقى فاتورة 

بعض الوقت لتعديل تلك النقطة المرجعية التي قد تؤدي  الأمرغير متوقعة فقد يستغرق  ضريبية
  .Pompian, 2006: 64)) إلى اتخاذ قرارات غير متسقة

 غير نتيجة) مقامرة على معينة نتيجة تفضيل من التأكد تأثير Tversky و Kahneman يناقش
 هو المؤكد الشيء كان إذا , المثال سبيل على. أكبر أو مساوية متوقعة نقدية قيمة ذات( مؤكدة
 0×  0.10+  دولار 1000×  0.90 هي للمقامرة المتوقعة والقيمة( الأول الخيار) دولار 700
 المؤكد الشيء يختار المخاطرة من ينفر الذي الفرد فإن ,( الثاني الخيار) دولار 900 أو , دولار
 بالتساوي الربح احتمالية من الفرد قلل إذا ا  أيض. أقل نقدية قيمة عنه ينتج أنه من الرغم على
 بين خيار هناك كان إذا ,التأكد عدم إلى التأكد من تتحول الخيارات فإن الاحتمالين, كلا عبر

 أو دولار, 0×  0.10( + دولار 1000 -) × 0.90 ومقامرة دولار 700 قدرها مؤكدة خسارة
 خسارة, النتيجة تكون ألا احتمال هناك لأن الثاني الخيار الفرد يختار فقد ,(دولار 900 -)
 .((Baker & Nofsinger, 2010: 203 عقلاني غير السلوك هذا يعتبرو 
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 ووضع مشكلة تحديد يتم ) التحريرة مرحل إلى وفقا  لنظرية الاحتمال القرار اتخاذ عملية تنقسم
 تعتمد أذ .المحددة( المشكلة ضوء في البدائل تقييم يتم) التقييممرحلة و  (القرار لاتخاذ إطار

 الثانية المرحلة في أخرى, ناحية من. اللغوية التعبيرات في واختلاف الموقف على الأولى المرحلة
 .((Takemura, 2014: 84 المشكلة تحديد بمجرد مستقلين القرار واتخاذ التقييم يكون

 ((Szyszka,2013: 50 هي: الأساسيةوتقوم نظرية الاحتمال على مجموعة من المبادئ 

وقبل كل شيء على التغيرات المتعلقة  أولايقوم صانع القرار بتقييم البدائل المختلفة مع التركيز  .1
 بالنقطة المرجعية بدلا  من القيم النهائية الناتجة عن هذ  التغيرات.

 للمخاطرة في مجال المكاسب ويسعى لها في منطقة الخسائر. ا  يكون صانع القرار كاره غالبا   .2

دولار   1ارة  الم خس أن أييتأثر الأفراد بالخسائر المحتملة اكثر من اهتمامهم بالمكاسب)  .3
 التي يحصل عليها من ربح  دولار(  ضعف مشاعريعادل 

التي يكون  الأحداث منمحتملة للغاية ويقللون الغير  الأحداثيركز صانع القرار كثيرا  على  .4
 فيها الاحتمال متوقعا  نسبيا .

ه يمكن استخدام النظرية لشرح كيفية اتخاذ الناس للقرارات والمواقف التي ن  إ Kahneman ويرى
يتعين عليهم الاختيار بين البدائل التي تنطوي على مخاطرة إلى جانب وصفها لكيفية تأطير 

 .التأكدوتقييم القرارات التي تتضمن عدم 

المستثمرين إلى  يجادل الاقتصاديون السلوكيون بأن نظرية الاحتمال تساعد في تفسير ميل
جدا , هذا ما يسمى  بكر  مالرابحة في وقت  الأسهموبيع  ,طويلة لمدةالخاسرة  الأسهمالتمسك في 

الذي ينشا من الافتراض القائل بان الأفراد في المتوسط  Disposition effect  بتأثير التصفية
 أنيميلون إلى السعي وراء المخاطرة في ظل الخسائر, بينما يتجنبونها في المكاسب باعتبار 

فأن العديد من الأفراد سوف  الأساس, وعلى هذا التأكدالقرارات يتم اتخاذها من حالة من عدم 
ترتفع قيمتها عن المستوى الذي تم شراؤها في ذلك الحين  نأالخاسرة على امل  بالأسهميتمسكون 

فقدان  التي ارتفع سعرها جدا  خوفا  من الأسهم الأشخاصع ييبلسعي وراء المخاطرة( بالمقابل س) ا
  .((Baker & Nofsinger, 2010: 205  قيمتها ) تجنب المخاطرة (
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طرق لاتخاذ القرارات خصوصا  في ظل عدم  إيجادساهمت نظرية الاحتمال بشكل كبير في 
ن في المجال السلوكي نظرية و يارات المتاحة.  وقد تحدى الباحثعند المفاضلة بين الخ التأكد

تقديرات نظرية الاحتمال للمكاسب والخسائر محدبة   أنالمنفعة المتوقعة في قدرتها التنبؤية, حيث 
منفعة  أنالوضع الراهن, كما انها تدرك  أوالحالية  اتجا  النقطة المرجعية وليس على قيمة الثروة

وانهم يكرهون المخاطرة في مجال  نفسه الأفراد من المكاسب اقل بكثير من خسارة المبلغ
المكاسب ويسعون اليها في مجال الخسائر. فكان معظم الأفراد يختارون قراراتهم في طريقة غير 

 .,Allai’s المتوقعة ومنها مفارقات ذات الصلة عقلانية وتتعارض مع بديهيات نظرية المنفعة 

Ellsberg’s. 

 

 Mental Accounting Theory نظرية المحاسبة العقلية) الذهنية( 2-1-4-3

الحالية  أصولهمالأفراد يقسمون  أنإلى  Thaler (1980)مفهوم الذي  وضعه اليشير  
يسمى  منفصلة بعضها من بعض بالاعتماد على مصدرها, وهذا ما والمستقبلية إلى اجزاء

 (Muehlbacher & Kirchler,2019:2). وعرفها (Athur,2014: 18)بالمحاسبة العقلية
لتنظيم وتقييم وتتبع  الأسر أوعلى انها مجموعة من العمليات المعرفية التي يستخدمها الأفراد 

ترميز القرارات المالية وتصنيفها وتقيمها وفقا   بإجراءاتكذلك انها تتمثل . المالية أنشطتهم
 ((Mohammad,et al, 2021 :260لمعايير ذاتية مختلفة 

 الأصولالأفراد يخصصون مستويات مختلفة من المنفعة لكل مجموعة من  أنتفترض النظرية 
 أذمر على المستث الأخرىعلى قرارات الاستثمار والسلوكيات  ما يؤثربشكل منفصل وهذا 

يخصصون جزء من رأس المال على انه امن ويستثمرونه في استثمارات منخفضة المخاطر, 
مع رأس المال الخطر بشكل مختلف تماما  دون النظر إلى سياق  نفسه بينما يتعاملون في الوقت

 Thalerوقد تطورت فكرة المحاسبة العقلية بواسطة  ,(Abreu, 2014: 18)الإجماليةالمحفظة 
إلى نظرية وصفية للوصول إلى خيارات المستهلك, وتم تطبيقها  1999 - 1985مدة خلال ال

المالية وقرارات  الأوراقعلى مجموعة واسعة من السلوكيات المالية من الاستثمارات في سوق 
 .الأخرىو الامتثال الضريبي و المقامرات وغيرها من الاستخدامات  والأنفاقالادخار 

Muehlbacher & Kirchler,2019 :1)) 
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 Thaler وفقا. العقلية المحاسبة بتمثيل وثيق ا ارتباط ا Fungibility  التبادلية مفهوم يرتبط
 Lechويكون له حساب عقلي واحد ) تسميات له ليس المال أن فكرة هي التبادلية فإن ,(1990)

& Solarz, 2019: 354المبلغ المطلق للمال ينظر له بشكل  أنيفترض  ه(.  لذلك فأن
 & Musura) متساوي بغض النظر عن الشكل المادي ) شيك, بطاقة الائتمان, نقد(

Petrovecki, 2015: 2 هنالك ثلاثة مكونات للمحاسبة العقلية تنهك مبدأ (. ويرى الباحثين أن
 .((Mohammad,et al, 2021 :260) ,)Lech & Solarz, 2019: 355 التبادلية

 coding الترميز .1

 الأمواليصور الاختلاف فيما يتعلق بالإدراك الفردي للتعامل بالأموال  من حيث كيفية عرض 
م العناصر يإلى كيفية تقي بالإضافةالتي يربحها من اليانصيب  الأموال أوالمكتسبة بحسب الجهد 
 والتعامل مع العملاء.

 classification التصنيف .2

 في حسابات ذهنية محددة مثل تصنيف الموارد المالية والأموال الأنشطةيشير إلى تخصيص 
مقابل استهلاك والاستهلاك ) الاستهلاك الضروري الدخل العادي مقابل المكاسب المفاجئة ( )

التي تعتمد على بات مؤقتة( وغيرها من التصنيفات التباهي( والثروة) حسابات ثابتة مقابل حسا
 .الأموالمدى امتلاك 

 Frequency evaluation of accounts تكرار تقييم الحسابات .3

, أسبوعيةزمنية مختلفة ) يومية,  في مد د  يتمثل في مدى تكرار تقييم الأفراد للحسابات العقلية 
شهرية, سنوية( وكلما تم تقييم الحسابات بشكل متكرر كلما كان الشخص اكثر حذرا  من اتخاذ 

 القرارات.

وموضعي مما  ءوتصنيفها وتقيمها( بشكل مجز  الأحداثترميز ) لــ أطارا  تعطي المحاسبة العقلية 
الافراد يتصرفون  ان Thalerيؤثر على صانع القرار, فعند النظر في جميع النفقات يلاحظ  

 إدارةيسجلون ويحللون نفقاتهم كما تفعل فهم  psychophysicalوفقا  لعلم النفس الفسيولوجي 
 التقليدية الأساليبوتتعدى ولكن في حسابات عقلية مختلفة  أموالهمفي تسوية وترصيد الشركات 

 .(,Baddeley 2019: 219)  باستخدام الكمبيوتر والسجلات 
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عملية اتخاذ القرار بالنسبة للمستثمرين تصبح معقدة وصعبة   أن Kahneman (1985)أظهر
انهم  أذبالنسبة للتوزيعات الاحتمالية المشتركة,  الأخرىبسبب التباين المشترك والخصائص 

صون مرتفع  فهم يخص أويبسطون خياراتهم باستخدام المحاسبة العقلية بمستوى طموح منخفض 
من  الأكبربهدف التجنب من الفقر بينما يقسمون الجزء  جزء من ثروتهم في مستوى ادنى

.  Baker & Nofsinger, 2010:431). ). أغنياءللحصول على فرصة ليصبحوا  ؛ثروتهم
حسابات عقلية  والمرتفعة فيويمكن تمثيل المحافظ التي تجمع بين مستويات الطموح المنخفضة 

فأن  متخذي القرار يفضلون المكاسب لزيادة مجموع القيم دالة القيمة مقعرة فعندما تكون مختلفة 
 50دولار و  25اليانصيب بدفع الحدية من المكاسب, على سبيل المثال يفضلون الفوز في 

(. ,Baddeley 2019: 220دولار) 75دولار بدلا  من الفوز في اليانصيب الواحد الذي يدفع 
في فأن دمج الخسائر اكثر قبولا  لدى متخذي القرار لأن مجموع  القيمة محدبة   اذا  كانت دالة   أما

بعد فقدانها  $10بـ  شراء تذكرة جديدة القيم الحدية السلبية سيكون  اقل عند دمج الخسائر, فمثلا  
دولار حتى يقتصر  20ن وتصبح كأنها يمتخذ القرار يدمج تكلفة التذكرت فأن الأولىفي الوهلة 

هي لخسائر واعتبار التذكرة الضائعة هو فصل ا لثالأمواحدة, لكن القرار  في مدة  الشعور بالندم 
 sunk cost  (Ackert & Deaves, 2010: 51)تكلفة غارقة

للمحاسبة العقلية في انها تساعد على تفسير السلوك الاقتصادي للفرد  الأساسية الأهميةتتمثل 
الذي يقوم بتصنيف وتقييم خياراته بناء  على المعتقدات النفسية التي تنسجم مع العقلية 
المستنبطة. وبهذ  الطريقة يتصرف الفرد بشكل غير عقلاني مخالفا للنظريات الاقتصادية 

تقسيمه مهما اختلف  الأحوالحال من  أيترى من المال نفسه والذي لا يمكن على  تقليدية التيال
المحاسبة العقلية هي واحدة من النظريات  أنيشير العديد من الباحثين إلى و  الشكل المادي له.

عض بال أماالوصفية المهمة التي تزود صانع القرار بنهج ميسر عن المعلومات ذات الصلة, 
 .جزء من التحيزات السلوكية يعدًّها الأخر
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 Heuristics & Behavioral Biasesالاستدلال  والتحيزات السلوكية  2-1-5

رائدين في تحليل الاستدلال , ووصفهما كأدوات لتقليل  Kahneman &Tversky من  يعد كلا   
بديهية للاحتمال )نقاط مرجعية للوصول السريع(, ومع ذلك فان هذ   أحكام واختيارتعقيد المهام 

. ويعرف الاستدلال على انه أخطاءتجعل مستخدميها عرضة للوقوع في  أنمن الممكن  الأدوات
تعلم شيء ما من خلال التجربة عند ظهور مواقف  أو لاكتشافتستخدم  بسيطة وفعالةقواعد 
بأسلوب مماثل بأنها قواعد عامة يستخدمها  Muller(. وعرفها (Addo, 2019: 8 متشابهة

من خلال تأطير القرارات بأحداث أو نتائج مماثلة  التأكدالأفراد لاتخاذ القرارات في مجالات عدم 
(Muller, 2015: 19 ويشير .) Athur أويعتمد لأفراد على الاستدلال  التأكدانه في ظل عدم 

البدائل عند مواجهة الغموض, والتنبؤ بالقيم المحتملة بطرق  القواعد العامة للتقييم الذاتي لمخاطر
مقارنة  ات المهمةلقرار السريع ل لوصولل استخدامهايتم  استراتيجيةالاستدلال بمثابة  د  . ويعيسيرة

يجعل الاستدلال  أن. يمكن (Athur,2014:  18)المعلومات المقدمةفي بالمعالجات العقلانية 
باستخدامها لحل المشكلات  نو المواقف التي يرغب المستثمر  فير عملية اتخاذ القرار اسهل بكثي

 (Lai, 2011:4)ومنها 

  عندما لا يكون المستثمر على علم بالطريقة البديلة لمواجهة المواقف , على الرغم من
 .الأمثلحقيقة وجود الحل 

  قد يفتقر  إلى الموارد  أون الصعوبة في جمع المعلومات الكافية و قد يجد المستثمر
 للحصول على مساعدة الأخرين. الأزمة

 . عندما لا يكون على علم ببرامج معالجة البيانات وتفسيرها 

البديهية التي تساهم في  الأدواتالاستدلال هو احد  أن إلى Kahneman&Tverskyيشير 
 من متنوعة مجموعة إلى التي تؤدي استخدامها إساءة من خطر هناك ولكن ,اتخاذ القرار

 .(,Baddeley 38:2019) التحيزات

على  ا  قائم الأساسلايزال إذ لقد جاءت نظرية الاحتمال بالاستدلالات المختلفة في اطار شامل, 
 أحياناالبشر يستخدمون مجموعة من الاستدلالات لاتخاذ قراراتهم وان تطبيقها قد يؤدي  أنفكرة 

والتي ينتج  ((Heukelom, 2009: 85إلى انحرافات في القرار الصحيح من الناحية المعيارية 
إلى  الأمرمن حيث التفضيلات التي تؤدي في نهاية  أوعنها تحيزات من حيث المعتقدات 
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نظرية الاحتمال  أن(. لذلك يقال ,2012Wilkinson & Klaes:  117الاختيار غير المثالي) 
المعرفية لسلوك البشر بانها دالة لنوع الاستدلال المستخدم عند اتخاذ  والأوهامتصف التحيزات 

 Simonجادل  ,Baker & Nofsinger ) 2010: 197) التأكدالقرار في ظل المخاطرة وعدم 
ن بالعقل البشري وفقا  للحدود المعرفية والعاطفية, و صادي الكلاسيكي بأن الأفراد مقيدالفكر الاقت

من المصطلحات التي تستخدم لوصف بعض التحيزات السلوكية في عملية صنع  ا  وان هناك عدد
 ؛(, التي تتعلق بميل صانع القرار في اتخاذ قرارات غير عقلانيةMuller, 2015: 3القرار)

.  (Athur,2014: 2)المنطق المتأثر بالعواطف  أوبسبب التفكير غير المنطقي الخاطئ 
الحكم  انحرافنمط من  أخرىبعبارة  أوبأنه الميل نحو الخطأ  التحيز Shefrin (1985)وعرف

التفسير غير المنطقي  أو الأدراكإلى التغير في  أحيانافي ظل ظروف ومواقف معينة. ويؤدي 
 أنن في المجال السلوكي و . ويؤكد المختص ( (Mittal, 2019: 3 ما يسمى باللاعقلانية أو

وأن العديد من  لانيين عند ممارسة قرار الاستثمار الفردي, غير عق أوالبشر اما عقلانيين جزئيا  
التحيزات السلوكية تؤثر على عملية صنع القرار الاستثماري , مما يشجع المستثمرين على 

 & Madaan 2019:  56الابتعاد عن العقلانية واتخاذ قرارات استثمارية غير عقلانية )
Singh,). 

تساهم التحيزات السلوكية في معالجة المعلومات للوصول إلى القرارات  الإيجابيفي الجانب 
والتفضيلات المناسبة فهي تميل إلى التواجد بعمق داخل العقل البشري وقد تخدمهم في ظروف 

. وان فهم الأفراد لتأثيراتها في عملية الاستثمار سيعطي نتائج (,Simonova 2015: 7)معينة 
ينقذ  أنرد تحديد التحيزات السلوكية في الوقت الملائم يمكن مج أناقتصادية افضل حيث 

(,  (Mittal, 2019: 3 ويحسنوا تلك القرارات الاستثمارية صانعي القرار من كارثة مالية محتملة
الخبرة والمستشارين سيكونون افضل حالا  من خلال تقديم خدمة  أصحابن و المستثمر  أما

  2020:   78المعرفية والعاطفية   ) والأخطاءلعملائهم وتثقيفهم عن الحالات الشاذة 
Leković,. ) 
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 Types of Behavioral Biases التحيزات السلوكية أنواع 2-1-6

 , أذ ساهمإلى تصنيف التحيزات السلوكيةكي لتمويل السلو ان والعلماء في مجال و يسعى الباحث 
Kahneman التفضيل والتحيزات  وأخطاءهي تحيزات الحكم  أنواعإلى ثلاثة  في تقسيمها

التحيزات على انها ناتجة  Shefrin. بينما يصنف (Pompian, 2006: 33)المرتبطة بالذات 
اهتماما  لدى العلماء هما فئتان التحيزات  الأكثرعن الاستدلال واعتمادية الاطار. لكن التصنيف 

من  الإدراكية. وتأتي التحيزات ((Yadav, 2016: 5) المعرفية ( والتحيزات العاطفية.  الإدراكية
الذاكرة والتي  أخطاء أواطئة  الخ الإحصائيةالحسابات  أوالتفكير الخاطئ  أوسوء فهم البيانات 

 يمكن تصحيحها, بينما تأتي التحيزات العاطفية من المشاعر والحدس والتفكير الاندفاعي 
Mushahid & Yadav, 2016: 5) ),  والتي من الصعب تصحيح هذ  التحيزات, لكن يمكن

هذ  المشكلة موجودة  بالفعل والتي يعتقدون بأنها اكثر  أنالأفراد  اذا عرف   الأقلتخفيفها على 
 . (,Simonova 2015: 7)في المدى الطويل ئهم أداضررا  على 

 ( تصنيف التحيزات حسب أراء العلماء والمفكرين4-1-2الشكل )

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                      

     الباحث أعدادمن   المصدر:                                                     
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 Cognitive Biases ) المعرفية( الإدراكيةالتحيزات  2-1-6-1

و تكوين معين,  حسي   هو عملية ذهنية تنطوي على استقبال المعلومات الواردة عن منبه   الأدراك  
على الظروف  الأدراكيعتمد عنه في الذهن, وترتيب تلك المعلومات تفسيرها. و صورة واضحة 

للمعلومات التي يحصل عليها والذي يختلف من شخص  التي تشكل مصدرا  التي تحيط بالفرد و 
من حيث لا يوجد تطابق بين الأفراد  إذ, كما انه يختلف في درجة الوضوح والتعقيد ,أخرإلى 

 .(40: 2015)شهاب,  طةاستعمال المؤثرات المحي

أن فاعلية الحواس والجهاز العصبي المركزي للفرد يؤثر على سعة عملية الإدراك وفعاليتها 
تحاول ترجمة المعلومات الحسية الموجودة التي بصورة عامة والتحي زات الإدراكية بصورة خاصة 

ليكون قادر على تحقيق  الخاصة بالفرد الإحساسات مع تتلائمفي الذاكرة البشرية بصورة تكاملية 
( وتشمل 19: 2017)رزاق,  .معارفه وتوقعاته ينسجم مع ا  معين ا  قرار  عن طريقةخذ يت   اختيار

 هي: الأنواعمجموعة من  الإدراكيةالتحيزات 

 

 Overconfidence Biasتحيز الثقة المفرطة   2-1-6-1-1
سيحدث في المستقبل من تعرف الثقة بأنها احتمالية ذاتية مرتبطة بمعتقدات الفرد بما يظن انه 

 ا  يمانا  تامأ(. فهي حالة ذهنية يكون فيها Kahnman&Tversky,  1984:5تنبؤات معينة )
اذا تجاوز الحد  أماالمرجوة,  الأهدافلدى الأفراد عن مستوى معرفتهم وقدرتهم في تحقيق 

تق مفهوم , ويشJaved,et al, 2017 :5) من الاعتقاد عندئذ تسمى الثقة المفرطة )  الأقصى
 الأشخاصالثقة المفرطة من مجموعة كبيرة من التجارب والاستطلاعات المعرفية التي يبالغ فيها 

ون دمن قدراتهم التنبؤية ودقة المعلومات التي يحصل عليها. فالأحداث التي يعتق تقدير كلفي 
ويعبر عنها بمدى ئة من المؤكد حدوثها. ائة في الماكون اقل بكثير من متمن تأكدها غالبا  ما 

المستقبلية  الأحداثفضلا  عن قدرتهم على تقدير  معلوماتهمميل الأفراد إلى المبالغة في دقة 
 .(Pompian, 2006: 51)والتحكم فيها 

نظر فيها الأفراد والمجتمع للثقة بأنها درجة التأكد بصحة  يهنالك العديد من الدراسات التي 
التي تحقق مستوى مقبول  والأحكام والإدراكاتارف والمعتقدات الذهنية كالمع أوالحالات الفكرية 
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تنسب هذ  إلى الزيادة في الطموح والمعنويات والعزم التي تساهم في تحقيق  وأيضا, الأداءفي 
 Famaومنها دراسات  الأخرى( بالمقابل تؤكد الدراسات 56: 2014)فارس,  الإنجازاتبعض 
ورقة استبيان إلى المستثمرين الفرديين   2000في البحث اكثر عندما ارسل  1979عام 

لى  الأغنياء المطروحة " هل افترضت في  الأسئلةمستثمر مؤسسي, وكانت احدى  1000وا 
 إجابةلديك فكرة جيدة عن موعد حدوث الارتدادات؟". فكانت  أن 1987 أكتوبر 19لحظة 

التساؤل عن سبب  الأمر وأثار%, 28%و المؤسسات بنسبة 29.2المستثمرين بنعم بنسبة 
اعتقاد الناس انهم يستطيعون التنبؤ في مثل هذ  المواقف غير المعتادة والشراء في ذلك اليوم 

% على التوالي. فكان السؤال الثاني" اذا كانت 47.9% و 47.1بنسب مرتفعة تصل إلى 
نالك بنعم , ما الذي جعلك تعتقد انك تعرف متى سيحدث الارتدادات" عندها كان  ه الإجابة

كانت تشير إلى الثقة المفرطة في  الإجابات أنغياب واضح للإجابات المعقولة, مما يتضح 
على حجم الصفقات في يوم انهيار سوق  اأثرت لذينالشعور الغريزي ال أوالحدس 
يقللون  أوالمستثمرين قد يبالغون  أن وأخرون Melissa وأضاف. (Athur,2014: 28)الأسهم

الاستثمار  أداءالمخاطر المرتبطة به, مما ينعكس سلبا  على  أساسفي مواقف معينة على 
حتى لو كان بسعر  الأسهمالفعلي بشكل غير مباشر. فعندما تزداد الثقة المفرطة فانهم يشترون 

إلى تأثير   أدىمرتفع ثم يبيعونها لاحقا  بسعر اقل نتيجة لسوء تقدير المخاطر المحتملة , مما 
على خلاف المستثمرين العقلانيين الذين يأخذون بالحسبان حجم المخاطر  الأداءسلبي في 

. و تبرز الثقة المفرطة مع انحراف الاستثمارات الفعلية  (Javed,et al, 2017 :5)المحتملة
ويشير ذلك إلى انهم  كلما كانت قراراتهم الاستثمارية اقل دقة كلما كان  ,عن الاستثمارات المثلى

 . (Khan,et al, 2017 :25)عرضة لإظهار  الثقة المفرطة المشاركون اكثر 

المستثمرين لديهم ثقة مفرطة في قدراتهم الاستثمارية تمثلت  أنتشير الدراسات في الجانب الفني 
 سبيل على, ثقة ضيقة لتحقيقها م ددن لتوقعاتهم و يضع المستثمر  تنبؤ خصوصا  عندماال بإمكانية
 أنفسهم من الواثقين المستثمرين فإن ما, لشركة لأسهم المستقبلية القيمة تقييم عند المثال,

 شيئا   ويتوقعون المتوقعة, المكاسب نطاق في للمناورة للغاية ضئيلا   حيز ا الحسبان في سيأخذون
على الرغم أن السجل التاريخي يظهر انحرافات أكثر ٪  10 بنسبة وانخفاض المكاسب بين

ن متأكدين جدا  من توقعاتهم و المستثمر  هالثقة المفرطة في التي يكون فيل الأخرالنوع  أماتطرفا . 
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احدى الشركات تحقق استثمارات  أنن و سبيل المثال عندما ينظر المستثمر على  التحكم بها,و 
والتوقعات  دون الأخذ بنظر الاعتبار حجم المخاطر المتحملة هابالاستثمار  فيجيدة فيبادر 

 ,Pompian)اذا كان أداء الاستثمار سيئا  النتائج الفعلية , لكن سرعان ما يتفاجؤون من العقلانية
2006: 51).  

فالكثير من الناس لديهم اعتقاد غير منطقي بأن قرارتهم  متعددة طرقبالثقة المفرطة  تظهر
لديهم قوة اكبر في  أنيقود وهم السيطرة إلى افتراض  أخرومعرفتهم تفوق المتوسط, من جانب 

وكذلك الخطأ في التقدير عند المبالغة في حسم  ,اكثر مما لديهم في الواقع الأحداثالتأثير على 
 Ackert & Deaves, 2010: 110)) , (125  :2012Wilkinson & Klaes,  .)النتائج   

 أفضل من المتوسطBetter Than Average  
هم اعلى من المعدل, لكن قد لا يكون الجميع فوق المعدل بالخصائص بان   عادة   الأشخاص  يعتقد 

غالبا  ما يحتفظون  الأشخاص أنالمتنوعة مثل اللطف والكياسة والذكاء والقوة, ويرجع ذلك إلى 
بذاكرة قوية فيما يخص نجاحاتهم المتحققة  وذاكرة ضعيفة فيما يتعلق بالفشل ولذلك فانهم يع دون 

من خلال  أيضا(. قد تظهر الثقة المفرطة 56: 2014عليه فعلا )فارس,  انفسهم أفضل مما هم
في تحليل المعلمات  الإجماليةغير الواقعي للاعتقاد بأن قدرتهم ومعرفتهم  الأشخاصميل 

شهرة  لهذا التأثير  عندما صنف  الأكثرالمتاحة افضل من المتوسط وربما كان الوصف 
على أنهم سائقون  السويديين٪ من السائقين 90ة أن المشاركون انفسهم في دراسة استطلاعي

عن انتشار الاستثمار النشط مقابل  قد تكون هذ  الثقة الزائدة مسؤولة  و  ,أفضل من المتوسط
 .(Bodie,et al, 2014:390.)الاستثمار السلبي

 

  الخطأ في التقديرMiscalibration  
 ضيقة المؤكدة غير النتائج في الثقة فترات تكون حيث المفرطة الثقة أشكال من شكل بأنه ي عر ف
عندما تكون  (المعايرةالتقدير)ويظهر تحيز الخطأ في  .(Boutros et al, 2020: 2)للغاية 

الصحيحة تقع خارج  الإجابة أنيقة جدا  مما يعني ما تكون ض   الثقة التي يقدمها الأفراد عادة   مد د
 القمر قطر متوسط هو ما" المثال سبيل على ,الشخص ي سأل قد .نطاق الثقة الذاتية

 على٪ 90 يكون بحيث متوقعة كاستجابة أعلى وحد أدنى حد ه تقديرمن ي طلب" ؟(بالكيلومترات)
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. (Pompian, 2006: 21) المحددة الزمنية المدة ضمن تقع الصحيحة الإجابة أن من يقين
 من فقط٪ 36 أن وجد عندما الخطأ في التقدير David,Graham& Harvey (2013) وثق

 المديرين كبار قدمها التي٪ 80 البالغة الثقة فترات ضمن تقع المحققة الأسهم سوق عائدات
 (.Boutros et al, 2020: 2) التنفيذيين

 

 وهم السيطرة Illusion of Control 

على  أويصف تحيز وهم السيطرة ميل الأفراد إلى الاعتقاد بأنهم قادرون على التحكم في النتائج 
 أنLanger (1975 ) وجدت ،(Bachmann et al, 2018: 23) عليها الأقل التأثير

 سلوكهم عن مستقل بشكل حدثت والتي المرجوة النتيجة على الحصول يحاولون الذين الأشخاص
يمكن رؤية هذا التحيز  .(et al, 2013: 1 Yarritu) فيها يتحكمون بأنهم الاعتقاد إلى يميلون

بعض رواد عند  يشاع أذ ,د موطنا  لمجموعة من المغالطات النفسيةفي الكازينوهات  التي يع 
على سبيل المثال يقوم الأفراد برمي النرد لنتائج العشوائية الكازينو انهم قادرون على التأثير في ا

الأفضل في التخمين  د بأنهيعتق الأخربقوة اكبر من اجل الحصول على رقم اعلى, والبعض 
 يتصرف عندما .(Pompian, 2012: 111) عندما ينجحون بالتنبؤ بسلسلة من الرميات  للنرد

 لا التي المواقف أي) بالصدفة بالفعل تحديدها يتم التي المواقف في يتحكمون أنهم لو كما الناس
 (.Gino et al, 2011: 104) السيطرة وهمن م يعانون فإنهم( فعلية سيطرة فيها يملكون

 تحيز هو السيطرة وهم أن الباحثين بعض افترض , والمتصور الفعلي التحكم من كل لأهمية
 عن خارجة المهمة الأحداث بأن للاعتقاد المواتية غير الآثار من الأفراد يحمي الذات يخدم

 .(et al, 2013: 1 Yarritu) سيطرتهم

 

 Representation Biasتحيز التمثيل  2-1-6-1-2

وبعض المواقف عندما يواجهون ظاهرة جديدة لا  الأفكارلقد طور الأفراد نزعة فطرية لتصنيف 
بيق تلك التصنيفات عليها إلى تط الأمرمن تصنيفاتهم المسبقة مما يدفعهم  أيتتسق مع 

 الإدراكيهذا الاطار  أنعلى الرغم من  ,ل تقريب يتناسب مع الفئة الجديدةعلى افض معتمدين
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 إلامتخصصة لمعالجة المعلومات الجديدة التي قد تكون فعالة في ظل ظروف معينة  أداةيوفر 
وينتج عنه فهما  خاطئ  في التفكير  للاحتمال الأساسيةالمبادئ  انه في الغالب يتجاهل الأفراد
 الاعتمادب بشكل عام يقتصر التمثيل (.(Pompian, 2006: 62المستقبلي عند اتخاذ القرارات 

 Ross et) بأكملها فئة حول آراء لتكوين المحدودة العينات أو المقارنات أو النمطية الصور لىع

al, 2022: 753) 

لدى المستثمرين افتراضات عن شركة ما انها  أنيعطي التفسير المالي لتحيز التمثيل انطباعا  
مقبول  الأمروهذا  الإعلاميمشهورة على الصعيد  أوذات قيمة عالية اذا كانت لها سمعة جيدة 
التي تعبر عنه قيمة الشركة كالتقديرات  الأساسيةفيه, ولكن بدون التغاضي عن الجوانب 

وبالمثل يصف Javed,et al, 2017 :5) المستقبلية المتعلقة بالعائد والمخاطر المحتملة) 
لك يشترون السابق, ونتيجة لذ أدائهاعلى  سيئة بناء   أوالاستثمارات جيدة  أنالمستثمرين على 

 الأسهممل الاستمرار في الزيادة, وبينما يتجاهلون أعلى  أسعارهابعد ارتفاع في مستوى  الأسهم
أشهر ظاهرتين  ولعل   .(Alrabadi, at.al, 2018: 81)عن قيمتها الحقيقية  أسعارهاالتي تقل 

 للتحيز التمثيل في الأدبيات البحثية وأكثرهما نقاش ا هما:

 الأساسمعدل  إهمال Base Rate Neglect 
غالبا  ما تكون غير حساسة  القرارات أن Kahneman&Tversky (1974) لقد لاحظ

عن موضوع معين  فأنه يتم تجاهل الاحتمالات  ادلهللاحتمالات  السابقة ) يعني عند تقديم 
السابقة(. حيث يقوم الأفراد بالإفصاح عن معلومات لا قيمة لها عن حدث معين وبالتالي ستقود 

 .(,Baddeley 2019: 39) والإحصائيةبالأفراد إلى تجاهل القواعد الحقيقية 

الزائفة  الإيجابياتيوضح فيه مشكلة  مثالا    Schoenberger & Casscells (1978) يقدم
عن فايروس نقص المناعة فان احتمالية  ا  طبي ا  في هذ  الحالة عندما يجري الشخص فحص

إلى  الأشخاص. مع ذلك يميل شخص 1000لكل  واحدجدا  ربما  بالمرض ضئيلة   الإصابة
 الإصابة بالمرضوالمبالغة في تقدير احتمالية  الأشخاصتجاهل ندرة الظاهرة ) المرض( بين 

 إهمال يمارسون الذين المستثمرون يحاولكذلك  (.(Wilkinson & Klaes, 2012: 120فعلا  
 الشركة المستثمر يصنف المثال سبيل على ,الاستثمار نجاح احتمالية تحديد الأساسي السعر

"A "التصنيفهذا لوالعوائد المحتملة  المخاطر حول استنتاجات ويضع" قيمة ذو سهم" أنها على. 
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 أداء على كبير تأثير لها يكون قد التي الصلة ذات غير الأخرى العوامل يتجاهله فإن ذلك ومع
 قابلا   بديلا   باعتقادهم لأنه ؛الخاطئ المنعطف هذا المستثمرون هايتخذ ما غالب ا التي الاستثمار
 ((Pompian, 2006: 63 الاستثمار في التفكير عند للتطبيق

 حجم العينة  إهمال 

يبدأ في  أذعندما يتعامل الأفراد مع عينات صغيرة,  أخرىيظهر التحيز التمثيلي في صورة 
. ومع ذلك تبدو الأخرىتتطابق مع العينات  أنالاعتقاد بان العينة المختارة عشوائيا  يجب 

المأخوذة من  الأكبرعشوائيا  بأنها مختلفة اختلافا  كبيرة عن العينات  الصغيرة المختارةالعينات 
معين  لاستثمار. وعند تقييم احتمالية (Bachmann et al, 2018: 12)نفس مجتمع الدراسة

ن في حساب عينة البيانات التي تستند اليها قراراتهم فهم يفترضون بشكل و قد يفشل المستثمر 
 الأعداد, وتسمى هذ  الظاهرة  "ا  ل العينات كبير العينات الصغيرة مقاب أحجام حغير صحي

حجم العينة يسارعون في معالجة الخصائص التي تنعكس  لإهمالالصغيرة"  فالأفراد المعرضون 
 (,Tversky & Kahnemanالأطلاقعلى هذ  العينات والتي قد لا تكون مماثلة على 

1998:6 .) 

تحيز التمثيل يأثر على صانع القرار خاصة  عندما يواجه معلومات جديدة  أنمما سبق نلاحظ 
تشابه ظاهرة مألوفة ومصنفة بالفعل في ذاكرته, بعد ذلك يضع سيناريوهات مماثلة لها دون 

 أنعلى سبيل المثال انهم يعتقدون  الأساسيةالاهتمام الكافي بالأدلة المتعلقة بالاحتمالات 
تدر عوائد اعلى من المتوسط في الماضي ستستمر بالارتفاع في المستقبل. المالية التي  الأوراق

مكانيةوبالتالي يتجاهلون حجم المخاطر المحتملة  انحدار القيمة المتوسطة للعوائد في المدى  وا 
العينات الصغيرة  أنلها عندما يتجاهلون حقيقة  أساسالطويل. وقد يتخذون قرارات مالية لا 

 يحل   أنالصغيرة  الأعدادتساوي مع العينات الكبيرة بحيث لا يمكن لقانون ليست مماثلة بشكل م
 الكبيرة, وبالتالي فان سوء الفهم المرتبط به كثيرا  ما يؤدي إلى قرارات سيئة. الأعدادمحل قانون 
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 المغالطات ذات الصلة في التحيز التمثيل 
 مغالطة المقامر 

ا باسم مغالطة المقامر , والمعرو  , هي الفهم الخاطئ للاحتمال الذي مغالطة مونت كارلوفة أيض 
يعتقد فيه الشخص أن حدث ا عشوائي ا معين ا أقل احتمالا  أن يحدث بعد سلسلة من الأحداث. هذا 

سيتم تصحيحه على المدى القصير هو افتراض خاطئ الافتراض بأن ما يحدث في المتوسط 
. على (8Fiji :2014 ,تأثير على الاحتمال الثابت )لأن التسلسلات السابقة للوقائع ليس لها أي 

العملة( بشكل  أوجهسبيل المثال في حال رمي عملة عادلة مرارا  وتكرارا  وظهرت ذيولها )احد 
عمليات الرمي اللاحقة اكثر  أنمتكرر اكثر من المتوقع. فقد يعتقد المقامر بشكل خاطئ 

عملية  أنهاللعملة(. وعادة ما ينظر إلى الفرصة إلى  الأخرالرؤوس )الوجه  لإخراجاحتمالية 
تصحيح ذاتي يؤدي فيها الانحراف إلى الاتجا  المعاكس لاستعادة التوازن, لكن في الواقع لا يتم 

يخففها فقط , مما يعني أن نتائج رميات العملة السابقة ليس لها أي  أنماتصحيح الانحرافات 
 Kahneman&Tversky(. ووفقا  ,Abreu 2014: 28) ي. تأثير على نتيجة قلب العملة التال

 . (Addo, 2019: 9)فان جوهر مغالطة المقامرة هو سوء فهم لعدالة قوانين الحظ 

(  أن مغالطة مقامر تنبع من نوعين من الغموض. أولا  , أن لدى الأفراد 2000)شفيرينيوضح 
للغاية بشأن سلوك الأحداث العشوائية, فإنهم يتوقعون حدوث الانتكاسات بشكل  ا  ضعيف ا  حدس

للغموض.  الأخرمتكرر أكثر مما يحدث في الواقع. ثانيا , الاعتماد على التمثيل هو المصدر 
Montier (2003  )ومن المحتمل جد ا أن يخضع معظم المستثمرين لـ "مغالطة المقامر". يذكر 

 ,Fijiة في الأسواق المالية هي عمليات عشوائية مشابهة لرمي العملة. )ن العوائد السنويإ
2014: 8) 

  الساخنةمغالطة اليد 
يستنبطون الاتجاهات  الأسهمالمستثمرين في سوق  أنتستكشف التجارب والدراسات الاستقصائية 

 انه في ظل وجود اتجا   قوي reassan & Krausandووجد  .الأسعارفي التنبؤ بحركة 
خاصة  المستثمرين غير الخبراء حيث  ,مغالطة شديدة الأسهمللأسعار يظهر المستثمرين  في 

 (.,Abreu 2014: 28) الهابطة الأسواقالصاعدة ومتشائمين في  الأسواقيكونوا متفاعلين في 
ن لاعبي كرة السلة والمشجعين بأن فرصة ياشتق هذا التحيز اسمه من الاعتقاد الخاطئ ب
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ا هذ أنالضربة التي أخطأ في التسديدة السابقة. على الرغم  بعدتسديد الكرة اكبر  في اللاعب
انه في الواقع تأثير مكمل بما في  إلافي الاستدلال" يبدو انه عكس مغالطة المقامر,  الأفراط"

  (. (Wilkinson & Klaes, 2012: 122 ذلك سوء تطبيق افتراض عدم الاستبدال

والتي  الصغيرة,ن إلى الفكرة الموجودة في قانون الأعداد و اخنة والمقامر د مغالطات اليد الستستن
أنه يمكن للبشر اكتشاف الأنماط في تسلسلات تبدو عشوائية. يتوقع الأشخاص الذين  تنص على

يقعون في مغالطة اليد الساخنة الاستمرار في التسلسلات القصيرة , في حين أن أولئك الذين 
على سبيل المثال وفقا  لمغالطة المقامر يتجنب , يقعون في مغالطة المقامر يتوقعون الانتكاسات

يانصيب في شراء تذكرة مماثلة للتذكرة الفائزة سابقا , وتماشيا  مع مغالطة اليد الساخنة لاعبو ال
فأنهم يفضلون الحصول  على التذكرة من بائعي التذكرة الفائزة سابقا, ويقوم بائعو التذاكر بتغيير 

صيب العمولات وفقا  لنتائج اليان وأسعارميزات اليانصيب من خلال التلاعب بكميات التذاكر 
 (.Statman, 2019: 38)السابقة, وبالتالي يستغلون كلتا المغالطتين 

 

 المتأخر الأدراكتحيز  2-1-6-1-3
المتأخر بالرغبة في الاعتقاد بأنني " كنت اعرف ذلك طوال الوقت!"  الأدراكإلى تحيز  يشار

الحدث كان  أنالذين يعانون من هذا التحيز إلى ادراك  الأشخاصبمجرد انتهاء الحدث يميل 
انهم حكماء بعد وقوعها.  الأشخاصمتوقعا  حتى لو لم يكن كذلك. فهي ظاهرة يصبح فيها 

بعد  الأحداثالتنبؤ بنتائج  إمكانيةيميلون إلى المبالغة في تقدير  أخرىوبعبارة 
 أنيفترض الشخص الخاضع للتحيز  أذ. (Kudryavtsev & Cohen, 2011: 19)حدوثها

لذلك فانه يقلل من عدم ؛ تحدث أنتي يراها هي النتيجة الوحيدة التي يمكن النتيجة النهائية ال
 تحدث أنائج التي كان من الممكن ـــدث المعني ويقلل من النتــالذي يسبق الح التأكد

(Pompian, 2006: 199) من  وقوعه بدلا  الحدث بعد  أسباب. فمن السهل جدا  تحديد وشرح
المالية  الأزمةنفسها مسبقا . وافضل مثال على ذلك  الأسبابوتحديد  نفسها الأحداثبالتنبؤ 

والتي فشل فيها افضل الخبراء في العالم في التنبؤ بها, مع ذلك عندما  2008والاقتصادية عام 
 .(Leković, 2020: 88)أسبابهان على شرح العديد من يالاقتصادين حريص اندلعت كان
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 يبقىالشخص حتى لو كان على علم بالأحداث فقد  أنالمتأخر في  الأدراكتكمن مشكلة تحيز  
قناعكذلك المبالغة بشأن النتائج الحتمية  ,غير مدرك لما هو عليه بالضبط الذات بانها لم تكن  وا 

 ,Bachmann)خلاف ذلك (  امر  نفسه ربما يكون حدث  أقناعمحاولة  أي) أخرىتظهر بطريقة 
et al, 2018: 33) .2009)) ووفقا  لدراسة Nester & Egloff   الأدراكيتكون التحيز 

 (Lai, 2011: 6)من ثلاثة مكونات هي  المتأخر

الواضحة  الأسبابقادرين على تحديد  الافراديحدث عندما يكون الشعور بالحتمية:  
 الأسبابالمتأخر اذا تم شرح  الأدراكلوجود حدث ما, عندئذ تزداد احتمالية تحيز 

 بسهولة.

المستقبل يمكن التنبؤ به اذا لم يكن  أنيحصل هذا الانطباع التنبؤ:  إمكانيةانطباعات  
 هنالك مفاجآت مرتبطة بالحدث الذي وقع , وخلاف ذلك سيتم تجنب التحيز.

توقعاتهم  أن, وافترضوا الأصليةتوقعاتهم  الافراد ينشئيحدث عندما تشويش الذاكرة:  
 كانت صحيحة تقريبا  مما كانت عليه في الواقع.

 باستخدام Fischhoff & Beythن قبل ممر   واسع لأولدراسة هذا التحيز على نطاق  تمت
اكثر  أنهايحكمون على النتائج على  الافراد أن. ويثبت التشخيص التاريخيسيناريوهات حالات 
مقارنة  بالحكم على نتائج واقعية  أنهاالمتأخر اذا تم تقديمها على  الأدراكاحتمالا  من منظور 

احتمالات في المستقبل دون معرفة النتائج الفعلية.  أنهاتقديمها على  عندما يتمنفسها النتائج 
المتأخر المبالغ فيها لاتزال قائمة عندما يطلب من  الأدراكاحتمالات  أنويوضح كذلك 

وكذلك عندما يطلب من المشاركين تجاهل النتيجة الواقعية واتخاذ القرارات كما كانوا يتخذونها, 
 (.Kudryavtsev & Cohen, 2011: 19)في مكان الأخرين  انفسهموضع  الأشخاص

 
 Availability Bias)التوافر(  الإتاحةتحيز  2-1-6-1-4

مدى سهولة  عن طريق سان إلى تقييم احتمالية حدث معينالإن هيحتاج هو اختصار ذهني
استدلال التوافر في أن يختار صانع القرار الفرضية  يساعداستحضار الأحداث إلى الذهن. 

