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  تحليل اتجاهات المستثمرين الأفراد في سوق فلسطين للأوراق المالية
 )دراسة استطلاعية على المستثمرين الأفراد في قطاع غزة(

 سمير عبد الدايم العويسي.  أ         و   خليل أحمد النمروطي. د                
   قسم الاقتصاد والعلوم السياسية–جارة كلية الت

  فلسطين– غزة –مية الجامعة الإسلا     

هدفت الدراسة إلى التعرف على اتجاهات المستثمرين الأفراد في سوق فلسطين للأوراق  :ملخص
المالية في قطاع غزة، وذلك من خلال دراسة العوامل المؤثرة في سلوكيات و توجهات المستثمرين 

 التوعية الاستثمارية، :لدراسةمن العوامل التي تناولتها او الأفراد في سوق فلسطين للأوراق المالية،
أداء الشركات المدرجة بسوق فلسطين للأوراق المالية إضـافة إلـى           استقرار البيئة الاستثمارية و   

  .مستوى أداء سوق فلسطين للأوراق المالية
 واعتمد الباحثان المنهج الوصفي التحليلي الذي يعتمد على جمع البيانات عن الظاهرة ثم تفسيرها،      

الأفـراد  تخدام الاستبانة كأداة؛ لاستطلاع عينة الدراسة المقتصرة علـى المـستثمرين            وقد تم اس  
إلى أن هناك اهتمام من     : استبانة وقد خلصت الدراسة   ) (274 استلامتم  المحليين في قطاع غزة، و    

قبل المستثمرين في متابعة مستمرة لأخبار المال والأعمال عبر وسائل الإعلام المختلفـة،  كمـا                
كوادر شركات الوساطة العاملة في سوق فلسطين للأوراق الماليـة غيـر             أن   : الدراسة أظهرت

مؤهلين بالقدر المطلوب لمساعدة المستثمرين على اتخاذ قراراتهم الاستثمارية،  إضافة إلى اعتبار     
 من العوامل المؤثرة على قرارات الاستثمار، كما بينت الدراسة أن إمكانية الاسـتثمار              تالإشاعا

  .الأسواق المالية الخارجية تؤثر سلبا على القرارات الاستثمارية في سوق فلسطين للأوراق الماليةب
Analysis of Individual Investor Trends at Palestine 

Securities Exchange in Gaza Strip 
Abstract: The study aimed to identify the trends of individual investors at 
Palestine Securities Exchange in Gaza strip. This was achieved through 
examining factors that affect investors' manners and tendencies. Some of 
these factors, discussed in this paper, include stability of investing 
environment, performance of registered companies at Palestine Securities 
Exchange and performance level of the exchange market itself. The study 
used a descriptive analytical method based on data gathering and analysis. A 
questionnaire was designed to survey the study sample of local Palestinian 
investors. The number of returned questionnaires was 274. 
The study found that many investors cared about following the latest 
developments of exchange market and other businesses through mass media. 
It also found that staffs of financial mediators working at Palestine Securities 
Exchange are not fully competent to help investors take their own investment 
decisions. Furthermore, rumors constitute a major external factor negatively 
affecting investment. The study also showed that the possibility of investment 
aboard has a negative impact on investment decisions in the Palestine 
Securities Exchange. 
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    :المقدمة
ت للإسهام  وجود أسواق الأوراق المالية في أي بلد تهدف لتأمين السيولة و تجميع المدخرا            ن  إ    

ة بـالتطور الاقتـصادي     راق المالي لقد ارتبط تطور أسواق الأو     و .التنميةفي عمليات الاستثمار و   
 مترتبا عن ذلك إصدار المزيد من الأوراق الماليـة          ،  الصناعي الذي مرت به معظم دول العالم      و
حيث يترتب على ازدهـار     . )2004،  حنفي و قريقاص  (   استحداث أنواع أخرى جديدة منها     مع

 د المدخرين سواء  مما يساع  ؛القطاعات الاقتصادية ارتفاع الإصدارات السنوية من الأوراق المالية       
 الإصدارات عبر بوابة السوق الأولـي       تلك الاعتباريين على توظيف أموالهم في       م الأفراد أ  أكانوا

الأنظمـة  اق المالية إلى تطبيق الـسياسات و     فيدفع الهيئات المشرفة على سوق الأور      ،  أو الثانوي 
توظيف أمـوالهم فـي سـوق     التي تحفز المستثمرين نحو   التوعيةوذات الأبعاد القانونية و الفنية      

 بأنه احد أشكال الأسواق الثانوية الذي يـتم فيـه           :يعرف سوق الأوراق المالية    و .الأوراق المالية 
 ،  إضافة إلى بعض المشتقات المالية     ،  تداول الأسهم والسندات التي تم إصدارها في السوق الأولي        

 ، المصدرة لـلأوراق الماليـة     الشركات   تالمستثمرون وليس  هم  السوق   في   يونالأساسوالعملاء  
وتعود حصيلة التدفق النقدي من عمليات البيع والشراء إلى المـستثمرين أنفـسهم ولـيس إلـى                 

فمن أسواق الأوراق المالية العاملـة فـي   .)2006 ، زعرب(الشركات المصدرة للأوراق المالية     
 و هـو  ، م1997م  سوق فلسطين للأوراق المالية الذي مارس نشاطه عا       ،  منطقة الشرق الأوسط  

السوق الثانوي المنظم الوحيد العامل في مناطق السلطة الوطنية الفلسطينية و الذي يتم من خلالـه    
 السوق خلال عقد من   ذلكو قد حدث تطور في      ،  المالية للشركات المساهمة العامة   تداول الأوراق   

مة العامة فـي عـام   ه كان عدد الشركات المسا: فعلى سبيل المثال  ،  الزمن على مختلف الأصعدة   
 ، )%250(بزيادة قـدرها  ) 35( عددها   م كان 2007/ حتى نهاية  أكتوبر   شركات و ) 10(م  1997

و نظـرا   ).www.p-s-e.com(شـركة    ) 38( إلى   4/8/2009قد وصل عددها حسب تعديل      و
ادية ذات العلاقة بجذب الاسـتثمارات      لكون سوق فلسطين للأوراق المالية من المؤسسات الاقتص       

انه من الضروري التعرف على العوامـل و        ف ،  طويلة الأجل و اللازمة لعملية التنمية الاقتصادية      
 ، المتغيرات التي تحكم سلوكيات و اتجاهات المستثمرين الأفراد في سوق فلسطين للأوراق المالية            

ن في سوق فلـسطين لـلأوراق       و المستثمر نون الأفراد هم الأشخاص الطبيعي    يالمستثمرأن  حيث  
) الجنسية العربيـة والأجنبيـة  حاملي (والأجانب ) لجنسية الفلسطينية حاملي ا( المالية من محليين   

على نشاط سوق  الشركات وتلكفتلك العوامل تؤثر على نشاط   ،  ستثناء الشخصيات الاعتبارية  مع ا 
   . المالية فلسطين للأوراق

http://www.p-s-e.com
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  :.مشكلة الدراسة -
تعتبر التوعية الاستثمارية و الثقافة الموجودة لـدى المـستثمرين و مـدى اسـتقرار البيئـة           

 الاقتصادية بالإضافة إلى وضع و أداء الشركات المـساهمة          م السياسية أ   أكانت الاستثمارية سواء 
داء الكلـي لـسوق الأوراق      مـستوى الأ   و اً سلبي م أ اًيجابيإكان  أي السوق سواء    العامة المدرجة ف  

 الرئيسية في تحديـد طبيعـة سـلوك         المتغيراتالمالية، وأيضا السمات الشخصية من العوامل و      
ن التعـرف  م لابد لذا كانتوجهات المستثمرين نحو الاستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية      و