. بحيث كل (,2008Fendley: 12الأكثر توفر ا في الذاكرة بدلا  من الفرضية الأكثر احتمالا  )
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 24)  على عمليه صنع القرار تأثير ما كان الحدث  اكثر حداثه واهميه كلما زادت احتماليه 
:2014 Athur, توافرا ,  وقد  الأكثرله للمعلومات  لا داعي فراد وزنا  يضع الأ الحقيقة( , وهو في

 الأمريكان( . على سبيل المثال يعتقد معظم Addo, 2019: 9نتائج سلبية ) أوينتج عنه عوائد 
 الأعاصيروان   ،المعدةاكثر من مرض السكري وسرطان  أشخاصاحوادث السيارات تقتل  أن

نظرا لان  ؛مختلف   الأمر أنإلى  الإحصائية الأدلةاكثر من البرق,  بينما تشير  ا  أرواحتحصد 
اكثر من  الذاكرةوتخزينها في  إدراكها,  فمن السهل الأخبار ينتتصدر عناو  والأعاصيرالحوادث 

في حاله ما فان هذ  المعلومات تؤثر على  الأشخاص.  لذلك عندما يحاول الأخرىالمعلومات 
 (.Bachmann, et al, 2018: 10تمالات بسبب توافرها العالي )تقديرات الاح

على التجارب  م هذا السلوك لاتخاذ قرارات بناء  ما يترج ة  بالاستثمار عاد رالأم  عندما يتعلق 
صعوبة في الفهم  الأكثربدلا من استيعاب البيانات   ,بسهوله إدراكهاوالنتائج التي يمكن  السابقة

(Pompian, 2012: 159)  التي قدمها  التجربةعلى سبيل المثالBarber&Odean 
 أنالتي يشترونها؟ (  واكد  الأسهممفاد  ) كيف يختار المستثمرون  لا  عندما اطرح سؤ  (2008)

التي تثير اهتمامهم  الأسهمالمستثمرين يعالجون  مشكلة البحث هذ  من خلال حصر بحثهم عن 
 أمريكيسهم   700هنالك اكثر من  لأنهفي الوقت الراهن عندما يواجهون مهمه صعبه جدا 

التي تثير الاهتمام من  الأسهمالمستثمرين يشترون  الأشخاص أناستنتج يختار منها.  و  أنيجب 
( اليومية الأخبار,  اليوميةمؤشرات ) حجم التداول اليومي غير العادي,  العائدات  ثلاثةخلال 

من  الإتاحةتحيز الاستدلالات المعرفية إلى حدوث تودي  أن(.  ويمكن 69: 2014)فارس, 
 (,2008Fendley: 12خلال هذ  الفئات )

الحالات التي تتبادر إلى الذهن بسرعة  أوقابلية الاسترجاع: يحكم الأفراد على الفئات  
 .لتكون أكثر وفرة من غيرها

القرار المراد  طبيعةمع  التي تنسجمالتصنيف:  وهي طريقه تصنيف المعلومات  فعالية 
 اتخاذ . 

الارتباط الوهمي: يبالغ الإنسان في تقدير التواجد المشترك للحدث / الأشياء بسبب قوة  
 للغايةيحدث عندما يكون لدى الشخص اطار مرجعي مقيد و .الارتباط المتصور لديهم
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 المختلفةتقدير موضوعي معين بحيث لا يتناسب مع التجارب  ةصياغ عن طريقةيحاول 
 في العمل.

التصورات العقلية: يؤثر هذا على كيفية تقييم الإنسان لتكرار شيء ما بناء  على مواقف  
 معينة. 

 أثناءالتي يتم استذكارها  أولديه  المتاحةالمالية بالمعلومات  الأوراقصانع القرار في سوق  يتأثر
ومن ثم تتغير تفضيلاتهم وفقا للمعلومات التي يحصلون عليها والتي اختيارهم للاسهم وتحديدها, 
ر اسعأاكبر على  تأثيرااتجا  تلك المعلومات,  مما يخلق  أفعالهمغالبا ما يبالغون في ردود 

 المالية.  قاور الأ

 

 Home Bias  تحيز المحلي )المنزل(  2-1-6-1-5
الوصول إلى جميع المعلومات  بإمكانيه التقليديةالمالية  الأسواقيتمتع العديد من المستثمرين في  

بسهوله وفي الوقت المناسب  عبر  التكنولوجيةمن خلال التطورات  الأوراق الماليةعن  المتاحة
المالية تقييم  الأوراقوبالتالي يمكن لجميع المستثمرين في  ,الأخرىالوسائل  أو الأنترنت

ن و المعلومات هذ   لا يزال المستثمر  شفافيةواحد.  ومع ذلك حتى مع  في وقت  نفسها المعلومات 
 & Bakerضمن نطاق منطقتهم ) أوالمالية المحلية   الأوراقيميلون إلى الاستثمار اكثر في  

Ricciardi, 2014: 560 بانه الميل , الذي يشار له المحلية الأصول( وهذا ما يدعى بتحيز
(  Lai, 2011: 5معرفه بها ) أو يهدراالتي هم على  الأشياءالذي يؤمن به الأفراد ويفضلون 

في  أوفي بلدانهم  المتاحةيحدث ذلك عندما يركز بعض المستثمرين بشكل كبير على الفرص 
 ,Alrabadiالشركات التي يعملون فيها,  فهم اكثر معرفة وثقه  بخيارات الاستثمار المحلي )

at.al, 2018: 81 من محافظهم   ة  المستثمرين المحترفين يخصصون نسب نإ( . من المعروف
المحلية أكبر مما ينبغي أذا اتبعوا نظريات المحافظ الاستثمارية التي  الأسهمالاستثمارية في 
 قهمأسوان اتجا  و المستثمرين متفائل أن  Strong & Xu.  واكد ذلك الأصولتسعى إلى تنويع 

 (.,Abreu 2014: 7)  الأجنبية الأسواقاكثر من تفاؤلهم اتجا    المحلية

الأفراد  يتسألمع ذلك فقد  ,طبيعا   المحلية امرا   الأصول أوظاهرة الاستثمار في الشركات  د  تع 
 ة  معروف الشركة: عندما تكون أولااذا كان مثل هذا السلوك سيؤدي دائما إلى افضل النتائج؟  
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, وما إلى ذلك المملوكةوخطط عملها والمنتجات والمواقع  التجاريةلدى الأفراد من حيث علامتها 
في  ة  شهر  الأقلعلى المشاركين الأخرين  على  معلوماتيةانها تتمتع بميز   بالضرورةلا يعني 

استثماريه ون البحث على فرص د المشهورةالسوق. ثانيا: قد يؤدي التركيز فقط على الشركات 
.  وبالتالي يكون من الصعب التخلص من ة  نويع غير الكفوء ومحافظ غير فعالإلى الت ة  جديد

في الاستثمارات التي تلبي رغباتهم دون  الراحةالتحيز لطالما  يسعى الأفراد في البحث عن 
 ( . Pompian, 2006: 149غموضا ) الأكثر أو البعيدةالخوض في الاستثمارات 

 من قلقهم بقدر المنزل أموال خسارة من منزعجين ليسوا المقامرين أن الكازينوهات اكتشفت لقد
 ثمين المال بعض بأن تشعر أن الطبيعي من يبدو قد. للمقامرة معهم جلبوها التي الأموال خسارة
 قيمة أقل الأخرى الأموال أن حين في والتضحية, والعرق الجاد العمل خلال من كسبته لأنك
 منطقية غير المشاعر هذ  أن الواضح من لكن. متوقع غير مكسب أنها على إليك جاءت لأنها
 على حصولك كيفية عن النظر بغض والخدمات السلع من الكمية بنفس تشتريه دولار أي لأن
 .(Ross et al, 2022: 751)  الدولار هذا

 Recency Bias الحداثةتحيز   2-1-6-1-6
عليها  والتأكيد) البارزة(  الأخيرةوالملاحظات  الأحداثهو تحيز معرفي يجعل الأفراد يتذكرون  

اكبر. على سبيل  أهميه الأخيرة الأحداث إعطاءفهم يميلون إلى  ,الماضية الأحداثاكثر من 
( اعتقد الكثير من 1999 -1995) المد ةالتي حدثت في  الصاعدةالسوق  أثناء المثال,

انه سرعان ما انخفضت  إلاطويله,   لمدة   ةالكبير السوق سيستمر في مكاسبه  أنالمستثمرين 
(, فكانت هنالك Jordan & Miller, 2009: 249( )2002-2000) الفترةخلال  الأسعار

 (Pompian, 2012: 70ه سببها هذا التحيز: )اربع عواقب رئيس

ووضع توقعات تستند إلى  للأنماطإلى استقرار المستثمرين  الحداثةيؤدي تحيز  أنيمكن   -1
عندما يبلغ السعر  للأصولللغايه.وقد يكونوا معرضين لخطر الشراء  محدودةعينات تاريخيه 

 (.2002 -2000)ت في المد ة بتجربة خسارة كما حد الأمرذروته و ينتهي بهم 

ى والتركيز فقط عل الأساسية للقيمةإلى تجاهل المستثمرين  الأحداثيؤدي تحيز  أنيمكن   -2
 .للأصول الأداءدون النظر في تقييم مستوى  الأخيرالسعر التصاعدي  أداء
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,  قد يفهم للأصول الأمثليتسبب التحيز إلى تجاهل المستثمرين للتخصيص  أنيمكن  -3
التوازن فيها.  ويحدث ذلك التحيز  وأعاد  الأصولتخصيص  أهميهن و ن المحترفو المستثمر 

دون  محدودة أصولالكساد فانهم يميلون إلى اقتناء  أوعندما يكون السوق في حاله الرواج 
 لها. الأمثلالتخصيص 

 - 1999) ةللمد المرةمختلف هذ   الأمربالأفراد إلى القول بان"   الحداثةقد يدفع تحيز   -4
 وأدانهخداعا  الأكثر هيهذ   الكلمات  أنن في السوق و الخبراء والمستشار  يعدها( والتي 1995
بالتقييمات  المتعلقة التاريخيةلان بعض المستثمرين قد تناسوا تلك الخصائص  الأطلاقعلى 

 والاقتصاد العالمي. بالأسواقالتي عصفت  والأزمات العقلانية

على جودة  التحيز تأثيرمن  التجنببطرق شتى  الاستقصائيةحاولت العديد من الدراسات 
 ( ,62et al Rudiawarni :2020 ,)منها  للدراسات متعددة وكانت هنالك توصيات القرارات,
بتسلسل المعلومات اذا كانت  أوصتالتي  (Wijaya & Sulistiawan  ,2015) دراسة

تقلل من التحيز, عما اذا تم عكس ذلك فان  أنجيد  من الممكن  بأخبار متبوعة السيئة الأخبار
, Nofsinger) دراسةكذلك ون قادر على التقليل من التحيز. استخدام توصيه الخبراء لن تك

 شانها أنفي قرارات المستثمرين والتي من  المناقشات الجماعيةعلى دور  أكدت ( التي2002
 تفسر هذا التحيز.

 

 Anchoring Bias تحيز التثبيت  2-1-6-1-7
بشكل عام عندما يواجه الأفراد تقدير قيمه ذات حجم غير معروف يبدا معظمهم  بتصور رقم  

اقل بناء على المعلومات والتحليلات  أو) نقطة ارتكاز(  وتعديلها بعد ذلك اعلى  أوليافتراضي 
 Kahneman من استخدم هذا المصطلح أولكان  (.Pompian, 2006: 75) الجديدة

&Tversky   تقديرات عن احتمالية  أجراءوالذي يشير إلى ميل الأشخاص إلى   1974عام
وتعديلها  أوليهنتائج معينه من خلال النظر في قيمه  أوالتنبؤ  بقيم  أوغير مؤكد   أحداثوقوع 

للحصول على تقدير نهائي. غالبا ما تكون هذ  التعديلات غير كافيه,  مما يجعل القرارات 
هنالك ميل  أن(  كذلك Kudryavtsev & Cohen, 2011: 22) الأولية قيمةالباتجا   منحازة
جزء من المعلومات عند اتخاذ  أوعلى خاصيه  أساسيللاعتماد فقط وبشكل  الأشخاصلدي 
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مقياس  ان   أوالقرارات. وبالتالي اذا تم  تقديم معلومات  جديد  اليهم, فانهم غير مستعدين للتغيير 
 (.Addo, 2019: 9)الأخيرةالملاحظات  عن طريقمثبت  القيمة

 أعطيت,  فاذا المكتملةغير  العدديةمثالا عن المهام  Kahneman&Tversky يوضح
 ( :Baddeley, 2019: 45) ثوان   5عن سؤال لمد   أجابهلمجموعتين من الطلاب تقدير 

 1× 2× 3× 4× 5× 6× 7× 8 الأرقامنتيجة حاصل ضرب  الأولى المجموعةطلب من 

 8× 7×  6× 5×  4× 3× 2× 1 أرقامنتيجة حاصل ضرب  الثانية المجموعةبينما طلب من 

لم يكن كافيا للحصول على وقت  للتفكير,  فان  للإجابةالوقت المخصص  من أن  على الرغم  
 المجموعةعند  الإجابةمتوسط  أما,  512 ـتقدر ب الأولى المجموعةعن سؤال  المتوسطة الإجابة
 المجموعة.  كان لدى 40320هي  الصحيحة الإجابة أن إلا,  2,250تقدر ب  هافأن الثانية

  الواحدتها على التي ترتكز قيم المجموعةتقديرا  اعلى من  8 البالغة الأولية القيمةالتي تركز على 
لم و بدرجه كبير   الصحيحة الإجابةالمجموعتين قد قللت من تقدير  يوهما في كلتالصحيح, 

 من نوعان هناك. (,Baddeley 2019: 45)  الدقيقة الإجابةالوقت لاستقراء م لديه ونيك
 بشأن التأكيد عدم على يعتمد أحدهما ,في كثير من الأحيان التثبيت فشل حول النظر وجهات
. تصديقه يمكن نطاق إلى يصلوا حتى التثبيت قيمة عن القرار صانعو ينحرفأذ  ,الحقيقية القيمة

 التأكيد عدم زاد كلما فاعلية أقل إجراؤ  تم الذي التعديلو  أوسع المعقول النطاق سيكونعندها 
 .((Ackert & Deaves, 2010: 98 المعرفي الجهد نقص على تركزالتفسير الأخر أما  .فيه

عاد  ما يطورون  الأشخاصبان  القائلة الفرضيةبالتحقق من  Kahneman&Tverskyقام 
هذا النهج قد لا  أنتقديرات بالبدء بقيمه مرجعيه يسهل الوصول اليها ثم يتم تعديلها.  على الرغم 

يفشلون كثيرا في تعديل  الأشخاص أن أظهرت الأبحاث أن إلايمثل مشكله في حد ذاتها,  
 Cen, etعلى قدراتهم ) يدالتأكفي  والمبالغة,  البارزة البدايةبعيدا عن نقطه  النهائيةتقديراتهم 

al, 2013: 52 . ) 

المالية التي  الأسواقفي  المؤكدةوغير  المعقدةالتثبيت في التعامل مع المواقف  لأهميةنظرا  
تشهد تقلبا ديناميكيا فان صناع القرار يميلون إلى وضع سيناريوهات واستراتيجيات بناء على 

. نفترض الأحيانفي بعض  منحازةقد تؤدي إلى نتائج  أنها إلافي العقل  المتأصلةالمرتكزات 
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دولار  30العام بسعر  بدأيهفي   Aمستثمر قد اشترى سهما من شركه  أنعلى سبيل المثال 
عن توزيعات  الإعلاندولار بعد  40العام إلى  نهايةللسهم الواحد, وقد بدأ  بالارتفاع في 

انه سرعان ما انخفض  إلايرتفع اكثر,   أنظنا منه رغبته بالبيع  .  لكن المستثمر لم يبد  الأرباح
يرتفع  أندولار عن قيمه السهم,  وبمجرد  10إلى مستوا  السابق.  وقد يشعر بعد ذلك بخسار  

 40سيقوم بالبيع بعد تثبيتهم تلك المواقف واعتقادهم انه سيرتفع إلى  القادمةالسنه  نهايةفي 
عليه  بالإمكانو كان عقلانيا في اتخاذ  قرار البيع لكان المستثمر  ل أندولار.  وهذا يشير إلى 

البيع  أوباستمرار.  ومن ثم تحديد ما اذا كان عليه الاحتفاظ بالسهم  للشركةتقييم الوضع المالي 
 .السلوكيةحتى لا يكون في مصيد   التحيزات 

 

 Self-Attribution Biasالذاتي  الأسنادتحيز   2-1-6-1-8
,  البصيرة أومثل المواهب  الفطرةنجاحاتهم إلى  أسناديشير هذا التحيز إلى ميل الأفراد في  

مثل  سوء الحظ  الخارجية التأثيرات الى الأحيانبينما يعزون الفشل في كثير من 
(Athur,2014: 28( ويمكن  اعتبار  على انه آلية دفاع تحمي احترام الذات  .)Reb, 2008: 
 أما( . بافتراض انه عندما يصبح الأفراد اكثر ثقة  فانهم ينسبوا  نجاحاتهم إلى مهاراتهم. 5

النجاح هو مجرد صفه يمتازون بها لكن الفشل  أنالفشل فينسبو  للحظ السيء,  باعتقادهم على 
جيد في الاختبار فانهم ينسبون  أداءعلى سبيل المثال عندما يحقق الطلاب هو حدث عشوائي. 

الراسبون يعزون درجاتهم  أولئك,  في حين المعرفةك إلى ذكائهم و المستوى العالي من ذل
للمستثمرين فانهم  يعتقدون  بالنسبةبالمثل و  التقييم غير العادل. أوإلى سوء التصحيح   المتدنية

 نجاحهم في الاستثمار بالأوراق المالية يرجع إلى فطنتهم كمستثمرين وليس إلى عوامل خارجة أن
    (.,Simonova 2015: 39عن سيطرتها)

 (:Pompian, 2012: 67الذاتي) الأسنادلتحفيز  متعددةوتوجد عواقب 

يمكن للمستثمرين الذين ينسبون إلى انفسهم النجاح في الاستثمار إلى فطنتهم,  مما يجعلهم   -1
 واثقين جدا من سلوكهم.  لكن قد يؤدي هذا إلى تحمل الكثير من المخاطر.
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الاستثمار  أنفي التداول عندما يعتقدون  الذاتي الأسناديبالغ المستثمرين الذين لديهم تحيز   -2
 و يتناسب مع توقعاتهم ومهاراتهم. د  مج  

بما لا ينبغي القيام به,   الأصولهل يؤدي التحيز بالمستثمرين إلى شراء/  الاحتفاظ في   -3
 في الاستثمار. وآرائهم ارهمأفكهذا القرار يدعم  أنخاصه عندما يعتقدون 

,  تعزيز أولاالذاتي إلى مكونين هما:   الأسنادن إلى تقسيم التحيز و ن والمفسر و يحاول الباحث
ح,  فان النتائج وفقا لتلك عندما يعتزم النجاو  (زيز ادراك الفرد لقيمته الذاتيةالتي تعني تع) الذات
سيتقبلون النجاحات و  الأصللتصرفاتهم التي يقصدونها  في  نتيجة أنهاسينظر اليها على  النية

 تأثير له الذات احترام دعم إلى الدافع أن البعض يزعماحترام الذات ) ,اكثر من الفشل.  ثانيا  
 فهم محاولتهم عند نفسيا   أفعالهم عن سيدافعونهم لأن المهام نتائج إسناد كيفية على مباشر

 (.Pompian, 2006: 104( ).إخفاقاتهم

,  فانه يجب على واللاعقلانيةهي انه في عالم اليوم الذي تهيمن عليه الصدفة  الأساسية الفكرة 
لذلك  ونتيجة   الأمر؛لاستعداد لقبولها مهما كان وعلى ا نتيجة لأيمستعدين  وايكون أنالمستثمرين 

بقدرات النجاح سيؤدي إلى خداع الذات  والإشادة الإخفاقاتاللوم على سوء الحظ في  اءالقفان 
 .الزائدة والثقة

 

 Emotional Biases التحيزات العاطفية 2-1-6-2

نظر ا لأن  ؛الأمثليمكن أن تؤدي التحيزات العاطفية إلى اتخاذ المستثمرين قرارات دون المستوى 
فهي تتعلق بما يشعر به  -العواطف نادر ا ما يتم تحديدها وتسجيلها في عملية اتخاذ القرار 

 من التحيزات العاطفية التي تشمل: مجموعةتم تحديد  ؟ أذوليس بماذا وكيف يفكرون الأفراد

 Loss Aversion Bias الخسارةتحيز النفور من  2-1-6-2-1
مر  من  لأولفي التحليل الاقتصادي, وقد اقترح باهتمام كبير هو مفهوم عاطفي مهم يحظى  

لتفسير المفارقات في  ؛في اطار نظريه الاحتمال 1979عام  Kahneman&Tverskyقبل 
 (.,Schmidt & Zank 2005: 3) والأحداثللظواهر  التقليديةنظريات الاختيار 
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مقابل الحصول على  الخسارةبقوة إلى تجنب  أفرادعندما يميل  الخسارةيحدث النفور من 
 Khan,et)المكاسب ب الشعور الخسائر من الناحية النفسية اقوى بكثير من وان تأثير ,مكاسب

al, 2017:25 .)؛الخسارة من بدلا   قرار لاتخاذ المكاسب التحيز هذا بموجب المستثمر يستخدم 
 أنه اعتقد إذا الخسارة لنفور المستثمر يتعرض , أذبالخسارة المرتبطة المخاطر تجنب يحاول لأنه
 , ويرغب في اكتسابالمالية الأوراق سوق في بها يحتفظ التي المالية للأوراق خسارة يدرك لا

على  (.,Bouteska & Regaieg 2018: 4) المالية الورقة بيع طريق عن بسرعة الأرباح
احتمال  أو $75000ار بين خسار  مؤكد  قدرها يخت أنسبيل المثال اذا كان على المستثمر 

شيء. فان معظم المستثمرين  أيمن عدم خسار  % 25 احتمال أو $10000 ةمن خسار % 75
 2011: 6)  ةفيه كبير  الخسارة ةنهم يكرهون الخيار الذي تكون نسبلا ؛الأخيرسيختارون الخيار 

Lai.),   التالية خصائصباليتميز النفور من الخسائر (Khan,et al, 2017 :25): 

 .يتعلق النفور بالخسائر بنقطه مرجعيه معينه عند قياس الثروات 

 تكاد تكون لا تذكر( بشكل اكبر من  ضئيلةلخسار   ا  المستثمر المتجنب يكون حساس (
 Yuwono & Elmadiani ) (2021:4, من العائد. الأدنىزياد  الحد 

  من رغبتهم في الحصول على المكاسب. ن الخسائر بشكل اكبرو يتجنب المستثمر 
يجعل المستثمرين يركزون بشكل مفرط على تجنب   أنيمكن  الخسارةتحيز النفور من  أنيلاحظ  

من تحقيق  اكثر الحاحا   أولويةالخسائر عند تقييم المكاسب المحتملة, لان  تجنب الخسائر يمثل 
خوفا  الأرباحفانهم يسارعون في البيع لاكتساب الربح.  بالمقابل عندما تبدا استثماراتهم بالازدهار 

 (.,2017Moosa& Ramiah: 73ينعكس السوق نفسه ويلغي مكاسبه )  أنمن 

 

 Bias Endowmentتحيز الامتلاك   2-1-6-2-2
 مما السلع على بكثير أعلى أسعار فرض إلى الافراد ميلالامتلاك على أنه  Thalerيعر ف 
لذين ا فالأشخاص (.(Hagemann,et al, 2004 :29  بالفعل ثمنها لدفع مستعدين سيكونون

حينما لا يمتلكون هذ   التي يمتلكونها اكبر منها للأصول ةيعانون من التحيز يعطون قيم
ما يفضله الشخص لشراء سلعه  أنالاقتصادية التقليدية التي تؤكد  النظريةهذا يناقض . الأصول

التحيز يحدث  أنبمعنى  أي(. 52: 2014فارس , يساوي ما يفضله التخلي عن السلعة نفسها )



 السلوكية مدخل في التمويل السلوكي والتحيزات................................الأولالمبحث       
 

63 

 

   Hagemann,et al, 2004:9))معينه  أصولعندما يكون لدى الفرد نفور من فقدان 
فراد يصبح الأالمالية والحقيقية. و  الأصوللتلك  الحقيقية القيمةيبالغ في تقدير  أنه إلى بالإضافة

 أخرباي سعر  أو العادلة السوقية بالقيمةولهذا يرفضوا بيعها  مرتبطين عاطفيا بممتلكاتهم,
(Leković, 2020: 85.) 

بهدف تحديد تحيز الامتلاك,  والتي شملت  Knetsch( 1989) أجراهاتجريبيه  دراسة قدمت
تم  أن,  بعد القهوةمشارك كوبا من  76من  والمكونة الأولى المجموعة أعطيتمجموعتين, 

ما  اذا كانوا يفضلون  مختلفين بشكل متساو  كانوا تقريبا  الأشخاصتحديد في وقت سابق بأن 
 بإمكانكم أنلهم الاختيار. لكن عندما قيل لهم  أتيحاذا  القهوةكوب  أوعموما قطع الحلوى 

. القهوة%  قد اختار الاحتفاظ بكوب 89 ما بنسبة ,  فانبقطع الحلوى القهوة أكواباستبدال 
,  ثم الأمرقطع من الحلوى في بادئ  ا  كمشار  87من  المكونة الثانية المجموعة أعطيتبينما 

شاركين كانوا الم أناستبدال تلك القطع بأكواب القهوة , على الرغم  بإمكانكمبعد ذلك طلب منهم 
قررت البقاء على قطع الحلوى دون تغيير في % 90 . إلا أن نسبةهممختلفين في تفضيلات
عي عن استحقاقهم المرجالتخلي  ةون خسار يزن  الأشخاص  أن Knetschرغباتهم.  وقد استنتج 

 ,Pompianالمتمثلة في عدم الحصول على الاستحقاق البديل" )اكبر بكثير من المكاسب  الأول
 (Pompian, 2012: 41) بالاتي ( قد يؤدي هذا التحيز إلى القيام249 :2006

 ة, فان غالبيسيئةحتى وان كانت التوقعات  بأخرىاستبدالها  أو الأصولبيع  عدم -1
 ن بشكل عام على عدم البيع.و صر المستثمرين م  

تتمتع بفهم جيد عن  أنهاالمألوفة لديهم. وتعتقد الشركات  بالأصولفي الاحتفاظ  استمرار -2
 التي لا يعرفونها. الأصولالتي تمتلكها بالفعل و تتردد في شراء  الاستثماريةالخصائص 

 

 Status-Quo Biasتحيز الوضع الراهن   2-1-6-2-3
  على انه Samuelson & Zeckhauser (1988) من قبل ة  مر  لأول غ  يهو مصطلح ص   
 & Blasch 2020: 3  ("الحفاظ على القرار الحالي أوعلى حالها,   الأشياءبقاء "
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Daminato, التي هم عليها حتى لو توفرت  الحالةإلى البقاء على   لدى الأفراد  ميولا   أن( يعني
 (. (Hagemann,et al, 2004 :61التغيير  تجنبواي إلا انهم وضوعيةبدائل م

يعد تحيز الوضع الراهن ظاهر  ملحوظه على نطاق واسع لدى صناع القرار من الذين يظهروا   
 المحتملة الخسارةيتم ترجيح  أذ.  ذي له ارتباط بالنفور من الخسائرتفضيلا قويا للوضع الراهن ال

الذي يدعو إلى حقيقه  الأمرلنقطه مرجعيه  محدد   مسبقا بشكل اكبر من المكاسب,   بالنسبة
 في ما يتعلق بنتائج احتماليه الوضع الراهن التأكدالقرار لديهم درجه اعلى من  صانعي أن

(Nicholson-Crotty,et al, 2019 :4)يناقش . Samuelson & Zeckhause   عن
 (Blasch & Daminato, 2020: 3)محتمله لتحيز الوضع الراهن  عديدة أسبابوجود 

 في تغيير القرار الذي قد يجعل الانحراف عن الوضع الراهن مكلفا  بحد  تكاليف المرتبطة
 ذاته.

  المتاحةمن البدائل  مكلفا  للتحققفي مواقف القرارات التي يتطلب منها جهدا   التأكدعدم. 
 في الاستثمارات في الموارد  الغارقةالتكاليف  أولندم الالتزام العاطفي للتجنب من ا

 .الأخرى

)تحيز النفور من  الأخرىغالبا ما يتم مناقشه الوضع الراهن جنبا إلى جنب مع التحيزات  
هذين التحيزين في انه لا يعتمد على  عنيختلف  الحقيقةالخسارة, تحيز الامتلاك(. لكن في 

 الخسارة. وعندما يتقاطع تحيز النفور من المحتملةالتغيرات من حيث الخسائر والمكاسب  تأطير
يختار المستثمر الوضع الراهن اذا لوحظ انه من  أنالتحيز الوضع الراهن فأن من المحتمل و 

في المدى  عائدا اقلغير المرجح أن يؤدي القرار إلى خسار . حتى لو كان الوضع يضمن 
 الراهن" في( وكثيرا ما يستخدم مصطلح " تحيز الوضع Pompian, 2006: 249الطويل )
الامتلاك هو  تأثير فان 1980عام  في Thalerوفقا لـ   الامتلاك"." تحيز  كإشارة إلى الأدبيات

 ) تكاليفالمكاسب الضائعة  ينظر إلى إذ .opportunities cost البديلة الفرصةلتقليل تكاليف 
لتغيير  المدفوعةالخسائر فينظر لها بالتكاليف  أماعلى الوضع الراهن,  للبقاءالبديلة(  الفرصة

 الأصولللفرد تقييم بشكل اكبر من  الحاليةالمملوكة  الأصوللذلك فأن  نتيجة ؛الوضع الراهن
 (.,Blasch & Daminato 2020: 3  ( المملوكةغير 
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) النفور من الخسارة,  الوضع الراهن,  اثر امتلاك  العاطفيةمن التحيزات   على ما تم ذكر  بناء  
كان ترتب عليها تكاليف على ما هي عليه حتى ولو  الأشياءتؤدي إلى تفضيل  فأنها (الأشياء

ن الخوض في المجالات دو  المملوكة للأصولاجل البقاء على الوضع الحالي ضائعة من 
 .المحتملةوتجنبا للخسائر  الاستثمارية

 

 Herding Behaviour Biasتحيز القطيع   2-1-6-2-4
التي تم التحقق فيها على نطاق واسع في التمويل  السلوكيةيعتبر سلوك القطيع احد التحيزات  

عن طبيعة القطيع,   الأدبيات,  وهذا ما تكشف عنه الماضية القليلةالسلوكي على مدى العقود 
(.  ,2019Shantha: 4المالية ) الأسواقوراء حدوثه,  وعواقبه على عمل  الكامنة والأسباب

 ,Ohlsonللمستثمرين في نسخ سلوك المستثمرين" ) الواضحة النيةيمكن تعريفه على انه"   و 
تحيز القطيع على انه تقليد متبادل يؤدي إلى   Hirshlerfer & Teoh( . ويعرف 6 :2010

اختار المستثمر الورقة  ( , وهذا يعني انه اذاAlrabadi, at.al, 2018: 82تقارب العمل )
 الاقتصادية.  وفقا للنظريات الخاصة تطوير خططهمسيحذون حذو  دون  نآخري فأن Aالمالية 

قبل اتخاذ القرار.  ومع ذلك فان  المتاحةن هم عقلانيون ويقيمون جميع المعلومات يفان المستثمر 
غالبا ما يكون هنالك عدد كبير من المعلومات لا  لأنه العملية, الناحيةهذا لا يمكن تحقيقه من 

كفاءة  يناقض افتراضات(   وهذا ما Qasim, at.al, 2019: 83وتفسيرها )يمكن تحليلها 
 المعلومات متاحه للجميع ولا يمكن تحقيق عوائد تفوق الأخرين. أنتفترض  التي EMHالسوق 

وراء سلوك القطيع إلى سلوك عقلاني وغير عقلاني.   الكامنةالدوافع  أحيانا الباحثون يرجح 
إلى  بالإضافةفالمستثمرون العقلانيون مقتنعون بأن الأخرين يمتلكون المزيد من المعلومات 

السلوك غير العقلاني  أما(.  Ohlson, 2010: 7تحليل واتخاذ القرارات )الفي  الفائقةالمهارات 
ومعلوماتهم   وآرائهم أفكارهمقلاني,  فهم يتجاهلون فان المستثمرين يتصرفون دون أي دافع ع

 Signorelli, et) والنفسية الاجتماعيةالضغوط  نتيجةمطلق  بأيمانو اتباع المستثمرين  الخاصة
al, 2021: 239)  ويمكن أن يحدث سلوك القطيع غير العقلاني بسبب مجموعة من العناصر

كون لهذا السلوك علاقات مختلفة مع بعض السلوكية مثل )التفاؤل والتشاؤم ..الخ( وقد ي
التحيزات فهو يرتبط عكسيا  مع الثقة المفرطة وارتفاع مستوياته يؤدي الى ارتفاع مستويات تجنب 
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هذا يمثل نقطه الفصل بين سلوك القطيع العقلاني و غير  (93: 2014الخسارة )فارس, 
 العقلاني للمستثمرين. 

المالية عندما يتداول المشاركون في السوق بشكل متزامن  الأوراقيحدث سلوك القطيع في سوق 
 & Koetsier)زمنيه محدد   م دةيتقارب سلوكهم مع الأخرين خلال  أو/ نفسه في الاتجا 

Bikker, 2021:3) خلال تقلبات  ا  سلوك القطيع اكثر انتشار  أنعموما إلى  الأدبياتتشير . و
( . وهناك ادله تثبت ذلك السلوك بين Bouri, et al, 2021: 2المتزايد ) التأكدالسوق أو عدم 
ن من حولهم عند اتخاذ القرارات و بما يفعله الأخر  يتأثرونالمالية عندما  الأسواقالمتداولين في 

 .  الاستثمارية

التي تجعل المستثمرين يتخذون سلوك القطيع غير العقلاني وبشكل  الأسبابتوجد العديد من 
من المستثمرين  ةكبير  ةتكون مجموع أنخاص عندما يميلون إلى الاعتقاد بانه من غير المحتمل 

يتصرفون بشكل خاطئ,  مما يجعلهم يتبعون القطيع.  كذلك عندما يحاول الأفراد تحقيق القبول 
غير  ةاله اتخاذ قرارات شخصيتمل الذي قد يصيبهم في حالاجتماعي وتجنب الندم المح

من الندم في حاله القرار  ة  ار الجماعي اقل درجالندم في حاله القر  أنمعتقدين , ةصحيح
 السيء. الشخص

 

 Self-Control Bias الذاتية السيطرةتحيز   2-1-6-2-5
 ما غالب او  .المستقبلية المدخرات على اليوم استهلاك يفضلون الناس تجعل نفسية ظاهرة هو

(. ,2015Riaz & Iqbal: 112)  بالمال الأمر يتعلق عندما النفس ضبط عدم الناس يظهر
افتقارهم  نتيجةفي المدى الطويل  الشاملة أهدافهميفشل فيه الأفراد في السعي لتحقيق  وقد

(. والذي يوصف على انه تضارب بين رغبات Pompian, 2006: 40للانضباط الذاتي )
 على سبيل المثال عندما الآجل.الأفراد في المدى القصير والسعي إلى تحقيقها في المدى طويل 

 للقراءة المكتبةفي ماد  التاريخ فان عليه الذهاب إلى  يرغب الطالب في الحصول على درجه
 الأمربالمال والاستثمار فان  الأمرعندما يتعلق  أما.  ة  ممتع ة  والتخلي عن الحضور في حفل

إلى الادخار من اجل التقاعد,  لكنهم غالبا ما يجدون  ة  يختلف فالأفراد يعرفون انهم بحاجلا
 ة  مقارن  الصغيرةبالاستهلاك الحالي والميل إلى تفضيل المكاسب  التضحيةفي  صعوبة
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 السيطرةفعندما يفشل المتداولون في  (.80:  2014فارس, )في مستقبل  المرتفعة بالمكافئات
تحكم وتتعقب الصفقات  وأنظمهعلى اتخاذ القرار,  فانهم يقومون في تطوير قواعد  الذاتية

 أوكل يوم يشهد فيه مكاسب  نهايةبهم في  الخاصة. ومن ثم تسويه عمليات التداول المعروضة
 (.Statman, 2019: 58خسائر محتمله حسب الظروف مؤاتيه لهم في السوق)

اليوم بدلا من الغد,  مما قد  علىالأفراد في التركيز  الذاتية السيطرةيمكن أن يفرض تحيز  
يضر في ثروتهم حتى اذا كان لديهم الانضباط المالي المطلوب على المدى القصير, لذلك قد 

 يسبب هذا التحيز في عدم التخطيط الفعال للاستثمار في المدى الطويل.

 

 Bias Regret Aversionتحيز النفور من الندم   2-1-6-2-6
 أنالذي يشعر به الفرد  عندما يتعين عليه الاختيار بين عد  بدائل,  ثم يدرك  الألمالندم هو  

عاطفة سلبيه اقوى من يقال انه و ( Aren & Hamamcı,2021 :63) الأفضلاختيار  ليس هو 
 (:Leković, 2020: 86إلى ) نتيجة.  وينشئ الندم  بالخسارةالشعور 

عندما يتخذ المستثمر قرارات  ,يشعر في القيام بشيء خاطئ  أيتصرف بشكل خاطئ: ال  -1
 ينتج عنها نتائج سلبيه. ةخاطئ

عندما يفشل المستثمر في اتخاذ  ,شيء كان يجب فعلهالفشل في التصرف: عدم قيام الفرد ب  -2
 .الأرباحفرصة جني  إضاعةيؤدي إلى  الملائمةالقرارات 

عن التصرف  الناتجة السلبيةالشعور بالندم يكون اكبر في حالة النتائج  أنإلى  الإشارةوتجدر  
(. يرغب المستثمرون في التجنب من الندم عندما يمتلكون Leković, 2020: 86الخاطئ )

 الأسهمسعر سهم سينخفض,  ومن ثم يبيعون تلك  أنفانهم قلقون من  جيد   أداء  ذات  ا  اسهم
السيء  الأداءذات  بالأسهميحتفظ المستثمرون  أخرىوتحويلها إلى مكاسب محققه.  من ناحيه 

 & Singh 2015 : 55وتجنب بيعها من اجل الابتعاد عن ادراك الخسائر والشعور بالندم )
Sikarwar, فعندما تكون متفاوتهعلى اتخاذ القرارات وبدرجات  كبير تأثير  (. لذلك يكون للندم  .

 تأثيرا" يمكن الوصول اليها" فان الندم سيكون اكثر أوعنها " مرئيه"   التخلينتائج البدائل التي تم 
 .تأثيراالندم يصبح عاملا  اقل  اقل وضوحا فان الأخطاءعلى القرارات, لكن عندما تكون عواقب  
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الندم كتفسير التي تتضمن النفور من  التأكديقدم بعض الباحثين نظريات للاختيار في ظل عدم  
عقلانيون ولكنهم يتخذون  الافراد أنبينما نظريه الندم تفترض  ,المتوقعة المنفعةجزئي في نظريه 

 ,Pompian)الندم المتوقع  تجنبا  عن أيضا أنما المتوقعةقراراتهم ليس فقط على المكاسب 
للخيار يتم تحديدها  المتوقعة المنفعة أن (EU) المتوقعة المنفعةنظريه  . وتفترض(228 :2006

 أن المنافع( في EUالمرتبطين بنتائجه. لكن تختلف نظريه الندم عن) والمتعة الألم أساسعلى 
يشعرون بالندم عندما  أذمتخذي القرار.  يواجهعلى الندم الذي قد  أيضاللخيار تعتمد  المتوقعة
, بينما يشعرون بالفرح المتخذخيار بال ة  مقارن إيجابيهذات قيمه  الخيار المرفوض نتيجةتكون 

( . تقترح نظريه الندم ,Gazel 2015: 420حاله له )  أسواعندما يكون الخيار المرفوض في 
 الأساسية المنفعةمن )  المكونة المعدلة المتوقعة المنفعة أساسالقرار على  يختار صانعو أن

 (.Reb,2008: 170و الندم المتوقع( ) المتوقعة

 ميل يمتد أذ ,الندم من النفور القرار اتخاذ عملية من الأخرى المراحل تتضمن أن المحتمل من
 بعد أنه نتوقع. القرار اتخاذ بعد ما مراحل إلى السابقة النتائج على المعلومات تجنب إلى الأفراد
ا الأشخاص سيفضل القرار, اتخاذ . قرارهم على يندمون تجعلهم قد التي المعلومات تجنب أيض 

 الإيجابية التأثيرات من كل عن ورود معلومات بعد الأولي اختيارهم على الأفراد يندمواحيانا  
 المختار للبديل المواتية غير والتأثيرات رفضه تم الذي الاختيار لخيار

 

 Excessive Optimism Biasتحيز التفاؤل المفرط  2-1-6-2-7
موقف مرتبط بتوقع   أو ةمزاجي ةالتفاؤل بانه حال Tiger (1979) الأنثروبولوجيايعرف عالم  

ويعرف كذلك  .( ,2014Wang & Zhuang: 3) الاجتماعية أو المادية الحالةالمستقبل عن 
من افضل  الفرد فاذا كانت التوقعات  ,عليها حصليالتي  والنتيجةبين توقعات الفرد بانه الفرق 

يتم تسجيل  أن, واذا كان العكس فانه متشائم. على مفرط لتفائ عندئذ يقال انه لدية الواقع
 (.,2011Sharot: 1ومقارنته مع النتائج التي تحدث ) وقوع الحدثالتوقعات قبل 

 أوعن الجهد بغض النظر  إيجابيه نتيجةفان التفاؤل يتعلق بتوقع  Agrawal ,2012وفقا  لـ  
مع  المتوقعةفي تقدير احتماليه النتائج  الغةللمبالتي يبذلها الفرد من خلال الميل  الفعليةالمهارات 

 الصلةغير مؤاتيه دون الاهتمام بتحليل المعلومات ذات  أحداثالتقليل من احتماليه وقوع  
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غالبا ما يحكمون على انفسهم بأن احتماليه تعرضهم  فالأشخاص(. 33: 2015)شهاب, 
فان  الإيجابيةالمواقف  أما, الأحداثاقل من تعرض الأخرين لتلك  السلبية الأحداث لمخاطرة

انهم اقل احتمالا  الأشخاصاحتماليه تحقيقها اكثر مقارنه بالأخرين.  على سبيل المثال يعتقد 
هي مستقله  والإيجابية السلبية الأحداث أنوالجرائم.  علما  والأمراض للتعرض الى حوادث السير

 إلى التفاؤل في الإفراط يؤدي(. (Price,et al, 2002: 1 الأشخاص  النفسية الناحيةمن 
. سيئة نتيجة حدوث احتمالية من والتقليل جيدة نتيجة إلى الوصول احتمالية تقدير في المبالغة

( زائدة بثقة) الثقة المفرط لفردا لكن ,المفرطة بانهما مترادفان والثقة المفرط التفاؤل وقد يشار الى
 Ross) المفرط فانة دائما ينظر للمواقف بشكل إيجابي تفائلمال أما سيئة, نتيجة يتوقعيمكن ان 

et al, 2022: 753.)  

 أنوالمالية, ويمكن  الاقتصاديةتأثيرا  كبيرا  على مجموعه من الظواهر  للمتفائل أنمن المعروف 
على  الأخربعضها تؤثر على قرارات  الشركات المالية وبعضها  مختلفة أفعاليتسبب في  ردود 

 .المحتملةمما ينعكس ذلك على مستوى المخاطر  أسعارهاعوائد الأوراق المالية والتضخم في 
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 المبحث الثاني: التوعية المالية 2-2

    الماليةمفهوم التوعية  2-2-1

اخذ مفهوم التوعية المالية اهتماما متزايدة خصوصا في أعقاب الأزمات المالية التي شهدها 
ستثمار ليحظى والتطورات المتسارعة على مستوى تقنيات ووسائل التمويل والا العشرينالقرن 

, ىالأخر مات ظالمالية والمن الأسواقأرباب العمل والقائمين على والمصرفيين و باهتمام الحكومات 
المنتجات المالية  هذا المفهوم نتيجة لتطوير إلىلاسيما في البلدان المتقدمة التي ادركت حاجتها 

المالية والتغيرات الديموغرافية والاقتصادية والسياسية والاجتماعية لدى متخذي  وتعقد الأسواق
 (.(Mian, 2014: 313ارالقر 

هي ضئيلة وقد  ساسيةللمبادئ والمنتجات المالية الأ الأفرادوتشير مجموعة من الأدبيات بأن فهم 
لا تكون كافية لضمان تحقيق النجاح , مما يتطلب المزيد من التوعية والتعليم المالي والتي في 

 الأخرالغالب يستخدمها الباحثون بشكل مرادف ألا انهما مفهومان مرتبطان ومكملان احدهما 
 ((Mabula & Ping, 2019: 278 مختلفة   لكل منهما خصائص  

 إلى الأفراد( التوعية المالية بأنها امتلاك NFECللمعلمين الماليين )يعرف المجلس الوطني 
قق أهداف الفرد والمجتمع على المهارات والمعرفة بالأمور المالية اللازمة لاتخاذ قرارات فعالة تح

( PACFL(. وعرفها المجلس الاستشاري للتوعية المالية )(Delgadillo, 2014: 19 اءسو  حد  
الفرد للاستفادة من وعيه وقدراته للتعامل بفاعلية وكفاءة مع موارده المالية  على أنها استعداد

منظمة  أشارت(. بينما (Mian, 2014: 314المالي  هحياته بما يحقق له الرفا مدة  ل خلا
مصطلح التوعية المالية على انه مزيج من المعرفة  إلى OECDالتعاون الاقتصادي والتنمية 

والمهارات والمواقف والسلوك الضروري لاتخاذ قرارات مالية سليمه تحقق الرفاة 
 ,OECD)هو أن يشعر الفرد بالأمان اتجاه مستقبلهم المالي( ) Financial well-beingالمالي

2014: 32 ) 

على انه مسار عمل مفيد  Education Financialفي حين يشير مصطلح التعليم المالي 
لفهم افضل للمنتجات والخدمات والمفاهيم المالية والنقدية بما يساهم في اكتساب المعرفة  للأفراد

 الأفراديستطع  عن طريقهاويعرف أيضا على انه العملية  (.Mian, 2014: 314المالية )
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)المستثمرين, المدراء, المستهلكين( بتحسين فهمهم للمنتجات والمفاهيم المالية من خلال 
المعلومات والتعليمات/ المشورة المالية التي يطورون بها المهارات والثقة ليصبحوا اكثر وعياً 

دراكاً    :ASIC, 2011)7) الفعالةبالمخاطر والفرص التي تتاح لهم ومن ثم اتخاذ القرارات  وا 
قرارات  إلىالمستوى المنخفض من التعليم المالي لدى متخذي القرار يؤدي بهم  أن لا يعنيوهذا 

يقوموا بطلب المشورة المالية من الخبراء للتخفيف عن المخاطر  أنمالية سيئة, فمن المرجح 
 (ooko, 2017: 11المرتبطة في القرار وعندئذ تصبح المشورة هي بديلًا لتعلمهم)

ن في ين مشتركيأن لهما مكون إلاالتداخل المفاهيمي بين التوعية والتعليم الماليين  على الرغم من
فتشير المعرفة  Financial skillsوالمهارات المالية   Financial knowledgeالمعرفة المالية

مدى قدرة الفرد على فهم واستخدام المعلومات والمفاهيم المالية .فعندما يكون  إلىالمالية 
 :Mian, 2014متعلم مالياً ) وبمركزه المالي يمكن القول انه/ هالشخص على دراية جيدة 

القدرة على استخدام المعرفة المالية وتطبيقها في الجانب  إلى( . في حين تشير المهارات 318
ولذلك فان التوعية المالية تنطوي على المعرفة بالشؤون المالية وتطبيق تلك  السلوكي المناسب,

( (Delgadillo, 2014: 19سليمة المالية القرارات اللاتخاذ  لاكتساب المهارات اللازمةالمعرفة 
على  الأفرادتحسين عملية صنع القرار من خلال مساعدة  إلىبينما التعليم المالي يهدف 

, لكن من يوجهونهاالتي يحتاجونها لفهم الخيارات التي  ساسيةالمهارات الأاكتساب المعارف و 
والعاطفية من خلال التعليم  الإدراكيةغير المرجح القضاء على الاستدلالات المعرفية والتحيزات 

( ,كونها تتداخل مع سلوكيات متخذي القرار وتعيق Tertak, 2016: 12 Kovacs &المالي )
يكون من السهل التغلب عليها  سلوك موجه للهدف والتي قد لا إلىتحويل المعلومات الكافية 

(7 :2015  (Xiao, 

مرادفاً للتوعية المالية لكن في  Financial Capabilityمفهوم القدرة المالية  أيضاً استخدم  
 أنب PACFCالمجلس الاستشاري  عدّها ن التوعية المالية, وقدم أوسعالحقيقة هو مفهوم 

ن وهما: يالركيزت إلىالتي تبنى عليها القدرة المالية أضافة  ة المالية هي احد الركائز الثلاثالتوعي
المنتجات المالية ووجود أطار قانوني يحمي مصلحة الفرد من خلال التنظيم  إلىالوصول 
 FSA(.  بينما تعرف هيئة الخدمات المالية (Delgadillo, 2014: 20 والإفصاحوالشفافية 

يأخذ في  الأبعادمتعدد  م  و همف أنهاتحدة القدرة المالية على ووزارة المالية والاقتصاد في المملكة الم
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ومهارتهم وفهم ظروفهم المالية  الأشخاصيشمل معرفة  أوسعور ظالاعتبار الشؤون المالية من من
على . (Mabula & Ping, 2019: 278) تحقيقها  إلىوالاجتماعية والدوافع التي يسعون 

والذي وصف بمنظار ضيق أقتصر  الأولالرغم من استخدام مفهوم التوعية المالية في ظهورها 
عددة وتوسع نطاقه ليشمل على المعرفة والفهم الماليين, ألا أنه سرعان ما تم تداوله في بلدان مت

 الإسبانيةالمعرفة والمهارات والمواقف والسلوك, فيما عبروا عنه في إيطاليا والبلدان الناطقة باللغة 
وفي هولندا استخدم مصطلح البصيرة المالية  Financial cultureبمصطلح الثقافة المالية 

Financial insight  بينما الكفاءات الماليةFinancial competencies  المصطلح المفضل
التوعية المالية بالجانب  إلىيشار  Yoong, et al, 2013:3)) في جزر المحيط الهادي

لدى المستثمرين والمدراء والمستهلكين من خلال تعزيز قدراتهم وثقافتهم في تقدير  الإيجابي
الفعالة  دارةلأاالمخاطر والفرص المتاحة وتحديد القضايا المالية الحيوية والسلوكيات التي تدعم 

رفية ـــــللموارد المالية , ومن ثم تزود القدرة على فهم المنتجات الهامة بما في ذلك المنتجات المص
ــــتــــالمخ ـــ . وفي ,Ishtiaq, et al) 2020: 3 0ار والتقاعد )ـــــــط الادخــــــــــمارات وخطــــــــلفة والاستثـــــ

البحوث التي اجريت بخصوص هذا الموضوع لوحظ ان مستوى التوعية المالية و ضوء الدراسات 
ى العلمي والخبرة المتراكمة من لدى متخذي القرار يختلف باختلاف الجنس والعمر والمستو 

يتمتع الرجال بقدر اكبر على النساء بما يتعلق في المعرفة المالية والمستوى العلمي  أذالعمل, 
 (Hayat & Anwar, 2016: 4والخبرة )

 الماليةالمرتبطة بالتوعية ( المفاهيم 1-2-2جدول )

 التوعية المالية
financial literacy 

للمنتجات والمفاهيم المالية لزيادة قدرتهم  الأفرادهو مزيج من فهم 
أين  إلىوثقتهم في تقدير المخاطر والفرص المالية, ومعرفة 

يتجهون للحصول على المساعدة, واتخاذ القرارات الفعالة التي 
 .(Miller, et al., 2009) تُحسين من رفاههم المالي

 القدرة المالية
Financial Capability 

المصطلح الأوسع "القدرة المالية"  إلى( WBالدولي ) يشير البنك
على أنها: "القدرة الداخلية على التصرف بما يخدم المصلحة 

الظروف البيئية الاجتماعية والاقتصادية  إلىالمالية للفرد, بالنظر 
(Chmelíková, 2017: 16) 
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 التعليم المالية
Education Financial 

فضل للمنتجات والخدمات والمفاهيم لفهم ا للأفرادمسار عمل مفيد 
بما  )من خلال البرامج التعليمية والندوات...الخ ( المالية والنقدية

 (Mian, 2014: 314)من يساهم في اكتساب المعرفة المالية 

 المعرفة المالية
Financial knowledge 

على مقارنة المنتجات  الأفرادهي المعلومات والمفاهيم التي تساعد 
والخدمات المالية واتخاذ قرارات مالية مناسبة ومدروسة. 

(Morgan & Trinh, 2019: 2) 

 المهارات المالية
Financial Skills 

موقف متوقع  دارةلأإنها القدرة على استخدام المعرفة المالية والفهم 
فائدة  إلىأو غير متوقع من أجل حل مشكلة مالية وتحويلها 

 (Swiecka,2019: 4وفرصة لصالح الفرد )

 المواقف المالية
Financial Attitude 

 ما في المالية الممارسات عن تعبر وأحكام ذهنيه وأراء حالات
 ,et al, 2021: 324 (Dai) والربحية والاستثمار التمويل يخص

 السلوك المالي
Financial Behavior 

 أنواعًا ويتضمن الأموال أدارة عملية في يهتم بشري سلوك أي هو
 وسلوك والتأمين والاستثمار الإقراض: المالي النشاط من مختلفة
 (Danilova, 2019: 93) ...الخالادخار

 المصدر: من أعداد الباحث استناداً على المصادر أعلاه.

من قبل الباحثين والمنظمات والاتحادات فأنه  الهيا الإشارةالتعاريف التي تمت  في ضوء   
مفهوم للتوعية المالية على أنها: أمكانية استيعاب المفاهيم الاقتصادية والمالية  صياغةيمكن 
جانب المواقف  إلىجنب لتطوير المعرفة المالية وتطبيقها للحصول على المهارات  إلىجنبا  

والسلوكيات اللازمة للتعامل مع الموارد المالية بفاعلية وكفاءة بما يحقق تقليل المخاطر واستخدام 
 على توازن السوق واستقراره . إيجاباالذي ينعكس  الأمرافضل لموارد السوق 
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 ة( النموذج المفاهيمي للتوعية المالية وارتباطه بالمفاهيم المالي1-2-2الشكل )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: من أعداد الباحث

 

 التطور التاريخي للتوعية المالية 2-2-2

قانون  إلى Financial Literacyور التاريخية لمصطلح  التوعية المالية ذتعود الج     
Smith-Level  يكية لتقديم الخبرات التعليمية الأمر في الولايات المتحدة  1941الذي شرع عام

 & Saeediفي الشؤون المالية ) الأفرادالتي من شانها تطوير المهارات التي يحتاجها 
Hamedi, 2018: 7 )جانب اكتساب المعرفة المالية التي تسهم في مواجهه التظليل في  إلى

الذي شهد القرن العشرين ,  فيوالتغيرات المستمرة في الاقتصاد خاصة , الاقتصاد الحقيقي 
الصرف الثابتة في  أسعارنهيار معيار تبادل الذهب والتخلي عن أتغيرات اقتصادية مهمة ك

في التعاملات المالية والمصرفية وظهور الخدمات  الإلكترونيةالأنظمة  إلىالسبعينيات, والتحول 
ونتيجة لتلك التغيرات  ؛المالية الأزماتالثمانينيات والتسعينيات ناهيك عن  فيالمالية المبتكرة 

أمراً  أخر إلىالمجتمع او من جيل  إلىالتي تحدث في كل عقد بات معه نقل الخبرات المالية 

 المالي التعليم  

 ةالمالي المهارات

 

 ةالمالي المواقف  ةالمالي المعرفة المالي السلوك

 التوعية المالية

 المالية قدرةال
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 وأدراكهامن الصعب الوقوف عليها  أصبحترات الديناميكية, والتي التغي هذهغير ممكن في ظل 
. وخلال (Tertak, 2016: 7 Kovacs &)بالمستوى الذي يحقق كفاءة عالية للتوعية المالية 

ت أ, وبدباهتمام المختصيناخذ مفهوم التوعية المالية  العشرينحقبة التسعينيات من القرن 
بعدما ادركت  المفهوم كأحد أولوياتها الوطنية التعامل مع هذا في العالم مختلف الاقتصادات

العديد من لفئاتها المختلفة. أذ سارعت التداعيات الاقتصادية الخطيرة لمحدودية الوعي المالي 
البلدان سلسله من الخطوات الرئيسة في إصلاح استراتيجياتها المالية وأنشاء وكالات خاصة 

 (Tahir, 20 43 :21) للتوعية المالية

ازداد الاهتمام بمجال مفهوم التوعية المالية بشكل  2008المالية العالمية  أعقاب الأزمةوفي 
الحكومات والهيئات الدولية وصانعي السياسات  أعمالمكانه بارزه في جدوله  كبير ليحتل

المالية في البلدان المتقدمة والنامية  الأسواقومحافظي البنوك المركزية والمصارف ومنظمي 
وشبكتها الدولية للتعليم  OECDعلى حدا السواء. فبادرت منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية 

لبناء استراتيجيات وطنية بشان التعليم  ساسيةالأفي وضع المبادئ  2010عام  INFEالمالي 
 أهميةعلى  G20مجموعه العشرين *ادة المالي والتوعية والتي لاقت قبولًا وتأييدا من قبل ق

( et al, 2017: 136 Kokkizil) وفاعلية الاستراتيجيات الوطنية التي وضعتها تلك المؤسستين
خصوصا مع تبني العديد من  أخرالمالية بعدا مهما  الأزمةاخذ مفهوم التوعية المالية بعد و 

 إلى المتقدمةالدول المتقدمة لسياسات التيسير الكمي , وتزايد نمو تدفق راس المال من البلدان 
 أصولالمالية في تلك البلدان, وزادت  الأسواقالذي زاد في وتيرة  نمو  الأمرالبلدان النامية , 

ن مفتاحاً للبلدان النامية في الحصول التي يمكن ان تكو  من المنتجات المالية الجديدة الأفراد
والمؤسسات  للأفرادعلى التمويل وتكافؤ الفرص وزيادة نطاق الخدمات المالية والائتمانية 

 الاقتصاد على التأثيرالذي يصب في مصلحة الدولة في . ( Calderone, 2014:1المختلفة)
وهذا يتطلب دراسة  (Tertak, 2016:& Kovacs 12وزيادة القدرة التنافسية للمجتمع )

  مستفيضة للتوعية المالية في الاقتصادات النامية بما يتماشى مع السمات التي تميز اقتصاد تلك

 

أعضاء مجموعة العشرين هم: الأرجنتين، وأستراليا، والبرازيل، وكندا، والصين، وفرنسا، وألمانيا، والهند، * 

وروسيا، والمملكة العربية السعودية، وجنوب   وإندونيسيا، وإيطاليا، واليابان، والمكسيك، وجمهورية كوريا،

 .يكية، والاتحاد الأوروبيمرالأوتركيا، والمملكة المتحدة، والولايات المتحدة   أفريقيا،
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 الموردينالبلدان ومستوى تنمية قطاعها المالي, وفي الوقت نفسه لابد من التركيز على دخول 
التثقيف المالي في تلك البلدان بما يضمن  إلىالجدد ومنتجات الخدمات المعقدة التي يحتاج 

ليس مصمماً لجعل الناس خبراء  على أن مبدأ التوعية المالية التأكيدمن المهم  الاستفادة منها.
بالمهارات والمعرفة المالية الكافية لتشكيل القرارات المالية  الأفرادماليين, بل الهدف هو تمكين 
تواجههم, فهي ليست مجرد وسيلة ملائمة  التيفي القرارات  إدراكاوالسماح لهم بان يكونوا اكثر 

 (.Kefela, 2011: 3700للبقاء والاستمرار في المنافسة ) أساسية أداةهي  أنما

 

 التوعية المالية على المجتمع والمؤسسات والاقتصاد أهمية 2-2-3

التوعية المالية على نطاق واسع مع تطور التعامل بالمنتجات والمعاملات  أهميةلقد تطورت 
طورات التكنولوجية والاقتصادية أكثر تعقيداً مما كانت عليه سابقاً نتيجة الت وأصبحتالمالية, 

( , مما ساعد المستثمرين على التعامل ooko, 2017: 1المختلفة في السوق المالية )
 متعلمينجديدة وتتطلب من المستثمرين ان يكونوا  أدوات أنهاالمبتكرة بالرغم  والأدواتبالمنتجات 

 اكتساباحة, وهذا ما ساهم في للموارد المالية المت الأفضلوواعين مالياً لاختيار الاستثمار 
التوعية المالية اهتماماً كبيراً من قبل المستثمرين و المؤسسات و الأسر على مستوى العالم 

(Rasool & Ullah, 2019: 2) . 

التوعية المالية في  أهميةوعلى مستوى المؤسسات المالية يُدرك صانعوا السياسات بشكل متزايد 
السوق بسهولة ومن ثم تقديم مجموعة  إلىمحاوله منهم لتسهيل وصول العملاء المحتملين 

 ( . ooko, 2017: 1واسعة من الخدمات لهم بما يلبي احتياجاتهم المالية والظروف الملائمة )

يد وتنويع من القلق المالي المتجذر من تعق عر العديد من العوائل بمستوى عال  في حين تش
في السوق  يوجهونهاالمعرفة المالية لفهم المشاكل التي قد  إلىالمنتجات المالية التي تحتاج 

 Financial Ignorance (Saeediواكتشاف افضل الطرق لحماية أنفسهم من الجهل المالي 
& Hamedi, 2018: 7 والذي قد يكون أمراً حاسماً في ظل وجود العوامل التي تؤثر على , )

المتعلمين مالياً  الأفراد( ومن المرجح ان يخطط Galstian, 2017: 1صنع القرار المالي )
وتحسين  أهدافهمالاستثمارات المناسبة بشكل مناسب مع مقدمي الخدمات المالية لتحقيق  اختيار
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رغبتهم العالية في المشاركة بالمجالات ذات المخاطر المرتفعة  أيضاً مستوى معيشتهم,  ويظهروا 
 ( .ooko, 2017: 2لزيادة عوائدهم على الاستثمار )

ممن تركوا  Financial illiteracyالمالية  الأمية إلىيتعرض الشباب  الأخرالجانب  في
شؤونهم المالية والتخطيط المالي الذي  دارةلأمدارسهم دون الحصول على المهارات الضرورية 

 (.Saeedi & Hamedi, 2018: 7يضمن مستقبلهم المالي )

 الأخيرةالسنوات  فينظراً للتقدم التكنولوجي المقترن بالمنتجات المالية المعقدة التي ظهرت 
المالية التي  الأميةوصعوبة اتخاذ القرارات يرجح الكثير من الباحثين ذلك لسببين: احدهما زيادة 

(, ooko, 2017: 2والمستثمرين والاقتصاد ككل) الأسرخسائر مالية كبيرة للعديد من  إلى أدت
غالبية المستثمرين يتصفون باللاعقلانية في اتخاذ قراراتهم في اطار نظريات  أن الأخروالسبب 

 الإدراكيةمفادها أن غالبية المستثمرين يتأثرون بتحيزاتهم  ةفكر  إلىالتمويل السلوكي التي تستند 
ثبت ذلك من خلال اتخاذ قرارات أقل عقلانية أو غير عقلانية, وأ إلىوالعاطفية التي تؤدي 

التي أقترحها  Probability theoryالنظريات النفسية المعرفية ومنها نظرية الاحتمال 
Kahneman & Tversky  لاتخاذ القرار في ظل المكاسب والخسائر المحتملة  أنماطلوضع

(Rasool & Ullah, 2019: 4) . 

التوعية المالية على مستوى الاقتصاد في قدرتها على تحقيق الاستقرار المحلي  أهميةتبرز 
الفعل العاطفية وسيتصرف للسوق في المجتمع المتعلم مالياً, عندها تقل احتمالية ردود 

 الإنتاجيةن بشكل عقلاني, ويمكن أيضاً ان يزداد الناتج الحقيقي للفرد عندما تزداد و المستثمر 
التي  الإنتاجاحد عوامل  باعتبارهالعمل  إنتاجيةالتي تساهم جميعها في  البشريبفعل راس المال 

 تؤثر على النمو الاقتصادي.

والعاطفية  الإدراكيةتخفيف التحيزات  بإمكانيةالتوعية المالية لدى المستثمرين فتتمثل  أهميةأما 
Cognitive & emotional biases  من خلال تعزيز الوعي والثقة بالنفس في أتخاذ القرارات

                                                             
 لوصف المدخلات الإنتاجية للفرد. بمعنى آخر ، رأس  رأس المال البشري هو مصطلح يستخدمه الاقتصاديون

المال البشري هو مجموع معرفة الشخص ومهاراته المعرفية وقدراته الجسدية. ولهذا يعبر عن التوعية المالية 

 &Bakerبانها شكل من أشكال رأس المال البشري خاصة بالمعرفة والمهارات المتعلقة بالتمويل الشخصي )

Ricciardi, 2014: 66) 
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يعني أن المستثمرين الذين  جانب القدرة على التخطيط الفعال في المستقبل. لكن هذا لا إلى, 
ات اكتسبوا التعليم ستكون قرارتهم صائبة بشكل مؤكد بالمقارنة مع المستثمرين ذوي المستوي

 التعليمية المنخفضة.

 ت الرئيسة للتوعية المالية المحددا 2-2-4

وفقاً للدراسات التي أجريت حول مفهوم التوعية المالية على نطاق واسع حول العالم في بلدان 
عن وجود محددات ديموغرافية واقتصادية واجتماعية وسلوكية تؤثر على مستوى  انتتجتمتعددة 

 ( وهي:Hailekiros( )365 :2014 ,Potrich, et al,2020: 7التوعية المالية )

 التعليم المالي والمشورة     2-2-4-1

المالية من خلال قدرتهم على فهم المنتجات  الأسواقيبرز دور المستثمرين المتعلمين مالياً في 
المستشارين الماليين  إلىوالمفاهيم المالية التي تساعدهم في اتخاذ قرارتهم المالية دون الحاجة 

يتعلق بـ "  فهم مبادى الاستثمار  الأمرباعتبار أن  الأسواق إلىجانب تقليل تكاليف الدخول  إلى
المالية خالية المخاطرة  الأصولالحصول على معلومات كافية عن  إلى بالإضافة ساسيةالأ

يمكن ان  الأخر. في الجانب  (Monticone, 2010: 67والعوائد المتوقعة من الاستثمار" )
لمالي عندما يكون لدى المستثمرين معرفة مالية تعمل المشورة المالية كبديل عن التعليم ا

منخفضة بشأن المنتجات والقرارات المالية المعقدة, مما يشجعهم للبحث عن طلب المشورة 
( . على الرغم أن القدرة Wanjiru, 2017: 22بدلًا من المصادر الرسمية ) أقرانهمالمالية من 

تذهب للحصول على المساعدة " معترف بها كعنصر للرفاة المالي  أين إلىعلى معرفة " 
(OECD, 2008: .) 

  المستوى العلمي والوظيفي    2-2-4-2

عليها الدراسات  أجريتيعد التعليم محددًا مهمًا للتوعية المالية في جميع البلدان التي 
درجة أعلى في وجد أن أولئك الذين أكملوا تعليمهم الجامعي قد حصلوا على  أذ الاستقصائية,

اختبار التوعية مقارنة بأولئك الذين كان أعلى مستوى تعليمي لهم في مستوى المدرسة 
( أن التعليم غير المكتمل 2012) Messy & Atkinson ( . وجدooko, 2017: 17الثانوية)

يعني ضمناً انخفاض مستويات التوعية المالية في التعليم الثانوي من خلال استطلاعهم على 
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يطاليا واليابان ونيوزيلندا والولايات المتحدة و التي  عينة الدراسة في ألمانيا والنرويج والسويد وا 
, 2017: 136).تظهر أن التعليم الجامعي يزيد الثقافة المالية بمستوى اعلى من التعليم الثانوي

Kokkizil, et al موالهم بشكل أ أدارةمن المرجح أن يكون لديهم فهم أكبر بالأمور المالية و ( . و
 :ooko, 2017)أفضل من حيث الميزانية والمدخرات واختيار الاستثمارات ذات العوائد الأعلى

17.) 

ى بنوع المهنة او الأخر وقد كشفت الدراسات البحثية ان مستويات التوعية المالية مرتبطة هي 
العاملين  الأفرادأن  إلى الإشارةالفرد. على سبيل المثال يمكن  فيهالعمل الحر الذي يشارك 

بفني  ةً عالية بالمعرفة المالية مقارن بصفة محاسب أو العاملين في القطاع المالي لديهم مستويات
 عند, لان المحاسبين يكسبون العديد من المعلومات في الجوانب المالية الأطباءالكمبيوتر أو 

لمؤسسات والمستشارين والفنيون على المعلومات من ا الأطباءمزاولة نشاطهم , بينما يعتمد 
 (.Wanjiru, 2017: 22الماليين )

 الجنس والعمر   2-2-4-3

وجود اختلاف على مستوى الجنسين فيما يتعلق  إلىالباحثون على المستوى العالمي  يُشير
(  Hasler, 2017: 4)&Lusardi( )Anis, 2016: 569 &Mounaبالتوعية المالية 

(Wanjiru, 2017: 22 لتفصح )ةً توى توعية اقل لدى النساء مقارنالدراسات عن مس هذه 
بالرجال, ويرجع السبب في ذلك أن النساء يواجهن تحديات مالية فريدة , منها انخفاض مستوى 

واحتياجاتهن الادخارية تختلف عن احتياجات  الأطفالالدخل والانقطاع الوظيفي بسبب تربية 
 اتجاهكذلك موقف النساء اقل من المخاطرة ( . و Hasler &Lusardi     (4 :2017 ,الرجال

فجوة كبيرة بين الرجال والنساء في مجال  يعزز وجودالمالية, وهذا ما  الأسواقالمشاركة في 
على البيانات  أجريت( وفي دراسة Pramahender, et al, 2020 : 2التوعية المالية )

عن وجود   S&P 500المأخوذة من المسح العالمي لقياس التوعية المالية لخدمات التصنيف
أن النساء أقل  أذالعالم,  أنحاءاختلاف في معدلات التوعية المالية بين الجنسين في جميع 

 هذهء. و التي تطرح على النسا للأسئلةبـ " لا اعرف " واكثر تحفظاً  الأسئلةعن  للإجابةعرضة 
 ( Hasler & Lusardi (4 :2017 , النسبة هي نفسها في كلا البلدان المتقدمة والنامية
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 الأشخاصتكون اعلى بين  أن إلىالتوعية تميل  أن إلى الأبحاثوفيما يتعلق  بالعمر تشير 
الصغار  الأفراد( عاماً وتقل مستوى التوعية بين 60-40بين ) أعمارهمالبالغين الذين تتراوح 

(  ويمكن تفسير هذا Potrich, et al( )Wanjiru, 2017: 21, 2015: 365وكبار السن )
في تقدم العمر على انه زيادة في الخبرة والممارسات العملية في النشاط الذي  الأوليالارتفاع 
 :Monticone, 2010لكن ينخفض هذا المستوى من التوعية عند كبار السن ) الأفراديزاوله 

12) 

  المعتقدات والسلوكيات                2-2-4-4

المتعاملين الماليين في التنبؤ  يسلكهمسار واحد  لا يوجدفي الواقع تشير الدراسات انه      
بالنتائج المتوقعة في المجالات المالية, لان المواقف والسلوك ستتداخل مع المعتقدات والعواطف 

واثقين من قدراتهم ولكن  الأفرادمقابل قد يكون والمشاعر عند اتخاذ القرارات اللازمة. وفي ال
بالمعتقدات والمواقف التي تعيق  الأمريمكن وصفه بالمتعلم المالي لارتباط هذا  يظهروا سلوكاً لا
  (Clitheroe, 2007: 39)الوعي المالي 

وكية السل الأنماط أنوتؤكد النظريات الاقتصادية والمالية القائمة على علم النفس والسلوك على 
, Kadoya(, وفي دراسة )الأولمر بنا شرحها في المبحث تؤثر على القرارات المالية )كما 

الثقة والرضا المالي  عن طريق( يظهر دور علم النفس في التأثير على التوعية المالية 2020
 &Kadoya, 2020: 354المستقبلي والتي تساهم في اكتساب التوعية المالية ) والتوجه
Khan.) 

 الثروات ومستوى الدخل 2-2-4-5

ارتبطت مستويات التوعية المالية  في العديد من الدراسات البحثية بمستويات الدخل والثروة 
(  التي كشفت عن العلاقة بين التوعية المالية (Delavande et al, 2008ومنها دراسة 

التوعية المالية  إلىأن تراكم الثروة في شكل استثمارات محتفظ بها زاد من الحاجة  إلى والثروات
ثروته بكفاءة عالية بما يحقق المستوى  أدارة إلىحيث كان الفرد مدفوعًا بحقيقة أنه يحتاج 

في الاستثمارات  الأفرادتحديد كيفية تخصيص ثروات  أن( كما ooko, 2017: 19المقبول )
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ة دوراً في هذا المحفوفة بالمخاطرة هي ليست مهمة سهلة , ومن المرجح أن يكون للتوعية المالي
  (.Monticone, 2010: 70القرار )

ترتبط مع  أذبالنسبة لارتباط التوعية المالية بمستويات الدخل الشخصي للفرد,  الأمركذلك 
دخلهم بشكل  دارةلأسيسعون لاكتساب المعرفة المالية  الأفرادمن الدخل لان  الأعلىالمستويات 
بنظر الاعتبار  الأخذ( مع Wanjiru, 2017: 22ذوي الدخل المنخفض ) الأفرادب ةً فعال مقارن

ذوي الدخل الثابت تكون لديهم ظروف افضل لتنظيم حياتهم المالية والتخطيط  الأفراد أن
 (.Potrich, et al, 2015: 366للمستقبل )

وفقًا لنتائج الدراسات السابقة التي أجريت حول هذا الموضوع فإن العديد من المحددات     
الديموغرافية والاجتماعية والاقتصادية والسلوكية تؤثر على مستوى التوعية المالية والتي هي 
 تشمل الجنس والعمر ومستوى دخل والتعليم المالي والخبرة العملية ومجال الدراسة والسلوكيات
والمعتقدات من بين المحددات التي يتم الاستشهاد بها في كثير من الدراسات عند البحث عن 

, الذي يختلف باختلاف تعليم الناس وخبراتهم وعمرهم الأفرادمستوى التوعية المالية لدى 
ودخلهم, على وجه الخصوص , اكتشف أن النساء لديهن معرفة مالية أقل بكثير من الرجال , 

أفضل من المشاركين الأصغر سنًا. علاوة على ذلك , كان  اً المشاركين الأكبر سن أداءوكان 
الدخل المرتفع معرفة أكثر في الاستثمار من تلك ذات الدخل المنخفض , وكان  ذو الأفرادلدى 
الحاصلين على درجة جامعية أو أعلى أفضل من تلك ذات التعليم المنخفض وغيرها من  الأفراد
 النتائج.

 

 المالية الأسواقمساهمات التوعية المالية في  2-2-5

جانب التحويل  إلىالميزات والخدمات المعقدة  من المنتجات ذات   اً كبير  اً يقدم السوق المالية عدد
ى التي أصبحت تمارس الأخر المتزايد للمخاطر باستخدام عقود المشتقات المالية والابتكارات 

بعض الخدمات  إتاحةضغوطاً على عاتق المستثمرين غير المتمرسين مالياً, بالرغم من 
(. وأبدت Arora& Marwaha, 2013: 242والمعلومات مجاناً لمساعدة متخذي القرار )

العديد من الدول المتقدمة ومن ضمنها الولايات المتحدة مخاوفها من ضعف اتخاذ القرارات 
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مكتب )قسم( لحماية المستهلك  لأنشاءالمالية مما شجع ذلك  الأسواقية المستهلك في وحما
من قبل  توقيعهفرانك( الذي تم  -( ومكتب التعليم المالي كجزء من قانون ) دودCFPBالمالي )
على المنتجات المالية  بالأشرافليصبح قانوناً نافذاً يسمح  2010يكي أوباما عام الأمر الرئيس 

بما في ذلك الحسابات المصرفية والرهون العقارية بهدف حماية المستهلك وتطوير  الأسواقفي 
 (.Hastings, et al, 2013 : 348) للأفراداستراتيجيات تحسين الثقافة والوعي المالي 

المزيد من المسؤولية  الأفرادتحمل  إلى الهيكليةتحرير السوق المالي والإصلاحات  أدىقد     
 van Rooij, et, 2007:  2) أفعالهمعلى تحقيق الرفاة المالي التي هي مسؤولية في البحث 

al على الرغم من تأثر قراراتهم المالية بالقوى الخارجية مثل العوامل الاقتصادية وطبيعة .)
جانب العوامل النفسية والمعرفة المالية  إلىالسياسات التي تتبناها الحكومة والقطاع الخاص 

 (.Robb& Woodyard, 2011: 60والقرارات بشكل فعال ) الأموال دارةلأللازمة والمهارات ا

في العديد من البلدان  الأجلالمالية لغزاً طويل  الأوراقالمشاركة في سوق  إلىويعد الافتقار 
تراجع مستوى ثقة المستثمرين بالسوق  إلىالمتقدمة والنامية والتي تفسرها الدراسات البحثية 

وارتفاع تكلفة المشاركة التي هي تناقض كفاءة السوق, وفي  الأسواقوالوكلاء وعدم جاذبية 
 إلىالمالية  الأوراقالدراسات الحديثة عن سبب ضعف المشاركة في سوق  أشارتالاطار ذاته 

ــالع ــاعــــــــرافية والاجتمـــــــــوامل الديموغــــــــ ـــ الية المناسبة بالاستثمار ـــعرفة المــوعي والمـــــــــص الـــــــية ونقــ
(3 : 2017 ,Kadoya, et al وفي المقابل اعتبرت الاقتصادات في جميع )أنالعالم  أنحاء 

بالمعلومات  الأفرادلتطوير النظام المالي للبلد من خلال تزويد  أساسيةزيادة التوعية المالية ركيزة 
المترتبة على  الأثاروالمهارات اللازمة لتقييم خيارتهم وتمكينهم من فهم  ساسيةوالمعرفة الأ

:  3(. وقد جادلت دراسة )Arora& Marwaha, 2013: 242القرارات المالية البديلة )
2017 ,Kadoya, et al بأن التوعية المالية يمكن أن تزيد من معدل المشاركة في سوق )
 من خلال الاتي: الأقلعلى المالية  الأوراق

تحُسين التوعية المالية من فهم المستثمرين لسلوك الاستثمار القائم على المخاطرة والعائد  -1
 والذي سيساعدهم في اتخاذ القرارات التي تعظم الثروات.
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قدرتهم  تقلل التوعية المالية التكاليف عند مشاركة المستثمرين في السوق المالية )اي -2
من  الأقلبأقرانهم ذو المستوى  ةً دمات المالية بأقل تكلفة مقارنعلى التعامل مع الخ

 الوعي المالي(.
يتأثر اتخاذ القرار المالي بمستوى المعرفة المالية,  Balloch & Nicolae (2014)وفقًا لـ 

لي تقل احتمالية , وبالتاهم أقل عرضة للاستثمار في الأسهمالمصنفين بمستوى منخفض  الأفرادف
المالية, في حين تُركت الفروق الكبيرة نسبيًا في معدلات المشاركة  الأوراقمشاركتهم في سوق 

( ونتيجة لذلك , Arts, 2018: 1المالية الخاصة بكل بلد دون استكشاف.  ) الأوراقفي سوق 
. ومع ذلك , الأفرادحيوية لاقتصاد الدولة ودخل  أهميةالمالية وتطورها لهما  الأسواقفإن نمو 

لكي يتقدم أي سوق ويشارك المستثمرين بفعالية, فأن هناك حاجة للتوعية والتثقيف حول كيفية 
 ( Epaphra & Kiwia, 2021: 1عمل السوق المالي )

في تقديم  ساسيةتها من خلال فرضياتها الأائالمالية تسعى لتحقيق كف الأسواقوبالمقابل فان 
جميع المتعاملين وبكلفة تكاد أن تكون  إلىالخاصة( -العامة -لتاريخيةالبيانات والمعلومات )ا

جانب مساهمتها الفعالة في اكتساب عدد اكبر من البائعين والمشترين  إلىضئيلة أو معدومة 
يتطلب توسيط دور التوعية المالية التي باتت  الأمرالسوق بدون عوائق, وهذا  إلىوالدخول 

سوق مالي تسوده الكفاءة. وتبعاً لذلك وفي ظل  إلىمالي الساعي في النظام ال أساسيةركيزة 
بهذا الصدد فان التوعية المالية تساهم بشكل فعال في زيادة مشاركة  أجريتالدراسات التي 

جانب تخفيض التكاليف عند الدخول للسوق مع أمكانية  إلىالمستثمرين في السوق المالية 
المعلومات للمتعاملين كافة من خلال برامجها التعليمية والتوعوية التي تزيد من قدراتهم  إيصال

في فهم المنتجات المعقدة وتساهم في اكتساب المهارات اللازمة لاتخاذ القرارات المناسبة؛ 
 بالنتيجة تبرز العلاقة الطردية للتوعية المالية ودورها في تحقيق كفاءة السوق.  
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 ساهمات التوعية المالية في التخطيط الماليم 2-2-6

المتـــعلقة في مجال التوعية المالية لا تتطلب خطة  بشأن  البرامجقد يعتقد البعض ان تــنــفـيذ    
 & Saeediالمستقبلية, أنما فقط وضع إجراءات طارئة لتنفيذ تلك المبادرات ) الأهداف

Hamedi, 2018: 117 إلى(. فالتخطيط المالي يمثل بأنه خطة أو خارطة طريق للوصول 
التخطيط المالي  Delgadillo ويعرف  (Pompian, 2012: 291المالية ) الأهدافالعديد من 

السليمة للموارد المالية  دارةلأبأن عملية تحديد ما إذا كان يمكن للفرد أن يحقق أهدافه من خلال ا
Delgadillo, 2014: 12).) 

قدم التخطيط المالي أطاراً ونهجاً يسمح للممارسين بصياغة قواعد القرار التي يمكن أن تبقي ي
 ,Baker& Ricciardiفوضوياً وغير متوقع ) يبدو لم  في عا ملتزمين بمسار عمل متسق   الأفراد

( والتي يجب أن يكون لدى كل فرد خطة مالية, وكما في القول المأثور القديم " 191 :2014
(. وعند القيام بعملية Pompian, 2012: 291يخطط للفشل") فأنه يفشل في التخطيطمن 

 2017:  187) الآتيةالمالية يفُترض القيام بالخطوات  الأهداف إلىالتخطيط للوصول 
Ghasarma, et al:)  

  القابلة القياس. الأهدافتحديد  -1
 تقييم الوضع المالي بشكل دوري. -2
 .الأهدافالتخطيط المبكر لرسم  -3
 المالية الواقعية.  الأهدافتحديد  -4
 (الأهداف إلى)الصراع الحقيقي للوصول  الأهدافلتحقيق  ساسيةاكتساب المفاهيم الأ -5

يعد تحديد الهدف جانبًا مهمًا من التخطيط المالي ويتطلب بعض الأشياء التي يمكن القيام بها 
مكن التي ي أعلاهلال الخطوات لتحقيق أفضل النتائج عند القيام بالتخطيط المالي من خ

 :أدناهتوضيحها من خلال الشكل 
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 خطوات التخطيط المالي (2-2-2الشكل )

 

   

 

 

 

 

 

Source: Ghasarma, R., Putri, L., & Adam, M. (2017). Financial Literacy; Strategies & 

Concepts in Understanding the Financial Planning With Self-EfficacyTheory & Goal 

SettingTheory of Motivation Approach. International Journal of Economics & Financial 

Issues, 7(4), 182-188.  

التي تسمح جميعها بنظر الاعتبار الجوانب المالية  الأخذالتخطيط المالي  أهدافيتطلب تحقيق 
التأمين والاستثمار والتقاعد والتخطيط  أدارة , مثل أعداد الميزانية ووضعهم المالي إدارةب للأفراد

. وأكد  Sarma & Surendar, 2018: 1629))العقاري وغيرها من الحاجات المالية 
(Murugiah, 2016 :132 )بسبب سوء  للإفلاسيتحملون ديوناً ثقيلة تؤدي بهم  الأفراد أن

مناسبة  أشياءشراء  بإمكانهميعرفون ما أذا كان  انهم لا أذالتخطيط المالي والتوعية المالية, 
الذين يتمتعون بمستوى  الأفرادمتطلباتهم مع إصرارهم بالحصول عليها, مؤكداً ذلك أن  تكافئ
على عالية سيكون بمقدرتهم وضع تخطيطاً مالياً مناسباً , ولديهم القدرة للحصول مالية توعية 

 بنظرائهم ممن يفتقدون للتخطيط المالي  ةً افضل الخدمات المالية مقارن

عن العلاقة بين التوعية المالية والتخطيط المالي أنما هي تكاملية تبرز نتائجها  قد تبدو    
التخطيط المالي لتنفيذ برامجها  إلىالتوعية المالية هي بحاجة . فأجريتالدراسات التي  طريق

التوعوية خلال الأمد الطويل أو القصير خلافاً لما يقال أنها برامج طارئة. بالمثل كلما زاد 

القابلة  الأهداف

 للقياس

تقييم الوضع 

 المالي

 التخطيط المبكر

 الأهداف

 الواقعية

المفاهيم  اكتساب

 الأساسية
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المستثمرين سيكون بمقدرتهم وضع خطط مالية تحقق رؤى  الأفرادمستوى التوعية المالية لدى 
 .الأمثلستوى متخذي القرار عند الم وأهداف

 

 المالي  الأداءفي مساهمات التوعية المالية  2-2-7

يرتقي بالقبول العام. فأن  أداءلتحقيق  الأساس البشريةالمالية جزءاً من الاحتياجات  التوعيةتعد 
مثل الاستخدام المفرط للديون  الصحيحةغير  المالية الإدارةناتجه عن  الماليةمعظم المشاكل 

 Desiyanti (78 :2020 ,وعدم الاكتراث للعمل في التخطيط المالي والاستثمار غير المجدي 
& Kassim  .) التثقيف المالي للمستثمرين على انه آلية حوكمه تخفف من  إلىيمكن النظر و

للمدير  السيئةاف السلوكيات للمديرين واكتش الملائمةغير  القيادةمن خلال تقييد  الوكالةتكاليف 
للمستثمرين  الأفضلالمالي  الأداءبين الشركات التي تحقق  المفاضلة أيضاً التنفيذي و يمكنهم 

(Zaidi, et al, 2021: 3.) 

تساهم التوعية المالية على مستوى الشركات المتوسطة والصغيرة بشكل حيوي في تمكين وتثقيف 
جانب  إلى, أعمالهمالتمويل واستخدمها في تقييم واتخاذ القرارات المالية بما يناسب  أدارةبشأن 

المخاطر من خلال الاستراتيجيات المتعددة ومنها الاحتفاظ بالاحتياطيات وتنويع  أدارةأمكانية 
 الأعمالعلى مستوى  أما(. KMMCB, et al. 2019: 1275المحفظة الاستثمارية وغيرها )

ب ان يكون صنع القرار عقلانياً وقائما على المعلومات المتاحة التي من الضروري التجارية يج
مستوى من المعرفة والمهارات اللازمة لاتخاذ تلك القرارات المعقولة  الأعمالأن يكون لدى مدير 

(Saeedi & Hamedi, 2018: 79( وأكد ذلك .)Eniola & Entebang أن الفرد الذي )
ة المالية يمكن أن يوظفها في المجالات والفرص المناسبة, لكن قد لا لديه مستوى من التوعي

والسلوك المنحاز والعوامل النفسية  الأدراكى مثل الأخر  للتأثيراتتظهر سلوكاً منطقياً نتيجة 
 :Eniola & Entebang, 2016المالي ) هاسية التي تؤثر جميعها على الرفاوالظروف السي

38.) 

يمكنهم  ةمالي ةبان  المودعين الذين لديهم توعي (Maechler  &McDill ,2006يجادل ) 
المودعين قد  الأفراد أن.  على الرغم من المفرطةالمخاطر  أو الأداءمراقبه المصارف من حيث 
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 الماليةالمالي للمصارف بشكل مباشر من خلال الاطلاع على البيانات  الأداءلا يراقبون 
المودعين   المتعلمين ماليا قد يكون اكثر قدره في البحث عن الأخبار المالية  ان إلا,  الخاصة

بعلاوة   المطالبة أوبسحب ودائعهم من المصارف  أماوتفسيرها بما يضمن لهم اتخاذ قرارات 
(  فان Siekei, 2013(. ووفقا )Jin, et al, 2021: 9اكبر ) إيداعمخاطر او معدلات 

في الحصول  الأداءتعزز  المالية التوعيةلتي اكتسبت من خلال برامج الائتمان ا أدارهمهارات 
 (Cherugong, 2015: 6محافظ القروض بالشكل المناسب ) وأدارهعلى التمويل اللازم 

ن بشكل عام دورا  رئيسياً في عملية صنع القرار المالي للشركات. وعلى و ن الماليو يمارس المدير 
الشركات فأن هنالك عقبة كبيرة تعانيه معظم الشركات في  أداءلنمو  الإيجابيةالرغم من النظرة 

المعرفة والمهارات والوعي للتعامل مع الخدمات المعقدة  إلىالعالم النامي تتمثل بالافتقار  أنحاء
تضخيم الحواجز المالية أمام  إلىوالتنوع الكبير للمنتجات / الخدمات المالية التي تؤدي 

 ,Eniola & Entebangصول على التمويل من مصادر متنوعة )الشركات وصعوبة الح
2016: 32.) 