كن  الأساس يم  ذلكو على    .ستراتيجية الاستثمارية للأفراد  عليها و بيان أهميتها في التأثير على الا       
  -: في السؤال الرئيسي التاليمشكلة الدراسةتلخيص 

في سوق فلسطين للأوراق نحو الاستثمار اتجاهات المستثمرين الأفراد العوامل المؤثرة على ما 
 ؟المالية

  .متغيرات الدراسة 
 في سوق   الاستثمار في مجال    المختصةو التقارير   المستفيضة للدراسات و الأبحاث     المراجعة  بعد  

 التـأثير  من شأنها    التي المتغيرات المستقلة    ة من مجموع تحديد   الباحثان استطاع ؛ المالية الأوراق
  . في سوق الأوراق الماليةالاستثمار سلوك الأفراد نحو اتجاهاتعلى 

  المتغيرات المستقلة
 
  
  
  
  
  
  
  

  :فرضيات الدراسة 
مـستوى الدلالـة   ية عنـد     دلالة إحـصائ   اتؤثر التوعية الاستثمارية تأثيرا ذ    لا   :الأولىالفرضية  

0.05α   .على توجهات المستثمرين الأفراد في سوق فلسطين للأوراق المالية=
مستوى الدلالـة   دلالة إحصائية عند ايؤثر استقرار البيئة الاستثمارية تأثيرا ذ     لا : الثانيةالفرضية  

0.05α   .سوق فلسطين للأوراق الماليةعلى توجهات المستثمرين  الأفراد في =

  المتغير التابع
اتجاهات المستثمرين 

الافراد في سوق 
 فلسطين للأوراق المالية

 .التوعية الاستثمارية

 .استقرار البيئة الاستثمارية

 . بسوق فلسطين للأوراق الماليةالشركات المدرجةأداء 

 
  .مستوى أداء سوق فلسطين للأوراق المالية

 .السمات الشخصية للمستثمرين الأفراد
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 دلالة  ايؤثر أداء  الشركات المدرجة بسوق فلسطين للأوراق المالية تأثيرا ذ          لا   : الثالثة الفرضية
0.05αمستوى الدلالة   إحصائية عند    على توجهات المستثمرين  الأفراد في سـوق فلـسطين          =
  .للأوراق المالية
 دلالة إحـصائية    ا مستوى أداء سوق فلسطين للأوراق المالية تأثيرا ذ        يؤثرلا   : ةالفرضية الرابع 

0.05αمستوى الدلالة   عند   على توجهات المستثمرين  الأفراد في سوق فلـسطين لـلأوراق           =
  .المالية

  :أهداف الدراسة 
ثمرين في سوق    آراء المست  ءاستقصا :أولا: من أهم الأهداف التي تسعى الدراسة إلى تحقيقها           

قيـاس   :ثانيـا  .فلسطين للأوراق المالية نحو العوامل التي تؤثر في تحديد توجهاتهم الاستثمارية          
 :ثالثـا  .راق الماليـة  والعوامل المؤثرة على اتجاهات المستثمرين الأفراد في سوق فلسطين لـلأ          

لوصول إلـى معرفـة   ا :رابعا .معرفة الأهمية النسبية للعوامل المؤثرة على اتجاهات المستثمرين     
 مدى الدور الذي   علىالتعرف   : خامسا .سلوك المستثمر الفلسطيني من خلال دراسة السوق المالي       

 .تساهم به شركات الوساطة المالية لزيادة و تشجيع الاستثمار في الأسواق المالية

  :أهمية الدراسة
موضوعات المتعلقـة    ال تنبع أهمية الدراسة من طبيعة الموضوع الذي تعالجه حيث أصبحت             

 ولـم تعـد تقتـصر علـى     ، النـاس   حيزاً من تفكير غالبيـة   تشغلوالأوراق المالية    بالاستثمار
وتنبع الأهمية من خـلال      ،  ينالباحثو تصين والمتابعين لمخالكبار ورجال الأعمال وا    المستثمرين
لمتغيـرات المحـددة    لفت أنظار المستثمرين الأفراد إلى ضرورة دراسة العوامل و ا         :النقاط التالية 

الإيعاز إلى الشركات المدرجـة بـسوق فلـسطين          .ستراتيجية الاستثمارية بدقة و موضوعية    للا
حـث سـوق فلـسطين       .للأوراق المالية بتحسين و تطوير أدائها لزيادة إقبال المستثمرين عليها         

 .ار الماليضرورة  توعية المستثمرين و زيادة ثقافتهم في مجال الاستثمعلى للأوراق المالية 

  :الإطار النظري و الدراسات السابقة
  :الأسواق المالية
 الأسواق ، و كذلك تلك، إلا أن السلع المتداولة ب    في المجتمعات البشرية منذ القدم     الأسواق موجودة 

 و ذلك نظرا لتطور الظـروف  ؛ر التاريخوالأساليب لتبادل تلك السلع هي التي تغيرت عب    الوسائل
   .)1999، مطر( ور سبل الاتصال فيما بينهم  و لتط؛ لتغير احتياجات الأفراد؛تماعيةالاقتصادية والاج
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  :قتصادي على نوعين من الأسواق همايعتمد النشاط الاو
 :مثـل ) الملموسـة  ( هي الأسواق المختصة في التعامـل بالأصـول الماديـة       و :أسواق السلع 

 ، كما يتم التعامل في تلك الأسواق        ... ،و ه الفواك ، الخضار ، الذهب ، المباني ، الأراضي ،العقارات
  ).2006أبو النصر ، (و الاستشارات  ، التخزين ، خدمات النقل :ملموسة ، مثلالبالأصول غير 

هو الإطار الذي يجمع بين الوحدات المـدخرة التـي ترغـب            "  السوق المالي    :الأسواق المالية 
 عاملة  مختصةرض الاستثمار ، عبر فئات      بالاستثمار ووحدات العجز التي هي بحاجة الأموال لغ       

 التي فيها الأسواقهي ف ).2004التميمي و سلام ،(" بشرط توافر قنوات اتصال فعالة في السوق 
 بالسوق المالي عن طريق العـرض  الأدوات تلك   أسعار حيث تحدد .  المالية   بالأدواتيتم الاتجار   

 واسعة قادرة على    اتصالاتمشاركين وشبكة    من ال  اً كبير اً عدد الأسواق ،كما تتضمن تلك  الطلب  و
  (Cooper,& Fraser,1990) .حشد ونشر سريع  للمعلومات

  :أنواع الأسواق المالية 
 تستحق   التي هي الأسواق التي تتعامل بالأدوات المالية طويلة الأجل       و: أسواق رأس المال  ) أولاً(

ق لمالية التي ليس لها تاريخ اسـتحقا ، بالإضافة إلى الأدوات ا   ) كالسندات(بعد مدة تزيد عن عام        
، و تلعب أسوق رأس المال الدور الحيوي في تطوير منـشات            )2006أبو النصر ،    ) (كالأسهم  (

 ، كما تنقسم أسـواق   )2004التميمي و سلام ،     ( لأنها تمثل قناة لتدفق الأموال       ؛الأعمال و نموها    
أسـواق العقـود     و ، أو الفوريـة    الأسواق الحاضـرة   :، هما رأس المال إلى نوعين من الأسواق     

  )  .2002الجمل ، (المستقبلية  
، ق التي تتفرع إلى أسواق أولية وأسـواق ثانويـة  هي الأسوا و : الأسواق الحاضرة أو الفورية    -

يـا دون تأجيـل      حيث تنفذ إجراءات عمليات البيع و الشراء للأوراق المالية بالوقت الحاضر فور           
بنـي  (سـواق الأوراق الماليـة       ، و الاسم الشائع لها هـو أ        )1999وصيام ،  الشمري والبياتي (

  .)2002،هاني
ود المستقبلية بالأسهم و السندات، وذلك خـلال        تتعامل أسواق العق   : أسواق العقود المستقبلية   -

 فتعقد العقود بين العملاء لشراء      ،)2001الزري و فرح ،     ( ريخ لاحق   اتفاقيات تنفذ في تا   و عقود
الـشمري والبيـاتي    ( اتخذت صفة المـستقبلية        ك، و من هنا   مالية في المستقبل  بيع الأدوات ال  و  
 ؛، هو التخفيض أو تجنب مخاطر تغير السعر         ، و الغاية من وجود تلك الأسواق      )1999صيام ، و

مما يحفز و يشجع المستثمر المتردد ، في توجيه مدخراته نحو الاسـتثمار بـالأوراق الماليـة و         
  ).1999 ، قرياقص( خاصة الأسهم  
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الأجل إن الأسواق النقدية هي أسواق مالية تتعامل بأدوات استثمارية قصيرة    "أسواق النقد ) ثانياً(
، حيـث تـوفير الـسيولة       )69،ص2006ديفات ، عبد الجواد و الش   ( " سهلة التحويل إلى سيولة     

حتياجات النقدية   لمواجهة الا  ؛الحكومات هو الدور الأساسي للأسواق النقدية        و للشركات و الأفراد  
تكـون  ما  التي غالبا    ،دفقات النقدية الداخلة و الخارجة    قصيرة الأجل، و الدافع لذلك هو توقيت الت       

  الفائض بعـد سـتة  ذلكهي بحاجة ل الشركات فائض نقدي، و   ، فمثلا لو توفر لإحدى    غير متوافقة 
اطر و إمكانية تحويـل      نتيجة لانخفاض المخ   ؛أن تقرض المبلغ في السوق النقدية     ، فبإمكانها   أشهر

  ).2001المجمع العربي للمحاسبين القانونيين ، (الاستثمار إلى سيولة 

  :سوق الأوراق المالية
 على أساسها أثمانها في     ، و تقرر  والطلب للأوراق المالية  هي سوق تتجمع فيها قوى العرض           

لجهـات إلـى   تيجة لحاجة بعـض ا برزت تلك الأسواق كن و،وضوابط منظمة لذلك   ضوء شروط 
، بالإضافة لتعذر تصفية الـشركات      ود بعض الجهات التي لديها وفرة وفوائض مالية       وجو تمويل،

خروج أو الانسحاب مـن الـشركة، بحيـث تبـاع           عندما يرغب احد أو بعض المساهمين في ال       
ف من بيع أو تصفية لأصول المشروع، ولذلك فالتعامل في تلـك            تشترى حصصهم دون التصر   و

إنما ينفـذ علـى     و)  هو الحال في الأسواق السلعية     السلع كما ( ينفذ على الثروة ذاتها     الأسواق لا   
، تلك الأسواق عن غيرها من الأسواقتتميز ، و حقوق تلك الثروة و المتمثلة في الأسهم و السندات        

هم ، بل يتم التعامل من خلال شركات الوساطة المالية باعتبـار          يتم اللقاء بين البائع والمشتري     لاَأب
أبـو  (يطلق على سوق الأوراق المالية اسم البورصة          وكلاء بالعمولة عن البائعين والمشترين، و     

 و هـو اسـم    Van den Bourseحيث اشتق ذلك الاسم من فان دين بورص ،)2006النصر ، 
  أصبح مكانا لالتقاء التجار في القرن      ثم، كان يمتلك فندقا بمدينة بريج البلجيكية        يطالي غني إلتاجر  

  )  .2002العربيد ، ( تجارية الخامس عشر لإتمام و عقد العمليات ال
  :سوق فلسطين للأوراق المالية

ثة عقود منذ الاحـتلال  حرم السوق الفلسطيني من الخدمات المالية و المصرفية على مدار ثلا            
  من جميع    ، حيث تم خلال تلك الفترة ربط الاقتصاد الفلسطيني بالاقتصاد الإسرائيلي          م1967عام  

ثم ، هناك خدمات مصرفية أو مالية تذكر، فلم تكن   ية المالية و النقدية و التجارية     النواحي الاقتصاد 
ثـم  ،  م1995تأسيس سلطة النقد عام     ثم  ،  م1994وطنية الفلسطينية في العام      مجيء السلطة ال   بعد

ر جديا بإنـشاء سـوق      م بدأ التفكي  1967إعادة فتح معظم فروع البنوك الأردنية المغلقة منذ عام          
قل من عامين ليسد فراغ القطـاع المـالي لتلبيـة حاجـات          أالذي تحقق خلال    للأوراق المالية، و  
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أعمـدة الاقتـصاد الفلـسطيني      ليكـون عمـودا مـن        والشركات المساهمة العامة و    المستثمرين
   ).2007عبادي، (الهامة
، )باديكو(طين للتنمية والاستثمار مبادرة من شركة فلستأسست سوق فلسطين للأوراق المالية ب         

، فحصلت بموجبها على موافقة السلطة الوطنية      دراسة شاملة حول إقامة تلك السوق     بعد أن قدمت    
 بتـاريخ  ثـم ، فلسطين للأوراق المالية فـي نـابلس   م للمباشرة بإنشاء سوق     19/7/1995بتاريخ  

 بدا التداول الفعلـي     ثم،  لسطينيةوق مع السلطة الوطنية الف    م وقعت اتفاقية تشغيل الس    7/11/1996
 قامـت الـسوق بتـوفير الأنظمـة         وقـد ،  )2005،  زعرب( م  18/2/1997في السوق بتاريخ    

 ـنية لتعاملاتها بالأوراق المالية، حيث تكفل السرعة والدقة وسلامة التعامـل و           الالكترو ساوي الت
ق بذلك ساهمت الـسو    و قعهم الجغرافية أو حجم تعاملاتهم،    عن موا لجميع المتعاملين بغض النظر     

أنها كانت أول سـوق   إلى  ، بالإضافة   بتوفير فرص التكافؤ في الربح والخسارة لجميع المستثمرين       
تحويل الأوراق المالية    بإيداع و  م المتعلقة بالتداول أ    أكانت عربي تتبنى أتمتة جميع عملياتها سواء     

  ).م2005زعيتر و الجيعان ، ( 
 ـ           تواضعة    وبالرغم من بداية السوق الم     دد ، حافظت السوق على نمو مـستمر مـن حيـث ع

، فبعدد قليل من الشركات المدرجـة فـي أوائـل       الشركات المدرجة وعدد جلسات وحجم التداول     
يتوقع ازدياد عدد الشركات المدرجة بعد      م، و 2007ن في عام    يو ثلاث  م، ارتفعت إلى خمس   1997

منه هيئة سوق رأس المال التي تـشرف        وقوي للأسواق المالية في فلسطين      تشكيل إطار تنظيمي    
، و بالإضـافة    وراق المالية من ضمنها سوق فلسطين للأ    المؤسسات المالية غير المصرفية و    على  

للشركات المدرجة ، اعتمد السوق عشر شركات وساطة كأعضاء فيها ، و يوجد لهذه الـشركات              
اول لحالية في السوق السماح بتـد ، و برغم قدرة التقنية ا  فرعية في معظم المدن الفلسطينية     مكاتب

، مع وجـود خطـط      تم بالأسهم فقط  ، إلا أن التداول حاليا بالسوق ي      أدوات مالية استثمارية عديدة   
لـشركات  في الغالب يتم تداول أسـهم ا اول بأوراق مالية أخرى بالمستقبل، و     مستمرة للسماح بالتد  

            ا بالـدولار الأمريكـي      لـبعض الآخـر يـتم تـداول أسـهمه         المدرجة بالـدينار الأردنـي، و       
)www.p-s-e.com(.  