يجب على المديرين التركيز على الموارد  ه( فأنRBVووفقاً لنظرية الموارد القائمة على العرض )
 الداخلية للشركة من أجل تحديد القدرات والكفاءات والأصول التي تحقق الميزة التنافسية للشركة

Fatoki, 2021: 78) يمكن أن يحقق القوة والضعف للشركة(,  شيء أي(.  فالموارد )هي
والتي تتكون من الموارد الملموسة )راس المال المادي والمالي( والموارد غير الملموسة )المعرفة 
والمهارات والخبرات والسمعة الحسنة( التي ممكن أن تساعد الشركة في اختيار استراتيجية 

الموارد  عن طريقتساهم التوعية المالية  أذ(. Liuhtar& Ak :2018 ,356التمويل المناسبة ) 
 اً متفوق اً مالي أداءً التمويل اللازمة التي تحقق  استراتيجية إلىغير الملموسة في تسهيل الوصول 

Fatoki, 2021: 78) وجدت الدراسات ان غالبية الشركات تعمل على تخصص الموارد .)
مواقف تؤدي  تواجهنقص المعرفة المالية والتي من المرجح أن  إلىنتيجة  ؛بشكل غير متجانس

 .(Eniola & Entebang, 2016: 32) الأداءتراجع في مستوى  إلىبهم 
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 مستويات التوعية المالية وآليات تقييمها 8 -2-2

من وهي قياس مستويات التوعية المالية  للبحث عننطاق واسع  تبذل المنظمات والباحثين على
التي تسعى لتقديم برامج التعليم المالي بطريقة فعالة ومن ثم * المنظمات المالية أولوياتضمن 

على المستوى الوطني بما يتيح لصانعي السياسات تحديد الاحتياجات  تأثيرهتقييم مستوى 
ن والجمهور من برامج و ة المالية. كذلك يستفيد المستثمر بالتوعي والفجوات المحتملة فيما يتعلق

 Saeedi, & Hamedi المفاهيم المالية التي تعزز مستوى التوعية ) لأدراكليم المالي التع
دراسة لعدد  OECDمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية  أجرت(. وفي هذا الاطار 77 :2018

يكية والمملكة الأمر دولة منها الولايات المتحدة  (12)شملت  2005من دول العالم في عام 
شارة الأوربيةواليابان والدول  وأسترالياالمتحدة  مستوى التوعية المالية  ن  إلى أنتائج الاستطلاع  وا 

 وأكدت(. Al-Tamimi & Kalli, 2009: 501منخفض للغاية بالنسبة لمعظم المستجيبين)
بأن مستويات التوعية كانت منخفضة في جميع  Lusardi & Mitchell 2011ذلك دراسة 

بنسب  علم  ا مختلفة باختلاف البلدان. على سبيل المثال الإيطاليون كانوا على العالم ولكنه أنحاء
التضخم على مستوى الاقتصاد الوطني بالمقابل اليابانيون ليسوا على دراية بتلك المعلومات 

شهدت تضخماً في القرن التاسع عشر بينما عانت  حقيقة ان ايطاليا إلى.ويمكن ان يعزى ذلك 
اليابان من الانكماش, وبالمثل ان السويديين عانوا من خصخصة المعاشات التقاعدية بحيث 

ن مع الخصخصة فهم اقل فهماً و التنويع في حين لا يتعامل الروسياصبحوا اكثر فهماً بمبدأ 
الذي جعل صانعي  الأمر (.Asaad, 2013: 97ى )الأخر بالتنويع وهكذا بالنسبة للبلدان 

نتيجة لعدم وجود  ؛السياسات والمنظمات والمستثمرين يسيئون في تفسير البيانات ونتائج التحليل
 ,Madi & Yusofمستوى محدد من التوعية المالية يحظى بالقبول العام في تلك البلدان )

أكثر من معلومة  أنهااليها على التوعية المالية التي ينظر  أهميةعلى الرغم من  .(85 :2018
يجادلم تقدم سوى القليل من الاهتمام في كيفية قياسها  الأكاديمية الأدبياتان  إلامعرفة  أو  وا 

 (.Sandra, 2010: 297والمقبول في التقييم ) الأمثلالمستوى 

 

التوعية المالية ومنها )منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية * هنالك العديد من المنظمات المحلية والدولية والوطنية التي قامت بتقييم مستويات 

OECD هيئة تنظيم الصناعة المالية ,FINRA هيئة الخدمات المالية ,FSA الإسلامي, منظمة التعاون COMCEC (Monticone, 2010: 77) 
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غالبية الدراسات اعتمدت في  أن إلا ,تام حول آليات القياس أجماعيوجد  لا أنماليس هذا فقط 
 الأولفي تحليلها على مقياسين :   ترتكزالتي  Lusardi & Mitchellتحليلها على منهجية 

المخاطر والقيمة الزمنية  أدارة ,التضخم,في فهم وحساب الفائدة المركبة  الأساسييشمل التقييم 
, السندات, صناديق الأسهمللنقود, بينما يتضمن المقياس الثاني المعقد عناصر الاستثمار )

( والذي 2014Baker & Ricciardi,( )19  :2017 ,Kadoya, et al: 69الاستثمار( )
يوجد دليل قطعي على  ومع ذلك فانه لا .ولياً في تقييم التوعية الماليةسرعان ما اصبح معياراً د

, 2013:  7هي افضل نهج معتمد في التقييم والقياس  ) الأسئلةهذه المجموعة من  أن
Hastings, et al وتبعاً لذلك كشفت الدراسات الاستقصائية في مختلف البلدان أن غالبية . )

مثل معدل الفائدة المركب والتضخم ومخاطر  ساسيةالمستثمرين ليس لديهم معرفة بالمفاهيم الأ
ة والاستثمار تطوراً في التنويع بالمحفظة الاستثماري الأكثرالاستثمار وكذلك بالمفاهيم المالية 

(. Saeedi & Hamedi, 2018: 77والسندات والمفاضلة بين العائد والمخاطر ) بالأسهم
بطريقة أكثر شمولية تضمنت عدد  (S&P Global FinLitوكانت أول دراسة أجريت من قبل )

كبير من المستجيبين في دول العالم المختلفة بهدف تحديد مستويات التوعية المالية والتي 
%, المملكة 68%, كندا 71أظهرت أعلى نسب مرتفعة في الدول الخمسة )النرويج بنسبة 

ات له في اغلب %(. بينما سجل المؤشر ادنى مستوي64% أستراليا 66%, ألمانيا 67المتحدة 
% وهذا 27الدول الأسيوية والتي كان فيها العراق ضمن تلك المستويات المنخفضة وبنسبة 

يستدعي الاهتمام بشكل وافر لتعزيز مستوى التوعية المالية لدى المجتمع كافة وخصوصاً صناع 
 (al et, 2015: 23)Klapper ,القرار 

: المالية أمام تطوير منهج موحد لقياس التوعيةالدراسات عن وجود ثلاثة عوائق تقف  لقد أوجزت
جانب استخدامه بشكل  إلىالمالية  التوعيةعدم وجود تصور دقيق وواضح عن تعريف  الأول

غير شاملة عن  مقاييسالمالية, والعائق الثاني هو استخدام  والقدرةمرادف مع المعرفة المالية 
وعناصره , فقد اشتملت غالبية الدراسات على مكونات التمويل الشخصي في قياسها,  أبعاده
 (.Sandra, 2010: 305عدم وجود مؤشرات مطلقة لقياسه) وأخيراً 
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 برامج تطوير وتعزيز التوعية المالية 2-2-9

يتزايد الاعتراف في التوعية المالية كمهارات ضرورية للمستثمرين في المجال المالي الذي     
تزداد فيه حالات الابتكار والتعقيد المستمر, لذلك ليس من المستغرب أن نشاهد الحكومات 

 التوعيةن بإيجاد مناهج فعالة لتحسين مستوى يخاصة المستثمرين حول العالم مهتموالسلطات و 
ة , والعديد منهم في طور أنشاء أو قيادة استراتيجية وطنية للتعلم المالي لتوفير الفرص المالي

(.  وأعربت البنوك والهيئات التنظيمية Saeedi & Hamedi, 2018: 77الملائمة لهم )
في دعم برامجها  فبارداتتدني مستوى المعرفة المالية  إزاءوهيئات التمويل الحكومي عن قلقها 

يؤدي  أنالذي يمكن  الإيجابي التأثيرالمصممة لتحسين التوعية المالية لعملائها بسبب التعليمية 
السليمة وسبل العيش والنمو  الأنظمةفي الحصول على التمويل والمدخرات التي بدورها تدعم 

الائتمان  أدارهو الاقتصادي, من خلال تغطية برامجها التعليمة مواضيع متعددة منها الميزانية 
المرجوة من ذلك  الأهدافالتفاوض وغيرها من البرامج المهمة لتحقيق  وأسلوبوالادخار 

(Kefela, 2011: 3700 فالكثير منهم لا يتخذ قرارات فعالة دون الاعتماد على برامج )
 التثقيف المالي عند التعامل بالمنتجات والخدمات المالية المبتكرة, ولهذا اصبح التثقيف المالي

 & Madiالمجتمع والشركات والهيئات الدولية والوطنية) أفرادحاجة ملحة ومحددة لجميع 
Yusof, 2018: 85  .) 

المصرفية بمساهمات من خبراء التعليم وجمعية الاستشارات المالية  ANZاطلقت مجموعة 
لمساعدة  أسترالياالتوعوي للبالغين في  Money Mindedبرنامجها  2004وقطاع المجتمع 

الدخل المنخفض لتعزيز ثقتهم ومهاراتهم المالية والمعرفية على شكل حلقات  أصحاب الأشخاص
أن مستوى التوعية المالية  ANZ أجراه, فكانت نتائج المسح الذي  الأفرادعمل لمجموعات من 

غير معروفة أو  أمابين معظم المستجيبين كان معقولا , فالكثير من المعلومات والخدمات المالية 
لم يتم استهدافها بشكل صحيح, ومع ذلك كان الشباب المنتمين لخلفيات اجتماعية واقتصادية 

 & Tippet 2007:  443منخفضة هم يفتقرون للمهارات اللازمة لاتخاذ قرارات مستنيرة )
Kluvers, والمشار في ماليزيا والتي ترعاه وكاله حكومية  الأعماللرياده  أخرى(. وهنالك برامج

يتماشى مع الجهود  الأعمالتتمثل احدى مسؤوليتها تطوير وتنظيم برامج لريادة  XYZبــ  االيه
 Gerak"منصة  أنشاءالمبذولة في تنمية الشركات الصغيرة والمتوسطة في الدولة من خلال 
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IKS SDC 2016" ين لتزويد المشاركين بالمعرفة والمهارات اللازمة وتبادل الخبرات والتي يتع
على المشاركين الحضور في سلسلة من البرامج الدورية تغطي مختلف الفرص الصناعية 

عرض للمنتجات التي تقدمها تلك الشركات في سبيل تعزيز مستوى  إلى بالإضافةالمتاحة, 
 (.Ripain, et al, 2017:  19التوعية المالية)

الأموال  أدارةهي كفاءة أساسيات  الأولىويتطلب من المتعلم مالياً اكتساب ست كفاءات رئيسية 
المتضمنة فهم التضخم واحتساب معلات الفائدة والقيمة الزمنية النقود كمهارات ضرورية والكفاءة 

التي تمثل  الأموال أدارةنصف سنوية والتي هي نتيجة لمهارات  أوميزانية سنوية  أنشاءالثانية 
زمنية معينة, الكفاءة الثالثة توظيف المدخرات بما  في مدةبانها خطة تتبع دخل الفرد ونفقاته 
الادخار, الكفاءة الرابعة  أهميةالمثقفون مالياً ضرورة و  الأفراديسمح لتركم الثروات حتى يفهم 

الدين وتحديد ما اذا كان ضرورياً, الكفاءة الخامسة تتطلب فهم العلاقة  أدارهو تتعلق بالاقتراض 
منتج معين بما يتيح للمتعلم ماليا   أوالمالي  بالأصلر المرتبطة المفاضلة بين العائد والمخاط

 أماالقدرة على الاستثمار في محفظة متنوعة تزيد من عوائدهم في ظل المخاطر المنخفضة, 
الكفاءة النهائية تتمثل في القدرة الذاتية على رسم المخططات الاستثمارية والتمويلية والتنبؤ 

 (ooko, 2017: 9بلية )بالأحداث المالية والمستق

في الواقع فان عملية تحسين التوعية المالية وتطوريها تشبه المسلك الذي يجب أن يمر به 
 أساسية أدواتالمستثمر بمسارات محدده, ومن ثم فان معرفة المفاهيم المالية وفهمها بمثابة 

الحالي  هموقع إلى)مثل الخريطة والبوصلة( التي في يد المستثمر من اجل التنقل والوصول 
بشكل صحيح,  والبوصلةوالطرق المؤدية له مما يحتاج معرفة كافية لقراءة وتطبيق الخريطة 

يكون لدى المستثمرين معرفة كافية بالمفاهيم المالية والمهارات الناشئة من  أنوبالمثل يجب 
 الممارسة والثقة في اتخاذ القرارات الفعالة.
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 المالي المصرفي الأداءالمبحث الثالث:  2-3

  المالي المصرفي الأداءمفهوم  2-3-1

ُّاُّالأداءُّيعد ُّ  ُّعلى ُّينطوي ُّواسعا ُّوالفشلمفهوما ُّبالنجاح ُّالمتعلقة ُّالعملُّوُُّّلمفاهيم ُّفصل يقترح
ُّالسيء ُّعن ُُّّالجيد ُّطريقة ُّعن ُّسيروالذي ُّعن ُّشامله ُّصوره ُّإعطاء ُّالمؤسسةُّ يمكن أنشطه

ُّ ُّمستوى ُّعلى ُّوالضعفُّورصدهاُّوأعمالها ُّالقوه ُّنقاط ُّعلى ُّوالتعرف ُّوالخارجية ُّالداخلية البيئة
ُّوفاعليه ُّبكفاءة ُّ (ومعالجتها 2022ُّالمطيري، :28) ُّ ُّمصطلح فيperformanceُُّّويستخدم

ُّوالاقتصاديةُّوالاجتماعيةُّوالرياضية.ُّتأتيُّهذهُّمنُّالكلمة  مجموعهُّمتنوعهُّمنُّالمجالاتُّالمالية
ُّ ُّتعنperformare اللاتينية ُّلمراحلُّالعمل)والتي ُّالفعلي ُّالتنفيذ Achim, 2010: 2ُّي ُّويعد ُّ(.

جزءاُّمنُّالعملُّالإداريُّالمتواصلُّمنُّخلالُّمجموعهُّمنُّالإجراءاتُّالتيُّتقومُّبهاُّالإدارةُُّّالأداء
مكانيةُّالتصرفُّبهاُّبكفاءةُّوفاعليهُّ) :2019ُّ،ُّعبود&ُّالبرزنجيللتأكدُّمنُّالمواردُّالمتاحةُّلديهاُّوا 

367.)ُّ

ُّبان ُُّّالأداءفُّعر ُّ منُُّّالتيُّترغبُّالمؤسساتُّفيُّتحقيقهاُّبأقلُّتكلفةُّوأعلىُّإيرادُّممكن،ُّالنتائج ُّه
يرتكزُُّّالأداءهذاُّيعنيُّأنُُّّخلالُّقدرتهاُّعلىُّاستغلالُّالمواردُّالمتاحةُّوتحقيقُّأهدافهاُّالمحددة،

ُّ)ُّعلى ُّالمهام. ُّلأداء ُّوالفاعلية( ُّالكفاءة ُّهما) ُّرئيسيين  ,Ramachandran et alعنصري
2019: 97ُّ ُّوبالمثل، ُّ)الملكاوُُّّأشاره( 2009ُّي، :10ُّ ُّبان ُّنتيجةُُّّالأداء( ُّالمتحققة ُّالنتائج هو

ُّاتُّالخارجيةُّواستغلالهاُّمنُّقبلُّالمؤسسةُّلبلوغُّهدفها.تأثيرُّتفاعلُّالعواملُّالداخليةُّوال

تستخدمهُّالشركاتُّلقياسُّمدىُّإنجازُّ  شارُّللأداءُّالماليُّعلىُّانهُّنوعُّمنُّأنواعُّالأداةُّالذيي 
)الخطيب،ُّ الاستثماريةُّالمتاحةُّالتيُّقدُّتلبيُّاحتياجاتهمالمرغوبةُّبها،ُّوتنبأهمُّبالفرصُّ  الأهداف
جودةُّاستخدامُّالشركةُّللأصولُّوقدرتهاُّلقياسُّ شخصيُّمقياس ُُّّبأن هوعرفُّأيضاُُّّ (2009ُّ:45

ُّالإيراداتُّ ُّيمثلُّأداة ُُّّبأنهُّالماليُّالأداءأنُُّّعد ُّويمكنُّ .(Kader, 2019: 10)علىُّمضاعفة
ُّمدير ُُّّمرجعية ُّ ُّالمحللُُّّيستطيعُّمنُّخلالها ُّأو والكشفُّ  التشغيلي،ُّهماليُّتقديرُّنشاطالالشركة

ُّوُّ ُّالأهدافُّالمخططُّلها ُّبعضُّعن ُّوكذلكُّتقديم ُّفيُّظلُّالمنافسة ُّالشركة ُّموقفُّوأهمية تحديد
ُّ)& Emrouznejad Mahmoudabadi, :2019(2الإرشاداتُّلتحسينُّالوحداتُّغيرُّالفعالةُّ

لنتائجُّالشركةُّوعملياتهاُّمنُّالناحيةُّالنقديةُّعندُّتقييمُُّّمقياسا ُّالماليُُّّالأداءُّيعد ُّذلكُُّّإلىإضافةُّ
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 ,Kapur&Gualu)ُّقائمتيُّالدخلُّوالميزانيةُّالعموميةبالاعتمادُّعلىُُّّللشركةالحالةُّالماليةُّالعامةُّ
الماليُّالمصرفيُّفأنهُّممثلُّالنتيجةُّالنهائيةُّللنشاطُّالمصرفُّالتيُّيحققهاُُّّالأداءأماُُّّ (2012:1

ُّعلىُّاستغلا شحاذة،ُّوالتكنولوجيةُّوالمعرفيةُّ)  لُّالأمثلُّلمواردهُّالماليةُّوالبشريةمنُّخلالُّقدرته
متعددُّالأبعادُُّّالمصرفيُّمفهومُّالأداءأنُُّّ  Enad & Gerinda (2022).ُّويرى(2018ُّ:207

ُّالأداءالكفاءةُّالتنظيميةُّوُّ  أداءُّالمواردُّالبشرية،  الماليُّوالسوقي،ُّالأداءمكونات)ُُّّةأربعويتضمنُّ
ُّالعملاء ُّخدمه ُّعلى ُّيرتكز ُّالمكوناتُّفيُّ). الذي ُّهذه ُّتساهم ُّعلىُّتأثيرُّإذ الاقتصاديُُّّالأداءها

ُّبالاقتصاد، ُّوالمصرفية ُّالمالية ُّالمؤسسات ُّأداء ُّلارتباط ُّنظرا ُّجيد  للبلد؛ ُّأدائها ُّكان فانهُُّّا ُّفاذا
ُّ ُّوالاستثمارُّنتحسيُّإلىيؤدي ُّالادخار ُّعمليه ُّوتوجيه ُّللموارد فيُّالمجالاتُّالتيُّتخدمُُّّافضل

ُّأما (Enad & Gerinda, 2022: 2)الاقتصاد ُّكانُُّّ. ُّلاُّيؤثرُّعلىُُّّا ُّمنخفضُّالأداءاذا فانه
ضعفُّبىُّورجالُّالأعمالُّوينذرُّخرُّإنماُّيمتدُّعلىُّالمصارفُّالأ  المساهمينُّوالمودعينُّفحسب،

ُّبأكملهاال ُّالمصرفية ُّتتباينُّأساليبُُّّ(Sime, et al, 2020: 32) ملاءه المصرفيُُّّالأداءوقد
ُّلآ ُّالمالية ُّتوظيفُّالموارد ُّفيها ُّيتم ُّالتي ُّللطريقة ُّوفقا ُّنسبي ُّفيُُّّجلبشكل ُّتنافسيه ُّمزايا خلق

 .(2022ُّ:29تُّ)المطيري،ُّمختلفُّالنشاطا

ُّإ ُّمفهوم ُّعنُّالشركاتُُّّالماليُّالأداءن ُّلاُّيختلفُّكثيرا ُّفانه ُّمستوىُّالمؤسساتُّالمصرفية على
ُّمؤشراتُّ ُّإن ُّإذ ُّالإعمال، ُّوُّمُّالأداءومؤسسات ُّعملُّالمؤسساتُّالمصرفية ُّطبيعة ُّولكن تقاربه

ُّمنُّ نجدُّغالباُّالباحثينُّ. ىخرُّوالخصومُّتختلفُّعنُّتلكُّالمؤسساتُّالأُّالأصولبعضُّمكوناتها
ُّ ُّيعرفون ُّالمصرفي ُّالعمل ُّالمصرفُّوقابليتهُُّّالأداءوأرباب ُّانعكاسُّلقدره ُّبانه ُّالمصرفي المالي

ُّ. لتحقيقُّالأهدافُّالمطلوبة

ُّ

ُّ

ُّ

ُّ

ُّ
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  المالي المصرفي الأداءمحددات  2-3-2

 ,et alAntoun ,فئاتُّ)ُّثلاثُّإلىالماليُّالمصرفيُُّّالأداءيصنفُّاغلبُّالباحثينُّمحدداتُّ  
2018: 518(ُّ)411ُُّّ:2015,et alNouaili, ُُّّهي):ُّ

 المصارف مستوى خاصهحددات الداخلية على الم 2-3-2-1 

ُّ ُُّّالىُّالإشارةيمكن ُّالداخلية ُُّّالخاصةالمحددات علىُُّّة ُّمؤثرُُّّة ُّفرديُّخصائص ُُّّأنهابالمصارف
والمجلسُّوهيُّخاضعهُُّّأدارةمنُُّّالداخليةبالقراراتُُّّمباشر ُُّّبشكل ُُّّتأثرالمصرفيُّوتُّالأداءمستوىُّ

ويمكنُّالإشارةُّ.ُّأخرُّإلىللتلاعبُّوالتغييرُّبماُّيناسبُّالعملاءُّوالمساهمينُّوتختلفُّمنُّمصرفُّ
ُّألآتية: الداخليةأهمُّالمحدداتُُّّالى

  راس المال كفاية (1

ُّكفاية  ُّبراسُُّّتتعلق ُُّّالأموالكميه ُّتحتاجها ُّوُُّّالماليةُّالمؤسسةالتي ُّمن ُّبها ُّأجراءُّآجلتحتفظ
ُّ ُُّّالماليةالمعاملات ُّحكمها ُّفي ُّسيول(Kachumbo, 2020: 20وما ُّراسُّالمال ُّويخلق ُّ ُّة(.

ُّ ُّالمصرفيُّالودائعُّأنللمصرفُّبسببُّحقيقه ُّللتدفق ُّوعرضه ُّهشاشه ُّ؛اكثر ُّفانُّالمستوىُُّّ لذا
ُّ ُّهو ُّالمساهمين ُّحقوق ُّمن ُُّّإيجابيةُّأشارهالمرتفع ُّالمصرُُّّإلىترسل ُّ ُّملاءة ُّبشان فُّالسوق

ُُّّهومخاطرُّ 411ُُّّ)ُّالضعيفةالائتمانية :2015,et alNouaili, ُُّّراسُُّّكفاية(.ُّويتمُّالحكمُّعلى
للمصرفُّلمواجههُُّّالداخليةُّةالتيُّتظهرُّالقوُّ  CAR راسُّالمالُّكفايةُّةنسبُّأساسالمالُّعلىُّ

لهاُُّّأنكماُُّّالتيُّتحدث،ُّالأزماتُّخلالمعُّقدرتهُّعلىُّالصمودُّفيُُّّالخسائرُّفهيُّتتناسبُّطرديا ُّ
ُّ.(Ongore, 2013: 240) علىُّربحيهُّالمصرفُّا ُّمباشرُُّّا ُّتأثيرُّ

  العمليات ةتكلف (2

ماُُّّة ُّالماليُّللمصارف،ُّوعادُّالأداءالتيُّتؤثرُّعلىُُّّالمهمةتعتبرُّتكلفهُّالعملياتُّاحدُّالمحدداتُّ 
لعديدُّمنُّالدراساتُّعلىُّاُّأظهرت.ُُّّوُّرباحالأمنُُّّمئويةُّةالتعبيرُّعنُّتكاليفُّالتشغيلُّبنسبُّيتم ُّ

ُّ(.Murerwa, 2015: 16) المصرفيُّالأداءللتكاليفُّعلىُُّّة ُّسلبيُّة ُّوجودُّعلاق

ُّ
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  حجم  المصرف (3

ُّحج ُّ  ُّيساهم ُّحيث ُّمن ُّالمصرف ُّالُّالأصولم ُّحوزته ُّفي ُُّّتأثيرالتي المالي،ُُُّّّالأداءعلى
مناطقُّقدُّلاُُّّإلىعلىُّتوسعُُّّعملياتهاُّجغرافياُُّّة ُّقادرُُّّفأنهامتعددةُُّّأصولفالمصارفُّالتيُّلديهاُّ

ُّ ُّفيها ُّللتعاملُّمعهُّخصوصا ُُّّعالية ُُّّالمنافسة ُّتكون ُّبشكلُّكبير ُّمنُّالعملاء ُّقاعدته ُّوسيزيد جدا
(ُّ ُّالمودعة ُّالودائع ُّترتفعُّحجم ُّلكنُّاختلفتMurerwa, 2015: 16ُّعندما الباحثينُّفيُُّّأراء(.

منُُّّالأداءعلىُُّّإيجابيُّتأثيرحجمُّيكونُّلهاُّاتُّالوفر ُُّّانُّتأكيدُّإلىهذاُّالمحدد،ُُّّوبعضهمُّذهبُّ
ُّ ُّقليله ُّبتكلفه ُّمال ُّراس ُّعلى ُّالحصول ُّفي ُّقدرتها ُُّّإلىُّبالإضافةحيث ُّالتنافسيةقدراتها ُّ ُّأما،

ُّ سلبيُّباعتبارُّانُّكلماُّكانُّحجمُّالمصرفُُّّالأداءالحجمُّعلىُُّّتأثيرُّأنُّإلىُّأشارواالبعضُّفقد
ُُّّا ُّكبيرُّ ُّزادت ُُّّأدارتهُّصعوبةكلما ُّالدراسات ُّتبقى ُّذلك ُُّّمتضاربة ُّمع :411ُُّّ) الآراءفي

2015,et alNouaili, ).ُّ

  الإدارةكفاءه  (4

مُّالتعبيرُّةُّالتيُّتؤثرُّعلىُّربحيهُّالمصرف.ُُّّوغالباُّماُّيت ُّحدُّالمحدداتُّالرئيسأُّدارةالإُّةدُّكفاءتع  
التنظيمي،ُُّّوُّجودهُّاطُّ،ُُّّوالانضبدارةالإُّلأنظمهمنُّخلالُّالتقييمُّالذاتيُُّّا ُّنوعيُّدارة ُّالإُّأداءعنُّ

باستخدامُُّّدارةالإفيُّتقييمُّجودهُُّّالماليةغيرها.ُُّّوفيُّالوقتُّذاتهُّيمكنُّاستخدامُّالنسبُّالموظفينُّوُّ
فعالةُّمنُّحيثُّعملياتهاُّوتحقيقُّالربحُُّّدارةالإُّأنُّإلىالدخل،ُّويشارُُّّإلىالربحُّالتشغيليُُُّّّةنسب

ُّ. (Omar, 2018: 13) مرتفعةُّالنسبةعندماُّتكونُّ

ُُّّان ُّالمحددات ُّأعلاهُّالمذكورةجميع ُُّّالودائعوُُّّالسيولةُّإلىُّالإضافةبُّ والتنويعُُّّالأصولوجوده
ُّ ُّتقيسُّالقوه ُّ ُّفُّالماليةوغيرها ُّ المصالحُّفمثلاُُّّأصحابالمرتفعُّيجذبُّمختلفُُّّالأداءللمصارف.

ُّمهتم ُّبقدرُّوُّالمودعين ُّتُّة ُّن ُّالمدىُّطويلُّالآأالمصرفُّعلى ُّفي ُّمدخرات ُّينظرُّجلمين ُّبينما ُّ ،
ُُّّإلىُّالمقترضون ُّ ُّالالتزاماتُّوالفوائد ُّسداد ُُّّالواجبةكيفيه ُّفيُّحينُّيركزُّحاملو ُّ ُّالأسهمالدفع،

ُّ ُّممتلكاتهم ُّيضمن ُّمستقبلي ُّعائد ُّعلى ُّالحصول ُّالماليةضمان ُّتختلف ُّلذلك ُّ ُّهذهُّتأثيرُّ. ات
ُّ ُُّّالأداءعلىُُّّالداخليةالمحددات ُّطابع ُّذاتُّ سلبيُّوفقا ُُّّخروالأُّإيجابيالماليُّللمصارفُّفمنها

ُّذلكُّالمحدد.ُّتأثيرل
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 الصناعةعلى مستوى  الداخليةالمحددات  2-3-2-2

  هيكل القطاع المالي (1

ُّالخدماتُُّّالتحسن ُُّّن ُّإ  رفعُّكفاءهُّالقطاعُّالمصرفيُّالذيُُّّإلىللعملاءُّيؤديُُّّالمصرفيةفيُّتقديم
ُّ.الماليُّللمصارفُّالأداءعلىُُُّّّتأثيرلهُُّّالمصرفيةُّالصناعةهيكلُّالسوقُّفيُُّّأنعلىُُّّا ُّيعدُّمؤشرُّ

ُّالنتائجُّ  ُّقوُُّّأنُّالتجريبيةتظهر ُّستشكل ُُّّفأنهافيُّالقطاعُّالمصرفيُُّّة ُّتنافسيُّة ُّالبلدانُّالتيُّلديها
اكتسابُّهوامشُُّّإلىُّالأحيانللبلدُّوتميلُّفيُّالكثيرُّمنُُّّالإجماليجزءاُّكبيرُّمنُّالناتجُّالمحليُّ

ُّ.(Lelissa, 2014: 55) ماليةُّمتخلفةُّأوُّضعيفةُّأنظمةُّهابالبلدانُّالتيُّلديُّة ُّاقلُّمقارنُّبح ُّرُّ

ُّ

 Industry Focus الصناعةتركيز  (2

ُّ ُّالآقد ُّطويله ُّعواقب ُّالمصرفي ُّالقطاع ُّفي ُّللتركيز ُّقوهُُّّجليكون ُّو ُّالمصارف ُّاستقرار على
ُّالمصرفيةالخدماتُّفيُّتقديمُُّّالاحتكاريةالقوهُُّّإلىؤديُّتُّالمالي.ُُّّبعضهاُّسلبيهُّالأداءوُُّّالمنافسة
ُّمنُّالأرباحُّواكتساب ُّفيُّالجانبُّالأالمزيد ُّ ُّخر، ُّورُّوفُّيؤديُّ عملياتُّالاندماجُُّّإلىاتُّالحجم

 ,412ُُّّ:2015et Nouailiالمصرفي)ُّالأداءنُّفيُّتحس ُُّّإلىيساعدُّذلكُّوُّوتقديمُّخدماتُّواسعهُُّّ
,alُّ.)ُّ

ُّ

  الصناعةفي  التنافسيةالقوة  (3

تنافسيةُّسيكونُّعندئذُّمنُّالصعبُُُّّّةمصرفيةُّذاتُّقدرُُّّبيئةالتيُّتعملُّفيُّظلُُُّّّالمصارف ُُّّن ُّإُّ
ُّ ُّمناسبُّأنجدا ُّعوائد ُّالاستثمارُّةتكسب ُُّّ،على ُّمستوى ُّعلى ُّينعكس المصرفي.ُُُّّّالأداءوهذا

منُُّّومختلفةاعتمادُّاستراتيجياتُّتنافسيهُُّّإلىُّالتنافسيةُّالقدرةفيُُّّالزيادةذلكُّتؤديُُّّإلىُّالإضافةب
ُّ.(Murerwa, 2015: 15مقبولُّ)ُّأداءضمانُّالحفاظُّعلىُّمستوىُُّّجلأ

ُّ

ُّ
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 Ownership Structure ةكل الملكيهي (4

ُُّّالاختلاف ُُّّن ُّإ ُُّّالأداءفي ُّالخاصة ُّالمصارف ُّاكث ُُّّوالعامةبين ُّالبلدان ُّفي ُّوضوحا  ُّالناميةر
ُّ ُّفيها ُّتشارك ُّالتي ُّتلك ُُّّالسلطةخصوصا ُّ ُّالمصرفي. ُّالنظام ُّعلى ُّأجراهاُّدراسةُّوأكدتبقوه

(Wanzenried, 2011ُّ)ُُّّالخاصةمنُّالمصارفُُّّالأداءفيُُّّة ُّقوُُّّاقل ُُّّالعامةالمصارفُّأنُّعلى
ُّ،(418ُُّّ:2015Nouaili, et alُُّّ)2008ُُّّعامُّالماليةُّالأزمةوعكستُّهذاُّالاتجاهُّ

ُّ

 على مستوى الاقتصاد الكلي الخارجيةالمحددات  2-3-2-3
  الأعمالدورات  (1

ُّففيُّالأداءُّتأثريُّ ُّالاقتصادي، ُّوالازدهار ُّالركود ُّبفترات ُّللمصارف ُّالنشاطُُّّمدةُّالمالي ركود
ينخفضُّالاقتراضُّوُّتتدهورُّمتطلباتُّمنحُّالقروضُّويتزايدُّمخاطرُُّّالاقتصاديُّمنُّالمرجحُّان

ُّفيُُُّّّالتخلفُّعنُّالسداد، ُّيزُُّّمدةاما ُّالاستثمارُّوالاستهلاكُّعندماُّالازدهارُّالاقتصاديُّفقد داد
ُّ.(Omar, 2018: 13)الماليُّللمصارفُُّّالأداءنُّمستوىُّيتحس ُّوُُُّّّرفيرتفعُّالائتمانُّالمصي

ُُّّ

  التضخم (2

ُُّّ ُّالإدارات ُّاغلب ُّبالتضخمتواجه ُّيتثمل ُّأدائها ُّمستوى ُّعلى ُّيؤثر ُّأخر ُّعامل وقدُُُّّّ.المصرفية
ُّ ُّالدراسات ُّبعض ُُّّأنوجدت ُّالتضخم ُُّّالمرتفعةمعدلات علىُُّّالفائدةُّأسعارُّارتفاعُّإلىتؤدي

ُّالإيجابيُّبالأثرالمصارفُُّّأداءتفسيرُّالتضخمُّعلىُُّّإلىفقدُّذهبُُّّخرالأُّالبعض ُُّّأماُُّّالقروض،
توقعُُّّةفيُّحالفغيرُّمتوقع.ُُّّأوماُّاذاُّكانُّالتضخمُّمتوقعاُُُّّّةىُّوفقا ُّلطبيعأخرُُّّتارةوالسلبيُُّّتارة

ُّإيجابيُّتأثيرُّإلىفانُّهذاُّيؤديُُّّالفائدةُّأسعارفيُُّّةدهُّفيُّمعدلاتُّالتضخمُّترافقهُّزيادحدوثُّزيا
فيُّمعدلاتُّالتضخمُّبشكلُّغيرُّمتوقعُّفانُُّّة ُّزيادُّتاذاُّكانُّأماُُّّالماليُّللمصارف،ُّالأداءعلىُّ

ُّ ُّالمحليين ُّالمقترضين ُّعلى ُّصعوبات ُّيحدث ُّالقروضُّبطريقه ُُّّأنهاءُّإلىذلك ُّةمبكرُُّّاتفاقيات
ُّ.(Murerwa, 2015: 22)كبيرةُّوتسببُّبخسائرُّ

ُّ
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  الإجماليالناتج المحلي  (3

فعندماُّيكونُّهنالكُّنموُّفيُّالناتجُُُّّّبالنشاطُّالاقتصاديُّللبلد.ُّالإجماليارتبطُّنموُّالناتجُّالمحليُّ
ُّ ُّمع ُّللتعامل ُّالعملاء ُّيشجع ُّذلك ُّفان ُّما ُّلبلد ُُّّالمصرفيةُّالأنشطةالمحلي ُّمن ُّأرباحويزيد

ُُُّّّالمصارف، ُّالمحلي ُّينخفضُّالناتج ُّعندما ُُّّالإجماليلكن انخفاضُّالطلبُّعلىُُّّإلىسيؤدي
ُّ(.2021ُّ:68ي&ُّحسن،ُّمصرفيُّ)النعيمالُّالأداءالائتمانُّويقلُّمستوىُّ

ُّ

  عدم الاستقرار السياسي والقانوني (4

ُّاستقرارُّسياسي؛ُّالمصرفيةُّالبيئةُّتأثرتُّ ُّعدم ُّالتيُّتشهد ُّالبلدان ُّعلىُُّّلأنهاُُّّفي تنعكسُّسلبا
ُّبُّالأداء ُُّّإلىُّالإضافةالمالي ُُّّالقانونيةالقيود ُّالتعليمات ُّحيث ُُّّوالإجراءاتمن ُّالقانونيةواللوائح

ُّ(.2022ُّ:32المطيري،ُّللبلدُّ)ُّالنقديةُّوالسلطةُّالدولةمنُّقبلُُّّالصادرة

ُّالأ ُّالمصارفُّالركن ُّالاقتصاديساستشكل ُّالبنيه ُّفي ُّةي  بالتغيرات تتسم بيئة في فهيُّتعملُّ
ُُّّالمستمرة ُّوالمتسارعة ُُّّهاتأثرُّنتيجة ُّفان لذا ،سلبيا ُُّّأوُّإيجابيا ُُّّالكليةُّالاقتصاديةبالمتغيرات
نما بها التحكم المصرفيةُّللإدارة يمكن لا التي المتغيرات تعكس الخارجية المحددات  هي وا 
داراتها.ُّالمالية المؤسسات تشغيل في تؤثر التي المختلفة الخارجيةُّالبيئة لعوامل تكريس ُّوا 

ُّ

  المالي المصرفي الأداءمعايير  2-3-3

الماليُّللمصارفُّمنُّخلالُُّّالأداءيستخدمُّالمحللونُّالماليونُّمجموعهُّمنُّالمعاييرُّللتعبيرُّعنُّ
ُّمعاييرُّهي:ُّأربعة

  المعيار التاريخي (1

ُّالمنشاةمنُّنفسُُّّة ُّلسنواتُّسابقُّالتاريخيةُّالماليةيعتمدُّهذاُّالمعيارُّعلىُّمجموعهُّمنُّالمؤشراتُُّّ
منهاُّفيُّوضعُُّّوالاستفادةُّالماليةُّدارةالإمنُّقبلُُّّالأداءلغرضُّرقابهُُّّالماليةومقارنتهاُّمعُّالنتائجُّ

ُّ(.2012ُّ:70)العلي،ُُّّالمستقبليةالخططُّ
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  المستهدف المعيار (2

ُُّّ ُّالخطط ُّعلى ُّالمعيار ُّهذا ُّوالبياناتُّالتيُّتر ُُّّالمستقبليةيعتمد ُّوالمحللينُّالماليينُُّّإلىد المدراء
ُّالنسبُّ ُّمع زمنيهُّسابقة.ُّوبالتاليُّيحددُّعماُّاذاُّكانتُّهنالكُُّّمدةفعلاُّخلالُُّّالمتحققةومقارنتها

ُّ ُُّّة ُّسلبيُّأوُّإيجابية ُّانحرافات ُّالخطط ُّتطبيق ُّنجاح ُّمدى ُّمن ُّللتحقق ُّمنها ُّالموضوعةيستفاد
ُّ(.2009ُّ:102ون،ُّأخرُّ(ُّ)النعيميُّو2014ُّ:57ُّ)العارضي،ُّ

ُّ

  المعيار القطاعي (3

والحجمُّولاُُّّالبيئةضمنُّنفسُُّّالمنافسةىُّخرُّيحددُّهذاُّالمعيارُّوضعُّالمصرفُّمعُّالمصارفُّالأُّ
ُّأنُّئذيقالُّعندُّالمقارنةُّالنسبةالمعيارُّاقلُّمنُُّّنتيجةُُّّفاذاُّكانتُُّّ.أخريجوزُّتطبيقهُّمعُّقطاعُّ
ُّالمعدل ُّدون ُُّّ،المصرف ُّيقال ُّذلك ُّمن ُّاكبر ُّكانت ُّاذا ُّالمعدلُُّّأنوالعكس ُّفوق المصرف

ُّ 2018ُّ)البرزنجي، ُّمن37ُّ: ُّعلىُّالرغم .ُّ وفقاُّللقطاعُّالمصرفيُُّّالماليةالنسبُُّّةمقارنُّأهميه(
ُّ ُّفيه ُّتعمل ُُّّأنُّإلاالذي ُُّّا ُّأسبابهنالك ُُّّإلىتدعو ُّعند ُّتفاوتُّحجمُُّّالمقارنةُّأجراءالحذر مثل

ُّ ُّالقطاعُّالواحد ُّبة ُّواحدُّة ُّدونُّالنظرُّكوحدُّةبنسبُّةنسبُّوالمقارنةالمصارفُّضمن ُّإلىُّالإضافة،
ُّ ُّالدورات ُّظل ُّفي ُّالبيانات ُُّّالاقتصاديةتظليل ُّ)هندي، ُّوالازدهار ُّالكساد ُّعن .2007ُّالناتج

118.)ُّ

  المعيار المطلق (4

ُّقيمُّيأخذُّ ُّالمعيار ُّمعينُّة ُّهذا ُّلنسب ُّالمصارفُّةمشتركُّةثابته ُّنسبهُُُّّّبينُّجميع مثلُّاستخدام
رُّعلىُّمعدلُّأداءُّيتعتمدُّهذهُّالمعايُّ(2012ُّ:78)العلي،ُُُّّّمرهُّوالنسبةُّالسريعة.ُُّّ(2-1التداول)

ُّمنُّالمصارفُّفيُّالقطاعُّالواحدُّ،ُّبعبارةُّ ُّمعينةُّأخرُّمجموعة ىُّمقارنةُّالنسبُّالماليةُّلمصارف 
مُّالحجمُّوكذلكُّطبيعةُّتقديمُّالخدمةُّالمصرفية،ُّإذُّيت ُّبالنسبُّالماليةُّللمصارفُّالمتشابهُُّّلهاُّفيُّ

ُّالمعا ُّهذه ُّمن ُّالتحليلُّالماليُّوذلكُّيالاستفادة ُّفيُّعملية ُّالقطاعية ُّأكبرُّمنُّالمعاير ُّبدرجة ير
لأنهاُُّّتعتمدُّعلىُّالقطاعُُّّذاتهُّالتيُّتعملُّبهُّالمصارفُّالمختلفةُّوتأخذُّبياناتهاُّومقاييسهاُّمنُّ

ُُّّهذاُّالقطاع ُّ(2019ُّ:66)عبدُّالصاحب،
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اذاُّتمُّاستخدامُُّّمحدودة ُُّّفأئده ُّتصبحُّذوُُّّالمؤسسةُّأداءفيُّتحليلُُّّالمستخدمةُّالماليةالنسبُُّّن ُّإ
ُّارتفاعاُُّّة ُّنسبُّكل ُّ ُّالمؤشرات ُّفي ُّالتغير ُّلمتابعه ُّمعين ُّمعيار ُّعلى ُّالاعتماد ُّدون ُّحده على

ُّ ُّللمعايير ُّوفقا ُّمقارنتها ُّخلال ُّمن ُّوعيوبُّكلُُُّّّ،أعلاهوانخفاضا ُّاختلافُّمزايا ُّمن ُّالرغم على
ُّأنُّكلُّمعيارُّلهُّخصوصيةُّللتعاملُّمعُّبياناتُّالمدرجةُّفيُّالقوائمُّالمالية.ُّإلامعيارُّ

ُّ

  المالي المصرفي الأداءمؤشرات  2-3-4

 الربحيةمؤشرات  2-3-4-1

ُُّّالربحية ُّقدرة ُّلمدى ُّكمي ُّمقياس ُُّّدارةالإهو ُّتوظيفُّمصادر ُُّّبكفاءةُّأموالهاعلى ُّالقيمةلخلق
ُّتحسينُّراسُّالمال،للمسا ُّزياده ُّو ُّيجبُّلُُّّهمين ُّأواكبرُُّّرباحللأالمستقبليُُّّالأداءيكونُُّّأنذا

ُُّّللأداءيساويُّ ُّأذ ُّالمصرفُّعلىُّتحقيقُّالاستقرارُّفيُُّّأنالمالي، ُّفيُّبناءُُُّّّرباحالأقدرة يساهم
اليهاُُّّالمحتملةُّالتيُّقدُّيتعرضُّالتشغيليةفيُّنفوسُّالمودعينُّويعملُّعلىُّتقليلُّالخسائرُُّّالثقة

ُّ ُّ)المطيري، 2022ُّالمصرف :54.)ُُّّ ُّالمصرفُّويشار ُّواستمراراهاُُُّّّأمرا ُّربحية ُّلبقائها ضروريا 
التيُُّّالأعمالُّةمنشأكغيرهاُّمنُُّّومصدرُّثقةُّالمودعينُّوالمقترضينُّالدائنينُّمنُّالمصرف.ُّفهي

تصرفُّالمصرفُّفيُّالعملياتُّتحتُُّّالمتاحةُّالأموالاستخدامُُّّعنُّطريقتعظيمُّالربحُُّّإلىتسعىُّ
ُّالمُّالمصرفية ُّشندل، &ُّ ُّ)علي 2022ُّختلفة :146.)ُُُّّّ ُّالنسب ُّهذه قياسُّفيُُّّالمستخدمةواهم

ُّهيُّ:ُّالأداءُّالماليُّالمصرفي

ُّ

 العائد على الموجودات  

ُّمقياسا ُُّّ ُّالنسبة ُّهذه ُّنسبُُّّالمصرف،ُّداءلأُّا ُّيأساسُّتعد  ُّخلقُُّّةفاعليُّةويمثل ُّفي الموجودات
ُّوُُّّ،رباحالأ ُّالمؤشرات ُّمن ُّفيُّالمصرفُّأدارةُّةوكفاءُّةقدرُُّّإلىيشيرُُّّلأنه؛ُّالمهمةُّالربحيةيعتبر

ُّ ُّوتوليد ُّالموجودات ُُّّأذُّ.رباحالأاستخدام ُّالموجودات ُُّّأساستشكل ُّالعمليات ُّالتشغيليةدخل
ُّ ُّطرُّيُُّّإذللمصرف، ُّالعائد ُّهذا ُّدتناسب ُّالموجودات ُّحجم ُّمع ُُّّالمستثمرةيا  ُّالتاليةُّصيغةللوفقا
ُّ(:2017ُّ:116)المرسومي،ُّ
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ُُُُُّّّّّ

ُُُُُُُُُُُُُُُُُُُّّّّّّّّّّّّّّّّّّّ ROA ُّ=
 صافي الربح بعد الضريبة

اجمالي الموجودات
ُُّّ*100ُّ

 
  الملكيةالعائد على حق  

ُُّّ ُّهذه ُُّّالنسبةتقيس ُّالمساهمون ُّعليه ُّيحصل ُّما ُُّّنتيجةمقدار ُّنشاطاتُُّّأموالهماستثمار في
ُُّّالنسبةُُّّتعدُّإذُُّّ،مختلفة ُّمؤشرات ُّاكثر ُُّّالربحيةمن ُّفاعليه ُّلمقياس ُّواستخداما ُّدارةالإشمولا 

مقدارُّماُّيحصلُّأذُّيبينُّ(.ُّ,79ُُّّ:2000ُّKnight& Bertoneche(ُّ)2007ُّ:105)هندي،ُّ
ُّالملاكُّ منُّراسُّالمالُّالمدفوعُّوالاحتياطياتُُّّالناتجةُّأموالهمستثمارُّلاُّنتيجةُّرباحمنُّالأعليه