  :الدراسات السابقة 
 إلقاء الضوء على أهداف      إلى هدفت الدراسة  .سلوك المستثمر السعودي   ) 2007باشيخ،  (  –1

أهـم  كذلك تـسليط الـضوء علـى     أمواله في سوق الأسهم السعودي و المستثمر في استثمار  
توصلت الدراسة إلى العديد    قد   و ،المحاسبية لدى المستثمر  غير  مصادر المعلومات المحاسبية و   

نظرا لانخفاض الوعي الاستثماري لدى المستثمرين في سوق الأسـهم          : من النتائج كان أهمها   

http://www.p-s-e.com
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السعودي،  وصف سوق الأسهم السعودي بالفترة السابقة بأنه سوق مضاربة كامـل و لـيس             
 دائم، حيث كان هدف المستثمر القيـام        ن السوق كان في حالة تذبذب     بسوق استثمار متزن، لأ   

 تأثير على   ا له ةإن بيئة المملكة السعودية الإسلامي     .جل زيادة رأس ماله   أبعملية المضاربة من    
يرى المـستثمرون أهميـة      .سوق الأسهم السعودي حيث يرفض التعامل بالأسهم غير النقية        
 .اري في سوق الأسهم السعوديسياسة الشركة في توزيع  الأرباح و أثره على القرار الاستثم

تحليل الدوافع و الخصائص السلوكية للمستثمرين تجاه الاستثمار          )2007أبو سعدة،    ( -2
 تحليل دوافع الـسلوك الاسـتثماري       ثمهدف البحث إلى تحديد      ،في بورصة الأوراق المالية   

 تحديد مجال  معقبلا  للمستثمر الفرد الذي يقوم فعلا بتوظيف مدخراته أو يتوقع القيام بذلك مست           
تـوفر  :  بمجال آخر و أهم ما توصلت إليـه الدراسـة  مكان بالبورصة أأاستثمار الفرد سواء    

هناك انخفـاض بتكـاليف     . السرية التامة في بورصة الأوراق المالية عن نتائج الاستثمارات        
مـات  عدم تـوفر معلو . انعدام الخبرة لدى الكثير من شركات السمسرة في البورصة     . التداول

أسعار الأوراق المالية في البورصة لا تعكـس      . كافية عن الشركات المصدرة للأوراق المالية     
المعلومات التي تنشرها الشركات المقيدة فـي       .  المركز المالي أو الأداء للشركة المصدرة لها      

 ـ          ى البورصة تفتقد إلى الوضوح، و بالتالي لا تفيد صغار المدخرين الذين لا يملكون القدرة عل
إجراءات التداول في البورصـة لا تتـصف      .  مما قد لا يمكنهم من اتخاذ قرار الشراء        ؛فهمها

طول الوقت المستغرق في عمليـة البيـع أو نقـل           . بالشفافية و بالتالي فقدان الثقة في السوق      
 ـ    . الملكية للأوراق المالية في البورصة     نهم يقعـون فـي     إبالنسبة للمستثمرين في البورصة ف

 أنثـى،  و يميـل   م أاً ذكـر  أكـان سواء)  سنة 40اقل من (  فئات السن الأصغر   الغالب في 
و هم غالبا   ) ثانوية عامة و ما في مستواها       ( المستوى التعليمي إلى درجات التعليم المتوسط       
 .من أصحاب الأعمال الحرة و التجار و الحرفيين

ة فـي ضـوء منتجـات     تنشيط سوق فلسطين للأوراق الماليليات آ) 2006، نصار(  -3  
إلـى   الدراسة تلك هدفت ،دراسة تطبيقية على المستثمرين في قطاع غزة/ الهندسة المالية

 الآثار المترتبة لاقتصار التعامل في سوق فلسطين للأوراق المالية  على الأسهم           على   التعرف
 أو ابتكـار     و يقصد بالهندسة المالية عمليـة بنـاء        .العادية و غياب منتجات الهندسة المالية       

من و أظهرت الدراسة مجموعة من النتائج كان        .أدوات مالية جديدة تستخدم في عملية التمويل      
 ـوتدني حجم الأموال الموجهة للاستثمار في سوق فلسطين لـلأوراق الماليـة              :أهمها  ةرغب

 عالبيانخفاض عدد أوامر    ون بإدراج منتجات الهندسة المالية بخلاف الأسهم العادية         يالمستثمر
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حدوث ارتفاع  والشراء خلال جلسات التداول الناجم عن اقتصار التعامل على الأسهم العادية            و
 . على أسهم بعض الشركات في السوقفي تركز التداول

مدى إدراك المستثمرين في سوق فلـسطين لـلأوراق الماليـة لأهميـة            )2006،  نجم ( -4
 الدراسة إلى التعرف تلكهدفت ، ثماريةاستخدام المعلومات المحاسبية لترشيد قراراتهم الاست

على مدى إدراك المستثمرين في سوق فلسطين للأوراق المالية لأهمية اسـتخدام المعلومـات       
مـن   أظهرت الدراسة مجموعة من النتائج كـان  قدو  المحاسبية لترشيد قراراتهم الاستثمارية   

 ـ   :أهمها ة اسـتخدام المعلومـات   أن المستثمر في سوق فلسطين للأوراق المالية يـدرك أهمي
 المعلومات المحاسبية التي تتضمنها التقارير المالية كافية      .المحاسبية في ترشيد قرار الاستثمار    

لـك التـي    لا تؤثر المعلومات التي مصدرها الإشـاعات و كـذلك ت          .لترشيد قرار الاستثمار  
ل علـى   ارتفاع تكلفـة الحـصو     .الأقارب على قرار الاستثمار   مصدرها نصائح الأصدقاء و   

عدم الثقة و، عدم توفر المعلومات المحاسبية بالدقة و السرعة المطلوبة  و،  المعلومات المحاسبية 
عدم نشر تقارير دورية و عدم وجود تعليمـات إفـصاح           .المطلقة في طرق إعداد المعلومات    

 .أكثر وضوحا في قانون سوق فلسطين فيما يتعلق بالمعلومات المحاسبية
 تهـدف .  واقع القرار الاستثماري في سوق فلسطين للأوراق المالية     تقييم) 2005،  عتيق (-5

تقييم و التعرف على بيئة القرار الاستثماري في سوق فلـسطين لـلأوراق             التلك الدراسة إلى    
 الفلسطينية الحالية  للقرار الاستثماري الـسليم و         ةمة البيئ ء كما تختبر أيضا مدى ملا     ،  المالية

 أظهـرت  قـد و  .جل العمل على مجابهتهـا أ من ؛تحول دون ذلكالوقوف على العوائق التي  
تأثير القوائم المالية المنشورة على سعر الـسهم         :أهمهامن  الدراسة مجموعة من النتائج كان      

لا تمثـل الأسـاس المعلومـاتي للقـرار          إن القوائم المالية المنـشورة     .السوقي ضعيف جدا  
يعتمد متخذ القرار الاسـتثماري فـي سـوق         .الاستثماري في سوق فلسطين للأوراق المالية     

 يمكن ترتيبها حسب الأهمية و معـدل        ،  فلسطين المالي على العديد من المصادر المعلوماتية      
 الدعايـة أو    ،  %16القوائم الماليـة المنـشورة بمعـدل         :الاعتماد عليها على النحو التالي      

 كمـا أظهـرت     ،  %16السجل التاريخي لأسعار الأسهم بمعـدل       و،  %32الشائعات بمعدل   
تقـديم   . المصادر في آن واحـد  تلك جميع   علىمن عينة الدراسة يعتمدون     % 36الدراسة أن   

نه يمارس عمليـة التـرويج   أ كما ،  الوسيط للاستشارة الفنية متواضع جدا من حيث المستوى       
 .إقناع المستثمرين بتداول أسهم بعض الشركات دونما أساس سوى للمصلحة الشخصيةو

دراسة اقتصادية مقارنة لتطوير الأداء الاقتـصادي للـسوق المـالي            ) 2009 ،يديالز(  -6
 ،  حول دور سوق المال في الاقتصاد العراقي الحديثهدفت تلك الدراسة في البحث،  العراقـي 
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 توصلت الدراسـة إلـى   قد و،  البيئة الاقتصادية العراقية في نشاط السوق المالي  تأثيرودرجة  
 ومؤثر   وفاعل  الاقتصادية الحاضنة للسوق دور حيوي     للبيئة :ن من أهمها  العديد من النتائج كا   

 البيئة الـصالحة لنجـاح      أسباب اتخاذ جميع العوامل اللازمة لتوفير       مما يتوجب  ،  في السوق 
 أداةقتصر على محجم التداول فيه ضعيف    حيث   سوق المال العراقي غير واسع       يعتبر .السوق
 الإجمـالي  كبير على النـاتج المحلـي        تأثيرعادية وليس له     ال الأسهم واحدة فقط وهي     تداول

 الـسوق وعـدم كفـاءة       إدارة  في  ضعف هناك .وبالتالي لا يؤثر كثيرا في النمو الاقتصادي      
 الشركات المساهمة النـاتج     أداء من الوسطاء ويمتاز بعدم وعي المستثمرين وضعف         أعضائه

 البيئة الاقتصادية العراقيـة تخلـف       من معالم ضعف   .عن الظروف الاقتصادية غير الملائمة    
 تمويل شـراء    أوالقطاع المصرفي في بعض جوانبه وعدم مرونته في تمويل قطاع الأعمال            

ضعف السياسة المالية وعدم دعمها للقطاع المالي بالطريقة التـي تـدفع            مع   ، المالية الأصول
  .باتجاه تنشيط سوق المال العراقي

 دراسـة  ،قات الاستثمار في سوق الأسـهم الـسعودية    معومحددات و ) 2002 ،الحصان ( –7
 الدراسة لاستكشاف و تقصي أنماط اتجاهات و سلوك         هدفت تلك  .ميدانية في منطقة القصيم   

 تحديد المعوقات التي تـساهم  على ثم التعرف ، المستثمر السعودي في سوق الأسهم السعودية  
رت الدراسة مجموعة من النتائج كان       أظه قدبالتأثير سلبا على تطور سوق الأسهم السعودية و       

 حيث تشارك   ،   العشرين عاما  تجاوزتإن أعمار جميع المستثمرين في السوق        :أهمها ما يلي  
هـيمن علـى غالبيـة    ي .جميع الفئات العمرية بنسب متقاربة في الاستثمار في سوق الأسـهم   

 مما تـم  ،   السريع  وذلك بحثا عن تحقيق الربح     ؛المستثمرين أسلوب المضاربة على التعاملات    
اعتماد المستثمر على خبرته الشخصية فـي اتخـاذ    .وصفهم من فئة المضاربين و المغامرين    

 حيث هناك غياب للشفافية و انعدام الثقة فـي مـصادر المعلومـات              ،  القرارات الاستثمارية 
ستثمرين يجابية بين ارتفاع المستوى التعليمي و زيادة أعداد الم        إلوحظ وجود علاقة     .المتوافرة

هناك عدد  . مما يدل على ارتفاع مستوى الوعي بأهمية الاستثمار في سوق الأسهم    ؛في السوق 
و التي يعزى معظمها إلى غياب التنظيم       ،  من العوائق التي تعاني منها سوق الأسهم السعودية       

اق نظرا لتوفر المنافسة القوية التي يواجهها السوق السعودي من الأسـو         .و القوانين الصارمة  
 فلم يعد سوق الأسهم السعودية في الـسنوات القليلـة الماضـية             ،  المالية المجاورة و الدولية   

  .مصدر جذب استثماري للعديد من المستثمرين
تحليل اتجاهات صغار المستثمرين نحو التعامل فـي بورصـة الأوراق            )1997،  حمدأ ( -8

ة على اتجاهات صغار المستثمرين      الدراسة لمعرفة المتغيرات المؤثر    هدفت .المالية المصرية 
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 بالإضافة لتحديد التـأثير النـسبي لتلـك     ،  نحو التعامل في بورصة الأوراق المالية المصري      
كانت لمتعاملين في سـوق     أ تحليل الاتجاهات سواء     :و من ضمن أهداف الدراسة    ،  المتغيرات

بـالرغم   :أهمها ما يلي   أظهرت الدراسة عدة نتائج كان       قدو لغير متعاملين    مالأوراق المالية أ  
 إلا أن تلك المعلومـات مـا        ،من وجود اهتمام بتوفير معلومات عن بورصة الأوراق المالية        

 ودرجة معرفتهم   ،  زالت غير ملائمة كما و كيفا لصغار المستثمرين من حيث حجم مدخراتهم           
اق الماليـة   تبين من الدراسة عدم قيام سوق الأور   كما .بالاستثمار في بورصة الأوراق المالية    

انخفاض الثقة فـي   .القيام بأي محاولة لجذب صغار المستثمرين للاستثمار في الأوراق المالية     
غلب مفـردات   أإن   .الاستثمار في بورصة الأوراق المالية المصرية لدى صغار المستثمرين        

كـانوا حاصـلين علـى      أذلك سواء   و ،العينة يعانون من عدم توفر الوعي الاستثماري لديهم       
 . حاصلين على مؤهلات اقل من علياملات عليا أمؤه

 الدراسـة  تهدف.  دوافع المستمر السعودي نحو الاستثمار في الخارج     ) 1993،  الصائغ ( -9
 الذي يقـوم بالفعـل أو مـن    ، إلى تحليل دوافع السلوك الاستثماري للمستثمر السعودي الفرد   

 الاستثمار فـي بعـض الأوراق        أكان  سواء ،  المتوقع أن يقوم مستقبلا بالاستثمار خارج بلده      
 أظهـرت  وقد الاستثمار في مجال آخر م أ،المالية المسجلة في أي من الأسواق المالية العالمية   

ن أهم الدوافع المـسببة لقيـام المـستثمر الـسعودي           إ :الدراسة عدة نتائج كان أهمها ما يلي      
لعالمية و ندرة مثل تلك الفرص      هو توافر الفرص الاستثمارية بالأسواق ا     ،  بالاستثمار بالخارج 

 استيعاب كل الفوائض الرأسمالية لدى      علىعدم مقدرة السوق المحلي      .في الاقتصاد السعودي  
 فـي   رقدمت الدراسة وصفا للمستثمرين السعوديين الذين عادة يقومـون بالاسـتثما           .الأفراد
يمكـنهم مـن     دخـل    وذي ،يتمتعون بمؤهلات عليـا   و،  و هم من فئات السن العليا     ،  الخارج

معظم تلك الفئة من رجال الأعمال أو من كبـار مـوظفي    و،  تخصيص جزءا من استثماراتهم   
ذلك لعمق تجاربهم الاستثمارية في عدة مجـالات       و،   بحيث يتمتعون بوعي استثماري    ،  الدولة

  . في الأسواق العالميةم داخل السوق المالية السعودية أ أكانت سواء، استثمارية
10- (Al-Shiab and Al-Alawneh,2007) Common Shares Performance 