ُّالتالية:ُُّّوينُّحسابُّمنُّخلالُّالصيغُُّّ.المحتجزةُّالأرباحُّإلىُّالإضافةب

ROE                  ُّ=
 صافي الربح بعد الضريبة

حقوق الملكية
 ُُّّ*100ُّ

 & Kochاوُّربحيهُّهيكلُّالتمويلُّوالاستثمارُّ)ُّالأصولعلىُّكفاءهُّوربحيهُُُّّّيدلُّالنسبةارتفاعُُّّ
MacDonald, 2014: 93)ُّ

ُّ

 معدل العائد على الودائع  

ُّالمصرفُّي قيسُُّّ ُّالمعدلُّمدىُّقدره ُّالأرباحُّهذا التيُّنجحُّفيُّالحصولُُّّالودائعمنُّعلىُّتوليد
علىُّالودائعُّكماُّفيُّالصيغةُُّّالضريبةخلالُّحاصلُّقسمهُّصافيُّالربحُّبعدُُّّوتحسبُّمنُّعليها.ُّ
ُُّّ:التالية

=ُّ  معدلُّالعائدُّعلىُّالودائع
 صافي الربح بعد الضريبة

الودائع
 ُُّّ*100ُّ

ُّ(2022:56)المطيري،ُُّّ.رباحالألودائعُّفيُّتحقيقُُّّالأمثلارتفاعُّالمعدلُّيبينُّالاستغلالُُّّأنُّ
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  المتاحه الأموالمعدل العائد على  

ُّكفاءي ُُّّ ُّالمعدل ُّهذا ُّالأُّأدارةُّةقيس ُّتوليد ُُّّرباحالمصرفُّفي ُُّّالأموالمن فيُُّّوالمتمثلةالمتاحه
ُّ ُُّّالملكيةحقوق ُّحكمها. ُّفي ُّوما ُّبعدُُّّوت حسبوالودائع ُّالربح ُّصافي ُّقسمه ُّحاصل ُّخلال من
ُّ:ُّالتاليةُّالصيغةكماُّفيُُّّالملكيةعلىُّالودائعُّوحقوقُُّّالضريبة

=ُّ المتاحة الأموالمعدل العائد على 
 صافي الربح بعد الضريبة

الودائع و حقوق الملكية
 ُُّّ*100ُّ

ُّالأُّ ُّتحقيق ُّفي ُّالمصرف ُّقدره ُّعلى ُّالمعدل ُّارتفاع ُّنسبه ُّتوظيفُّتدل ُّخلال ُّمن ُّأموالهرباح
ُّ(2019ُّ:182ون،ُّأخرُّ)حماديُّوُُّّالمتاحه

ُّ

  السيولةمؤشرات  2-3-4-2

وبماُُُّّّفيُّالمصرف،ُّالسيولةُّأدارةلمعرفهُّمدىُّكفاءهُُّّالمهمةمنُّالمؤشراتُُّّالسيولةتعدُّمؤشراتُُّّ
ُّ ُّاو ُّالنقد ُّخلال ُّمن ُّبالتزاماتها ُّالوفاء ُّمن ُُُّّّالقابلُّالأصوليمكنها ُّ)البرزنجي،ُُّّإلىتحويلها نقد

ُّالإمكانيةانُّالمصرفُّلديةُُّّإلىالديونُُّّأوعلىُّالوفاءُّبالالتزاماتُُّّالقدرةُُّّأنُّإذ(2018ُّ:101ُّ
ُّ(2005ُّ:148الدفعُّ)المنشد،ُُُّّّستحقتوذلكُّعندماُُّّصعوبةبدونُُّّالماليةعلىُّتلبيهُّالالتزاماتُّ

هُّتأثيرُّفاذاُّزادُّعنُّالحدُّالاقتصاديُّالمطلوبُّسيكونُُُّّّسلاحُّذوُّحدين،ُّالسيولةُّمؤشراتتعتبرُُّّ
ُّالمصرف. ُّربحيه ُّعلى ُُُّّّسلبي ُّالمطلوبُّيؤديُُّّانخفاضهاُّأنكما حالاتُّالعسرُُّّإلىعنُّالحد

ُّالمودعينُّعندُّسحبُّودائعهمُُُّّّ*المالي ُّاتجاه ُّبالتزاماته ُّالمصرفُّعنُّالوفاء وضعفُّفيُّكفاءه
حمد&ُّقدوري،ُُّّأبوالاستثمارُّالمتاحُّ)ُّأوُُّّعلىُّتلبيهُّطلباتُّالاقتراضُّالقدرةعدمُُّّإلىُّالإضافةب

ُّهي:ُّالسيولة(ُّومنُّاهمُّمؤشرات2006ُّ:238ُّ

ُّ

ُّبالالت* ُّالوفاء ُّالمصرفُّعلى ُّقدرة ُّعدم ُّالماليُّعند ُّالعسر ُّعندئذُّيصبحُّيحصل ُّالأجل ُّقصيرة زاماتُّالمالية
ُّلىُّسيولةُّنقديةُّلتغطيةُّمستحقاتها.صعوبةُّتحويلُّتلكُّالموجوداتُّإ
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ُّ

 نسبة الرصيد النقدي  

النقديةُّالممتلكةُّمنُّقبلُّالمصرفُّوالتيُّتشملُّ)ُّالنقدُّفيُُّّالأرصدةمدىُّقابليهُُّّالنسبةتبينُّهذهُُّّ
ُّالمصارف،ُُّّالصندوق، ُّلدى ُّالمركزي،ُُّّالنقد ُّالبنك ُّلدى علىُّالوفاءُُُّّّى(خرُّالأُّالأرصدةُُّّالنقد
ُّ:التاليةُّالصيغةوتحسبُّمنُّخلالُُّّ.المحددةفيُّمواعيدهاُُّّالماليةبالتزاماتهاُّ

=ُّ نسبة الرصيد النقدي
 النقد في الصندوق+النقد في المصارف+النقد لدى البنك المركزي+الارصدة الأخرى

الودائع وما في حكمها
 ُُّّ*100ُّ

ُّ

ُُّّشيري ُّهذه ُُّّأنُّإلىُّالنسبةارتفاع ُّالالتزاماتُّفيُّمواعيدها ُّتسديد ُّعلى ُّالمحددةالمصرفُّقادر
فيُُّّالأمواللعدمُّتوظيفُّتلكُُّّنتيجةُّ؛المصرفُّإيراداتولكنُّهذاُّالارتفاعُّقدُّينعكسُّسلباُّعلىُّ

 (.2020ُّ:168)حسين،ُُّّالمتاحةالاستثماراتُّ

ُّ

 نسبه التوظيف  

ُّ مدىُّاستخدامُّالودائعُّوماُّفيُّحكمهاُّلدىُّالمصارفُّفيُّتلبيهُّحاجاتُّالزبائنُُّّالنسبةتبينُّهذه
ُُّّالقروضُُّّمن ُّللنسب ُّوفقا ُّبها ُّالاستثمار ُّاو ُّتوظيفها ُّخلال ُّمن .ُّالمحددةُّالمعياريةوالسلف

ُّ:وتحسبُّمنُّخلالُّالصيغةُّالتالية

=ُّ  نسبةُّالتوظيفُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّ
 القروض والسلف
احكمه الودائع وما في 

 ُُّّ*100ُّ

ُّ ُّهذه ُّارتفعت ولكنُّتظهرُُُّّّ،الجديدةالقروضُُّّةالمصرفُّفيُّتلبيُّةمقدرُُّّإلىُّتأشارُُّّالنسبةكلما
ُّالمودعين.ُّكفاءتهانخفاضُّ ُّاتجاه ُّبالالتزامات ُُُّّّللوفاء ُّالمصرفُّاخذ ُّعلى ُّينبغي ُّالحيطةلذلك

ُُّّالجديدةوالحذرُّفيُّطلباتُّالقروضُّ حمد&ُُّّأبوالالتزاماتُّالواجبُّسدادهاُّ)ُّتأديةلكيُّيستطيع
ُّ(.2006ُّ:242قدوري،ُّ
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 نسبه الاحتياط القانوني  

ُُّّ ُّهذه ُُّّالنسبةتعد ُّالبنكُّالمركزيُُّّالمهمةُّالأدواتمن ُّيستخدمها ُّالائتمانُُّّللتأكدالتي منُّحجم
البنكُّالمركزيُّتوسعُّفيُّالائتمانُّفانهُُّّأرادفاذاُُُّّّالممنوحُّوفقاُّلظروفُّالبلدُّالاقتصاديُّوالنقدي،

للحدُُّّالنسبةفانهُّيرفعُّهذهُُُّّّتقليلُّالائتمانُّأراداذاُُّّأماالاحتياطيُّالنقديُّالقانوني.ُُُّّّيقللُّمنُّنسبه
ُّ(2018ُّ:102:)البرزنجي،ُّالتاليةُّالصيغةويحسبُّمنُّخلالُُُّّّمنُّالتضخمُّالمالي.

=  نسبه الاحتياط القانوني
 النقد لدى البنك المركزي
الودائع وما في حكمها

   *100 

 .الحرجةُّالأوقاتفيُُّّالماليةقدرهُّالمصرفُّللوفاءُّبالتزاماتهُُّّىيدلُّعلُّالنسبةارتفاعُّهذهُُّّنإُّ

ُّ

  القانونية السيولةنسبه  

ُُّّ ُّكفاءه ُّتقييم ُّفي ُّاستخداما ُّالنسب ُّاكثر ُّمن ُّالاحتياطاتُُُّّّ.السيولةُّأدارةتعد ُّتقيسُّقدره فهي
علىُّالوفاءُّبالالتزاماتُّالماليةُّالمستحقةُّعلىُّالمصرفُُُّّّ(النقديةوشبهُُّّالنقدية)ُُّّوالثانويةُّالأولية

ُّ(:2020ُّ:169)حسين،ُُّّالتاليةُّالصيغةوتحسبُّمنُّخلالُُُّّّ.المختلفةفيُّظلُّالظروفُّ

=  نسبه السيولة القانونية
 الاحتياطيات الاولية+الاحتياطيات االثانوية

الودائع وما في حكمها
   *100 

 لدىُّالمصرف.ُّالسيولةيدلُّعلىُّارتفاعُّمستوىُُّّالنسبةارتفاعُّهذهُُّّنإُّ

ُّ

  مؤشرات الرفع المالي 2-3-4-3

ُّالمؤسسةُُّّالتيُّاعتمدتُّعليهاُّالمقترضةُّالأموالمقدارُُُّّّ(المديونيةتقيسُّمؤشراتُّالرفعُّالماليُّ)ُّ
ُّالإضافةتمويلُّرأسمالهاُّ،ُّفهيُّتعطيُّمؤشراتُّدقيقهُّعنُّالوضعُّالماليُّبُُّّفيُّالمدىُّالطويلُّمن

ُّالآُّإلى ُّطويله ُّبالتزاماتها ُّالوفاء ُّعلى ُّوُُّّجلقدرتها ُّأخرُّ)النعيمي 2009ُّون، :103ُّ.)
ُّللمصارفُُّّبهدفوُّ ُّوالخارجي ُّالداخلي ُّالتمويل ُّمصدري ُّبين ُّالتوازن ُّالسلطاتُُُّّّتحقيق عمدت



 الثالث..........................................................الأداء المالي المصرفيالمبحث       
 

105 

 

ُّيجبُُّّوضعُّحد ُُّّالىُّمتعددةفيُّدولُُّّالنقدية ُّرؤوسُُّّأنادنىُّلما نسبةُُّّأوُّالأموالتكونُّعليه
ُّوذلكُّلتامينُّالودائعُّإلىُّالأموالرؤوسُّ ُُّّأموال؛ خارجيُُّّعارض ُُّّأوُّة ُّخسارُُّّأيالمودعينُّاتجاه

ُّ ُّفي ُّعليه ُّيطلق ُّما ُُّّالأدبوهذا ُّالدفاع ُّبخط ُُّّالأسدي)ُّالأولالمصرفي ُّعجيل، &2020ُّ:
ُّنسبُُّّ(.140 ُّهي ُّالمحللين ُّقبل ُّمن ُّاستخداما  ُّالمالي ُّالرفع ُّمؤشرات منُّخلالُُّّالمديونيةواهم

ُّ ُّالمطلوبات ُُّّأجماليُّإلىنسبه ُّالدين ُّنسبه ُّو ُُّّإلىالموجودات ُّ)الشباني، ُّالملكية :2014ُّحق
638)ُّ

  الموجودات أجمالي إلىنسبه المطلوبات  

ُُّّ ُّالهدفُّمنُّهذه وكلماُّكانتُُُّّّالمصرف.ُّأصولالديونُّفيُّتمويلُُّّةقياسُّمساهمُّالنسبةيعتبر
علىُّالديونُّبماُّيضمنُّتحقيقُّمعدلاتُّربحيهُّتفوقُّمعدلاتُُُّّّدلُّذلكُّفيُّاعتمادهُّعاليةُّالنسبة

ُّ ُّالديون،ُّالمستحقةالفوائد ُّالنسبةُّأماُُّّعلى ُّقلة ُّالمساهمينُّأذ ُّحقوق ُّعندها ُّيزداد
:2014ُّالتاليةُّ)الشباني،ُُّّالصيغةلتامينُّحقوقُّالدائنين.ُّوُّتحسبُّمنُّخلالُّ(ُّالأصولُّ)صافي
638:)ُّ

=  الموجودات أجمالي إلىنسبه المطلوبات 
 اجمالي المطلوبات

اجماي الموجودات
   *100 

ُُّّ ُّالديون ُّمعدلات ُّالدائنون ُُّّلأنهاُُّّ؛المنخفضةيفضل ُّمن ُّالمزيد منُّالخسائرُّفيُُّّالحمايةتوفر
ُّ ُّالأُُّّ.التصفيةحاله ُّالجانب ُُّّخرعلى ُّالنسب ُّتلك ُّفي ُّالمساهمون ُّيرغب تضخمُُّّلأنهاقد

ُّ(.,110ُُّّ:2007Brigham & Houston)ُّالمتوقعةُُّّرباحالأ

  المطلوبات أجمالي إلى الجاريةالودائع والحسابات  أجمالينسبه 

ُّت ُُّّ ُّهذه ُُّّالنسبةحسب ُُّّأجماليمن ُّوالحسابات ُّعلىُُّّالجاريةالودائع ُّالمطلوباتُّاُّمقسوما  جمالي
ُّ ُّتشكل ُّكم ُُّّالودائعُّيجمالألمعرفه ُّالبرزنجي،)المصرفُُّّمطلوباتُّأجماليمن :2019ُُّّعبود،

107ُّ( 

المطلوبات =  أجمالي الىالودائع  أجمالينسبه 
 اجمالي الودائع والحسابات الجارية 

اجمالي المطلوبات
   *100 

 جذبُّالمودعينُّمنُّخلالُّثقةُّالزبائنُّ علىُّقدرهُّالمصرفُّإلىُّالمرتفعةُّالنسبةتشيرُُّّ
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 التحليل المالي للمصارف المختارة في عينة الدراسة المبحث الأول:

 تحليل مؤشرات الأداء المالي المصرفي 3-1

 التجاري مصرف الخليج 3-1-1

 كما في الجدول التالي:التجاري  الخليجأظهرت نتائج تحليل مؤشرات الأداء المالي لمصرف 

 (2021-2017خلال المدة )التجاري  الخليج( مؤشرات الأداء المالي للمصرف 1-1-3الجدول )

 العائد/ ROE الفصول السنوات

 الودائع

نسبة 

الرصيد 

 النقدي

نسبة 

 التوظيف

نسبة 

 الودائع/

 المطلوبات

نسبة 

 المطلوبات/

 الموجودات

2017 N1 1.277 1.187 57.42 48.54 87.02 55.27 

N2 0.278 0.304 59.02 57.05 85.55 51.63 

N3 0.864 0.984 63.18 58.72 83.98 51.12 

N4 -0.91 -1.07 81.18 59.75 94.5 47.37 

2018 N1 0.286 0.345 89.13 60.63 80.78 50.71 

N2 0.331 0.439 88.08 59.19 79.12 48.8 

N3 -0.23 -0.31 75.68 57.69 78.02 48.87 

N4 -0.11 -0.14 99.57 55.49 86.06 46.97 

2019 N1 -0.38 -0.53 103.3 57.16 74.6 49.33 

N2 -0.07 -0.1 110.7 55.33 72 50.81 

N3 -0.48 -0.64 106.6 48.8 70.67 51.73 

N4 -0.21 -0.31 125.6 30.98 79.37 46.01 

2020 N1 -0.62 -0.98 132.6 32.06 60.44 50.95 

N2 1.246 1.99 120.7 31.52 64.24 49.36 

N3 -0.04 -0.07 127.2 29.76 62.11 50.63 

N4 1.066 1.767 129.9 30.45 68.44 46.85 

2021 N1 -0.98 -1.54 127.3 28.5 62.81 50.35 

N2 -0.01 -0.02 126.5 26.85 64.47 51.68 

N3 -0.38 -0.55 127.1 27.36 63.61 51.97 

N4 0.065 0.095 132.6 27.88 57.52 54.28 

Averg  
0.049 0.043 104.2 44.18 73.77 50.23 

Max  1.277 1.99 132.6 60.63 94.5 55.27 

Min  -0.98 -1.54 57.42 26.85 57.52 46.01 

 على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد 
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 معدل العائد على حق الملكية 
% بسبب 1.277اعلى مستوى له  إلىليصل  2017عام ارتفاعاَ بارزا منذ مطلع  النسبة تحقق 

( 2)  مليون دينار كما في الملحق 10084العمليات المصرفية التي بلغت  إيراداتالزيارة في 
من  حتى نهاية الفصل الثالث الأرباحيق قالسابقة،  واستمرار تح المُددفي  الإيراداتبتلك  ة  مقارن
 2020لعام  الأولبداية الفصل  إلى، وصولَا النسبةليشهد بعدها انخفاضا حادا  في  2018 عام

ت العجز للعمليافي  الأساسانه ذلك يعود بالدرجة  ألابالرغم من انخفاض في حق الملكية 
نتيجة لعدم  2021لعام  الأول( في الفصل 0.98) إلىادنى مستوى نسبة له  إلى. ليصل الجارية

 والشكل التالي يوضح نسب العائد على الودائع. المصرفية والتشغيلية. الإيراداتالاستفادة من 

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الخليج ( نسب العائد على حق الملكية1-1-3الشكل )

 
 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.

  العائد على الودائع 
الودائع الناتجة عن  إلىيق العوائد نسبة قعدم الاستقرار في تح ه النسبة إلىتبين نتائج تحليل هذ

بلغ المتوسط  أذمدة الدراسة.  فيتقلب )الفائض/ العجز( في صافي الربح بعد الضريبة للمصرف 
% 1.99بلغت  2020 من عام نسبة في الفصل الثاني اقصى حققو %. 0.043الحسابي 

( بعد 2في الملحق )مليون دينار كما  3791إلى في صافي الربح بعد الضريبة  للزيادةنتيجة 
 عام من الفصل الثالث ابتدأسلسلة من العجز في صافي الربح بعد الضريبة خلال المدة اللاحقة 
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ادنى  إلىصل تلمتكررة  فصولفي  النسبةفي المقابل انخفض  المدة. هذهلغاية  2018
بسب الانخفاض في صافي الربح بعد  (%1.54) إلى 2021 الأول عامفي الفصل  امستوياته

 . والشكل التالي يوضح نسب العائد على الودائع. 2991-الضريبة الى 

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الخليج ( نسب العائد على الودائع4-1-3الشكل )

 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية. 

 

 نسبة الرصيد النقدي 
 للأنظمة% وهي نسبة مرتفعة وفقاَ 104.16 إلىبلغت نسبة الرصيد النقدي في المتوسط 

وهذا يعكس أن المصرف قادر على  ؛المصرفية للاحتفاظ بالسيولة لدى الخزينة والبنك المركزي
الوفاء بالالتزامات المالية، لكن في الوقت ذاته تخلى عن مبدا توظيف تلك السيولة في المجالات 

نسبة الالارتفاع المستمر بشكل تصاعدي في  إلىنتائج التبين  إذ. يمكن أن تدر أرباح ماليةالتي 
% 132.6. فقد اجتاز نسبة  2021الدارسة لغاية الفصل الرابع  من مدة الأولمن الفصل  ابتدأ

 أن. وهنا نجد 2021في الفصل الرابع  مماثله لهاليحقق نسبة  2020 الأولفي الفصل 
في ظل السياسات التحفظية.  النقديةيحافظ على مستوى مرتفع من السيولة  أنع المصرف استطا

الأول مليون دينار في الفصل  203356ويمكن ملاحظة ذلك من خلال الزيادة في النقدية من 
الودائع  أجمالييقابها انخفاض في  2021مليون دينار في الفصل الرابع  278165 إلى 2017
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مليون دينار في الفصل  209981 إلى 2017 الأولي الفصل مليون دينار ف 354176من 
والشكل التالي يوضح نسب  ، مما انعكس ذلك في ارتفاع نسبة الرصيد النقدي.2021الرابع 

 الرصيد النقدي.

 (2021-2017) المدة خلال لمصرف الخليج الرصيد النقدي نسب (5-1-3الشكل )

 القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على  

 

 نسبة التوظيف 
 الأوللغاية الفصل  2017 الأولارتفاع في نسبة توظيف الودائع بين الفصل  إلىنتائج ال أشارت
التوالي وهي ما زالت  ( على60.63، 559.7، 258.7، 57.05، 58.54بنسبة ) 2018

%.  ثم انخفضت 70ضمن النسب المعيارية المحددة من قبل البنك المركزي بنسبة لا تتجاوز 
لتصل  2019 لعام %( خلال الفصل الرابع27-%30نسبة التوظيف في الموارد المالية بين )

في  تراجع إلى% وهي ما تعكس 27 إلى 2021لعام  الرابعادنى مستوى لها في الفصل  إلى
وقد يرجح احد  القروض الجديدة والاستمرار في الاحتفاظ بالودائع بنسب مرتفعة حمستوى من

الاسباب في عدم الاستقرار المالي والسياسي للبلد في تلك الفترة مما دفع الامر للتحفظ في منح 
 والشكل التالي يوضح نسب التوظيف. .القروض الجديدة
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الخليج ( نسب التوظيف6-1-3)الشكل 

 
 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.

 

  الودائع /المطلوبات  أجمالينسبة 
أن المتوسط الحسابي بلغ المطلوبات. أذ تظهر النتائج  أجماليمن  الأساستشكل الودائع الركن 

المودعين في الحسابات الجارية  أموال% وهذا يدل على قدرة المصرف في جذب 73.77
أنه سجل نسب مرتفعة خصوصا  في الفصل الرابع من كل سنة خلال  إلاوالتوفير والادخارية، 
%( على التوالي، ثم تنخفض 68.44%، 79.36%، 86.06%، 94.5مدة الدراسة بنسب )

%( 62.81%، 60.44%، 74.6%، 80.78لكل سنة ) الأولنسب عند بداية الفصل هذه ال
حجم المطلوبات الناتجة عن تسديد  انخفاض، الأولعلى التوالي، ويرجح ذلك لسببين هما: 

الالتزامات المالية من حساب الدائنون الى جانب انخفاض حساب التخصيصات )مخصص 
قيمة الاستثمار، مخصص فوائد حسابات الديون المشكوك في تحصيلها، مخصص هبوط 

اصبح حساب التخصيصات  2017المتوقفين عن الدفع(، أذ ان في الفصل الرابع من عام 
تبدأ  والتي عندها  الفصل الرابعخلال حجم الودائع في نخفاض لاا الأخرالسبب صفرا . 

 .التسويات المالية وتغلق النشاطات المالية
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الخليج المطلوبات /الودائع  أجمالي( نسب 7-1-3الشكل  )

 

  نسبة المطلوبات/الموجودات 
القروض  إلىيمكن للمصرف تمويل أصوله من خلال حسابات التوفير والجارية بالإضافة 

نسب   (1-1-3)تتضح نتائج التحليل في الجدول  إذالمستلمة لتغطية الالتزامات المترتبة علية. 
 نسبة لها ، وقد سجلت اقصىأخرىخلال عينة الدراسة بين الارتفاع تارة والانخفاض تارة  متفاوتة

% نتيجة لزيادة المطلوبات الناتجة عن 55.27بلغت  2017 من عام الأولمع بداية الفصل 
 الأخر(. في الجانب 2مليون دينار كما في الملحق ) 354179 إلىالودائع وما في حكمها 

 %46.01 إلى 2019ادنى مستوى لها خلال الفصل الرابع من العام  إلىانخفضت النسبة 
 هذه النسبة.التالي يوضح والشكل . انخفاض حساب التخصيصات الناتجة عن

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الخليج الموجودات أجمالي /( نسب المطلوبات 8-1-3الشكل )
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 الإسلاميمصرف العطاء  3-1-2

أظهرت نتائج تحليل مؤشرات الأداء المالي لمصرف العطاء الإسلامي النتائج الموضحة في 
 الجدول التالي: 

 (2021-2017( مؤشرات الأداء المالي للمصرف العطاء الإسلامي خلال المدة )2-1-3الجدول )

نسبة  ROE الفصول السنوات
 العائد/الودائع

نسبة 
الرصيد 
 النقدي

نسبة 
 التوظيف

نسبة 
 الودائع/المطلوبات

نسبة 
 المطلوبات/الموجودات

2017 N1 0.11 0.17 110.4 95.2 45.3 57.56 

N2 0.11 0.16 87.24 59.52 53.53 55.81 

N3 -0.89 -1.22 69.14 53.7 62.2 54.12 

N4 0.8 1.22 90.37 56.52 51.2 56.29 

2018 N1 -0.91 -1.87 97.52 75.9 42.4 53.44 

N2 -0.94 -1.83 86.81 73.08 40.3 56.1 

N3 -0.99 -1.98 83.23 75.06 39.5 55.8 

N4 -1.18 -1.88 68.92 45.09 44.3 58.71 

2019 N1 -0.68 -1.08 45.31 11.23 45.3 58.2 

N2 -0.57 -0.93 58.26 11.21 45.3 57.73 

N3 -0.7 -1.12 13.68 10.57 45.3 57.83 

N4 -0.16 -0.34 17.84 13.24 31.3 60.28 

2020 N1 0.08 0.2 20.35 16.02 28.9 56.96 

N2 -0.37 -0.98 20.32 15.82 28.6 57.27 

N3 -0.55 -1.56 22.16 16.49 25.5 57.91 

N4 -0.92 -2.59 19.07 14.96 32.4 52.4 

2021 N1 -0.08 -0.2 19.17 14.38 24.1 61.6 

N2 2.16 5.89 19.68 13.06 26.1 58.38 

N3 1.78 4.92 19.58 12.77 26.5 57.71 

N4 1.78 4.92 19.58 12.77 26.5 57.71 

Averg  -0.11 -0.0018 
 

51 36.02 37.5 57.09 

Max  2.16 5.89 122 95.2 62.2 61.6 

Min  -1.18 -2.59 13.68 10.57 24.1 52.4 

 المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية 
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 الملكية نسبة العائد على حق 
، حيث سجل متوسطا  حسابيا  بلغ  ROEه تراجع كبير في نسب إلىنتائج التحليل  أظهرت

تراوحت بين  2017عام  متذبذبة في إلىالدراسة بين معدلات متناقصة  مدة ( خلال0.21)
 2020، 2019، 2018عام  أما% على التوالي، 0.805(، 0.89، %)0.11، %0.107%

ادنى مستوى في الفصل الرابع  إلىفقد شهدت خسارة في صافي الربح بعد الضريبة لتصل 
يتجاوز هذه الخسارة في  أن. لكن استطاع المصرف (3) ( كما في الملحق1.18بلغت ) 2018

في الفصلين  1.775% و 2.155بعد الضريبة ليحقق اقصى نسبة سجلها بلغت  صافي الربح
مليون دينار على  4318و  5264حقق صافي ربح بلغ  أنبعد  2021الثاني والثالث لعام 
 . والشكل البياتي التالي يوضح نسب العائد على حق الملكية:  (3التوالي في الملحق )

 (2021-2017خلال المدة ) مصرف العطاء حق الملكية ( نسب العائد على9-1-3الشكل )

 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية. 

 

 نسبة العائد على الودائع 
بلغت  2017والثاني لعام  الأولنسيبا  خلال الفصلين  استطاع المصرف أن يحقق نسب مرتفعة  

   إلى، ثم تراجع ؛ نتيجة الى الفائض في العمليات الجارية% على التوالي0.16% و  0.17
السنوات  أما%. 1.22في الفصل الثالث ليعود من جديد في الفصل الرابع ويحقق %( 1.22-)
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بلغت  2021فقد سجلت نسب متدنية باستثناء الفصلين الثاني والثالث في عام  الأخرى
% على التوالي بسبب انخفاض في حجم الودائع بالإضافة إلى تحقيق 4.919% و 5.889

 ارتفاع في صافي الربح بعد الضريبة. والشكل التالي يوضح نسب العائد على الودائع.

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف العطاء ( نسب العائد على حق الملكية10-1-3الشكل )

 

 نسبة الرصيد النقدي 
 الأحيانفي النسبة وتميل في الكثير من  ا  كبير  ا  تفاوت (2-1-3)في الجدول تتضح نتائج التحليل 

% فكان اقصى نسبة حققها في الفصل 110.4% ، 13.68التراجع، أذ تأرجحت بين  إلى
نتيجة لزيادة النقدية وما في حكمها بنسبة اكبر من حجم الودائع. وفي الجانب  2017الثاني 

لتبدأ بعد هذه المدة حاله من التراجع في  2019سجلت ادنى نسبة له في الفصل الثالث  الأخر
 إلىوالدولية ليصل مجموع النقدية  الأجنبيةالنسبة بين الانخفاض في النقد لدى المصارف 

(. والشكل 3مليون دينار كما في الملحق ) 17188و  20355مستويات متدنية تراوحت بين 
 لرصيد النقدي.التالي يوضح نسب ا
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 (2021-2017) المدة خلال لمصرف العطاء الرصيد النقدي نسب( 11-1-3) الشكل

 
 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.

  نسبة التوظيف 
% خلال عينة الدراسة، أذ حققت اقصى نسبة مقدارها 37.24 النسبة متوسطا  حسابيا  بلغ تسجل

نتيجة لاستخدام المصرف للودائع التي استطاع الحصول  2017 الأول% في الفصل 95.2
اللاحقة فقد سجلت  المدُد أماعليها في تلبية حاجات الزبائن من القروض والسلف الجديدة. 

% في السنوات 16 -% 10تراوحت بين  إذ ،أخرىتقلبات بين الارتفاع تارة والانخفاض تارة 
بسبب التراجع قدرة المصرف على اكتساب ثقة المودعين في اقتناء  2021، 2020، 2019

الودائع وما في حكمها لتغطية الطلب على القروض والسلف. والشكل التالي يوضح نسب 
 التوظيف.
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف العطاء ( نسب التوظيف12-1-3الشكل  )

 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية. 

 

  المطلوبات إلىالودائع  أجمالينسبة 
سجل متوسطا  حسابيا  بلغ  إذا  في النسبة ، تفاوتا  ملحوظ (2-1-3) تشير النتائج في الجدول

يحقق اعلى نسبة بلغت  أن%. ففي العام الأول من مدة الدارسة استطاع المصرف 38.84
لان المصرف تمّكن من الحصول على ودائع مرتفعة  2017% في الفصل الثالث لعام 62.2

 الأموال(. ومنذ ذلك الحين تراجعت حجم 3مليون دينار كما في الملحق ) 188923بلغت 
نسب منخفضة في الأداء، حيث سجلت ادنى مستوى بلغ  مستويات متدنية لتعكس إلىالمودعة 

التالي يوضح نسب أجمالي الودائع إلى والشكل . 2021من العام  الأول% في الفصل 24.05
 المطلوبات.
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف العطاء المطلوبات إلىالودائع  أجمالي( نسب 13-1-3الشكل )

 

 نسبة المطلوبات/الموجودات 
القروض  إلىاستطاع المصرف تمويل أصوله من خلال حسابات التوفير والجارية بالإضافة 

فكانت هذه النسبة متقاربة بين بين الفصل  المستلمة لتغطية الالتزامات المترتبة على المصرف.
الإدارة تأخذ بنظر الاعتبار عدم الأقرط في التمويل بالدين وبما  والأخر ويرجح ذلك الى ان

وهي تقترب  % 57.06 فقد حقق نسبة  2017العام  ، ففي الفصل الاول منتناسب موجوداتها
بلغت  2020من عام  اقصى نسبة سجلها في الفصل الرابع أما  .من المتوسط الحسابي

في  2021لى نسبة له مع بداية عام يعود ليحقق اع أن%، لكن استطاع المصرف 52.4
 الموجودات. إلىيوضح نسب المطلوبات  والشكل التالي%. 61.6بلغت  الأولالفصل 

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف العطاء الموجودات أجمالي إلى( نسب المطلوبات 14-1-3الشكل )
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 المصرف التجاري العراقي 3-1-3

النتائج الموضحة في أظهرت نتائج تحليل مؤشرات الأداء المالي لمصرف التجاري العراقي 

 التالي: الجدول

 (2021-2017( مؤشرات الأداء المالي للمصرف التجاري العراقي خلال المدة )3-1-3الجدول )

نسبة  العائد/الودائع ROE الفصول السنوات
الرصيد 
 النقدي

نسبة 
 التوظيف

 نسبة الودائع/
 المطلوبات

نسبة 
 المطلوبات/
 الموجودات

2017 N1 0.91 1.66 91.17 6.72 114 32.5 

N2 1.87 3.85 95.2 7.24 96.5 33.5 

N3 0.79 1.64 142 8.05 76.2 38.7 

N4 3.44 7.49 93.26 8.04 79.5 36.6 

2018 N1 1.27 2.78 158.9 8.44 80.8 36.1 

N2 0.76 1.74 144.5 8.18 83.3 34.4 

N3 0.81 1.86 146.4 9.27 82.1 34.7 

N4 3.83 8.08 115.9 8.87 84 36 

2019 N1 0.78 1.45 110.5 7.79 84.7 38.9 

N2 0.63 1.23 139.4 7.75 86.8 37.1 

N3 0.39 0.78 159.5 7.08 85.6 36.9 

N4 2.41 4.49 163.2 7.84 82.3 39.4 

2020 N1 0.31 0.49 139 13.5 84.3 42.5 

N2 0.52 0.78 130.3 13.3 88.2 43 

N3 0.52 0.59 137.96 8.92 89.67 49.6 

N4 11.5 13 147 6.91 88.2 50.1 

2021 N1 0.87 0.91 148.2 7.6 88.8 52.1 

N2 1.74 2.23 149.1 14.6 80.5 49.2 

N3 2.52 3.54 163.6 15.7 84.4 45.7 

N4 4.14 8.13 111.8 17 80.9 38.6 

Averg  2 3.34 134.34 9.96 86.01 40.3 

Max  11.5 13 234.3 17 114 52.1 

Min  0.31 0.49 91.17 6.72 52.8 32.5 

 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.
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 نسبة العائد على حق الملكية 
يقيس هذا النسبة معدل العائد المتحقق عن استثمار أموال المالكين وان ارتفاعها يعكس الأداء 

% خلال مدة 2بلغ المتوسط الحسابي  إذ. الأموالالمتميز لأداء المصرف في استثمار تلك 
ا  للأداء المصرفي خصوصا  في الفصل النسب التي سجلها ارتفاعا  ملحوظ الدارسة، حيث أشارت

% وهي اعلى نسبة حققها المصرف نتيجة الارتفاع في صافي 11.5حيث  بلغت  2020ع الراب
الزيادة في صافي أرباح تحويل  عنالناتج  دينار مليون 35456 إلىالربح بعد الضريبة 

. بالمقابل التي تشكل المصدر الرئيس لأرباح المصرف مليون 40885الى  العملات الأجنبية
بعد التراجع في صافي الربح  0.31 إلىلنفس العام  الأولسجلت النسبة أدنى مستوى في الفصل 

 بعد الضريبة. والشكل التالي يوضح نسب العائد على حق الملكية:   

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف التجاري ( نسب العائد على حق الملكية15-1-3الشكل )

 
 الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد 
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  الودائع إلىنسبة العائد 
 الأرباحالمصرف في اكتساب  إدارةتعد هذه النسبة من المؤشرات المهمة التي تبين مدى نجاح  

مع  نسبيا  مقارنة  % وهي مرتفعة 3.36من الودائع التي يمتلكها. أذ بلغ المتوسط الحسابي 
شهدت هذه النسبة تقلبات ملحوظة بين الارتفاع  2019المصارف عينة الدراسة. ومع مطلع عام 
. لكن سرعان ما 2020% في الفصل الأول لعام 0.49والانخفاض لتسجل ادنى مستوى لها بلغ 

دة %  بسبب الزيا13 إلىارتفع في الفصل الرابع ليحقق اعلى مستوى خلال مدة الدارسة 
 الحاصلة في صافي الربح بعد الضريبة. والشكل التالي يوضح نسب العائد على الودائع.

(2021-2017خلال المدة ) لمصرف التجاري الودائع إلى( نسب العائد 16-1-3الشكل  )  

 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية. 

 

 نسبة الرصيد النقدي 
)الموجودة لدى البنك المركزي والصندوق ولدى  الأرصدةتشير هذه النسبة إلى مدى قدرة 

الأرصدة الأخرى العملات الأجنبية والمسكوكات الذهبية الموجودة لدى  إلىالمصارف بالإضافة 
المصرف( على الوفاء بالالتزامات المالية المترتبة بذمة المصرف والواجبة التسديد في موعدها 

 المحدد.
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% خلال عينة 135.92ارتفاع النسبة التي بلغ فيها المتوسط الحسابي  إلىنتائج التظهر 
 وهي أدنى نسبة، 2017 الأول% في الفصل 91.172ا  بين تقلبا  ملحوظسجلت  الدراسة. إذ

وهي اعلى نسبة حققها في تلك المدة؛ نتيجة  2020% في الفصل الثالث 234.34وبين 
المودوعة لدى المصرف الذي قد ينعكس سلبا   الأموالالاحتفاظ بالنقدية بنسبة اكبر من حجم 

تدر عوائد عالية. والشكل  أنالاستثمارات التي يمكن  في الأموالعلى العائد لعدم توظيف تلك 
 التالي يوضح نسب الرصيد النقدي.

 (2021-2017) المدة خلال لمصرف التجاري الرصيد النقدي نسب( 17-1-3) الشكل

 
 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.

 التوظيف نسبة 
تقيس هذا النسبة مدى استخدام المصرف للودائع التي استطاع الحصول عليها في تلبية حاجات 

-3) وهذا ما تعكسه نتائج التحليل في الجدول . ورغبات الزبائن من السلف والقروض الجديدة
وكانت ادنى نسبة سجلها  .% خلال مدة الدارسة9.76أذ بلغ المتوسط الحسابي  (1-3

نتيجة لارتفاع اجمالي الودائع الى % 6.91بلغت  2020المصرف في الفصل الرابع من عام 
 مليون 18840دينار مقابل الانخفاض في القروض والسلف الممنوحة البالغة  مليون 272760

 % 17الى  2021دينار. في حين سجلت النسبة اقصى نسبة له في الفصل الاخير من العام 
 والشكل التالي يوضح نسب التوظيف.
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف التجاري ( نسب التوظيف18-1-3الشكل )

 
 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.

 

 نسبة أجمالي الودائع إلى المطلوبات 
المطلوبات. حيث  أجماليالودائع وما في حكمها مقسوما  على  أجمالي إلىتشير هذه النسبة 

المطلوبات، و هذا  أجماليتشكل الودائع التي اكتسبها المصرف من المودعين نسبة كبيرة من 
% خلال 84.56بلغ المتوسط الحسابي  إذزيادة ثقتهم بالمصرف.  إلى الأساسيعود بالدرجة 

 2017من عام  الثاني% في الفصل 96.5ن حد اقصى بلغ عينة الدراسة. وتأرجحت النسبة بي
ويمكن ارجاع ذلك بسبب  2017% في الفصل الثالث من نفس العام 76.16وبين حد ادنى بلغ 

 إلىالودائع  أجماليفي حجم الودائع وما في حكمها. والشكل التالي يوضح نسب  عدم الاستقرار
 المطلوبات.
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف التجاريالودائع إلى المطلوبات  ( نسب أجمالي19-1-3الشكل )

 

 نسبة المطلوبات/الموجودات 
تتضح  إذالغير.  أموالتقيس هذه النسبة المدى الذي ذهبت اليه المصرف في تمويل أصوله من 

ارتفاع تدريجي في هذه النسبة والاعتماد على الودائع في تمويل النشاطات  إلىمن نتائج التحليل 
% 32.52سجل ادنى مستوى بلغ  2017المصرفية الاستثمارية. ففي الفصل الأول من عام 

% في الفصل الأول من 52.09اعلى نسبة بلغت  إلىليرتفع نسبيا  خلال مدة الدراسة ليصل 
بالمطلوبات في الفصل  مليون دينار مقارنةّ  337651 إلىت نتيجة لارتفاع المطلوبا 2021عام 

 مليون دينار. والشكل التالي يوضح هذه النسبة. 309295انت والتي ك 2020الرابع من عام 

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف التجاريأجمالي الموجودات  إلى( نسب المطلوبات 20-1-3الشكل  )
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 مصرف المتحد للاستثمار 3-1-4

النتائج الموضحة في أظهرت نتائج تحليل مؤشرات الأداء المالي لمصرف المتحد للاستثمار 

 التالي: الجدول

 (2021-2017( مؤشرات الأداء المالي للمصرف المتحد للاستثمار خلال المدة )4-1-3الجدول )

 العائد/ ROE الفصول السنوات
 الودائع

نسبة 
الرصيد 
 النقدي

نسبة 
 التوظيف

 الودائع/نسبة 
 المطلوبات

نسبة 
 المطلوبات/
 الموجودات

2017 N1 0.519 0.78 48.23 145.5 82.9 44.48 

N2 1.135 1.95 43.37 160.8 81.7 41.63 

N3 0.383 0.54 56.79 144.2 84.4 45.84 

N4 0.269 0.49 32.85 162.1 88.1 38.29 

2018 N1 -0.23 -0.4 9.079 169 92.8 40.09 

N2 -4.26 -6.6 7.064 161.2 89.7 41.93 

N3 -0.13 -0.2 6.898 172.7 90.1 41.46 

N4 -5.93 -14 8.688 252.9 61.6 41.31 

2019 N1 -0.05 -0.1 5.479 237.1 63 41.69 

N2 -0.28 -1.1 18.41 337.2 49 34.56 

N3 0.299 1.42 26.62 636.2 16.9 55.49 

N4 -0.68 -2.8 23.2 577.9 17.7 57.46 

2020 N1 0.191 0.88 19.67 533 15.9 57.47 

N2 -0.78 -2.6 78.54 394.6 18.6 61.48 

N3 0.669 1.69 60.54 297.5 24.2 62.11 

N4 0.144 0.27 19.5 225.4 32 62.5 

2021 N1 0.313 0.36 38.64 153 44.1 66.41 

N2 0.028 0.03 19.55 131.3 47.3 68.41 

N3 0.8 0.69 28.77 103.9 50.4 69.81 

N4 -0.37 -0.4 33.95 120.4 46.4 67.97 

Averg  -0.4 -0.9 29.05 255.8 54.8 52.02 

Max  1.135 1.95 78.54 636.2 92.8 69.81 

Min  -5.93 -14 5.479 103.9 16 34.56 

 العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق 
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 نسبة العائد على حق الملكية 
الناتج عن تحقيق  %0.40 - إلىانخفاض المتوسط الحسابي للنسبة  إلىأشارت نتائج التحليل 

بنسبة  الأولأذ أبتدأ الفصل  2018كثيرة خصوصا  في عام  مدُدخسارة في صافي الربح خلال 
نخفاض في نتيجة لا% 5.93 -ليحقق في الفصل الرابع ادنى نسبة للمؤشر بلغت  0.23% -

 إلى الإداريةمليون دينار؛ بسبب ارتفاع تكاليف  (18112لربح بعد الضريبة مقداره )صافي ا
. أما (5كما في الملحق ) مليون دينار 1314 إلىمليون دينار وهبوط قيمة الاستثمار  16220

دت عدم استقرار في صافي الربح. والشكل التالي يوضح نسب العائد فقد شه الأخرىالفصول 
 على حق الملكية:   

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف المتحد ( نسب العائد على حق الملكية21-1-3الشكل  )

 
 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.