Evaluation for Companies Listed at Amman Stock Exchange. 
 ، الماليالمملكة الأردنية   هدفت تلك الدراسة تقييم أداء الأسهم في الشركات المدرجة في سوق               
مدرجة في سوق   شركة مساهمة عامة    ) 82( استخدمت الدراسة بيانات العائد الشهري لـ        قدو

إن الـشركات    : توصلت الدراسة إلى عدة نتائج كان من أهمهـا  قد و ، المالي المملكة الأردنية 
يعتبر قطـاع البنـوك مـن     .المدرجة في سوق عمان المالي مسعرة بأكبر من قيمتها الحقيقية 
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امين يعتبر قطاع الت   .أفضل القطاعات أداء حيث أسعار أسهمه مسعرة بأقل من قيمتها الحقيقية          
إن أسـعار  حيث مسعرة بأكبر من قيمتها الحقيقية من أسوأ القطاعات أداء حيث أسعار أسهمه    

 .أسهم الشركات المساهمة العامة المدرجة في سوق عمان المالي غير مسعرة بـشكل عـادل              
 تعني أن إمكانية تحقيق أربـاح غيـر         ،  عدم كفاءة السوق المالي من وجهة نظر المستثمرين       

 . و بالنتيجة فان كفاءة سوق عمان المالي أصبحت محل تساؤل؛تملعادية أمر مح
11- (Ergstresser and others, 2004) Assessing the Cost and Benefits 

of Brokers in the Mutual Fund Industry.   
ستثمر و الوسيط موضحة التكاليف      الدراسة إلى التعرف على العلاقة بين سلوك الم        تلك تهدف   
تحديد ته باختيار و  ع التي يحصل عليها المستثمر من الوسطاء الذين يستعين بهم لمساعد          المنافو

 أظهـرت الدراسـة     قدو  ثم ضمها إلى محفظته الاستثمارية     الأسهم التي ينوي شراءها و من     
إن المستثمرين على استعداد لدفع عمولة أو رسـوم          :مجموعة من النتائج كان أهمها ما يلي        

إن تعامـل المـستثمرين مـع        .الاستثمار في الأسهم التي يصعب تقييمها     أعلى للوسطاء عند    
الوسطاء يؤدي إلى تخفيض تكاليف البحث و التحليل و كذلك تخفيض حجم مخاطر الاستثمار              

إن اختيار المستثمر للوسيط يحتاج إلى جهد مكثف و من الممكن أن يكون التعامل           .في الأسهم 
 ذلك مقابل الخدمات التـي      ،  ث الرسوم و التكاليف الأخرى     للمستثمر من حي   اًمع الوسيط مكلف  
نه يحصل  أإن المستثمر على استعداد الدفع  للوسيط مقابل الخدمات إذا أدرك             .يقدمها الوسيط 

إن تعامل المستثمرين مع الوسطاء المحتـرفين      . التكاليف التي يدفعها   تلككبر من   أعلى منافع   
لأسهم أو صناديق الاسـتثمار أو المجـال المناسـب          يساعدهم بشكل كبير في مجال اختيار ا      

  .للاستثمار
12- (Omet and Khasawneh,2003)   The Cost of Transacting in the 

Jordanian Capital Market.  
 التركيز بصورة خاصة على دراسة      مع تلك الدراسة إلى دراسة سوق الأسهم الأردني           تهدف   

 تو توصـل   ، التكلفـة  تلك و العوامل المؤثرة على      ،  نيتكلفة التداول في سوق الأسهم الأرد     
ن تكلفة التداول في بورصة عمان مرتفعة نسبيا و أن حجـم التـداول              إ :الدراسة إلى التالي    

تعتبر تكلفة التداول من أهم مكونات الأسواق المالية فـي           . التكلفة تلكيعتبر من أهم محددات     
سهم الكفؤ يسمح للمـستثمرين بالحـصول علـى         ن سوق الأ  إ .عملية أداء مهامها الاقتصادية   

؛ يجب أن تكون أسواق الأسهم ذات كفاءة عاليـة         .طلباتهم بسرعة و بسعر قليل قدر الإمكان      
 و من ثم إحبـاط التخـصيص الملائـم          ،  ن تكلفة التداول تتجه إلى تقييد حركة رأس المال        لأ

 .للموارد حتى لو كانت أسعار السوق على درجة عالية من الكفاءة
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13- (AL-RASHED,2002) The Value of Accounting Disclosure: 
Investors`   Perceptions.  

هدفت تلك الدراسة إلى قياس أهمية عناصر الإفصاح المحاسـبي للمـستثمرين علـى وجـه            
 و لقد تم التركيز علـى أربـع         ، المالية عامة بدولة الكويت    تو لمستخدمي البيانا   الخصوص  

،  و اجتمـاع الجمعيـة العامـة       ،   التقرير المالي السنوي   :هي  ،  حاسبينواح من الإفصاح الم   
الإعلانات الأولية الصادرة عن المنشات و التـي تـسبق          و ،  المالية  للمنشآت ةالتقارير الدوري 

و بعد اختبار تلك العناصر الأربعة و بيان تأثيرها على قرارات            .نشر بياناتها المالية  المدققة    
إن التقارير الـسنوية لا تعتبـر ذات فائـدة ملموسـة             .لنتائج ما يلي   أظهرت ا  ،  المستثمرين

 ـأحيانا و اسـتخدامهم لـبعض محتويات      للمستثمرين بالرغم من اهتمامهم بها       ا فـي تفعيـل     ه
أظهرت النتائج شيئا من الارتباط بين حجم المنشاة و نوع الإفصاح المحاسـبي     كما   .تداولاتهم
 لما تتضمنه من    ؛فتريةدهناك أهمية للتقارير ال    . المنشورة  طبيعة المعلومات المالية   إلىإضافة  
و الحرص علـى نمطيتهـا مـع تـضمينها بعـض       الأمر الذي يستلزم الاهتمام بها  ،تنبؤات

 .المؤشرات المالية ذات العلاقة بأداء المنشات المالية المدرجة بالسوق
14- ( Abdelrahim, 2000) The Amman Stock Market (1992 – 1998 ) 

Analysis Of Concepts , Objective , Structure , Developmen , 
Performance , Constraints and Promotional Measures.   

تحليل أداء سوق عمان للأوراق المالية و معرفة مدى تطوره و المشاكل            :هدفت الدراسة إلى    
سـوق عمـان      :لتالي  توصلت الدراسة لمجموعة من النتائج الهامة هي كا       وقد   .التي تواجهه 

 حيث ما زالت فرص تمويـل     ،  حد الأسواق الناشئة التي تتسم بالنمو الحديث      أللأوراق المالية   
سوق عمان للأوراق المالية يعاني مـن الـروتين الإداري و إتبـاع              .الاستثمار فيه محدودة  

 ـ        التطـور الحاصـل فـي    االأسلوب التقليدي في تيسير الأمور و هو بعيد عن مواكبـة خط
 عن المعلومات المالية الخاصـة بالاسـتثمارات        عدم وجود إفصاح كاف    .البورصات العالمية 

 .بالشركات
  :البحث  منهجية

  :أسلوب الدارسة
تحليل اتجاهات  "  المنهج الوصفي التحليلي والذي يحاول وصف وتقييم واقع            الباحثاناستخدم      

 ويحاول المـنهج الوصـفي التحليلـي أن          "المستثمرين الأفراد في سوق فلسطين للأوراق المالية      
 يزيد بها رصيد المعرفـة عـن        ى أملاً في التوصل إلي تعميمات ذات معن       ؛يقيمثم  يقارن ويفسر   

  .الموضوع
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  : مصدرين أساسين للمعلوماتالباحثانوقد استخدم 
 في معالجة الإطار النظـري للبحـث إلـي مـصادر     الباحثان حيث اتجه   :المصادر الثانوية  -1

 والـدوريات   ،  ت الثانوية والتي تتمثل في الكتب والمراجع العربية والأجنبية ذات العلاقـة           البيانا
 والبحـث  ،  والأبحاث والدراسات السابقة التي تناولت موضـوع الدارسـة  ، والمقالات والتقارير 

 .والمطالعة في مواقع الإنترنت المختلفة

 إلي جمع البيانات    الباحثان لجأ   ؛لبحث لمعالجة الجوانب التحليلية لموضوع ا     :المصادر الأولية  -2
وزعت على ثم ،  الغرض ذلك صممت خصيصاً ل   ،  ستبانة كأداة رئيسية للبحث   الأولية من خلال الا   

 .  في قطاع غزة المحليين المتعاملين مع شركات الوساطة الماليةالأفرادعينة من المستثمرين 

 :مجتمع وعينة الدراسة 

المستثمرين الأفراد المحليين المتعاملين مع شركات الوساطة المالية  منتمثل مجتمع الدراسة           
 تتكون من خمس شـركات    غزة   شركات الوساطة المالية العاملة في قطاع      علما أن    ،  بقطاع غزة 

 الشركة الوطنيـة    ، شركة سهم للاستثمار والأوراق المالية     ، شركة الوساطة للأوراق المالية    :هي  
في محاولة  و،  الشركة العالمية للأوراق المالية    و ،المتحدة للأوراق المالية   الشركة   ،للأوراق المالية 

هدفة فقد تبين أن مركـز الإيـداع   تحديد الحجم الكلي لمفردات مجتمع الدراسة لتحديد العينة المست      
التحويل بسوق فلسطين للأوراق المالية لم يوفر بيانات و إحصاءات محددة حول إجمالي عـدد               و

 الكلي لمفردات مجتمـع  الحجمو بذلك لم يتم تحديد     ،  قطاع غزة  مستثمري   نفراد م الأالمستثمرين  
من المستثمرين الأفراد المحليين المتعاملين مع  استطلاعيةو بناء عليه فقد تم تحديد عينة  .الدراسة

 :أي ة اسـتبان  )287( تم استرداد    اتاستبان)  305( شركات الوساطة المالية بقطاع غزة و توزيع      
 نظرا لعدم تحقيق    ؛استبانه )13(تم استبعاد  ؛توبعد فحص الاستبيانا  ،  %)94.10(الاسترداد  نسبة  

) 274(بيانات الداخلة في التحليل     وبذلك يكون عدد الاست   ،   الاستبانة نالمطلوبة للإجابة ع  الشروط  
  .من حجم العينة) %90( نسبة : أياستبانه

  :أداة الدراسة
 ".اهات المستثمرين الأفراد في سوق فلسطين للأوراق المالية تحليل اتج" ستبانة حول اتم إعداد 

  :ستبانة الدارسة من قسمين رئيسيين همااتتكون 
، المؤهل العلمي ،  العمر،  الجنس( :وهو عبارة عن السمات الشخصية عن المستجيب       :القسم الأول 

الاسـتثمار فـي    حجم  ،   سنوات الاستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية       ، مكان السكن  ،المهنة
عند اتخاذ   التي يسترشد بها  مصادر المعلومات   و،   فترة الاحتفاظ بالأسهم   ،قطاع الاستثمار ،  السوق

   )القرار الاستثماري
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فقرة موزعـة علـى     ) 42(ستبانة من   ارة عن مجالات الدراسة وتتكون الا      وهو عب  :القسم الثاني 
  :أربع مجالات رئيسة هي

  .فقرات) 9(ويتكون من   ريةالتوعية الاستثما :المجال الأول
  .فقرات) 9(ويتكون من   استقرار البيئة الاستثمارية :المجال الثاني
  .فقرات) 10( ويتكون من الشركات المدرجة بسوق فلسطين للأوراق الماليةأداء  :المجال الثالث
  .فقرة) 14( ويتكون من  مستوى أداء سوق فلسطين للأوراق المالية  :المجال الرابع

  :)1.1( لقياس استجابات المبحوثين لفقرات الاستبيان حسب جدول ؛تم استخدام مقياس ليكرتوقد 
   درجات مقياس ليكرت:)1.1(جدول 

غير موافق   الاستجابة
  بشدة

موافق   موافق  محايد  غير موافق
  بشدة

  5  4  3  2  1  الدرجة
لوزن النسبي فـي هـذه      وبذلك يكون ا  " غير موافق بشدة      "للاستجابة  ) 1( الدرجة   الباحثاناختار  

  . الاستجابةتلكوهو يتناسب مع % 20الحالة هو 
  :صدق الاستبانة

قام الباحثان بالتأكـد    قد  ستبانة ما وضعت لقياسه، و    ستبانة أن تقيس أسئلة الا    يقصد بصدق الا      
  :ستبانة بطريقتينمن صدق الا

 اً مختـص 11تألفت من ستبانة على مجموعة من المحكمين     عرض الباحثان الا   :رأي المحكمين -  
، وقد اسـتجاب   )1( الإحصاء وأسماء المحكمين بالملحق رقم    الاقتصاد و الإدارة و في المحاسبة و  

  .إجراء ما يلزم من حذف وتعديل في ضوء المقترحات المقدمةبالباحثان لآراء المحكمين 
  : صدق المقياس-

 :Internal Validityالاتساق الداخلي : أولاً
 مدى اتساق كل فقرة من فقرات الإستبانة مع المجـال الـذي             :لاتساق الداخلي يقصد بصدق ا      

 وذلك من خلال حساب     ؛ستبانة الفقرة، وقد قام الباحثان بحساب الاتساق الداخلي للا        تلكتنتمي إلية   
  .معاملات الارتباط بين كل فقرة من فقرات مجالات الإستبانة والدرجة الكلية للمجال نفسه

 :Structure Validity البنائيالصدق  -اًثاني
معـاملات  تبـين أن  من خلال التحليل الإحصائي المتعلق بصدق الاتساق الداخلي للاسـتبانة         

الارتباط بين كل فقرة من فقرات كل مجال من مجالات الدراسة والدرجة الكلية للمجال نفسه دالة                
 كذلك تبين   ، لما وضع لقياسه   اً وبذلك يعتبر كل مجال منها صادق       ؛ α =0.05عند مستوي معنوية    
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والدرجة الكلية لجميع فقرات الاستبانة دالة    أن معامل الارتباط بين كل مجال من مجالات الدراسة          
ستبانة صادقه لما وضـع    وبذلك تعتبر جميع مجالات الا     ؛α =0.05عند مستوي معنوية    إحصائياً  
ل ألفا كرونباخ مرتفعـة حيـث بلغـت         كما أشارت نتائج التحليل أيضاً إلى أن قيمة معام        . لقياسه

 قـد  الباحثـان يكون   وبذلك    يعنى أن معامل الثبات مرتفع،     مما ؛)0.928(لجميع فقرات الإستبانة    
 على ثقة تامة بصحة الإسـتبانة وصـلاحيتها   ا مما يجعله؛ستبانة الدراسة ا من صدق وثبات     اتأكد

  .تها أسئلة الدراسة واختبار فرضيانلتحليل النتائج والإجابة ع
  :الأساليب الإحصائية المستخدمة في البحث

 Statisticalستبانة من خلال برنـامج التحليـل الإحـصائي     بتفريغ وتحليل الاالباحثانقام     