 نسبة العائد على الودائع 
من الودائع التي استطاع الحصول  الأرباحالمصرف في توليد  إدارةتقيس النسبة مدى نجاح 

(% ، حيث حققت النسبة 0.938) إلىبلغ المتوسط الحسابي خلال عينة الدارسة  إذعليها. 
% على 1.948% و 0.782بلغت  2017والثاني لعام  الأولاقصى حد خلال الفصلين 

 ودائع وما في ــــــــــلـم اــجــــــالتوالي؛ نتيجة لارتفاع صافي الربح بعد الضريبة على الرغم من زيادة ح
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(، 0.208(، )6.37(، )0.366فقد سجلت نسب انخفاض كبير بلغت ) 2018عام  أماحكمها. 
ب سجلها في تلك المدة، لكن استطاع في السنتين (% على التوالي وهي ادنى نس13.63)

 يحقق ارتفاعا  نسبيا . والشكل التالي يوضح نسب العائد على الودائع. أن 2021و 2020

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف المتحد( نسب العائد على الودائع 22-1-3الشكل )

 
 أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية. المصدر: من

 نسبة الرصيد النقدي 
من عدم  لتعكس حالة  التقلب الحاد في النسبة  (4-1-3)تتضح نتائج التحليل في الجدول 

% في 32.85النسبة من  تالاستقرار خلال عينة الدراسة. ويلاحظ ذلك التقلب عندما انخفض
 إلىلتصل  2018% في الفصل الأول من العام 9.079 إلى 2017الفصل الرابع من عام 

 7542 إلىنتيجة لتقلص مقدار النقدية  2019في الفصل الأول عام  5.479ادنى حد بلغ 
بلغت  2020الثاني من عام اقصى نسبه في الفصل مليون دينار. لكن استطاع ان يحقق 

. والشكل التالي دينار مليون 70258 إلى% وهذا الفارق الكبير حدث بفعل زيادة النقدية 78.54
 يوضح نسب الرصيد النقدي.
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 (2021-2017) المدة خلال لمصرف المتحد الرصيد النقدي نسب( 23-1-3) الشكل

 
 للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق 

 نسبة التوظيف 
 إلىانخفاض السيولة المالية للمصرف التي قد تؤدي  إلى (4-1-3)تظهر النسبة في الجدول 

% 255.79بلغ المتوسط الحسابي  إذعدم كفاءته في الوفاء بالتزاماته المالية اتجاه المودعين. 
% في 636.2لتسجل اقصى نسبة بلغت  ا  تدريجي ا  خلال عينة الدراسة، حيث شهدت ارتفاع

نتيجة لارتفاع القروض والسلف بنسبة أكبر بكثير من حجم الودائع بمقدار  2019الفصل الثالث 
سته اضعاف تقريبا  وهذا يعارض النسب المعيارية التي حددها البنك المركزي. بالمقابل  شهدت 

 301736، 358574، 312218، 265950 إلىزيادة ملحوظة في حجم الودائع  2021عام 
% ، 153 إلىمليون دينار على التوالي مما انعكس ذلك على انخفاض النسبة بشكل تدريجي 

أنها ما زالت تتجاوز  ألا% وعلى الرغم من انخفاضها %120.4، %103.93، 131.28
 النسب المعيارية. والشكل التالي يوضح نسب التوظيف.
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف المتحد ( نسب التوظيف24-1-3الشكل )

 

  المطلوبات إلىالودائع  أجمالينسبة 
ليسجل  2018و  2017المطلوبات خلال السنتين  أجماليتشكل الودائع نسبة كبيرة من     

 إلىنتيجة لارتفاع حجم الودائع  2018% في الفصل الأول عام 92.82اقصى نسبة بلغت 
مليون دينار؛  216062بمقدار المطلوبات  مقارنةّ ( 5الملحق )كما في مليون دينار  200542

قدرة المصرف في جذب ثقة المودعين للتعامل معها. لكن مع مرور الوقت بدأت  إلىوهذا يشير 
 2019حتى سجلت مستويات منخفضة خلال الفصل الثالث والرابع لعام  تدريجيا  النسبة تنحدر 

% في 15.98ادنى مستوى بلغ  إلىم انخفض % على التوالي، ث17.66% و 16.92بلغت 
 المطلوبات. إلىالودائع  أجمالييوضح نسب  والشكل التالي.  2020الفصل الأول عام 

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف المتحد المطلوبات إلىالودائع  أجمالي( نسب 25-1-3الشكل  )
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 نسبة المطلوبات/الموجودات 

بين الارتفاع تارة  2017خلال عام  متفاوتةنسب  الموجودات إلى المطلوبات أجمالينسبة لقد حققت 
% 41 إلىتصل  2018في النسبة في عام  ا  هذه المدة استقرار  ، لتشهد بعدأخرىوالانخفاض تارة 

بسبب  2019% في الفصل الثاني 34.56أن ذلك لم يستمر كثيرا  ليحقق ادنى مستوى بلغ  ألا
ي حجم الودائع اللازمة لتغطية الالتزامات المصرفية. أما انخفاض المطلوبات الناتجة عن تدن

% وهي اقصى 69 -% 55في النسبة تراوحت بين  ا  فقد حققت ارتفاع 2021و 2020السنوات 
 الموجودات. إلىالمطلوبات  ةحدود سجلها خلال مدة الدراسة. والشكل التالي يوضح نسب

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف المتحد الموجودات أجمالي إلى( نسب المطلوبات 26-1-3الشكل  )
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 مصرف الإيلاف الإسلامي 3-1-5

أظهرت نتائج تحليل مؤشرات الأداء المالي لمصرف الإيلاف الإسلامي النتائج الموضحة في  
 الجدول التالي:

 (2021-2017)( مؤشرات الأداء المالي للمصرف الإيلاف الإسلامي خلال المدة 5-1-3الجدول )

 العائد/ ROE الفصول السنوات
 الودائع

نسبة 
الرصيد 
 النقدي

نسبة 
 التوظيف

 نسبة الودائع/
 المطلوبات

 نسبة المطلوبات/
 الموجودات

2017 N1 0.54 1.14 176.6 115.6 87.4 35.2 

N2 0.95 1.83 196.7 112.5 91.3 36.2 

N3 1.43 5.29 264.4 177.6 66.9 28.7 

N4 1.14 4.24 232.7 184.2 59.8 31.1 

2018 N1 0.42 0.97 181.7 134.3 73.4 37.3 

N2 0.43 1.08 186.4 153.3 72.2 35.8 

N3 0.67 2.06 231.5 166.3 60.4 35 

N4 0.89 2.08 196.3 125.3 66.82 29.1 

2019 N1 0.72 2.09 215.8 159 60.6 36.4 

N2 0.64 1.45 184.8 119.8 69.5 38.9 

N3 0.35 1.31 231.3 200.5 64.3 29.2 

N4 -0.2 -0.8 232.5 168.4 67.9 29.8 

2020 N1 0.78 3.85 194.9 244.2 65.7 23.5 

N2 0.67 2.18 124.6 165.4 74.7 29 

N3 2.78 9.03 121.5 166.4 76 28.8 

N4 3.67 33 177.6 507.6 37.8 22.8 

2021 N1 -0.4 -2.9 155 417.5 39.6 26.3 

N2 -0.3 -1.5 151.7 149 38 36.6 

N3 -0.1 -0.2 109.3 74.09 62.5 42.1 

N4 0.31 0.75 108.4 84.34 58.6 41.2 

Averg  0.77 3.34 183.7 181.3 66.6 32.6 

Max  3.67 33 264.4 507.6 105 42.1 

Min  -0.4 -3 108.4 74.09 37.8 22.8 

 على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد 
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 نسبة العائد على حق الملكية 
 2017والثاني والثالث من العام  الأولالفصل  فيارتفاع تصاعدي  إلىنتائج التحليل  أظهرت
% على التوالي؛ نتيجة لزيادة صافي الربح بعد الضريبة 1.428%، 0.954%، 0.541بلغت 

لكن انخفض صافي الربح في ، (6كما في الملحق ) مليون دينار 3692، 2433، 1413 إلى
فقد  الأخرى المُدد%. أما 1.145 إلىمليون دينار لتنحدر معه نسبة  2960 إلىالفصل الرابع 

اقصى مستوياته في الفصلين الثالث  إلىبين الانخفاض والارتفاع ليصل  ا  ملحوظ ا  شهدت تفاوت
% على التوالي؛ بسبب الزيادة الناتجة عن ارتفاع 3.67% و 2.78 إلى 2020والرابع لعام 

. والشكل التالي يوضح نسب 2021عام  فيإيرادات العمليات المصرفية، ثم تراجعت النسبة 
 العائد على الودائع.

 (2021-2017خلال المدة )لمصرف إيلاف ( نسب العائد على حق الملكية 27-1-3الشكل  )

 أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من 
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 نسبة العائد على الودائع 
في  ا  %. أذ بدأ الارتفاع  تدريجي3.34بلغ المتوسط الحسابي  إذالنسبة ارتفاعا  ملحوظا   أشارت

%، ليحقق 1.83 إلى%، ثم ارتفعت في الفصل الثاني 1.14بلغ  2017الفصل الأول من عام 
%. ومع ذلك يستمر في الارتفاع حتى 5.29مستوى اعلى في الفصل الثالث لذات العام بلغ 

% نتيجة الى زيادة صافي الربح بعد 33بلغت  2020سجل اقصى نسبة في الفصل الرابع 
شهدت انخفاضاَ  2021. باستثناء عام (6كما في الملحق ) يون دينارمل  9925 إلىالضريبة 

نتيجة لانخفاض إيرادات العلميات المصرفية  %2.96 -متواصلا  ليصل الى ادنى نسبة بلغت 
. والشكل التالي يوضح نسب العائد على 2020% مقارنتا  في إيرادات الفصل الرابع 89بنسبة 

 الودائع.

 (2021-2017خلال المدة )لمصرف إيلاف عائد على الودائع ( نسب ال28-1-3الشكل  )

 
 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.

 نسبة التوظيف 
تجاوز  تشير النسب التي سجلها ارتفاع درجة المخاطرة المصاحبة للائتمان النقدي التي تعود الى

نتائج  تتضحللغير. اذ  بحوزة المصرف المملوكالودائع  ارصدهالقروض والسلف الممنوحة 
التحليل الى تقلبات ملحوظة في النسبة لأغلب مدة الدراسة، وقد سجل اقصى نسب خلال الفصل 
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مليون دينار  30077ع الى % نتيجة لانخفاض حجم الودائ507.6بلغت  2020الرابع عام 
 (6كما في الملحق ) مليون دينار 152672حجم القروض الممنوحة التي تصل الى في  مقارنة  

 وهذا خلافا  للتوجيهات الصادرة من قبل البنك المركزي. كما في الشكل التالي:

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف إيلاف ( نسب التوظيف29-1-3الشكل  )

 المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم 

 نسبة الرصيد النقدي 
ارتفاع النسبة بشكل كبير. أذ بلغ المتوسط الحسابي  (5-1-3)تتضح نتائج التحليل في الجدول 

مستويات عالية  2017والثاني لعام  الأول% خلال عينة الدراسة، وشهد الفصلين 183.68
%  ويستمر الارتفاع حتى الفصل الثالث ويسجل اقصى نسبة 196.67% و 167.58بلغت 

في الفصل  %  مقارنة  90.87% نتيجة لانخفاض نسبة الودائع وما في حكمها الى 264.44
 2018% في مطلع عام 181.65تراجعت نسبة الى  الأخرالثاني في العام ذاتها. في الجانب 

من عدم الاستقرار في  حالة   أظهرتالتي  2021صولا  الى عام و والتي رافقها خلال تلك المدة 
أنها لا تزال ضمن النسب المعيارية التي تلبي  ألا% 108.44ليسجل ادنى مستويات له  الأداء

 . والشكل التالي يوضح نسب الرصيد النقدي.الأخرىالتزاماته 
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 (2021-2017) المدة خلال الرصيد النقدي نسب( 30-1-3)  الشكل

 الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد 

  المطلوبات إلىالودائع  أجمالينسبة 
 2018و 2017 العامينأن يحقق معدلات نمو مرتفعة في  الإسلامي إيلافاستطاع مصرف 

% في الفصل 91.3وذلك لقدرته العالية في استقطاب الودائع وجذب ثقة المودعين. أذ حقق 
دينار. ثم تراجعت النسبة في  مليون 133134بعد الزيادة في حجم الودائع الى  2017 الثاني
ما انخفضت النسبة الى ادنى مستوى لها في  ، إلا أن سرعاندلات متقاربةوفق مع 2019عام 

كما في  مليون دينار 30077ة لانخفاض حجم الودائع الى % نتيج37.67الفصل الرابع الى 
 الودائع الى المطلوبات. أجمالي. والشكل التالي يوضح نسب (6الملحق )
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف إيلاف ( نسب اجمالي الودائع الى المطلوبات31-1-3الشكل  )

 

 نسبة المطلوبات/الموجودات 
% في الفصل الرابع 22.75تفاوت النسبة بين  الى (5-1-3)تتضح نتائج التحليل في الجدول 

وهي اقصى نسبة حققها  2021% في الفصل الثالث عام 42.07كحد ادنى وبين   2020عام 
% عن المطلوبات 24.50مليون دينار بنسبة  189404 إلى؛ نتيجة لارتفاع حجم المطلوبات 

أن  ألا متعددةفي فصول  . على الرغم من تحقيق نسب مرتفعةذاته في الفصل الثاني في العام
 نسبة التمويل بالدين تبقى محدودة في تمويل الاستثمارات.

 (2021-2017الموجودات خلال المدة ) أجمالي إلى( نسب المطلوبات 32-1-3الشكل  )
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 للاستثمار مصرف عبر العراق 3-1-6

 التالي:أظهرت نتائج تحليل مؤشرات الأداء المالي لمصرف العطاء الإسلامي في الجدول 

 (2021-2017خلال المدة ) عبر العراق للاستثمار( مؤشرات الأداء المالي للمصرف 6-1-3الجدول )

 العائد/ ROE الفصول السنوات
 الودائع

نسبة 
الرصيد 
 النقدي

نسبة 
 التوظيف

 نسبة الودائع/
 المطلوبات

نسبة 
 المطلوبات/
 الموجودات

2017 N1 1.25 5.02 296.5 212.2 81.42 23.34 

N2 0.73 7.15 656.4 415.8 44.78 18.55 

N3 1.42 7.74 378 226.7 73.2 20.1 

N4 0.86 4.48 380.2 210.5 71.51 21.07 

2018 N1 0.99 9.26 614.8 357.9 59.86 15.15 

N2 0.74 8.62 586.2 423.5 42.76 16.71 

N3 0.41 2.99 511.9 257.2 69.18 16.61 

N4 0.2 1.41 502.9 246 72.02 16.47 

2019 N1 0.07 0.76 723.9 370.5 62.93 12.75 

N2 0.35 5.01 909 490.1 60.83 10.21 

N3 0.2 1.86 642 312 67.07 13.67 

N4 -0.1 -0.5 282.6 133.2 81.35 22.99 

2020 N1 0.01 0.06 278.2 126.4 81.5 23.67 

N2 0.25 0.97 260.4 130.4 83.94 23.84 

N3 0.25 1.33 378.8 170.7 71.85 21.07 

N4 0.59 2.62 291.9 149.9 81.83 21.56 

2021 N1 -0.2 -0.91 311.2 225.3 51.38 28.89 

N2 0.44 2.82 401 303.9 40.45 27.77 

N3 -1.9 -10.6 366.9 294.9 38.7 31.13 

N4 0.78 4.51 280.6 316.9 41.15 29.56 

Averg  0.37 2.73 452.6 268.7 63.89 20.76 

Max  1.42 9.26 909 490.1 83.94 31.13 

Min  -1.9 -10.6 260.4 126.4 38.7 10.21 

 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.
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 نسبة العائد على حق الملكية 
 ا  لأقصى حدّ  2017نسبة العائد على حق الملكية في الفصلين الأول والثاني من عام  ارتفعت

% على التوالي وهما الاعلى نسبة حققها خلال مدة الدراسة ليعكس قدرة 1.24% و 1.26إلى 
ربح بعد كفاءة المصرف في توليد الارباح لجميع حقوق المالكين والناتجة عن زياده في صافي ال

. على النقيض (7كما في الملحق ) مليون دينار في كلا الفصلين 3927و 3482الضريبة الى 
(% ثم 0.12الى ) 2019من ذلك انخفضت نسبة العائد على حق الملكية في الفصل الرابع 

(% لتصل الى ادنى مستوى لها في الفصل 1.89الى ) 2021تراجعت اكثر في مطلع عام 
في صافي الربح بعد الضريبة. والشكل التالي  (% نتيجة لانخفاض1.86الى ) 2021الثالث 

 يوضح نسب العائد على الودائع.

 (2021-2017خلال المدة )لمصرف عبر العراق ( نسب العائد على حق الملكية 33-1-3الشكل  )

 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية. 
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  الودائع أجمالينسبة العائد على 
فأن العائد الناتج عن توظيف الودائع التي  (6-1-3)وفقا  للنتائج التحليل المدونة في الجدول 

عام  الأول%. أذ سجل في الفصل 2.73استطاع الحصول عليها قد حقق متوسطا  حسابيا  
% في الفصل 9.26%  وعلى غرار تلك النسبة المرتفعة كذلك حقق 5.02نسبة بلغت   2017

؛ نتيجة الى زيادة صافي أرباح تحويل وهي اقصى نسبة خلال مدة الدراسة 2018 الأول
 إلىها ب أدت. لكن الفصول التي تلي هذه المدة فقد شهدت تقلبات ملحوظة العملات الأجنبية

(% نتيجة للعجز 10.65) إلى 2021ادنى مستوى لها في الفصل الثالث عام  ىإلتراجع النسبة 
مليون دينار. والشكل التالي يوضح نسب ( 4901) إلىالحاصل في صافي الربح بعد الضريبة 

 العائد على الودائع.

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف عبر العراق ( نسب العائد على أجمالي الودائع34-1-3الشكل  )

 

 نسبة الرصيد النقدي 
سائله )نقد لدى البنك المركزي،  أصولتعّبر هذه النسبة عن مقدار ما يحتفظ به المصرف من 

النقد في الصندوق، الأرصدة السائلة لأخرى( ومدى استثمارها لتحقيق عوائد مالية. وقد سجلت 
 إلى، ثم يرتفع % خلال عينة الدراسة463.90 إلىمفرط ليصل  بشكل   ا  متوسطا  حسابيا  مرتفع

وهذا يدل على احتفاظه بنسبة كبيره  2019% في الفصل الثالث 908.97 إلىاقصى مستوياته 
جانب قدرته للوفاء بالالتزامات المالية، ألا أن الاحتفاظ بهذه النسبة المرتفعة ينعكس سلبا   إلى
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عدم توظيف هذه تعارض مع هدف الربحية؛ وذلك ليعلى العائد والربحية، أذ أن هدف السيولة س
 الأموال السائلة في استثمارات يمكن أن تدر على المصرف عوائد مالية أكبر. 

 (2021-2017) المدة خلال لمصرف عبر العراق الرصيد النقدي نسب( 35-1-3) الشكل

 
 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.

 نسبة التوظيف 
ارتفاع نسبة التوظيف الودائع وما في حكمها لتلبية الطلب على  إلىتتضح نتائج التحليل 

% التي حددها البنك المركزي والتي يجب 70القروض والسلف بمعدلات تفوق النسبة المعيارية 
أن لا تتجاوزها في منح القروض الجديدة من الودائع التي في حوزته. أذ سجل متوسطا  حسابيا  

ة للأفراط في منح القروض بشكل أكبر من التغير في الودائع % خلال عينة الدراسة؛ نتيج268
في النسبة خلال  الأفراطوالاعتماد على النقدية في تقديم تلك الائتمانيات النقدية. وقد نلاحظ هذا 

% 133.19%، لكن بعد هذه المدة تراجع 490.11التي بلغت  2019الفصل الثاني من العام 
 ألا% 126.39 إلى 2020عام  الأولستوى له في الفصل في الفصل الرابع، ثم سجل ادنى م

 بة المعيارية. والشكل التالي يوضح نسب التوظيف.أنها تتعدى النس
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف عبر العراق ( نسب التوظيف36-1-3الشكل  )

 

  المطلوبات إلىالودائع  أجمالينسبة 
بلغ  إذالمطلوبات في مصرف عبر العراق للاستثمار،  أجماليتشكل الودائع نسبة كبيره من 

تفاوت ملحوظا  والتي تراوحت بين  إلىتظهر نتائج التحليل  أذ% 63.88المتوسط الحسابي 
بسبب زيادة ثقة المودعين  2020% كحد اقصى سجلها المؤشر في الفصل الثاني عام 83.93

د ادنى؛ كح   2021في الفصل الثالث % 38.70للتعامل مع الودائع وما في حكمها، وبين نسبة 
 الأولفي حجم الودائع في الفصل  % مقارنة  21.8حجم الودائع بنسبة تراجع في  إلىنتيجة 
 مليون دينار.  109148 إلىالمطلوبات  أجماليجانب زيادة في  إلى 2021

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف عبر العراق المطلوبات /الودائع أجمالي( نسب 37-1-3الشكل  )
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 نسبة المطلوبات/الموجودات 
ضعف مصادر التمويل الخارجية. أذ سجلت  إلى (6-1-3)تكشف نتائج التحليل في الجدول 

 إذ .مع المصارف عينة الدراسة نسبة مقارنة   الأقل% وهي 20.75النسبة متوسطا  حسابيا  بلغ 
نتيجة الى انخفاض الودائع لدى % 10.2 بلغت 2019سجل ادنى نسبة في الفصل الثاني 

من المطلوبات ما نسبة  ىىى   الأكبر دينار التي تشكل الجزء  مليون 18448المصرف الى 
بين  2020عام  فيأن رغم ذلك التراجع استطاع المصرف أن يرفع من نسبته  ألا، 61%

 -% 27.7فقد سجلت اقصى نسبة تراوحت بين  2021عام  وأما%، 23.8 -% 21.06
 المطلوبات في الفترات الأخيرة. أجمالي% نتيجة لزيادة 31.1

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف عبر العراق الموجودات أجمالي( نسب المطلوبات/38-1-3الشكل  )

 
 في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة 
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 الأوسط العراقي للاستثمارمصرف الشرق  3-1-7

كما في  العراقي للاستثمار الشرق الاوسطأظهرت نتائج تحليل مؤشرات الأداء المالي لمصرف 
 الجدول التالي:

 (2021-2017خلال المدة )الأوسط الشرق ( مؤشرات الأداء المالي للمصرف 7-1-3الجدول )

 العائد/ ROE الفصول السنوات 
 الودائع

نسبة 
الرصيد 
 النقدي

نسبة 
 التوظيف

 نسبة الودائع/
 المطلوبات

نسبة 
 المطلوبات/
 الموجودات

2017 N1 1.93 1.8 106 38.35 74.98 58.751 

N2 0.84 0.86 125.2 39.57 67.14 59.157 

N3 0.27 0.28 127.8 41.09 65.31 59.31 

N4 2.2 1.85 127.4 34.87 70.82 62.769 

2018 N1 0.03 0.03 130 41.21 67.68 59.499 

N2 0.12 0.11 131 38.59 59.96 63.347 

N3 0.19 0.22 132.6 43.76 59.07 59.984 

N4 -1.39 -0.85 108.1 23.73 77.83 67.904 

2019 N1 -0.09 -0.08 111.2 31.96 72.04 62.932 

N2 -0.16 -0.13 114.3 32.58 69.39 62.995 

N3 -0.39 -0.33 113 32.3 69.51 63.275 

N4 0.14 0.13 116.6 37.11 65.95 61.415 

2020 N1 -0.18 -0.19 114.3 40.48 63.65 59.992 

N2 0.78 0.83 154.8 40.48 63.1 59.915 

N3 -0.09 -0.1 153.2 39.34 63.22 60.386 

N4 0.5 0.49 114.7 35.93 65.54 60.991 

2021 N1 -1.52 -1.48 114.7 30.57 63.54 61.769 

N2 -0.97 -0.85 114.3 28.11 64.61 63.793 

N3 0.07 0.06 113.7 21.65 71.78 61.699 

N4 2.47 2.24 115.8 22.58 77.72 58.611 

Averg  0.24 0.25 121.9 34.71 67.64 61.425 

Max  2.47 2.24 154.8 43.76 77.83 67.904 

Min  -1.52 -1.48 106 21.65 59.07 58.611 

 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.
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 نسبة العائد على حق الملكية 
 على مدى قدرة المصرف في استثمار اموال عدل العائد على حق الملكية دليل  ان ارتفاع م

% خلال عينة الدراسة، اما على مستوى  0.24المساهمين. اذ بلغ المتوسط الحسابي للمؤشر 
نتائج الى ال. ثم تنتقل 2017 عامال فيالسنوات فقد اشارت النسب التي سجلها ارتفاعا  واضحا  

من  % في الفصل الاول)1.52(سلسلة من التراجع وبشكل متفاوت لتسجل ادنى مستوى بلغ 
 النسبة تسجل ذاته نتيجة لانخفاض في صافي الربح بعد الضريبة. وفي العام 2021 عام

% في الفصل الرابع بعد التحسن الملحوظ في صافي الربح بعد 2.47اقصى نسبة بلغت 
 والشكل التالي يوضح نسب العائد على الودائع. مليون دينار. 6549الضريبة بلغ مقدارة 

 (2021-2017خلال المدة )لمصرف الشرق الأوسط ( نسب العائد على حق الملكية 39-1-3الشكل  )

 

 العائد على الودائع 
الدراسة تقلبا  في  مدة% ، وقد اظهرت النتائج خلال 0.25مقدارها سجل المتوسط الحسابي نسبة 

من  الأولبين الارتفاع تارة والانخفاض تارة اخرى ليصل الى ادنى مستوى في الفصل  ةنسبال
نتيجة الى ضعف قدرة المصرف في الحصول على ايرادات من  (%1.47)بلغ  2021 عام

 مقدارهالعمليات المصرفية لتغطية المصروفات ما تتسبب عجز في صافي الربح بعد الضريبة 
. بالجانب الاخر سعت ادارة المصرف لتدارك العجز الحاصل بعد (8) كما في الملحق 3967
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 سجلبعدما  2021% في الفصل الرابع 2.24بلغت  ةنسبالفي  ا  ى مرتفعتلك المدة ليحقق مستو 
 . والشكل يوضح نسب العائد على الودائع.رمليون دينا 6549 مقدارهصافي ربح 

 (2021-2017خلال المدة )لمصرف الشرق الأوسط ( نسب العائد على الودائع 40-1-3الشكل  )

 
 القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على 

 نسبة الرصيد النقدي 
ئة، وهذا يعود ااظهرت نتائج التحليل الى ارتفاع مستويات نسبة الرصيد النقدي لتتجاوز حدود الم

بلغ المتوسط الحسابي  أذالى الاحتفاظ بالسيولة النقدية بشكل اكبر من الاموال المودوعة. 
ليستمر بشكل تدريجي حتى  2017 الأول من العاممنذ الفصل  ابتدألارتفاع ا% وهذا 121.9

% نتيجة 108.05، ثم اخذت النسبة بالانخفاض الى 2018% في الفصل الثالث 132.6سجل 
وهي الاكثر مليون دينار  439582الى زيادة رصيد الاموال المودوعة لدى المصارف الى 

وقد  .(8) والبنك المركزي كما في الملحق الخزينةفي  النقديةيداعا على الرغم من زياده رصيد إ
من العام  الأولفي الفصل % 154.8لتصل الى اقصى حد بلغ  أخرىمره  النسبةارتفعت 

والشكل التالي يوضح  مليون دينار. 392547الى  نتيجة الزيادة في الموجودات السائلة  2020
 الرصيد النقدي. نسب
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 (2021-2017) المدة خلاللمصرف الشرق الأوسط  الرصيد النقدي نسب( 41-1-3)  الشكل

 
 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.

 نسبة التوظيف 

ثلاثة  في الماليةارتفاع في نسب النشاط للموارد  (7-1-3)نتائج التحليل في الجدول  أشارت
 نتيجة%  على التوالي  41.08%،  39.56%،  38.34بلغت    2007من العام  فصول

مليون  278190، 285335، 299264الانخفاض في مقدار الودائع وما في حكمها  الى 
حجم الودائع التي  تلك المدة، على الرغم من أن حجم القروض والسلف قليله مقارنه فيدينار 

يمتلكها المصرف وهو ما انعكس على معدل العائد على الودائع. وقد  حقق المصرف اقصى 
%.  اما السنوات الاخرى قد شهدت 43.76بلغت 2018نسبة له  في الفصل الثالث من العام 

لال                                                                                تقلبا  ملحوظا  بين الارتفاع والانخفاض ليسجل ادنى نسب التوظيف في القروض الجديدة  خ
 النسبةجميع النسب مازالت ضمن  أن%.  علما 21.65بلغت  2021لعام الفصل الثالث من ا

 والشكل التالي يوضح نسبة التوظيف. من قبل البنك المركزي. المحددة المعيارية
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الشرق الأوسط ( نسب التوظيف42-1-3الشكل  )

 

  الودائع/المطلوبات أجمالينسبة 
بالانخفاض  النسبةهذه  أخذت  . أذالدراسةملحوظا خلال سنوات     ا  اظهرت نتائج التحليل تقلب

 2018% ولغايه الفصل الثالث 74.98بلغت  2017 من عام تدريجيا ابتداء من الفصل الاول
بالفصول     ة  والحسابات الجارية مقارن الودائع% نتيجة للانخفاض الحاصل في 59.07بلغت 

بعد التحسين  2018في الفصل الرابع  %77.83  الاخرى، لكن استطاع ان يحقق اقصى نسبة
مليون دينار كما في  439582الى  239708الملحوظ في الودائع الى الضعف من 

 والشكل التالي يوضح نسب اجمالي الودائع الى المطلوبات. .(8)الملحق

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الشرق الأوسط المطلوبات( نسب اجمالي الودائع/43-1-3الشكل  )
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 نسبة المطلوبات / الموجودات 
مع المصارف المختارة عينة الدراسة اذ بلغ  ةالنسبة اعلى متوسط حسابي مقارن لقد حققت هذه

نى؛ نتيجة دكحد ا 2017% في الفصل الاول 58.6% وبمعدلات متقاربة تراوحت بين 61.42
مليون  75543زيادة موجودات المصرف من النقدية والاستثمارات مع انخفاض المطلوبات الى 

كحد اقصى؛ نتيجة  2018% في الفصل الرابع 67.4(. وبين نسبة 8دينار كما في الملحق )
مليون  439582حسابات التوفير والجارية الى في  أموالهم إيداعمودعين من الى زيادة ثقة ال

والشكل التالي  خلال عينة الدراسة. الإيداعاتار وهي اعلى نسبة استطاع الحصول على دين
 يوضح نسب المطلوبات الى الموجودات.

 (2021-2017خلال ) لمصرف الشرق الأوسط أجمالي الموجودات( نسب المطلوبات/44-1-3الشكل )

 
 المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية 
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 العراقي المصرف الائتمان 3-1-8

 كما في الجدول التالي: العراقي الائتمانأظهرت نتائج تحليل مؤشرات الأداء المالي لمصرف 

 (2021-2017خلال المدة ) العراقي الائتمان( مؤشرات الأداء المالي للمصرف 8-1-3الجدول )

 العائد/ ROE الفصول السنوات
 الودائع

نسبة 
الرصيد 
 النقدي

نسبة 
 التوظيف

نسبة 
 الودائع/

 المطلوبات

نسبة 
 المطلوبات/
 الموجودات

 2017 N1 0.77 1.41 50.97 9E-06 83.05 39.61 

N2 0.494 0.88 71.15 9E-06 83.01 40.27 

N3 0.511 0.96 66.62 9E-06 82.53 39.32 

N4 2.195 4.42 64.13 0 82.04 37.72 

2018 N1 0.68 1.48 46.26 0 81.58 36.03 

N2 1.494 3.38 162.6 0 92.73 32.25 

N3 1.723 3.63 152.7 0 89.95 34.53 

N4 1.778 3.37 205.8 0 90.06 36.91 

2019 N1 -0.36 -0.62 208.4 0 90.83 39.03 

N2 -0.71 -1.21 215.6 0 87.64 40.24 

N3 -1.24 -1.94 204.3 0 89.79 41.69 

N4 -1.7 -2.36 188.8 0 95.29 43.05 

2020 N1 -0.1 -0.14 199.9 0 94.78 42.48 

N2 -0.27 -0.35 195.4 0 95.56 45.21 

N3 -0.55 -0.74 212.6 0 95.54 43.84 

N4 -1.17 -1.54 215.8 0 95.51 44.27 

2021 N1 -0.47 -0.65 217.9 0 94.2 43.29 

N2 -0.86 -1.29 223.6 0 93.41 41.67 

N3 -1.38 -2.11 215.4 0 94.11 40.93 

N4 -1.71 -2.98 233  93.47 38.05 

Averg  -0.04 0.18 167.5 1E-06 90.25 40.02 

Max  2.195 4.42 233 9E-06 95.56 45.21 

Min  -1.71 -2.98 46.26 0 81.58 32.25 

 القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على 
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  العائد على حق الملكيةنسبة 
بلغ  إذ. الدراسةخلال سنوات   تفاوتا  ملحوظا   (8-1-3)التحليل كما في الجدول نتائج  أظهرت

 في(%. فيما اجتازت نسب العائد على حق الملكية معدلات مرتفعة (0.04المتوسط الحسابي 
 2017من عام اذ سجل اعلى نسبة حققها المصرف في الفصل الرابع  2018و  2017العامين 

مليون دينار في الفصل  1542% بفعل الزيادة في صافي الربح بعد الضريبة من 2.19بلغت 
في الفصل  2019. لكن مع بداية عام 2017ليون دينار في الفصل الرابع م 6736الثالث الى 

الى  2021(% ليستمر هذا الانخفاض حتى نهاية الفصل الرابع 0.36) الاول انخفض الى
والشكل التالي يوضح نسب  جلها المصرف خلال عينة الدراسة.(% وهي اقل نسبة س1.71)

 العائد على الودائع.

 (2021-2017خلال المدة )لمصرف الائتمان ( نسب العائد على حق الملكية 45-1-3الشكل )

 الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد  
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  العائد/ الودائع نسبة 
من الودائع التي استطاع الحصول  الأرباحتقيس هذة النسبة مدى نجاح المصرف في توليد 

ليصل  2017%، في ما سجل ارتفاعا  تدريجيا  في عام 0.18بلغ المتوسط الحسابي  عليها. اذ
الزيادة في صافي الربح بعد ؛ نتيجة الى % في الفصل الرابع4.42الى اعلى نسبة بلغت 

فقد شهدت تقلبات ملحوظة في الانخفاض ليسجل ادنى مستوى  2019. ومع مطلع عام الضريبة
بفعل الزيادة بالمصروفات التشغيلية  2021% في الفصل الرابع 2.98-الدراسة بلغ  مدةخلال 
لال هذا الفصل والتي تسببت في صافي خسارة الإيرادات المتحققة خيصعب تغطيتها من  بشكل

. والشكل التالي (9كما في الملحق ) مليون دينار 4938-في الدخل بعد الضريبة مقدارها 
 يوضح نسب العائد على الودائع.

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الائتمان ( نسب العائد على حق الملكية46-1-3) الشكل

 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية. 
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 نسبة الرصيد النقدي 
سجلت اقصى  اذ  2021النسب التي حققها المصرف ارتفاعا كبيرا خصوصا في عام  تاشار 

لضمان  العراقية الشركة تأميناتوذلك لمساهمته في   %232.5نسبة في الفصل الثاني بلغت 
الودائع وخطابات الضمان لدى البنك المركزي الى جانب انخفاض الاستثمارات في سندات 

ل . بالمقابل انخفضت النسبة الى ادنى حد لها في الفصفي حجم ودائع العملاء الزيادةو  الخزينة
 مليون دينار. 65491نتيجة الى انخفاض النقدية الى % 46.26الى  2018الاول من عام 

 يوضح نسب الرصيد النقدي. والشكل التالي

 (2021-2017) المدة خلال لمصرف الائتمان الرصيد النقدي نسب (47-1-3الشكل )

 سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في  

 نسبة التوظيف 
من خلال اتضح و  2021ولغاية  2017خلال العام  ا  نسبة التوظيف للمصرف كانت صفر  ن  إ

التي فرضها البنك المركزي ذو  للتعليماتعن البيانات في التقارير والقوائم المالية ووفقا   الإفصاح
التي الزمت المصارف الاحتفاظ بنسبة مخصصة للائتمان الممنوح. تبين  2010لعام  4الرقم 

مليون دينار وقيد  1844بتخفيض مخصص الائتمان بمبلغ  2017قيام المصرف خلال عام 
يغطي نسبة  يونمل 3.6لحساب الفائض المتراكم وذلك لان الرصيد القائم بعد التخفيض والبالغ 
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% من الائتمان النقدي بعد طرح مخصص فوائد متوقفين عن الدفع ليبلغ رصيد صافي 100
 والشكل التالي يوضح نسب التوظيف..  الدراسة مدةالائتمان النقدي صفرا  خلال 

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الائتمان ( نسب التوظيف48-1-3الشكل )

 
 بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.المصدر: من أعداد الباحث 

 

  الودائع / المطلوبات أجمالينسبة 
تكشف نتائج التحليل عن تقارب معدلات هذه النسبة خلال سنوات الدراسة التي تراوحت بين 

زيادة قدرته في جذب المودعين في حسابات التوفير والحسابات  %( وهذا يدل الى95 -% 81)
ويعزو هذا  2020 من عام % في الفصل الثاني95.56هي  الأعلىالجارية. فكانت النسبة 

زيادة الودائع بنسبة اكبر من المطلوبات وما في حكمها. أما الفصول الاولى من الارتفاع إلى 
% وهي نسب مرتفعة اذا تم مقارنتها مع المصارف 83فقد كانت لا تتعدى نسبة  2017العام 

 والشكل التالي يوضح نسب اجمالي الودائع الى المطلوبات. .المختارة لعينة الدراسة
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 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الائتمان المطلوبات/( نسب اجمالي الودائع 49-1-3الشكل  )

 

 نسبة المطلوبات / الموجودات 
%،  بينما حقق اعلى 40.04بلغ  الدراسة مدةتتضح نتائج التحليل أن المتوسط الحسابي خلال 

الارتفاع في حجم الودائع من  نتيجة%  45.21بلغت  2020نسبه له في الفصل الثاني لعام 
في الفصل الثاني من العام نفسه.  في الجانب   233685الى  الاولفي الفصل  207740

النقد  لزيادة نتيجة 2018% في الفصل الثاني من العام 32.25 إلى النسبةانخفضت هذه  الأخر
عن مساهمات شركه الضمان على الودائع  في  الناتجةالودائع من  المركزي البنك في ارصدة

 والشكل التالي يوضح نسب المطلوبات الى الموجودات. حساب البنك المركزي.

 (2021-2017خلال المدة ) لمصرف الائتمان أجمالي الموجودات ( نسب المطلوبات الى50-1-3) الشكل

 
 المصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.
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 الثانيالمبحث 

 ISX 60المدرجة في  رين الماليين في المصارفيللمد التحيزات السلوكية اختبار

نوعين من التحيزات هما الثقة المفرطة وسلوك القطيع  تحليلاختبار و  الىنسعى في هذا المبحث 
 ISX الماليين في المصارف الخاصة المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية لدى المديرين

من خلال النماذج الشائعة التي تقدم تفسيراً للسلوكيات المتطرفة  2021-2017للمدة  ((60
للتحقق من وجود  Statman et al) (2006, ذج الانحدار التلقائي  الذي قدمهباستخدام نمو 

المقطعي المطلق للعوائد  الانحرافونموذج  ،المالية سوقالتحيز الثقة المفرطة من عدمه في 
CSAD  الذي قدمة(Christie & Huang,1995) تحيز سلوك القطيع لدى العينة  لفحص
  المختارة.

 

 تحيز الثقة المفرطةتحليل و  اختبار 3-2-1

 التي التحيزات من للعديد تفسير تقدم التي المهمة التقنيات احدى السلوكي التمويل نظريات تعد  
 على القائمة التقليدي التمويل نظريات مع تتعارض عندما خصوصا المالية الأسواق في تظهر
 الثقة تحيز هو الإدراكية التحيزات هذه احد و. الكفؤة السوق فرضيه و العقلاني التوقع فرضيه
 الثقة بدافع مرتفع بسعر اسهم شراء على يقدم عندما الأفراد قرارات اتخاذ على تؤثر التي المفرطة
 السهم قيمه ان الاعتقاد مع منخفض بسعر يبيع او حين، بعد اكثر يرتفع قد سعره ان و المفرطة

 الثقة في المفرطين الأفراد لان نظرا.  الشراء تاريخ في عليه كانت مما اقل الحالي الوقت في
 .عليها يحصلون التي المعلومات على بناء ويتصرفون بقدرتهم يؤمنون

 

 VAR نموذج الانحدار التلقائي 3-2-1-1 

عمل بارز حول الثقة المفرطة عندما وجد دليلا عن وجود علاقه  أول  Odean (1998)طرح
لذلك سيؤدي حجم التداول الكبير مع  ، ونتيجةبين حجم التداول وعائد السوق إيجابيهسببيه 

وقام   (.Phan, et al, 2020: 103الى ظهور فقاعات في السوق ) الأسعارارتفاع تقلب 
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Daniel & Hirshleifer (2004)   بفحص سلوك الثقة المفرطة الناتج عن ردود الفعل المبالغ
  (.Zia, et al, 2017: 4) الخاصةفيه من قبل المستثمرين على المعلومات 

 المتأخرةلمستويات حجم التداول فان التقلبات والعوائد   Statman et al. (2006)وفقا لتحليل  
مما يجعل المستثمرين المفرطين ان يتكبدوا خسائر وتكاليف كبيرة  المستقبليةتتنبأ بالعوائد 

(Alsabban, 2020: 74 وقد صاغ .)Statman et al  ئي للانحدار التلقا غير مقيد   اً نموذج
VAR   دوران   ) عائد السوق، الداخليةبين المتغيرات  تأخيرللتحقق من ما كانت هنالك علاقات
في سوق الأسهم الأمريكية باستخدام معادلة  التشتت(  ) التقلب، الخارجيةوالمتغيرات   السوق(

 :(Azam, et al, 2022: 5) الانحدار التالية

Ƴ𝑡 = 𝛼 + ∑ 𝐴𝑘
𝑘
𝑘=1 𝛾𝑡−𝑘 + 𝐵𝑡 𝑋𝑡 +  𝑒𝑡………(5) 

 حيث:

: Ƴ𝑡 ( متجهn*1 للمتغيرات الداخلية في المدة )t. 

: 𝑋𝑡 ( متجهn*1 للمتغيرات الخارجية في المدة )t. 

 𝐴𝑘  ، 𝐵𝑡.معاملات المتغيرات الداخلية والخارجية : 

L ،K عدد المشاهدات الداخلية والخارجية : 

 الداخليةوالمتغيرات  التاريخية للقيمةداله  الداخليةكيف ان احد المتغيرات  VARيوضح النموذج 
معدل دوران السوق ارتباطا   يحدث تحيز الثقة المفرطة للمستثمرين عندما يرتبطلذلك   .الأخرى
 (Urooj, et al, 2019: 385مع عوائد السوق المتأخرة ) إيجابيا

  المفرطة الثقة لسلوك والمالي الوصفي التحليل 3-2-1-2

المحسوبة من )بين عوائد السوق   المتبادلةالفحص الدقيق للعلاقات يتطلب التحليل الوصفي 
 القيمةعلى  المتداولة الأسهممن قسمه قيمه  المحسوبةومعدل دوران السوق )  (ISX 60مؤشر 
لتحقق من وجود ل Statman et alالذي قدمه   باستخدام نموذج الانحدار التلقائي  (السوقية

القيام النموذج  يتضمنو   .المالية للأوراقي سوق العراق تحيز الثقة المفرطة من عدمه ف
 :التأليهالخطوات ب
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  varتوصيف النموذج وتقدير معلمات نموذج  .1

 للتأكد من النتائج وتعديل النموذج عند الحاجة  الإحصائي. توظيف الاستدلال 2

 التنبؤ بواسطه النموذج المقدرة معلماته  أجراء. 3

 . التحليل الهيكلي للنموذج لمتغيرات ونتائج النموذج 4

هو النموذج البنيوي ) الهيكلي ( اذا يحتوي على القيود التي تسمح  varنموذج  أشكالومن احد 
بمعرفة اتجاه السببية بين متغيرات المنظومة بشكل افضل ويساعد في استخدام العلاقة السببية 

  .لتنبؤ بأثارهافي نموذجة اثر الصدمات الفردية وا

 ( الوصف الإحصائي للمتغيرات الداخلية والخارجية1-2-3الجدول ) 
 عائد السوق 

Mret 

 السوق ندورا

Mturn 

 التشتت

CSAD 

 التقلب

Msig2 

 Mean 0.013 1.060 0.224 12.011 

 Maximum 3.843 3.165 2.609 18.513 

 Minimum -6.858 0.124 -0.953 5.894 

 Std. Dev. 0.878 0.803 0.938 5.254 

Observations 20 20 20 20 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
تظهر الإحصائية الوصفية خلال مدة الدراسة أن المتوسطات الحسابية للمتغيرات الداخلية كانت 

% ومتوسط معدل دوران 0.013متدنية أذ بلغ متوسط عائد السوق  ذات دلالات احصائية
البلد ألا  بيهالذي يمر  الاستثنائيف الظر من رغم بال% فأن 1.060السوق )حجم التداول( بلغ 

بأسوق الأسهم الأخرى حسب بيانات البنك  ران السوق يعتبر منخفضاً مقارنة  أن متوسط معدل دو 
ندونيسيا 20.1% والسعودية 14الدولي مثل )في قطر  % والولايات 75% والهند 26.4% وا 

(. بالاضافة الى ذك اظهرت النتائج عن تقلبات في اسعار الاسهم التي شهدتها 108.5المتحدة 
 % وهي نسبة مرتفعة تؤدي الى12.011السوق المالية خلال مدة الدراسة اذ بلغ مستوى التقلب 

شل الحركة الاستثمارية وعزوف المستثمرين عن التعامل في السوق، وعندها ترتبك الحاله 
 النفسية والمزاجية لدى متخذي القرار.
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( المتأخرات) فترات الإبطاء بتوصيف النموذج باختيار اكبر عدد ممكن من  الخطوة التالية نقوم
( ويكون النموذج الأمثل Pالمتأخر ) الإبطاء( وحتى 0)الإبطاءاء من ثم تقييم أداء النموذج ابتد

 هو الذي يمثل احد معاير الاختبار هو 

 Akaike Information Criteria  AIC معيار .1
 Schwarz –bayesian  BICمعيار  .2
 Hannan- quin  HQمعيار  .3

النموذج في الداخلية للمتغيرات الإبطاء هيكل ( معايير2-2-3الجدول )  

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -289.72 NA 1.20e+10 34.555 34.7518 34.575 

1 -278.307 16.1187 2.20e+10 35.095 36.075 35.192 

2 -257.06 19.996 1.79e+10 34.4777 36.242 34.653 

3 -196.53* 28.484* 4.09e+8* 29.23* 31.78* 29.49* 

 Eviewsمن أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج المصدر: 
التباطؤ التي أعطت اقل قيم للمعاير التي استخدمت اكاكي  فترات أعلاه أن من الجدوليتضح 

بعد (. 3بلغت )لهذا النموذج  الإبطاءوشوارتز هي الدرجة الثالثة وهذا يعني ان عدد درجات 
  ي:التال في الجدول  varالأمثل فيمكن تقدير نموذج متجه الانحدار الذاتي  الإبطاءتحديد درجة 

 var( نتائج تقدير النموذج 3-2-3الجدول )

 c 

M
re

t  
t-

1
 

M
re

t  
t-

2
 

M
tu

rn
 t

-1
 

M
tu

rn
 t

-2
 

M
is

g
 t

-1
 

M
is

g
 t

-2
 

C
S

A
D

 t
-1

 

C
S

A
D

 t
-2

 

Mret 
8.42** 0.44** 0.42* 1.59* 0.86 0.001 0.0006 -1.139* -0.225 

3.671 4.044 2.765 3.273 1.193 1.343 0.0004 -2.541 -0.55 

Mturn 
0.227* 0. 38** -0.02 -0.33 -0.03 0.000004 0.00012* 0.076 -0.031 

3.158 3.901 -1.32 -0.13 -.131 0.83586 2.246 1.36381 -0.623 
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بين   تحقق من علاقات التأخيرال VARنموذج ل (3-2-3)تظهر النتائج الإحصائية في الجدول 
التشتت(. ، التقلب  دوران السوق( والمتغيرات الخارجية ) و ،د السوقئالمتغيرات الداخلية ) عوا

دلالة إحصائية معنوية ويرتبط  ذا الأولىان عائد السوق المتأخر في المدة  حيث أظهرت النتائج
 4.044الرغم من ارتفاع عائد السوق الى على  هإلا ان  مع معدل دوران السوق المتأخر، إيجابيا

وهو اقل من ذلك ومن المفترض أن يزداد معدل  3.901بلغ  المتأخرفإن معدل دوران السوق 
 المفرطة لدى متخذي القرار،دوران السوق بنسبة اكبر من عائد السوق في ظل وجود تحيز الثقة 

ستختفي في الفترات اللاحقة. علاوة على ذلك لم   وهذا يدل على العلاقة الضعيفة بينهما وانها
يتم العثور على وجود علاقة قوية بين عوائد السوق ومعدل دوران السوق في المدة 

  نتيجة لعدم معنوية المعلمات.  اللاحقة؛
 حصائية ومدى جودة النموذج فأننا نستخدم الاختبارات التالية:ولغرض التحقق من قوة النتائج الإ
( الاختبارات الإحصائية للنموذج 4-2-3الجدول )  

 دوران السوق عائد السوق الأساليب الإحصائية

R-squared 0.626499 0.542913 

F-statistic 10.887 13.33623 

  Eviewsمن أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج المصدر:              
 السوق عائد متغيرل في تفسير المتغيرات فأن معامل التحديدجودة النموذج  إلىعند الإشارة 

 بينما .أخرى متغيرات فتفسرها النسبة باقي إما ،النموذج من% 63 مقداره ما تفسير استطاع
ماو  ،النموذج من% 54 مقداره ما تفسير استطاع فقد السوق دوران متغير  فتفسرها النسبة باقي ا 

 .النموذج معنوية الى Fوتشير قميه  .أخرى متغيرات

 

 تحيز سلوك القطيع  تحليلاختبار و  3-2-2

الأسوق  لدى متخذي القرار في القطيع سلوك تتناول التي الأدبيات المالية في الحجج تتوالى
 في خاصة ، الآخرين قرارات مع قراراتهم تتطابق عندما بالأمان يشعرون المستثمرين بأن المالية
 ويميلون ايضاً  العالية التكلفة بسبب الآخرين لتقليد الافراد يضطر وقد. الشديد اليقين عدم فترات
 خاطئ، بينما بشكل الافراد من كبيرة مجموعة تتصرف أن المرجح غير من بأنه الاعتقاد إلى

 اتخذوا إذا لهم يحدث قد الذي المحتمل الندم وتجنب الاجتماعي القبول تحقيق البعض يحاول
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 إذا أقل ندم هناك سيكون جماعي قرار اتخاذ حالة في أنه معتقدين صحيحة غير شخصية قرارات
. وتهدف الدراسة إلى اختبار وتحليل سلوك القطيع لدى المديرين في خاطئًا شخصيًا قراراً اتخذوا

 سوق العراق للأوراق المالية. المصارف الخاصة المدرجة في

 
 CSAD الانحراف المقطعي المطلق للعوائد نموذج 3-2-2-1

في الأسواق  المالية للكشف عن سلوك القطيع الأدبياتنظراً لعدم وجود مقياس مباشر في 
ن في المجال المالي والاقتصادي للتعرف عن وجود و والمختصوالوكلاء ن و المالية، عمد الباحث

 همالذي قد   CSADالمقطعي المطلق للعوائد  الانحرافتأثير سلوك القطيع باستخدام نموذج 
Christie & Huang  1995عام (, 6 :2019, et alShah  وقد حدد النموذج .)الانحدار 

وعندما  .غير الخطي لفحص العلاقة بين مستوى التشتت لعوائد الأوراق المالية وعائد السوق
يكون هنالك سلوك قطيع حاد أو معتدل فأن من المتوقع أن ينخفض تشتت عوائد الأوراق المالية 

( وتميل 195Aawaar, et al :2020 ,)أو يزيد بمعدل متناقص( مع زيادة عائد السوق )
عندئذ تتحول  نفسه السوق اتجاهب الافراد تداولاتاد دالتجمع حول عائد السوق ويز  العوائد إلى

 Signorelli(. وجادل ) et alShah ,6 :2019 ,العلاقة الخطية إلى علاقة غير خطية )

Silva, 2021: 238 &في جميع الأسواق المالية يكون ارتفاع تشتت )حسب تقدير  ه( أن
CSADقات التراجع والركود، مبرراً أكبر في ظل أنتعاش السوق منه في أو  بعائد السوق ةً ( مقارن

اقتصادية كلية سلبية. ويتم حساب  أخبارأن السوق تميل للاستجابة بسرعة أكبر عند وجود  ذلك
 على النحو التالي:  CSADنموذج

𝐶𝑆𝐴𝐷 =
1

𝑛
∑|𝑅𝑖𝑡

∞

𝑛=1

− 𝑅𝑚𝑡| … … … (6) 

 حيث:

CSAD :المقطعي المطلق للعوائد الانحراف 

Ri عائد الأوراق المالية في المدة :t 
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Rm عائد السوق في المدة :t 

N  التي يتم تحليلها. الأصول: عدد 

معامل غير مماثل للتعبير عن العلاقة  أضافتالمعدلة التي  الانحداريعتمد النموذج على معادلة 
 التالي: للنموذجالفردية وعوائد السوق وفقاً  الأصولغير الخطية المحتملة بين تشتت عوائد 

𝐶𝑆𝐴𝐷 = 𝑎0 + 𝛾1 |𝑅𝑚𝑡| +  𝛾2  |𝑅𝑚𝑡
2 |+𝜀 … … … (7) 

 .Rmt للسوق التربيعي العائد معامل هو 𝛾2 و ، السوق لعائد المطلقة القيمة معامل هو 𝛾1 حيث
   الفردية الأصول عوائد بين الارتباط ينخفض أن المحتمل في ظل وجود سلوك القطيع فأنه من

إلى  بالإضافةاقل من التناسب مع عائد السوق.   بوتيرةأن يزيد  الأقلعلى  أووالتشتت المقابل،  
، أما اذا  إحصائية ةسالباً  وذا دلال 𝛾2سلوك القطيع اذا كأن معامل  تأثيرذلك يتم التحقق من 

 ( Ohlson, 2010: 17سلوك القطيع )ل تأثيرفأنه يدل إلى عدم وجود  موجباً   𝛾2ن اك

لفحص سلوك القطيع في  والاقتصادية المالية الأدبياتهذا النموذج على نطاق واسع في  استخدم
وجود هذا التحيز خصوصا في ظل وجود الدراسات  أثبتتو والناشئة.  المتقدمة المالية الأسواق
 الأزمة أخرهاوكأن ) ،  الأوبئة وظهور التكنولوجيا وتفشى الطبيعيةوالكوارث  المالية الأزمات

والذي تفاقم   2020في يناير  covid-19فايروس وانتشار   2008 ية التي حدثت في عامالمال
 الرعايةمن ازمه  والانتقالالعالم وتسبب في ارتفاع كبير في حاله عدم اليقين  أنحاءعلى مستوى 

 (.ازمه اقتصاديه وماليه عالميه إلى الصحية

 ISX 60 وك القطيع فيسلوصف وتحليل  3-2-2-2

 المختارةللمصارف  الأسهملعوائد السوق وعوائد  الفصلية البياناتبالاعتماد على متوسط  
  1022 هاخذ ما مجموع فقد تم( 2021-2017)المدة خلال  اليومية البياناتعلى  والمستندة
.  وبهدف البحث وأخرى مدةبين  مستقرةوقد شهدت تقلبات غير   تداول،يوم   أنهاعلى  مشاهدة

المعتمد  CSAD نموذج ى تطبيق،  عمد الباحث علالمدةتلك  فيعن سلوك القطيع من عدمه 
 للبحث استخدامه إمكانية مع النتائج تفسير في تحيزا اقل لأنه المالية الأدبيات في واسعبشكل 

 على.  المالية الأسواق في سواء حد على والهابطة الصاعدة الفترات في القطيع سلوك عن
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 يأخذ ولا شديدة التدهور فترات في فقط السلوك وجود  CSSD نموذج يشرح ، ذلك من العكس
 الدراسة هذه تستخدم لذلك،. السوق وعائد العائد تشتت بين الخطية غير العلاقة الاعتبار في

 الجدول يوضح. الاسهم لعوائد المطلق المقطعي الانحراف يقيس والذي ، CSAD البديل النموذج
 السوق: وعائد النموذج نتائج تفاصيل التالي

 المقطعي المطلق الانحراف ونموذج السوق لعوائد الوصفي الإحصاء(: 5-2-3) جدول

Max Min Mean Median St.d  

6.858342 -3.8437 -0.01959 0.04074 0.850389 RM 

33.97353 0 1.885329 1.460054 1.928834 CSAD 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
 العائد ذلك في بما الرئيسة، للمتغيرات الوصفية للإحصاءات ملخصًا أعلاه الجدول يعطي
 النتائج أظهرت ، الدراسة مدة خلال. CSAD المطلق المقطعي والانحراف Rm المرجح السوقي

 .موجبة متوسطة قيمة لهما المرجح السوق لعائد التربيعية والقيمة CSAD من كل   أن

 بدلاً  نالأخرو القرار بناء على ما يفعله  ومتخذ يتأثريظهر سلوك القطيع عندما  بصورة عامة 
إلى تماثل قرارات البيع أو ، الأمر الذي يقود أو المعلومات التي في حوزتهم  بياناتهممن استخدام 
 .الماليةالأسواق في ل في عدم كفاءه التسعير إلى عدم التوازن والاختلا بالأسعارالشراء ويدفع 

 .القطيع سلوك لتحيز الانحدار تقديرات(: 6-2-3) جدول

 السنة
البيانات 

 الفصلية
A y1 y2 R

2
 

2017 

S1 
0.68** 1.047** -0.079 

0.59 
5.174 4.491 10.94 

S2 
1.14** 0.297** 0.207** 

0.24 
5.787 3.579 7.69 

S3 
0.625** 2.694** (-1.163)* 

0.295 
2.69 2.95 2.19 

S4 
1.19** 0.576** (-0.036)* 

0.154 
6.57 5.55 2.74 
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2018 

S1 
0.86** 0.615* 0.014* 

0.416 
5.86 2.32 2.58 

S2 
1.125* 1.344** (-0.892)** 

0.11 
2.601 6.02 6.52 

S3 
0.364** 2.594** (-0.319)** 

0.204 
4.77 3.95 3.42 

S4 
0.576** 2.146** (-0.624)** 

0.226 
2.99 2.89 2.914 

2019 

S1 
0.617** 0.748** 0.121** 

0.4 
3.16 3.04 3.9 

S2 
0.874** 1.343** (-0.319)** 

0.142 
2.95 4.19 6.2 

S3 
0.84** 1.169* (-0.254)** 

0.059 
2.717 2.103 2.84 

S4 
2.753** 5.686** (-4.02)** 

0.1 
4.18 6.98 7.07 

2020 

S1 
1.31** 2.116** (-1.011)* 

0.08 
3.42 2.6 2.077 

S2 
3.912* (-12.539)** (-6.042)** 

0.88 
2.96 5.01 7.69 

S3 
1.685** 0.205** 0.133 

0.068 
3.93 2.51 0.541 

S4 
1.336** 0.954** (-0.05)* 

0.155 
4.163 2.59 2.1 

2021 

S1 
2.136** 1.646** (-0.385)** 

0.06 
3.41 2.77 5.72 

S2 
0.73** 0.908** 0.129 

0.339 
2.96 4.25 0.47 

S3 
0.767** 1.352** (-0.14)** 

0.429 
4.18 4.72 2.88 

S4 
1.056** 0.971** 0.026 

0.173 
4.219 3.42 0.078 

Note: ***,**, and * equals significance on the 1%, 5%, and the 10% level in the t-table       

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
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عينه  مدةخلال  اً لدى أغلب المدراءن موجوداأن سلوك القطيع ك أعلاهيوضح الجدول  أذ
  2020من عام  والثانيالفصل الأول و   2019الدراسة خصوصا في الفصل الرابع من عام 

%  وهو ما يكشف عن اتجاه لزياده مستويات سلوك القطيع 5%  ثم  ارتفع إلى 1عند مستوى 
الأسعار والعوائد شهدت وقد .  نفسها التأثير المتزايد لاتباع القرارات متخذي القرار إلى تقودالتي 

 . (2) (1) نالتالي ينشكلليصل إلى ادنى مستوى له كما في ال  انخفاضاَ كبيراً 

 (2021-2017)للمدة  السوق أسعار الأسهم في(: 1-2-3) شكل

 
 Excelالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

 (2021-2017) للمدة السوق عائد(: 2-2-3) شكل
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  Excelالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

) السعي وراء  المحتملة الخسارةخوفا من مقدار  التداولمن  المدراءعلى الرغم من تحفظ اغلب 
اكثر  الانتظاردون أسعارها عندما تنخفض  الأسهمبيع  منبهم  الأجدرن اك . أذالمخاطره(

لدى اغلب  تصرف في ظل سلوك القطيعلينخفض إلى ادنى مستوى ، وهذا ما يفسر تأثير ال
 إلى أضف ،البلاد بها مرت التي الشديدة المحلية السياسية الأزمات نتيجة وهذا. متخذي القرار

 على سلباً  أثرت التي العالمية النفط أسعار وانهيار 19- كوفيد أزمة: العالميتين الأزمتين ذلك
 إلى بالافراد أدت عالمية اقتصادية أزمة إلى الأزمتان هاتان وتحولت الريعي العراقي الاقتصاد

 .الآخرين والمستثمرين القرار صناع خيارات تقليد ومحاولة الخاصة قراراتهم اتخاذ في اليقين عدم

 الناشئة الأسهم أسواق في القطيع سلوك قياس التي تناولت السلوكي التمويل أدبيات بالإشارة الى
 دراسةفي . الأسواق هذه بها تنفرد أخرى وعوامل المعلومات كفاءة عدم من تعاني التي

 وكذلك الناشئة الأسواق في المستثمرين لدى اليقين عدم حالة عن Bouri et. al.(2021)أجراها
 فيروس وانتشار 2020 يناير في حدثت التي الفوضى خلال PIIGS الأوروبية الأسهم أسواق
 Kizys et. al.(2021) أجراها أخرىدراسة . العالم أنحاء إلى الصينية ووهان مدينة من كورونا

 بالذكر من الجدير. وعربية أجنبية دولة 72 من مكونة عينة في القطيع سلوك التي تظهر وجود
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 يمكن الدولة داخل  Covid-19 انتشار على للسيطرة المفروضة والتنظيمية الحكومية القيود أن
 دراسة وبحسب. المالية الأوراق سوق في المستثمرين بين القطيع سلوك وجود من تقلل أن

Abdeldayem and Dulaimi's (2020)   الأسهممستثمر في سوق  318التي وزعت على 
على  إيجابي تأثيرالخليجية وعندها تتضح النتائج أن توقعات المخاطر المرتبطة بالجائحة لها 

 سلوك القطيع.
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 اختبار فرضيات الدراسة إحصائيا وتحليل نتائجهاالمبحث الثالث:  3-3

في  الباحث أن تمكن بعد الدراسة متغيراتعلاقات الأثر بين  لفحصحث يهدف المب     
واستكمالًا  المالي كمياً. والأداءتحليل وتفسير التحيزات السلوكية اختبار و  من السابقين المبحثين

في صياغة العلاقة بين المنهج التحليلي الاختباري  استخدم( 3()2لاختبار فرضيات الدراسة )
تصميمها لغرض اختبار  أذ تم .أسلوب الاستبانة لجميع المتغيرات عن طريقمتغيرات ال
 .Excel, Spss برامج  ماد على استخدمبالاعتوتحليل نتائجها  تينفرضيال

 العينة حسب الفقرات والمحاور إجاباتوصف   3-3-1

الاستبيان هذه الاستمارة  بهدف وصف متغيرات الدراسة عن طريق المحاور الثلاثة فقد وزعت
 :المحاور الأتية على

سلوك تحيز : المحور الأول منها مخصص لقياس التحيزات السلوكية وتضمن بعدين هما - 
 .أسئلةوكل بعد منها تضمن خمسة  ، القطيع وتحيز الثقة المفرطة

 .أسئلة مخصصة لقياس الأداء المالي 10 المحور الثاني تضمن -

 6 -هي )المعرفة المالية أبعادمخصص لقياس التوعية المالية وتضمن ثلاثة  المحور الثالث - 
 .( أسئلة 5 -ات المالية، والمواقف والسلوكيأسئلة 4 -، المهارة الماليةأسئلة

  

ولأغراض التحليل والقياس العينة.  أفراداستمارة من  45 منها واسترداداستمارة  64 تم توزيعأذ  
ا وتم كم ،ثلاثي والذي تتراوح القياسات فيه بين نقطة وثلاث نقاطالالمقياس تم الاعتماد على 

، والتجزئة Cronbach’s & Alphaحساب معاملات التأكد من ثبات المقياس عن طريق 
 -: كانت النتائج كالاتي Spssالنصفية وبالاستعانة ببرنامج 
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 الاستبيانثبات  اختبار( 1-3-3) جدول 

 اسم المحور رقم المحور/البعد
معامل 

كرونباخ 
 الفا

 التجزئة النصفية

 68.3 67.4 -التحيزات السلوكية: الأولالمحور 

 61.7 66.3 تحيز سلوك القطيع البعد الاول
 67.5 65.6 تحيز الثقة المفرطة البعد الثاني

 70.1 71.2 الأداء المالي المحور الثاني

 63.7 65.3 -التوعية المالية: المحور الثالث

 70.3 71.2 المعرفة المالية الاولالبعد 

 62.3 61.8 المهارات المالية البعد الثاني

 71.6 73.1 المواقف والسلوكيات المالية البعد الثالث
 81.6 80.1 ككل المقياس جميع المحاور

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

بعااد وان معامال الثباات يزياد والا لجمياع المحااورارتفاع معااملات الثباات  أعلاهويبين الجدول 
 من الناحية الإحصائية. مقبولة ومستوفية للشروطوهي قيم  %60عن 

في ضوء المقياس الثلاثي المستخدم فقد تم تحديد الفئة عبر  الإجاباتولغرض تحديد مستوى 
 الأوساط( فتكون فئات 3( ومى ثم قسمة المدى على عدد الفئات )2=1-3طول المدي ) إيجاد

 -اذا كان الوسط الحسابي يقع بين:ف ،أقسام ةعلى ثلاثالحسابية المحسوبة 
 

 مستوى الاجابة الفئات
 منخفض   1.667 -1

 مقبول 2.33 - 1.667
 عال   3 -2.33  
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 -:لاستجابات )الإجابات التي تم الحصول عليها(لوفيما يلي نتائج الإحصاء الوصفي 

 الأول )التحيزات السلوكية(محور ل( الإحصاء الوصفي ل 2-3-3جدول )

 الفقرات
وسط 
 حسابي

مستوى 
 الإجابة

انحراف 
 معياري

معامل 
 الاختلاف

الأهمية 
 النسبية

Q1 2.545 1 0.258 0.656 عال 
Q2 2.250 3 0.356 0.801 عال 
Q3 2.273 2 0.343 0.779 عال 
Q4 2.205 5 0.369 0.814 مقبول 
Q5 2.250 4 0.356 0.801 مقبول 

   0.155 0.358 مقبول 2.305 تحيز سلوك القطيع
Q6 1.977 1 0.396 0.783 مقبول 
Q7 2.023 3 0.387 0.783 مقبول 
Q8 1.932 4 0.389 0.751 مقبول 
Q9 1.977 2 0.396 0.783 مقبول 
Q10 1.932 5 0.404 0.780 مقبول 

   0.200 0.393 مقبول 1.968 تحيز الثقة المفرطة
   0.140 0.300 مقبول 2.136 التحيزات السلوكية

 Excelالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

من الوسط  أكبروهو  2.136هو  المحورلهذا إن الوسط الحسابي الموزون  النتائج تبين
وبانحراف معياري منخفض بلغ  ،ةمقبولدرجتين وهو يقع ضمن الفئة ال الافتراضي للمقياس البالغ

وهي قيمة منخفضة تشير الى  ، 0.140في حين بلغت درجة معامل الاختلاف .  0.393
 الأسئلةو  لأبعادلوكذلك فان الوسط الحسابي المحسوب  العينة. أفرادارب كبير في إجابات تق

 لأسئلةلوالعالي  المقبولوان مستوى الإجابة يتراوح بين كان اكبر من الوسط الافتراضي  جميعاً 
 .جميعاً 

وكان السؤال الأول قد حاز المرتبة الأولى في بعد تحيز سلوك القطيع اذ كان له اقل معامل 
، وكان السؤال الرابع قد حقق اعلى معامل اختلاف 0.258دار اختلاف داخل البعد وكان بمق
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. اما عن بعد تحيز الثقة المفرطة فقد حاز السؤال السادس 0.369داخل ذلك البعد وكان بمقدار 
، وكان 0.396وكان بمقدار  دعلى المرتبة الأولى اذ كان له اقل معامل اختلاف داخل البع

 0.404قد حقق اعلى معامل اختلاف داخل ذلك البعد وكان بمقدار  العاشرالسؤال 

 )الاداء المالي( الثانيمحور ل( الإحصاء الوصفي ل 3-3-3جدول )

 الفقرات
وسط ال
 مستوى الإجابة حسابيال

نحراف لا ا
 معياري

معامل 
 الاختلاف

ترتيب 
 الفقرات

Q1 2.0000 4 0.4129 0.8257 مقبول 
Q2 1.7273 5 0.4161 0.7187 مقبول 
Q3 2.1364 3 0.4065 0.8684 مقبول 
Q4 2.0000 2 0.3844 0.7687 مقبول 
Q5 1.9091 10 0.4845 0.9249 مقبول 
Q6 2.0909 9 0.4652 0.9728 مقبول 
Q7 2.3182 1 0.3413 0.7912 مقبول 
Q8 1.7727 8 0.4637 0.8220 مقبول 
Q9 1.8409 6 0.4325 0.7961 مقبول 
Q10 2.0000 7 0.4395 0.8790 مقبول 

   0.1407 0.2785 مقبول 1.9795 الأداء المالي
 Excelالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

إن الوسط الحسابي الموزون لهذا المحور هو  أعلاهالنتائج المعروضة في الجدول  تبين
، ةمقبوليقع ضمن الفئة الدرجتين وهو من الوسط الافتراضي للمقياس البالغ  اقلوهو  1.9795

 ، 0.1407في حين بلغت درجة معامل الاختلاف  0.2785وبانحراف معياري منخفض بلغ 
وهي قيمة منخفضة تشير الى تقارب كبير في إجابات افراد العينة، وان مستوى الإجابة كان 

 .جميعاً  لأسئلةل مقبولضمن فئة ال

هذا المحور اذ كان له اقل معامل اختلاف داخل وكان السؤال السابع قد حاز المرتبة الأولى في 
، وكان السؤال الخامس قد حقق اعلى معامل اختلاف داخل ذلك 0.3413البعد وكان بمقدار 

 0.4845المحور وكان بمقدار 
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 ()التوعية المالية الثالث( الإحصاء الوصفي للمحور  4-3-3جدول )

 الفقرات
وسط ال

 حسابي
مستوى 
 الإجابة

نحراف لا ا
 معياري

معامل 
 الاختلاف

ترتيب 
 الفقرات

Q1 2.182 1 0.342 0.747 مقبول 
Q2 2.114 4 0.419 0.885 مقبول 
Q3 2.023 5 0.441 0.892 مقبول 
Q4 2.136 6 0.442 0.944 مقبول 
Q5 2.068 3 0.417 0.863 مقبول 
Q6 2.295 2 0.367 0.842 مقبول 

      المعرفة المالية
Q7 2.000 2 0.413 0.826 مقبول 
Q8 1.955 1 0.344 0.673 مقبول 
Q9 1.636 4 0.506 0.828 مقبول 
Q10 1.818 3 0.487 0.886 مقبول 

      المهارات المالية
Q11 1.977 3 0.396 0.783 مقبول 
Q12 2.023 1 0.387 0.783 مقبول 
Q13 1.932 2 0.389 0.751 مقبول 
Q14 1.977 4 0.396 0.783 مقبول 
Q15 1.841 5 0.417 0.767 مقبول 

      المواقف والسلوكيات المالية
  0.112 0.225 مقبول 1.998 المالية التوعية

 Excelالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

 1.998إن الوسط الحسابي الموزون لهذا المحور هو   أعلاهالنتائج المعروضة في الجدول  تبين
، ةمقبولدرجتين وهو يقع ضمن الفئة المن الوسط الافتراضي للمقياس البالغ  اقل بقليل جداوهو 

وهي  ، 0.112في حين بلغت درجة معامل الاختلاف  0.225وبانحراف معياري منخفض بلغ 
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العينة، وكذلك فان الوسط الحسابي  أفرادقيمة منخفضة تشير الى تقارب كبير في إجابات 
 .ةمقبوليقع ضمن الفئة الكان  جميعاً  الأسئلةو  لأبعادلالمحسوب 

اذ كان له اقل معامل اختلاف  المعرفة الماليةوكان السؤال الأول قد حاز المرتبة الأولى في بعد 
، وكان السؤال الرابع قد حقق اعلى معامل اختلاف داخل ذلك 0.342داخل البعد وكان بمقدار 

 .0.442البعد وكان بمقدار 

على المرتبة الأولى اذ كان له اقل معامل  الثامنفقد حاز السؤال  الماليةالمهارات عن بعد  أما 
قد حقق اعلى معامل اختلاف  التاسع، وكان السؤال 0.344وكان بمقدار  دعاختلاف داخل الب  

 0.506داخل ذلك البعد وكان بمقدار 

تبة الأولى اذ كان فقد حاز السؤال الثاني عشر على المر  المواقف والسلوكيات الماليةعن بعد  أما
، وكان السؤال الخامس عشر قد حقق 0.387وكان بمقدار  دله اقل معامل اختلاف داخل البع

 0.417اعلى معامل اختلاف داخل ذلك البعد وكان بمقدار 

 

 افرضيات الدراسة وتحليله اختبارنتائج  3-3-2

التي تضمنتها الفرضيات تحليل نتائج تحليل علاقات الأثر بين متغيرا ت الدراسة  إلىنسعى 
مفصل للأسلوب المستخدم في اختبار فرضيات                      نها. وفيما يلي شرح  فرعية المنبثقة مالرئيسة وال

 التالية.

 الفرضية الرئيسة الثانية 3-3-2-1

 علاقـــة توجـــد والتي مفادها )المالي  والأداءبين التحيزات السلوكية  الأثرلتحليل واختبار علاقة  
لابد من  (المصرفي المالي والأداء السلوكية التحيزات في دلالة ذو معنوية إحصائية تأثيـــر

اختبار الفرضية الرئيسة والفرضيات المنبثقة منها من اجل اختبار صحة الفرضية وقدرتها 
 -الاتي: "الخطيالانحدار "صياغة نموذج التفسيرية من خلال 

  BB B B  B 10 F 
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 -حيث:
BB( التحيزات السلوكية= المتغير المستقل.) 
FB( الأداء المالي= المتغير التابع) 

it =ما تسمى بالبواقي الإحصائية. أوالتقدير  أخطاء 
0Bمعادلة الانحدار والتي تمثل قيمة المتغير التابع عندما تكون قيمة المتغير المستقل  = ثابت

 مساوية للصفر.
 1B.ميل الانحدار، ويستخدم لقياس نوع ومقدار التأثير = 

 -كانت النتائج كالاتي: Spss الإحصائيوباستخدام البرنامج 
 الثانيةالرئيسية اختبار الفرضية  ملخص نموذج( 5-3-3جدول )

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .307 .095 .073 .271202 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج  

 متوسطة، وهي قيم 0.307بين المتغيرات بلغت  R) قيمة الارتباط ) أن أعلاهيبين الجدول 
وهذا يعني  0.095بلغت  R Squareوان قيمة معامل التفسير  ،الإحصائيةمن الناحية  القوة

% من التباين الحاصل في المتغير التابع 9.5المتغير المستقل )التحيزات السلوكية( يفسر  أن
لغت التقدير كانت منخفضة وب لأخطاءوان قيمة الانحراف المعياري  المالي(، الأداء)

 انخفضت هذه القيمة كان ذلك افضل.وكلما  0.2712020

 
 الثانية الرئيسية اختبار الفرضيةتباين ( 6-3-3جدول )

ANOVA 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression .322 1 .322 4.384 .042 

Residual 3.089 42 .074   

Total 3.412 43    

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
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من قيمتها  اكبروهي  4.384المحسوبة بلغت Fقيمة  أن ANOVA يبين جدول تحليل التباين
وان ، %5عند مستوى دلالة  4.08( والبالغة 42,1) dfالجدولية المحسوبة وفق درجات الحرية 

من قيمة الخطأ المقبول في العلوم  اقلوهي  0.042بلغت  Sigمستوى معنوية الاختبار 
المستخدم  الإحصائيملائمة النموذج  إلى ما يشيروهذا  0.05الاجتماعية والمحدد سلفا بمقدار 

 لاختبار الفرضية.

 
 الرئيسية الثانية ( معاملات دالة الانحدار للفرضية7-3-3) رقم جدول

 

Coefficients 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficients 
t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 1.737 .345  5.040 .000 

BB -.362 .173 -.307 -2.094 .042 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

 التحيزات) المستقل بالمتغير والخاصة B1 الانحدار معادلة ميل قيمة أن أعلاه الجدول يبين
 بين اً عكسي اً تأثير  هنالك أن إلى B1 للمعامل السالبة القيمة وتشير 0.362- بلغت( السلوكية

 درجة بمقدار السلوكية التحيزات درجة في زيادة أي أن أخر وبمعنى والمستقل، التابع المتغيرين
 T  إحصاءه Sig معنوية وان%، 36.2 بمقدار المالي الأداء نقصان إلى يؤدي ذلك فان واحدة
 يعني وهذا 0.05 والبالغ الاجتماعية العلوم في المقبول الخطأ قيمة من اقل وهي 0.042 بلغت

 .إحصائيا الأثر لثبوت البحث فرضية قبول على مقنعا دليل   وفرت العينة بيانات أن
 ،لمعادلة الانحدار الإحصائيةويعرض الشكل الاتي المدرج التكراري التوزيع الطبيعي للبواقي 

النقاط حول  ، وكذلك الذي يبين توزعاستيفاء شروط اختبار تحليل الانحدار بشكل بياني ومدى
يبين دقة معادلة  والذي الطبيعي،تتبع التوزيع  البواقي الإحصائيةوهذا يثبت ان المستقيم الخط 

 الانحدار السابقة.
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 الرئيسية الثانيةلبواقي الفرضية  و التوزيع الطبيعي ( المدرج التكراري1-3-3الشكل )
 

 

 في دلالة ذو معنوية توجاااد علاقاااة تأثيااار إحصائية :الأولىالفرعية الفرضية  3-3-2-1-1
 المصرفي. الأداء الماليو تحيز سلوك القطيع 

 -الاتي: "الخطيالانحدار "لاختبار هذه الفرضية تم صياغة نموذج و 

  HB B B  B 10 F 

 -حيث:
HB.)المتغير المستقل الفرعي )تحيز سلوك القطيع = 

 -كانت النتائج كالاتي: SPSSوباستخدام البرنامج الاحصائي 
 الفرعية الاولىاختبار الفرضية  ملخص نموذج( 8-3-3جدول )

 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .359 .129 .108 .265995 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
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وهي قيم متوسطة  ،0.359بين المتغيرات بلغت  R) ان قيمة الارتباط )يبين الجدول اعلاه  
وهذا يعني  0.129بلغت  R Squareالقوة من الناحية الاحصائية، وان قيمة معامل التفسير 

% من التباين الحاصل في 12.9( يفسر تحيز سلوك القطيع) الفرعي ان المتغير المستقل

التقدير كانت منخفضة  لأخطاءوان قيمة الانحراف المعياري  المتغير التابع )الاداء المالي(،
 وكلما انخفضت هذه القيمة كان ذلك افضل. 0.265995وبلغت 

 الفرعية الاولى اختبار الفرضيةتباين ( 9-3-3جدول )

ANOVA 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression .440 1 .440 6.218 .017 

Residual 2.972 42 .071   

Total 3.412 43    

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج  

من  اكبروهي  6.218المحسوبة بلغت Fقيمة  أن ANOVA يبين جدول تحليل التباين 
عند مستوى دلالة  4.08( والبالغة 42,1) dfقيمتها الجدولية المحسوبة وفق درجات الحرية 

من قيمة الخطأ المقبول في  اقلوهي  0.017بلغت  Sigوان مستوى معنوية الاختبار ، 5%
 الإحصائيملائمة النموذج  إلى ما يشيروهذا  0.05العلوم الاجتماعية والمحدد سلفا بمقدار 

 لاختبار الفرضية. المستخدم
 الفرعية الاولى ( معاملات دالة الانحدار للفرضية 10-3-3) جدول

 

Coefficients 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficients 
t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 1.763 .301  5.866 .000 

HB -.373 .150 -.359 -2.494 .017 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

 سلوك تحيزوالخاصة بالمتغير المستقل ) 1Bقيمة ميل معادلة الانحدار أنيبين الجدول أعلاه 
 المعامل بواسطة) التابع المتغير في المستقل المتغير تأثير تبين والتي 0.373- بلغت( القطيع

B ،)1 للمعامل السالبة القيمة وتشيرB
 المتغيرين بين اً عكسي اً تأثير  هنالك أن إلى   للمعامل 

 فان واحدة درجة بمقدار القطيع سلوك تحيز درجة في زيادة   أي   نإ أخر وبمعنى والمستقل، التابع
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 بلغت T  إحصاءه Sig معنوية وان%، 37.3 بمقدار المالي الأداء انخفاض إلى يؤدي ذلك
 أن يعني وهذا 0.05 والبالغ الاجتماعية العلوم في المقبول الخطأ قيمة من اقل وهي 0.017

 .إحصائيا الأثر لثبوت البحث فرضية قبول على مقنعا دليلا وفرت العينة بيانات
، لمعادلة الانحدار الإحصائيةويعرض الشكل الاتي المدرج التكراري التوزيع الطبيعي للبواقي 

النقاط حول  الذي يبين توزع، وكذلك ختبار تحليل الانحدار بشكل بيانياستيفاء شروط ا ومدى
يبين دقة معادلة  والذي ،الطبيعيتتبع التوزيع  البواقي الإحصائيةوهذا يثبت ان المستقيم الخط 

 الانحدار السابقة.

 الفرعية الاولىلبواقي الفرضية  و التوزيع الطبيعي ( المدرج التكراري2-3-3الشكل )
 

 

 

 فيدلالة  ذو معنوية توجاااد علاقاااة تأثيااار إحصائية الفرعية الثانية:الفرضية  3-3-2-1-2
 المصرفي. ي الأداء المالو تحيز الثقة المفرطة 

 -الاتي: "الخطيالانحدار "لاختبار هذه الفرضية تم صياغة نموذج و 

  OBB B  B 10 F 

 -حيث:
OB (.الثقة المفرطة= المتغير المستقل الفرعي )تحيز 

 -كانت النتائج كالاتي: SPSSوباستخدام البرنامج الاحصائي 
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 الثانيةالفرعية اختبار الفرضية  ملخص نموذج( 11-3-3جدول )
 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .081 .007 -.017 .284063 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج  

من  ضعيفةوهي قيم  ،0.081بين المتغيرات بلغت  R) قيمة الارتباط ) أن أعلاهيبين الجدول 
 أنوهذا يعني  0.007بلغت  R Square، وان قيمة معامل التفسير الإحصائيةالناحية 

% من التباين الحاصل في المتغير 0.07يفسر  المفرطة(الثقة المتغير المستقل الفرعي )تحيز 

التقدير كانت منخفضة وبلغت  لأخطاءوان قيمة الانحراف المعياري  المالي(، الأداءالتابع )
 وكلما انخفضت هذه القيمة كان ذلك افضل. 0.284063

 الثانيةالفرعية  اختبار الفرضيةتباين ( 12-3-3جدول )

ANOVA 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression .023 1 .023 .279 .600 

Residual 3.389 42 .081   

Total 3.412 43    

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج  

من قيمتها  اقلوهي  0.279المحسوبة بلغت Fقيمة  أن ANOVA يبين جدول تحليل التباين 
وان ، %5عند مستوى دلالة  4.08( والبالغة 42,1) dfالجدولية المحسوبة وفق درجات الحرية 

من قيمة الخطأ المقبول في العلوم  اكبروهي  0.600بلغت  Sigمستوى معنوية الاختبار 
  0.05الاجتماعية والمحدد سلفا بمقدار 

 رئيسية الثانيةال ( معاملات دالة الانحدار للفرضية 13-3-3) جدول
 

Coefficients 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 
t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 1.866 .219  8.533 .000 

OB .058 .109 .081 .529 .600 



 اختبار فرضيات الدراسة إحصائيا وتحليل نتائجها .المبحث الثالث.........................       

 
 

178 

 

الثقة والخاصة بالمتغير المستقل )تحيز  1Bقيمة ميل معادلة الانحدار أنيبين الجدول أعلاه 
المتغير التابع )بواسطة المعامل  فيالمتغير المستقل  والتي تبين تأثير 0.058( بلغت المفرطة

B)،  1وتشير القيمة الموجبة للمعاملBبين المتغيرين التابع والمستقل،  اً طردي اً هنالك تأثير  أن إلى
زيادة  إلىبمقدار درجة واحدة فان ذلك يؤدي  الثقةأي زيادة في درجة تحيز  أن أخروبمعنى 

من  اكبروهي  0.600بلغت  T  إحصاءه Sigمعنوية  أنالا %، 5.8الأداء المالي بمقدار 
بيانات العينة وفرت دليلا  أنوهذا يعني  0.05قيمة الخطأ المقبول في العلوم الاجتماعية والبالغ 

 .إحصائياثبوت الأثر عد ية البحث لفرض رفضمقنعا على 
، لمعادلة الانحدار الإحصائيةويعرض الشكل الاتي المدرج التكراري التوزيع الطبيعي للبواقي 

النقاط حول  الذي يبين توزع، وكذلك ختبار تحليل الانحدار بشكل بيانياستيفاء شروط ا ومدى
يبين دقة معادلة  والذي ،الطبيعيتتبع التوزيع  الإحصائيةالبواقي وهذا يثبت ان المستقيم الخط 

 الانحدار السابقة.

 الثانيةالفرعية لبواقي الفرضية  و التوزيع الطبيعي ( المدرج التكراري3-3-3الشكل )
 

 

والتي  ،المعنوي للعلاقة العكسية بين تحيز سلوك القطيع والأداء المالي التأثيرتظهر النتائج 
 أداءين الماليين اتجاه القرارات غير العقلانية التي تنعكس سلباً على ر يموقف المد يتأثرعندها 

المالي  الأداءللثقة المفرطة على  الإيجابي التأثيرمؤسساتهم. بالمقابل تظهر معادلات الانحدار 
 .إحصائياً ولكن بمستوى معنوية غير مقبول 
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 اختبار الفرضية الرئيسة الثالثة 3-3-2-2

في ظل وجود التوعية المالية المالي  والأداءبين التحيزات السلوكية  الأثرلتحليل واختبار علاقة 
دلالة إحصائية معنوية للعلاقة بين التحيزات  ذوللتوعية المالية دور تفاعلي والتي مفادها )

( لابد من اختبار الفرضية الرئيسة والفرضيات المنبثقة منها السلوكية والأداء المالي المصرفي
الفرضية وقدرتها التفسيرية من خلال صياغة نموذج "الانحدار الخطي"  من اجل اختبار صحة

 -الاتي:

 FL)* (BB B  FL B  BB B B  B 3210 F 

 -حيث:
FL)المتغير المعدل )التوعية المالية = 

FL)* (BB.تفاعل المتغير المستقل مع المتغير المعدل = 

 -كانت النتائج كالاتي: SPSSوباستخدام البرنامج الاحصائي 

 
 الثالثالرئيسية اختبار الفرضية  ملخص نموذج( 14-3-3جدول )

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .723 .523 .487 .20177 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

وهي قيم مرتفعة القوة  ،0.723بين المتغيرات بلغت  R) قيمة الارتباط ) أن أعلاهيبين الجدول 
وهذا يعني ان  0.523بلغت  R Squareمن الناحية الإحصائية، وان قيمة معامل التفسير 

المتغير المستقل )التحيزات السلوكية( والمتغير المعدل )التوعية المالي( والتفاعل بينهما، 
التباين الحاصل في المتغير التابع )الأداء المالي(، وان قيمة % من 52.3يفسرون ما قيمته 

وكلما انخفضت هذه  0.20177الانحراف المعياري لأخطاء التقدير كانت منخفضة وبلغت 
 القيمة كان ذلك افضل.
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  الثالثة الرئيسية اختبار الفرضيةتباين ( 15-3-3جدول )

ANOVA 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression 1.783 3 .594 14.599 .000 

Residual 1.629 40 .041   

Total 3.412 43    

 من اكبر وهي 14.599 بلغت المحسوبة F قيمة أن ANOVA يبين جدول تحليل التباين
 دلالة مستوى عند 2.84 والبالغة df (40,3) الحرية درجات وفق المحسوبة الجدولية قيمتها

 النموذج ملائمة إلى ما يشير وهذا 0.000 بلغت Sig الاختبار معنوية مستوى وان ،5%
 .الفرضية لاختبار المستخدم الإحصائي

 الثالثةالرئيسية  ( معاملات دالة الانحدار للفرضية16-3-3) رقم جدول

Coefficients 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficients 
t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 1.589 .324  4.906 .000 

BB .380 .209 .323 1.822 .076 

FL -.109 .114 -.145 -.958 .344 

BB*FL -.284 .076 -.814 -3.748 .001 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
 المتغير بتفاعل والخاصة  الانحدار معادلة ميل قيمة أن أعلاه الجدول من يلاحظ ما اهم

 في المستقل المتغير تأثير تبين والتي 0.284- بلغت( BB*FL) المعدل المتغير مع المستقل
 بلغت T  إحصاءه Sig معنوية وان(، B المعامل بواسطة) المعدل المتغير بوجود التابع المتغير
 أن يعني وهذا 0.05 والبالغ الاجتماعية العلوم في المقبول الخطأ قيمة من اقل وهي 0.001

  .إحصائيا الأثر لثبوت البحث فرضية قبول على مقنعا دليلا وفرت العينة بيانات

، لمعادلة الانحدار الإحصائيةيعرض الشكل الاتي المدرج التكراري التوزيع الطبيعي للبواقي 
النقاط حول  الذي يبين توزع، وكذلك ختبار تحليل الانحدار بشكل بيانياستيفاء شروط ا ومدى

يبين دقة معادلة  والذي ،الطبيعيتتبع التوزيع  البواقي الإحصائيةوهذا يثبت ان المستقيم الخط 
 الانحدار السابقة.
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 الثالثةالرئيسية لبواقي الفرضية  و التوزيع الطبيعي ( المدرج التكراري4-3-3الشكل )
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

دلالة إحصائية  ذوللتوعية المالية دور تفاعلي  :الأولىالفرعية الفرضية 3-3-2-2-1

 تحيز سلوك القطيع والأداء المالي المصرفي. بين معنوية للعلاقة

ان متغير التوعية المالية هو متغير معدل )متغير اعتدال( وهو متغير مستمر لذا فانه من 
الكلي كما  التأثيرتبار الضروري إيجاد التفاعل بينه وبين المتغير المستقل تحيز سلوك القطيع واخ

 -الاتي: "الخطيالانحدار "نموذج في 

 FL)* (HB B  FL B  HB B B  B 3210 F 
 

 -حيث:
FL)* (BH( سلوك القطيع( مع المتغير المعدل)التوعية تحيز = تفاعل المتغير المستقل الفرعي

 المالية(.

 -كانت النتائج كالاتي: SPSSوباستخدام البرنامج الاحصائي 
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 الفرعية الاولىاختبار الفرضية  ملخص نموذج( 17-3-3) جدول
 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .734 .539 .505 .19822 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
وهي قيم مرتفعة القوة  ،0.734بين المتغيرات بلغت  R) قيمة الارتباط ) أن أعلاهيبين الجدول 

وهذا يعني أن  0.539بلغت  R Squareمن الناحية الإحصائية، وان قيمة معامل التفسير 
المتغير المستقل )تحيز سلوك القطيع( والمتغير المعدل )التوعية المالي( والتفاعل بينهما، 

متغير التابع )الأداء المالي(، وان قيمة % من التباين الحاصل في ال53.9قيمته  يفسرون ما
وكلما انخفضت هذه  0.19822الانحراف المعياري لأخطاء التقدير كانت منخفضة وبلغت 

 القيمة كان ذلك افضل.

 الاولى اختبار الفرضيةتباين ( 18-3-3جدول )

ANOVA 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression 1.840 3 .613 15.610 .000 

Residual 1.572 40 .039   

Total 3.412 43    

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

من  اكبروهي   15.610 المحسوبة بلغت Fقيمة  نإ ANOVA أعلاهيبين الجدول التباين   
عند مستوى دلالة  2.84( والبالغة 40,3) dfقيمتها الجدولية المحسوبة وفق درجات الحرية 

من قيمة الخطأ المقبول في  اقلوهي  0.000بلغت  Sigوان مستوى معنوية الاختبار ، 5%
يشير إلى ملائمة النموذج الإحصائي  وهذا ما 0.05العلوم الاجتماعية والمحدد سلفا بمقدار 

 المستخدم لاختبار الفرضية.
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 الاولى الفرعية ( معاملات دالة الانحدار للفرضية19-3-3) رقم جدول

Coefficients 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficients 
t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 1.468 .291  5.051 .000 

HB .473 .204 .455 2.322 .025 

FL -.083 .113 -.110 -.736 .466 

HB*FL -.311 .077 -.963 -4.038 .000 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
والخاصة بتفاعل المتغير  B3 اهم ما يلاحظ من الجدول أعلاه ان قيمة ميل معادلة الانحدار

 فيالمتغير المستقل  والتي تبين تأثير -0.311( بلغت HB*FLالمستقل مع المتغير المعدل )
بلغت  T إحصاءه  Sigوان معنوية  ،(B)بواسطة المعامل  بوجود المتغير المعدل المتغير التابع

وهذا يعني أن  0.05وهي اقل من قيمة الخطأ المقبول في العلوم الاجتماعية والبالغ  0.000
 .بيانات العينة وفرت دليلا مقنعا على قبول فرضية البحث لثبوت الأثر إحصائيا

، لمعادلة الانحدار الإحصائيةللبواقي يعرض الشكل الاتي المدرج التكراري التوزيع الطبيعي 
النقاط حول  الذي يبين توزع، وكذلك ختبار تحليل الانحدار بشكل بيانياستيفاء شروط ا ومدى

يبين دقة معادلة  والذي ،الطبيعيتتبع التوزيع  البواقي الإحصائيةوهذا يثبت ان المستقيم الخط 
 الانحدار السابقة.

 الفرعية الاولىلبواقي الفرضية  و التوزيع الطبيعي ( المدرج التكراري5-3-3الشكل )
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دلالة إحصائية معنوية للعلاقة تحيز  ذوللتوعية المالية دور تفاعلي  الفرعية الثانية:الفرضية 

 الثقة المفرطة والأداء المالي المصرفي.

دلالة إحصائية  ذوللتوعية المالية دور تفاعلي الفرضية الفرعية الثانية:  3-3-2-2-2

 معنوية للعلاقة  بين تحيز الثقة المفرطة والأداء المالي المصرفي.

ان متغير التوعية المالية هو متغير معدل )متغير اعتدال( وهو متغير مستمر لذا فانه من 
 التأثيرالضروري إيجاد التفاعل بينه وبين المتغير المستقل الفرعي تحيز الثقة المفرطة واختبار 

 -الاتي: "الخطيالانحدار "نموذج الكلي كما في 

 FL)* (OB B  FL B  OB B B  B 3210 F 

 -حيث:

FL)* (OH.)تفاعل المتغير المستقل )تحيز الثقة المفرطة( مع المتغير المعدل)التوعية المالية = 

 -كانت النتائج كالاتي: SPSSوباستخدام البرنامج الاحصائي 
 الفرعية الثانيةاختبار الفرضية  ملخص نموذج( 20-3-3جدول )

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .725 .526 .490 .201087 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

قيم مرتفعة القوة ، وهي 0.725بين المتغيرات بلغت  R) قيمة الارتباط ) أن أعلاهيبين الجدول 
 أنوهذا يعني  0.526بلغت  R Square، وان قيمة معامل التفسير الإحصائيةمن الناحية 

( والمتغير المعدل )التوعية المالي( والتفاعل بينهما، الثقة المفرطةالمتغير المستقل )تحيز 
وان قيمة  المالي(، الأداء% من التباين الحاصل في المتغير التابع )52.6 ما قيمتهيفسرون 

 0.201087وبلغت التقدير كانت منخفضة  لأخطاءالانحراف المعياري 
 الفرعية الثانية اختبار الفرضيةتباين ( 21-3-3جدول )

ANOVA 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 Regression 1.794 3 .598 14.790 .000 
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Residual 1.617 40 .040   

Total 3.412 43    

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج       

من  اكبروهي  14.790 بلغتالمحسوبة  Fقيمة  أن ANOVA أعلاهيبين الجدول التباين      
عند مستوى دلالة  2.84( والبالغة 40,3) dfقيمتها الجدولية المحسوبة وفق درجات الحرية 

من قيمة الخطأ المقبول في  اقلوهي  0.000بلغت  Sigوان مستوى معنوية الاختبار ، 5%
 الإحصائيملائمة النموذج  إلى ما يشيروهذا  0.05العلوم الاجتماعية والمحدد سلفا بمقدار 

 المستخدم لاختبار الفرضية.
 الثانيةالفرعية  ( معاملات دالة الانحدار للفرضية22-3-3) رقم جدول

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficients 
t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) .899 1.015  .885 .382 

OB -.276 .548 -.390 -.504 .617 

FL .757 .544 .755 1.391 .172 

OB*FL .033 .285 .130 .116 .908 

 Spssالمصدر: من أعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

والخاصة بتفاعل المتغير  3Bقيمة ميل معادلة الانحدار أناهم ما يلاحظ من الجدول أعلاه 
 فيالمتغير المستقل  والتي تبين تأثير 0.033( بلغت OB*FLالمستقل مع المتغير المعدل )

بلغت  T  إحصاءه Sigوان معنوية  ،(B)بواسطة المعامل  بوجود المتغير المعدل المتغير التابع
 أنوهذا يعني  0.05من قيمة الخطأ المقبول في العلوم الاجتماعية والبالغ  اكبروهي  0.908

 .إحصائياثبوت الأثر عدم فرضية البحث ل رفضبيانات العينة وفرت دليلا مقنعا على 
، لمعادلة الانحدار الإحصائيةيعرض الشكل الاتي المدرج التكراري التوزيع الطبيعي للبواقي 

النقاط حول  الذي يبين توزع، وكذلك ختبار تحليل الانحدار بشكل بيانياستيفاء شروط ا ومدى
يبين دقة معادلة  والذي ،الطبيعيتتبع التوزيع  البواقي الإحصائيةوهذا يثبت ان المستقيم الخط 

 الانحدار السابقة.
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 الثانيةالفرعية لبواقي الفرضية  و التوزيع الطبيعي ( المدرج التكراري6-3-3الشكل )

  
 

 والأداءلقد ساهم التأثير التفاعلي للتوعية المالية في تخفف العلاقة بين تحيز سلوك القطيع 
ون د المتغيرين بالعلاقة بين ةً ولكن بمستوى ضئيل جدا مقارن (B=0.311- , P<0.05)المالي 

. في يرين الماليين مستوى عال  من التوعية الماليةالمد امتلاكلعدم  التفاعلي؛ نتيجة التأثيروجود 
 والأداءللعلاقة بين الثقة المفرطة  تفاعلي   التوعية المالية ليس لها دور   أنحين تظهر النتيجة 

 المالي ومن ثم رفض الفرضية لعدم معنويتها.



 
 

 الاستنتاجات والتوصيات

 رابعالفصل ال
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  الاستنتاجات 1 -4

حلًا للمشكلات التي يواجهها النهج الكلاسيكي الجديد في  ليعطيالسلوكي  التمويل   برز .1
 شرح وتفسير الحالات المتطرفة والتحيزات السلوكية التي ظهرت في الأسواق المالية.

في  اً عملي تحولاً  يعَدانه  إلانظريات التمويل التقليدي،  مثالياً عنبديلًا  يكونلا لكن قد 
 .النظريات المالية التي تساعد على اتخاذ القرارات المناسبة

 والمستثمرين  فهم الأفراد أن  على الرغم من صعوبة التخلص من التحيزات السلوكية ألا  .2
التفكير بها مجرد ب لان ؛اقتصادية افضلسيعطي نتائج اتها على اتخاذ القرار لتأثير 

 ينقذ صانعي القرار من كارثة مالية محتملة أنفي الوقت الملائم يمكن  وتحديدها
فهي تميل إلى التواجد بعمق داخل العقل البشري وقد  الملائمة؛ويحسنوا تلك القرارات 

  .تخدمهم في ظروف معينة

هو لتعزيز الأفراد بالمهارات  المالية الدراسات استخدم مفهوم التوعية المالية في ن  إ .3
تواجههم.  التيفي القرارات  والمعرفة المالية اللازمة والسماح لهم بان يكونوا اكثر إدراكاً 

ما يلزم من القرارات والمواقف أنما هو أداة أساسية  تخاذلا وسيلةً  استخدامهأذ لا يعًد 
 .للبقاء والاستمرار في المنافسة

عن طريق  الوكالة تكاليف من تخفف حوكمة آلية   أنها للتوعية المالية على رةيمكن الإشا .4
 المفاضلة أيضا ويمكنهم السيئة السلوكيات واكتشاف للمديرين الملائمة غير القيادة تقييد
 .الأفضل المالي الأداء تحقق التي البدائل بين

جعل متخذي  في المالية والمؤسسات المصرفية الأسواقالتقدم التكنولوجي في  لقد ساهم .5
 نيلسببويرجح ذلك  .الحديثة الابتكاراتفي استخدم وتطبيق  القرار يواجهون صعوبات  

أحدهما تأثر اغلب متخذي القرار بالعوامل النفسية والاجتماعية والعاطفية التي تؤدي 
المالية في فهم  يةالأم  ازدياد  الأخروالسبب  ،ت غير عقلانية  ااتخاذ قرار  إلىبهم 

 .ملائم غيرالمالية بشكل  الإدارةالمعلومات المالية واستخدم مهارات 
لقد حقق الأداء المالي للمصارف المختارة عينة الدراسة عن وجود تباين في مستوى  .6

أدائها المالي خلال مدة الدراسة. أذ سجل المصرف التجاري العراقي أداء افضل 
مالي )الربحية، السيولة، الرفع المالي( مقارنتاً بالمصارف باستخدام مؤشرات الأداء ال
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. في حين كان المصرف المتحد للاستثمار في ادنى مستوياته المالية وفقاً لتلك الأخرى
 المؤشرات. 

عدم وجود استراتيجية للتوافق بين أهداف الإدارة المالية للمصارف )الربحية والسيولة(.  .7
الحصول على الأرباح عن طريق صافي أرباح التحويل  أذ أن اغلب توجهات الإدارة في

من العملات الأجنبية والتي اكتسبتها من دخولها في نافذة مزاد بيع العملة لدى البنك 
وسيطاً بين المقرضون والمقترضون. أما مؤشرات السيولة لدى المركزي، دون ان تكون 

من قبل البنك المركزي المصارف فكانت في اغلب الأحيان تتجاوز الحدود المفروضة 
 التوظيف ونسبة الرصيد النقدي. ةعلى نسب

 في متخذي القرار لدى القطيع سلوك وجود عن الدراسة اليها توصلت التي النتائج تشير .8
 التي المركبة الأزمة عن والناتجة قياسها، تم التيفي المد ة  المالية للأوراقسوق العراق 

 ازمة هما العالميتين الأزمتين إلى بالإضافة محلية سياسية ازمه وهي البلد في احتاطت
COVID-19 الاقتصاد ضربت التي العالمي النفط أسعار انهيار وأزمة الصحية 

 بالمستثمرين أدت عالمية اقتصادية ازمة   إلى نالأزمتا نهاتا وتحولت الريعي، العراقي
 والمستثمرين القرار صناع قرارات نسخ ومحاولة قراراتهم اتخاذ في اليقين عدم إلى

 .الأخرين
عدم وجود التحيز في الثقة،  إلىلدى متخذي القرار نتائج قياس الثقة المفرطة  تظهر .9

فانة  VAR   ً         وفقا  لنموذج  الأولى الإبطاءمدة عائد السوق المتأخر في  أن إلى على الرغم
معدل أن  إلا مع معدل دوران السوق المتأخر إيجابياويرتبط          معنوية            إحصائية         دلالة   ذو

علاوة على ذلك لم يتم العثور على وجود . دوران السوق لم يتجاوز معدل عائد السوق 
نتيجة لعدم   اللاحقة؛        المدة  علاقة قوية بين عوائد السوق ومعدل دوران السوق في 

 معنوية المعلمات.
ن في صنع القرار المالي في على الرغم من الدور الرئيس الذي يمارسه المديرون الماليو  .11

 كبيرةً  هنالك عقبةً  أن   إلاالمصارف الخاصة المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية، 
المعرفة والمهارات للتعامل مع القرارات  إلىتعانيه معظم المصارف تتمثل بالافتقار 

 أوفية )عاط  ظهور تحيزات سلوكية مختلفة إلىبشكل كبير  المالية، ويرجح   المواقفو 
 .إدراكية(
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تأثيراً سلبياً مهماً للعلاقة بين تحيز سلوك  التحليل الإحصائي إلى وجودتظهر النتائج   .11
 التي عندها يكون المديرون الماليونمقبول، مستوى معنوية  عندالمالي  والأداءالقطيع 

عند في ظل الشعور بحالة عدم اليقين  وغير عقلانية   ت خاطئةً افي الغالب يتخذون قرار 
علاقة الطردية البحث عن المعلومات اللازمة لاتخاذ القرارات المناسبة. بالمقابل تظهر ال

وتأتي هذه النتائج  .المالي لكن بمستوى معنوية غير مقبول   والأداءبين الثقة المفرطة 
 المفرطة الثقة تحيز بين السابقة الدراسات أثبتتها التي العكسية العلاقة مع انسجاماً 

 .القطيع سلوك وتحيز
السلبي  الأثرتخفيف ال لدى المديرين من إمكانية التفاعلي للتوعية المالية التأثيريساهم  .12

مقارنتاً بالنتائج التي أظهرت بدون وجود للعلاقة بين تحيز سلوك القطيع والأداء المالي 
 في بينما لم يكن للتوعية المالية اي تأثير معنوي ذو دلالة إحصائية الدور التفاعلي.

 المالي. والأداءالعلاقة بين الثقة المفرطة 
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 التوصيات 4-2

 تقود التي والسلوكيات العوامل لتحديد السلوكي التمويل بمدخل الاهتمام الضروري من أصبح -1
 سيئة قرارات يتخذون تجعلهم التي المتطرفة والعواطف الإدراكية الأخطاء  الى القرار متخذي

 لا وهذا  العقلانية غير السلوكيات لتلك تفسيرا التقليدي  التمويل نظريات تجد لا عندما وبالتحديد
 .الأساسية ومبادئها فرضياتها عن التخلي يعني

 المالية التوعية تعزيز والخاصة الحكومية المالية والهيئات العراقي المركزي البنك على يجب -2
 التوعوية برامجها دعم من والأجنبية العربية البلدان تقدمه ما على تماشيا   كافة المجتمع أفراد لدى

 من البلد مستقبل لقيادة الرئيسة النواة تشكل التي الثانوية المدارس في الإلزامية المناهج في المالية
 (.  المصرفية وغير المصرفية) المالية بالأنشطة وتعريفهم الأموال إدارة فن مهارات بناء خلال

 في نييع   قسم بفتح المالية للأوراق العراق سوق في المدرجة الشركات تبادر أن المهم من  -3
 القرارات صنع عمليه في المستثمرين سلوك تفسير في مهم منهج باعتباره السلوكي التمويل أداره
 تجنبا المالية معرفتهم وتحسين شرح وكذلك واتجاهاتهم ودوافعهم ومعتقداتهم بتفكيرهم يرتبط الذي

 .والإدراكية العاطفية التحيزات في للوقوع

 ورش في الحضور خلال من المالية التوعية لتعزيز الجهود بذل الماليين المديرين على يجب -4
 مع بالتعاون تنظمها أن يمكن والتي الموضوع بهذا علاقة لها التي والندوات والمؤتمرات العمل

 من المشورة طلب الى بالإضافة. الحاسمة المالية القرارات في خصوصا الأكاديمية الأوساط
 .الماليين الاستشاريين

 المالي، القرار لمتخذي والعاطفية النفسية بالحالة مرتبط القطيع سلوك تحيز أن الرغم على -5 
 التي والمواقف المالية والمهارات المعرفة خلال من جزيئا   التحيز من التجنب يمكن أن ألا

 للتأكد الجماعة سلوكيات دراسة في الماليين المديرين ينبغي كذلك. العمل في خبرة خلال يكتسبها
 .القطيع بالسلوك تأثرها نتيجة تكن لم قراراتهم ان من

 المعلومات على بناء   تتخذ التي فالقرارات المفرطة، والثقة بالنفس الثقة بين الفصل ينبغي  -6
 والشعور التقدير في المبالغة عن الناتجة القرارات بينما. إيجابي اثر لها سيكون والدقيقة المؤكدة
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 القرار صانع ستقود شك ادنى بدون فإنه الخاطئة، والتوقعات الواقع في عليه هم مما أفضل بأنهم
 المستمرة المراجعة خلال من التحيز هذا من التجنب يمكن أنه إلا  مرغوبة، غير نتائج الى

 الشعور او المحتملة للمخاطر  الواقعية التقيمات اجراء او القرار اتخاذ قبل المماثلة للقرارات
 . المفرطة بالثقة قراراته تأثر بحقيقة

 ظل في وخصوصا المالي المجال في مهمة كأداة المالية التوعية بأهمية الاعتراف ضرورة -7
 كأداة أهميتها جانب الى  المختلفة، المالية والنشاطات الخدمات تقديم في التكنولوجي التطور
 والمواقف الظروف في المديرين قرارات تشويش على تعمل التي السلوكية التحيزات على للتغلب

 .الملائمة غير

. المديرين تواجه قد التي السلوكية التحيزات جميع اختبار لا يسعها الدراسة من الرغم على -8
 لأن المالي الأداء على السلوكية التحيزات تأثير يدركوا وان وعيا   أكثر يصبحوا ان ينبغي فانه

 الإدراكية الأخطاء من يتخذه ما بحقيقة الاعتراف بمجرد الأثر ذلك من التقليل من احتمالية هناك
 .سلوكياته في مختلف مدير كل وسيكون منها، يعانون التي والعاطفية

 متخذي لرفد والمؤتمرات الندوات إقامة على تبادر أن الخاصة المصارف رابطة على يتوجب -9
 لتعليم الفعاليات أطلاق على المصارف وتشجيع. المالية التوعية من بمستوى المالي القرار

 والميزانية والادخار الائتمان إدارة منها متعددة مواضيع تغطي تعليمية برامج خلال من المجتمع
 .كافة المجتمع بحياة الاهتمام ذات  المهمة المواضيع  من وغيرها

  في العاملين لدى المالية التوعية مستوى الاعتبار في المستقبلية الدراسات تأخذ أن  -10
 واختبار. المجتمع أفراد و المستثمرين وكذلك المالية للأوراق العراق سوق في المختلفة القطاعات

 .الحالية الدراسة هذه تتناول لم التي الأخرى والمتغيرات القرارات على التأثير في دورها
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 ( الأساتذة المحكمين1ملحق )

 ت
اللقب 
 مكان العمل تصاص الدقيقخالا الاسم الثلاثي العلمي

 نغم حسين نعمة د . أ 1
المالية  الإدارة

 المصرفية
جامعة النهرين/ كلية 

 الأعمالاقتصاديات 

 الإدارةجامعة الكوفة/ كلية  مالية إدارة حيدر حمودي الزبيدي أ.م. د 2
 والاقتصاد

سعدي احمد حميد  أ.م. د 3
 الموسوي

 الإدارةجامعة الكوفة/ كلية  مالية إدارة
 والاقتصاد

ندى عبد القادر عبد  أ.م. د 4
 الستار

 الإدارة/ كلية البصرةجامعة  مالية إدارة
 والاقتصاد

 أدارة مصارف ليلى عبد الكريم محمد أ.م. د 5
جامعة الموصل/ كلية 

 والاقتصاد الإدارة

 أ.م. د 6
ير ضحلا سامي خ
 أدارة مالية الياسين

جامعة الموصل/ كلية 
 والاقتصاد الإدارة

جامعة البصرة/ كلية التربية  الإرشاد النفسي بتول بناي زبيري د . أ 7
 للعلوم الإنسانية

 الإدارة/ كلية البصرةجامعة الإحصاء التطبيقي وليد ميه رودين أ.م. د 8
 والاقتصاد



 الخليج التجاري )المبالغ مليون دينار(( بيانات القوائم المالية للمصرف 2) ملحق

 النقدية السنوات الفصول
القروض 

 والسلف

اجمالي الودائع 

 والجارية

مج 

 الموجودات
 حق الملكية

صافي 

 الربح

مج 

 المطلوبات

 1ف 

2017 

203356 171911 354179 736363 329376 4205 406987 

 352665 917 330377 683042 301713 172116 178058 2ف 

 347371 2870 332164 679535 291731 171294 184318 3ف 

 289596 2927- 321698 611294 273677 163529 222180 4ف 

 1ف 

2018 

238,943 162,543 268,088 654,485 322,622 924 331863 

 307711 1069 322881 630592 243446 144091 214422 2ف 

 309355 741- 323613 632968 241346 139241 182648 3ف 

 278788 345- 314788 593576 239919 133133 238883 4ف 

 1ف 

2019 

233116 128942 225588 613008 310612 -1186 302396 

 319134 222- 309015 628149 229779 127129 254330 2ف 

 329626 1488- 307526 637152 232937 113682 248368 3ف 

 261541 636- 306845 568386 207589 64313 260628 4ف 

 1ف 

2020 

253,950 61,373 191,446 621,708 304,969 -1,876 316739 

 296588 3791 304337 600925 190525 60052 229917 2ف 

 312013 131- 304206 616219 193794 57665 246594 3ف 

 271184 3279 307650 578834 185611 56515 241057 4ف 

 1ف 

2021 

247090 55316 194070 613619 304659 -2991 308960 

 326068 34- 304861 630929 210228 56443 266021 2ف 

 329371 1150- 304362 633733 209497 57308 266343 3ف 

 365065 199 307,457 672522 209,981 58,551 278,165 4ف 
 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.            



 )المبالغ مليون دينار( الإسلامي العطاء( بيانات القوائم المالية للمصرف 3) ملحق

 النقدية السنوات الفصول
الائتمان النقدي 

 )ق/س(

اجمالي الودائع 

 والجارية
 حق الملكية اتمج الموجود

صافي 

 الربح

مج 

 المطلوبات

 1ف 

2017 

175764 151595 159232 610654 259148 276 351506 

 327726 285 259454 587180 175430 104409 153050 2ف 

 303737 2,301- 257,445 561,182 188,923 101,454 130,624 3ف 

 334011 2,087 259,331 593,342 170,998 96,652 154,531 4ف 

 1ف 

2018 

122190 95,106 125,302 552,481 257,253 -2,349 295228 

 318938 2349- 249583 568521 128584 93963 111620 2ف 

 311983 2,438- 247,146 559,129 123,080 92,390 102,444 3ف 

 347355 2,886- 244,258 591,613 153,741 69,320 105,955 4ف 

 1ف 

2019 

69364 17189 153098 580758 242733 -1652 338025 

 329653 1385- 241392 571045 149348 16749 87009 2ف 

 328774 1,672- 239,720 568,494 148,943 15,740 20370 3ف 

 364792 393- 240,333 605,125 114,129 15,113 20,355 4ف 

 1ف 

2020 

18585 14632 91343 554339 238586 182 315753 

 318150 888- 237360 555510 90938 14384 18482 2ف 

 327748 1308- 238190 565938 83598 13789 18522 3ف 

 289462 2,430- 262,895 552,357 93,785 14,029 17,889 4ف 

 1ف 

2021 

17,477 13,112 91,192 615,451 236,335 -183 379116 

 342542 5,264 244,222 586,764 89383 11,671 17,589 2ف 

 331848 4,318 243,167 575,015 87,784 11,210 17,188 3ف 

        4ف 
 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.            



 لغ مليون دينار(التجاري العراقي )المبا( بيانات القوائم المالية للمصرف 4) ملحق

 النقدية السنة الفصول
القروض 

 والسلف

اجمالي الودائع 

 والجارية

مج 

 الموجودات
 حق الملكية

صافي 

 الربح

مج 

 المطلوبات

 1ف 

2017 

141995 10471 115744 421630 284501 2580 137129 

 141878 5266 281941 423819 136871 9903 130301 2ف 

 182891 2284 289691 472582 139311 11215 197825 3ف 

 168808 10050 291808 460616 134226 10789 125174 4ف 

 1ف 

2018 

209537 11126 131884 451773 288512 3670 163261 

 152539 2210 290821 443360 127018 10391 183557 2ف 

 149225 2281 281164 430389 122450 11353 179214 3ف 

 159987 10864 283958 443945 134450 11931 155809 4ف 

 1ف 

2019 

164913 11615 149186 453471 277275 2161 176196 

 164279 1753 279104 443383 142671 11064 198919 2ف 

 164098 1094 280177 444275 140502 9954 224064 3ف 

 177363 6554 272232 449595 146012 11446 238336 4ف 

 1ف 

2020 

236674 23069 170278 474897 272953 836 201944 

 207253 1431 274405 481658 182736 24324 238032 2ف 

 271150 1446 275916 547066 143130 21699 335410 3ف 

 309195 35456 307754 616949 272760 18840 401043 4ف 

 1ف 

2021 

444243 22775 299700 648154 310503 2713 337651 

 303008 5446 313376 616384 244067 35752 363962 2ف 

 266048 7943 315764 581812 224471 35337 367269 3ف 

 197769 13009 314542 512311 159989 27136 178795 4ف 
 ق المالية.المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأورا            



 المتحد للاستثمار )المبالغ مليون دينار(( بيانات القوائم المالية للمصرف 5) ملحق

 السنوات الفصول
 

 النقدية
الائتمان النقدي 

 )ق/س(

اجمالي الودائع 

 والجارية

مج 

 الموجودات
 مج المطلوبات صافي الربح حق الملكية

 1ف 

2017 

 103,895 313,525 215,430 584,411 324,456 1,684 259,955 

 232,866 3706 326478 559344 190216 305834 82495  2ف 

 277,337 1255 327734 605071 234015 337340 132903  3ف 

 200,827 869 323,641 524,468 176,960 286,820 58,136  4ف 

 1ف 

2018 

 18208 338871 200542 538959 322897 -734 216,062 

 223,660 13187- 309710 533370 200713 323500 14178  2ف 

 219,055 411- 309298 528353 197438 341,040 13620  3ف 

 215,047 18,112- 305,529 520,576 132,426 334,938 11,505  4ف 

 1ف 

2019 

 7,542 326,306 137,641.00 523,775 305391 -138 218,384 

 160,863 849- 304,542 465,405 78,809 265,738 14,509  2ف 

 380,786 912 305,454 686,240 64,435 409,936 17,151  3ف 

 409,906 2,057- 303,471 713,377 72,397 418,354 16,794  4ف 

 1ف 

2020 

 12,914 349,927 65,653 714,958 304,053 581 410,905 

 481,440 2346- 301706 783,146 89460 353010 70258  2ف 

 491,352 2005 299700 791,052 118868 353684 71960  3ف 

 506,601 437 303,909 810,510 162,170 365,492 31,631  4ف 

 1ف 

2021 

 102,759 406,892 265,950 907,735 304,863 954 602,872 

 660,356 84 304,948 965,304 312,218 409,872 61,050  2ف 

 710,915 2,458 307407 1,018,322 358,574 372,683 103,145  3ف 

 649736 1,146- 306167 955,905 301,736 363,292 48,975  4ف 
 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.            



 دينار( )المبالغ مليون الإسلامي إيلافمصرف ( بيانات القوائم المالية لل6) ملحق            

 النقدية السنة الفصول
الائتمان النقدي 

 )ق/س(

اجمالي الودائع 

 والجارية
 مج الموجودات

مج 

 المطلوبات
 حق الملكية

صافي 

 الربح

 1ف 

2017 

218873 143334 123948 403228 141854 261374 1413 

 2433 257360 145868 403228 133134 149734 261847 2ف 

 3692 258619 104306 362925 69749 123844 184444 3ف 

 2960 258619 116586 375205 69749 128497 162327 4ف 

 1ف 

2018 

206490 152663 113671 415035 154930 260105 1105 

 1130 260230 145057 405287 104797 160705 195386 2ف 

 1750 260850 140456 401306 84868 141168 196481 3ف 

 2334 261425 168194 368742 112381 140796 220606 4ف 

 1ف 

2019 

192,148 141,600 89,058 404213 147080 257133 1863 

 1650 257199 163733 420932 113757 136287 210238 2ف 

 888 256964 105740 362704 68,021 136,414 157,345 3ف 

 559- 256830 108814 365644 73,935 124,534 171,917 4ف 

 1ف 

2020 

100435 125833 51530 333790 78407 255383 1982 

 1749 262202 107327 369529 80164 132607 99859 2ف 

 7447 267948 108487 376435 82496 137305 100229 3ف 

 9,925 270425 79649 350074 30,077 152,672 53,420 4ف 

 1ف 

2021 

57,165 153,952 36,875 353640 93050 260590 -1092 

 891- 263661 152132 415793 57,884 86,242 87,813 2ف 

 257- 260,786 189404 450190 118,295 87,646 129,243 3ف 

 788 255723 179060 434,783 104,855 88,431 113,712 4ف 
 المالية. للأوراقلاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق الباحث با إعدادالمصدر: من             



 دينار( مليونعبر العراق )المبالغ بيانات القوائم المالية للمصرف  (7) ملحق

 النقدية السنوات الفصول
القروض 

 والسلف

اجمالي الودائع 

 والجارية

مج 

 الموجودات
 حق الملكية

صافي  

 الربح

مج 

 المطلوبات

 1ف 

2017 

205532 147117 69319 364787 279654 3482 85133 

 62033 1987 272294 334327 27776 115479 182316 2ف 

 69329 3927 275616 344945 50747 115040 191808 3ف 

 74166 2,378 277,762 351,928 53,033 111612 201,617 4ف 

 1ف 

2018 

184,321 107299 29,983 330,625 280,539 2,777 50086 

 54895 2023 273562 328457 32471 99405 190393 2ف 

 54687 1133 274626 329313 37830 97289 193650 3ف 

 53973 548 273762 327735 38874 95616 195512 4ف 

 1ف 

2019 

182228 93271 25173 313702 273702 192 40000 

 30329 924 266687 297016 18448 90416 167687 2ف 

 42311 529 267206 309517 28380 88532 182203 3ف 

 79706 324- 266,959 346665 64,838 86,359 183,230 4ف 

 1ف 

2020 

187671 85254 67451 349700 266942 40 82758 

 83770 679 267590 351360 70315 91676 183101 2ف 

 71156 679 266579 337735 51125 87252 193662 3ف 

 73702 1582 268194 341896 60314 90411 176,034 4ف 

 1ف 

2021 

174498 126340 56078 377859 268711 -509 109148 

 102883 1173 267557 370440 41621 126487 166900 2ف 

 118920 4901- 263062 381982 46024 135735 168847 3ف 

 111167 2,063 264925 376,092 45,744 144,944 128,337 4ف 
 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.            



 الشرق الأوسط للاستثمار )المبالغ مليون دينار(( بيانات القوائم المالية للمصرف 8) ملحق

 النقدية السنوات الفصول
الائتمان النقدي 

 )ق/س(

اجمالي الودائع 

 والجارية

مج 

 الموجودات
 حق الملكية

صافي 

 الربح

مج 

 مطلوبات

 1ف 

2017 

317213 114759 299264 679353 280227 5395 399126 

 424983 2458 293412 718395 285335 112907 357223 2ف 

 425959 792 292234 718193 278190 114308 355576 3ف 

 470864 6156 279287 750151 333465 116279 424781 4ف 

 1ف 

2018 

361204 114490 277831 689950 279434 87 410516 

 470089 313 271993 742082 281842 108758 369222 2ف 

 405790 526 270708 676498 239708 104897 317786 3ف 

 564820 3721- 266967 831787 439582 104314 474994 4ف 

 1ف 

2019 

363614 104483 326877 720976 267252 -253 453724 

 453908 419- 266637 720545 314949 102612 360043 2ف 

 457343 1046- 265439 722782 317886 102667 359086 3ف 

 424998 372 267017 692015 280300 104006 326833 4ف 

 1ف 

2020 

291009 103087 254652 666882 266803 -477 400079 

 402011 2108 268963 670974 253654 102676 392547 2ف 

 409671 250- 268746 678417 258993 101893 396735 3ف 

 422309 1357 270101 692410 276770 99444 317414 4ف 

 1ف 

2021 

307769 82010 268291 683569 261333 -3967 422236 

 455304 2512- 258412 713716 294168 82702 336215 2ف 

 416583 188 258600 675183 299030 64743 339918 3ف 

 375543 6549 265194 640737 291887 65906 338016 4ف 
 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.            



 الائتمان العراقي )المبالغ مليون دينار(( بيانات القوائم المالية للمصرف 9) ملحق

 النقدية  السنوات
القروض 

 والسلف

اجمالي الودائع 

 والجارية

مج 

 الموجودات
 حق الملكية

صافي 

 الربح

مج 

 المطلوبات

 1ف 

2017 

83812 1.5 164428 499830 301838 2325 197992 

 203506 1492 301829 505335 168940 1.5 120208 2ف 

 195623 1542 301845 497468 161445 1.5 107553 3ف 

 185832 6,736 306821 492653 152463 0 97775 4ف 

 1ف 

2018 

65491 0 141567 481667 308146 2095 173521 

 153114 4806 321663 474777 141982 0 230837 2ف 

 165245 5397 313308 478553 148631 0 226958 3ف 

 184196 5597 314823 499019 165889 0 341339 4ف 

 1ف 

2019 

378506 0 181665 512371 312367 -1130 200004 

 205457 2181- 305067 510524 180069 0 388276 2ف 

 213436 3715- 298532 511968 191635 0 391596 3ف 

 224632 5045- 297203 521835 214058  404119 4ف 

 1ف 

2020 

415329 0 207740 516002 296828 -298 219174 

 244538 812- 296313 540851 233685 0 456595 2ف 

 230647 1636- 295490 526137 220356 0 468368 3ف 

 233346 3427- 293699 527045 222877  480972 4ف 

 1ف 

2021 

458186 0 210238 515517 292337 -1361 223180 

 208033 2511- 291187 499220 194317 0 434527 2ف 

 200721 3989- 289710 490431 188892 0 406871 3ف 

 177390 4,938- 288,761 466,151 165,812  386336 4ف 
 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على القوائم المالية المنشورة في سوق العراق للأوراق المالية.            



 ( نموذج الاستبيان10حق )مل

 

 

المدير خصائص 
*

 

 

 أنثى                    ذكر                                      الجنس -1

  عمر: -2

 سنة              44إلى  35عامًا                                  34إلى  22سنة                            من  21من  أقل

 سنة أو أكثر 65سنة                                        64إلى  55سنة                            54إلى  45

 :سوق العراق للأوراق الماليةفي من فضلك، حدد عدد سنوات الخبرة  -3

 

a) أقل من عام 

b)  سنوات 3إلى  1من 

c)  سنوات 6إلى  4من 

d)  سنوات 10إلى  7من 

e) 11  سنة 20إلى 

f)  سنة 20أكثر من 

 حدد مستواك التعليمي.  -4

a) التعليم الثانوي 

b)  بكالوريوس 

c) )دراسات عليا )ماجستير/ دكتوراه 

 حدد مجال التخصص العملي. -5

a) الاقتصاد / الإدارة 

b) القانون 

c) العلوم الإنسانية 

d) هندسة 

e) العلوم الصرفه 

f) اخرى 

 

 

 

 * عينة توزع على المدراء المصارف المدرجة في سوق العراق للاوراق المالية.



 المحور الأول: التحيزات السلوكية

ترجمة المعلومات الحسية الموجودة في الذاكرة البشرية  من خلاله تحاول الميل العقلي الذي
 اختياربصورة تكاملية على وفق العديد من الأحساسات الخاصة بالفرد ليكون قادر على تحقيق 

 .يراه مناسب معين

كان حجم التداول في سوق العراق للأرواق المالية للشهر الماضي اعلى من الاعتيادي. ما رد فعلك على  -1

 ذلك؟

 أقلل من عدد الأسهم التي احتفظ بها            

 لا اجري تغيير                                                        أزيد من عدد الأسهم التي احتفظ بها

 

 أذا أزادت طلبات الشراء في بداية الجلسة فأنك تبادر على: -2

 عدم القيام بشي                       البيع                                                        الشراء      

 

 28 23 22 23 20 24 26 21 20 20 23كان متوسط السعر اليومي لسهم معين كالاتي  -3

 لا تستثمر لأنك لا ترى اتجاه واضح لسعر السهم

 الاستثمار بهذا السهم لان الأيام الأخيرة أظهرت صعوداً واضحاً لسعر السهم

 الاستثمار في هذا السهم لأنه يظهر اتجاهاَ صاعدا بشكل عام.

 

 سهم في شركة وتصلك إشاعات عن مشاكل في وضعها المالي . ماذا تقرر؟ 500تمتلك  -4

 الموضوع عند اتخاذ أي قرار لأنها مجرد إشاعات. تتجاهل

 شراء أسهم اكثر لهذه الشركة قبل أن يرتفع سعرها.

 أبيع اسهم الشركة قبل أن ينخفض سعرها.

 

 عندما تختار بين الأسهم الأفضل للاستثمار تفضل -5

 الأسهم التي جمعت عنها معلومات جيده

 الأسهم التي يوصي بها المحللين الماليين

 الأسهم التي يستثمر بها اغلب الأفراد الآن.

 



 بقدراتك؟ النتائج هذه تربط هل ، ناجحة نتائج الاستثمارية قراراتك تحقق عندما  -6

 عادتا ، لا                                بعض الأحيان                                              دائما  نعم، 

 البورصة؟ مؤشر مقابل الاستثمارية لمحفظتك توقعك هو ما  -7

 ضعيف                                           يتفوق                                        المساواة قدم على

 

 معين؟ لسهم المستقبلي السعر مستوى توقع في الآخرين المستثمرين من أفضل أنك تعتقد هل -8

  عادتا ، لا                                       بعض الأحيان                                              دائما  نعم، 

 

 صحيحة؟ الاستثمارية قراراتك تبدو مدى أي إلى -9

 %80-% 50%                     تتراح بين 50أقل من نسبة                        ٪80اكثر من نسبة  

 

بالنسبة إلى جميع الأشخاص الذين تعمل معهم ، كيف تقيم نفسك عندما يتعلق الأمر بالأنشطة  -10

 ؟ الاستثمارية

   أقل من المتوسط                                فوق المتوسط                               متوسط    

 

 المحور الثاني: أبعاد التوعية المالية

مزيج من  على انهمصطلح التوعية المالية  OECDمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية عرفت 
المعرفة والمهارات والمواقف والسلوك الضروري لاتخاذ قرارات مالية سليمه تحقق الرفاة 

 .Financialالمالي

 المعرفة المالية 

 عائد؟ معدل أعلى يحقق الذي الأصل هو ما الأخذ في نظر الاعتبار عامل الزمن، عند -1 

 أذون الخزانة              السندات                               الأسهم                            

 

في سوق العراق للاوراق المالية عند حصولها على فوائض  هل تقوم شركتك باستثمارات قصيرة الأجل  -2

 مالية؟

 عرفلا ا              نعم ، بشكل غير منتظم                                    نعم ، بانتظام 

 



 ؟ على افتراض لديك أموال وترغب في استثمارها بأحد الطرق التالية -3

 لا أعرف               و استثمارات متعددة      أعمال        الاستثمار في اصل واحد. 
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  يــالـــمحور الثالث :الأداء الم

نشطة المصرف ومن ثم توفير أداء أتعبير عن  نقاط الضعف والقوة في لوسيلة مهمة ل بأنه يمثل
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 (11ملحق )

 نبذة مختصرة عن المصارف التجارية الخاصة 
 مصرف الخليج 

بموجب إجازة التأسيس المرقمة م.ش  1999شركة مساهمة خاصة عراقية تأسست في عام 
تماس نشاطها المصرفي والاستثمارية بأشراف ورقابة البنك المركزي برأسمال المدفوع  7002

دينار عراقي. وحصل على إجازة ممارسة الصيرفة الصادرة من البنك  مليون 100بالكامل 
 300مصرف منتشرة داخل العراق برأسمال  20وبلغ عدد فروعة  2000/ 9/3المركزي المرقمة 
 .31/12/2021مليار دينار لغاية 

 مصرف الائتمان 
شهادة  مليون دينار عراقي بموجب 200برسمال قدره  1998أسس المصرف الائتمان في عام 

مليار دينار في  250وزادت نسبة رأسماله إلى  25/7/1998في  6615التأسيس المرقمة م ش/
% من رأسمال المصرف بعد شراء 91وأصبحت نسبة مساهمة بنك الكويتي الوطني  2013عام 

مصارف المنتشرة  5% . وبلغ عدد فروعة 6.7كامل حصة اسهم مؤسسة التمويل الدولية البالغة 
 اق وتزاول نشاطها المصرفي والاستثماري.داحل العر 

 مصرف المتحد للاستثمار 
مليون دينار وحصل على موافقة البنك  100برأسمال قدرة  1994تأسس المصرف في عام 

فرعاً برأسمال قدرة  26وبلغ عدد فروعة  5/11/1994المركزي لممارسة أعمال الصيرفة في 
 .31/12/2021مليار دينار لغاية  300

 تجاري العراقيمصرف ال 
 150برأسمال قدرة  11/2/1992تأسس المصرف كشركة مساهمة بموجب شهادة التأسيس في 

مليون دينار ويعد من أول المصارف الخاصة العراقية التي حصلت على أجازه ترخيص ممارسة 
وبلغ عدد فروعة  12/7/1992في  14314/9الصيرفة بموجب كتاب البنك المركزي المرقم 

 مليار دينار عراقي. 250بلغ  31/12/2021ومقدار رأسماله لغاية فرعاً.  11

 



 مصرف الشرق الأوسط 
برأسمال اسمي  7/7/1993تأسس المصرف كشركة مساهمة خاصة بموجب شهادة التأسيس في 

مليار دينار في عام  250مليون دينار ثم زاد إلى  100مليون دينار سدد منه  400مقداره 
نتيجة تحويل الأرباح القابلة للتوزيع إلى راس المال والقسم الأخر وكانت هذه الزيادة  2014

نتيجة طرح اسهم للاكتتاب وزيادة رأسمال المصرف. ويقوم المصرف بتقديم الأعمال المصرفية 
 12في بغداد و 5فرعاً تعمل داخل العراق توزعت منها  17والمالية المتعلقة بنشاطه من خلال 

 في المحافظات.

  الإسلاميمصرف إيلاف 
مليار دينار،  2برأسمال مدفوع قدره  2001تأسس المصرف كشركة مساهمة خاصة في عام 

وتم زيادته عدة مرات من خلال طرح اسهم جديدة والتحويل الفائض المتراكم ليصبح أجمالي 
. ويقوم المصرف  31/12/2021مليار دينار كما في  250رأسماله المصرح به والمدفوع بقيمة 

مصرفية والمالية المتعلقة بنشاطه من خلال مركزة الرئيسي وفروعه داخل بتقديم الأعمال ال
 العراق.

 مصرف العطاء للاستثمار والتمويل 
مليار  250برأسمال مدفوع بالكامل قدرة  2016تأسست شركة مساهمة خاصة عراقية في عام 

بدلًا من  2019دينار. واصبح تحت اسم تجاري )مصرف العطاء للاستثمار والتمويل( في عام 
اسمه السابق )مصرف البلاد الإسلامي(. ويقوم المصرف بتقديم جميع الأعمال المصرفية 

 10والمالية المتعلقة بنشاطه )الصيرفة الإسلامية( من خلال مركزة الرئيسي في بغداد وفروعه 
لة المنتشرة في المحافظات بالإضافة إلى فرع في بيروت والظاهر ضمن الاستثمارات المالية طوي

 الأجل.

 مصرف عبر العراق للاستثمار 
 56أسس مصرف عبر العراق للاستثمار كشركة مساهمة خاصة عراقية برأسمال اسمي قدرة 

وحصل  21/5/2006والمؤرخة في  30026مليار دينار بموجب شهادة التأسيس المرقمة م ش/
  2روعة . وبلغ عدد ف5/12/2006على إجازة ممارسة الصيرفة من قبل البنك المركزي 

 .31/12/2021مليار دينار لغاية  264وبرأسمال قدرة 



 



 

Abstract  

 

The study aims to understand and analyze the behavioral explanations 
suffered by most financial managers in Whether global or local financial 

markets by trying to review and understanding the theories of behavioral 

finance that explain irrational behaviors in investment decisions 

especially when the traditional finance theories have been unable to 
explain the situations and irregularities that prevailed in most financial 

markets, and the extent to which they affect the  Financial performance of 

financial institutions ( Banking sector) in light of the level of financial 

literacy of the financial decision maker.  The study used the deductive 

approach to In the process of describing, analyzing and trying to derive 

the results in addition to the descriptive analytical approach. The study 
sample targeted financial managers in a  group of private banks listed on 

the Iraq Stock Exchange during the period 2017-2021, which 

accompanied a lot of internal and external shocks, which made it an 

appropriate time to test and analyze the relation among behavioral biases, 

financial literacy and financial performance in banking sector. 

The study concluded to  a set of results, the most important of which was 

the existence of bias in the behavior of the herd during the two quarters 

(the fourth of 2019 and the second quarter of 2020), which coincided with 

the exceptional circumstance of the country. It has become very difficult 

to predict accurate information to make more rational decisions in light of 

the psychological and emotional factors that control the behaviors and 

beliefs of financial managers, despite the volatility and instability in the 

level of financial performance of the bank’s sample study. 

The results of the statistical analysis revealed a negative impact of herd 

behavior bias on financial performance, but this relationship can be 

mitigated when financial managers obtain a sufficient level of financial 

literacy that enables them to make rational decisions. On the other hand, 

no significant effect was found for the relationship between 

overconfidence and financial performance and their relationship with 

financial literacy as an moderator variable. 



 
 
 

The Republic of Iraq 
 

Ministry of Higher Education and Scientific Research 

University of Basra - College of Administration and Economics 

Department of Financial and Banking Sciences 

 

 

 

 
 

Behavioral biases and their impact on financial 

performance in the framework of Financial Literacy 

An analytical study of a sample of banks listed on the Ir aq Stock 
Exchange for the period 2017-2021 

 

A thesis submitted by 

 Hussein Kareem Saidi 

 

To 

Council of the College of Administration and Economics - University 

of Basra, as part of the requirements for obtaining a doctorate degree  

in philosophy in financial and banking sciences 

 

 
Supervised by 

Professor 

Dr. Hussein Jawad Kadhum 
 

 

 

2022A.D A.H 1443 