Package for the Social Sciences   (SPSS) ، وسوف يتم استخدام الاختبارات الإحصائية 
 ترتيبي وقد تم استخدام الأدوات الإحصائية        هو مقياس  مقياس ليكرت  وذلك بسبب أن     ،  اللامعلمية

  -:التالية
يـستخدم  حيـث    :النسب المئوية والتكرارات والمتوسط الحسابي والمتوسط الحسابي النسبي        -1

 فـي وصـف     نيالباحث الأمر بشكل أساسي لأغراض معرفة تكرار فئات متغير ما ويفيد            ذلك
 .عينة الدراسة

وطريقة التجزئة النصفية لمعرفة ثبات فقـرات  ) Cronbach's Alpha(اختبار ألفا كرونباخ  -2
  .الإستبانة

لقيـاس درجـة   ) Spearman Correlation Coefficient(معامـل ارتبـاط سـبيرمان     -3
 الاختبار لدراسة العلاقة بـين المتغيـرات فـي حالـة البيانـات              ذلك يستخدم   حيث.الارتباط
 .اللامعلمية

نت متوسط درجة الاستجابة قد وصلت إلي  لمعرفة ما إذا كا؛)Sign Test(اختبار الإشارة  -4
 .أم لا 3درجة الحياد وهي 

  :التحليل الإحصائي للبيانات و اختبار فرضيات الدراسة
  . الوصف الإحصائي لعينة الدراسة وفق الخصائص والسمات الشخصية_أولا 

  . توزيع أفراد العينة حسب الجنس
 .من الإناث % 5.5لدراسية من الذكور و     من عينة ا  % 94.5أن ما نسبته      ) 2.1(يبين جدول       
 أن رغـم   الباحثـان  قد رأى  و   ،   أن استثمار الإناث ضئيل مقارنة باستثمار الذكور       وجدنا حيث

 دون المشاركة في الكثيـر       تحول  ثقافة و تقاليد و أعراف المجتمع      إلا أن  ،  بعضهن  يملكن المال   
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 مما يسبب لهن الخوف في خوض مجال الأسواق المالية  الذي يحتـاج              ؛الاقتصاديةمن الأنشطة   
  .إلى ثقة في النفس لاختيار القرار المناسب

   الجنس: )2.1(جدول 
  %النسبة المئوية  العدد  الجنس

 94.5 259 ذكر

 5.5 15 أنثى

 100.0 274 :المجموع
 
  : توزيع أفراد العينة حسب العمر-

 30 (  مابين  تتراوح أعمارهممن عينة الدراسة    % 39.0ن ما نسبته   أ :)3.1(يتبين من جدول        
أعمارهم % 19.9،  ) سنة 50أقل من    40( بين  ما  تتراوح أعمارهم% 22.8 ،  ) سنة 40أقل من   
ووجدنا  ،) سنة فأكثر  50( أعمارهم% 18.3 وأن ما نسبته     ،) سنة 30أقل من    18(  مابين تتراوح

 مما يدل على أن التعامل فـي سـوق       ؛في النسب المئوية  أن غالبية فئات مجتمع الدراسة متقاربة       
  . يقتصر على فئة عمرية  دون أخرىفلسطين للأوراق المالية لا

   العمر:)3.1(جدول 
  %النسبة المئوية   العدد العمر

 19.9 54  سنة30أقل من  18

 39.0 106  سنة40أقل من  30

 22.8 62  سنة50أقل من  40

 18.4 50  سنة فأكثر50

 100.0  272  :مجموعال
 
  . توزيع أفراد العينة حسب المؤهل العلمي-

نـسبتهم   حيـث   أن معظم عينة الدراسة من حملـة البكـالوريوس          ) 4.1(يتضح من جدول        
 ، و أقـل  هم من حملة الثانويـة أ     % 13.5وأن   ،  من حملة درجة الدبلوم   % 15.0وأن   ،  63.9%

ماجـستير أو   فراد العينة مـن حملـة درجتـي ال        من أ % 7.6وتوضح النتائج أيضاً أن ما نسبته       
 أن غالبية المستثمرين من الجامعيين و بالأخص من حاملي درجـة            الباحثان قد رأى  و .الدكتوراه

    ستيعاب مفاهيم و مبادئ الاستثمار                            مما يسهل عليهم ا  ؛%63.9 بوجود نسبة ، البكالوريوس
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   المؤهل العلمي:)4.1(جدول                                          
  %النسبة المئوية   العدد المؤهل العلمي

 13.5 37 ثانوي أو أقل

 15.0 41 دبلوم

 63.9 175 بكالوريوس

 7.6 21 ماجستير أو دكتوراه

 100.0 274  :المجموع

  :المهنة توزيع أفراد العينة حسب -
أن و ، %61.7نسبتهم   حيث  دراسة هم من فئة الموظفين      أن معظم عينة ال   ) 5.1(يبين جدول       

 ، متقاعـدون % 5.1 و ،  مهنـة بدون  % 11.7 و،  من أفراد عينة الدراسة تجار    % 16.1ما نسبته 
  .عمالمن أفراد عينة الدراسة % 2.6 أن و، )مهني(حرفي % 2.9

  المهنة:)5.1(جدول 
  %النسبة المئوية  العدد المهنة
 11.7 32 بدون

 2.6 7 عامل

 61.7 169 موظف

 16.1 44 تاجر

 2.9 8  مهني-حرفي

 5.1 14 متقاعد

 100.0 274 :المجموع

كبر من الفئات الأخرى نحو الاستثمار في سـوق فلـسطين           أ ةونلاحظ توجه الموظفين بنسب       
 و يرجع ذلك لطبيعة الاستثمارات فـي الـسوق     ؛% 61.7حيث  بلغت نسبتهم     ،  للأوراق المالية 

  . و علمي قد لا يتوفر لفئات أخرى ما يتطلبه من مستوى مهنيالمالي و
  : توزيع أفراد العينة حسب مكان السكن-

 و، %63.9 نسبتهم  حيث بلغت غزةأن معظم عينة الدراسة هم من سكان محافظة ) 6.1(يبين جدول     
و ، ن يـونس من محافظة خـا    % 12.1 و ،  الشمالمن عينة الدراسة من محافظة      % 13.5أن ما نسبته      

أن وجـدنا   و .من عينة الدراسة من محافظـة رفـح       % 3.4وأن ما نسبته    ،  من محافظة الوسطى  % 7.1
 و يرجع ذلك    ؛لمحافظات الأخرى  سكان محافظة غزة مقارنة مع سكان ا       هم من المستثمرين نسبة كبيرة من   
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ضمن الخلل القائم فـي      يأتي   ذلك ف ،  إلى زيادة الاهتمام بمدينة غزة أكثر من غيرها في مجال الاستثمار          
  .و تركزها في مدينة غزة التوزيع الجغرافي لشركات الوساطة

   مكان السكن:)6.1(جدول 
  %النسبة المئوية   العدد مكان السكن

 13.5 36 الشمال

 63.9 170 غزة

 7.1 19 الوسطي

 12.1 32 سخان يون

 3.4 9 رفح

 100.0 266  :المجموع
 
  .ات الاستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية توزيع أفراد العينة حسب سنو-

 من عينة الدارسة عدد سنوات الاستثمار لهم في         %36.0أن ما نسبته  ) 7.1(يتبين من جدول        
% 30.5 و، سـنوات  3تتراوح ما بين سنة واحدة إلى أقـل مـن           سوق فلسطين للأوراق المالية     

تتراوح ما  % 12.5 و،  ،  سنة واحدة أقل من   % 16.2و،   سنوات 5 إلى أقل من     3تتراوح ما بين    
 في سوق  لهممن عينة الدارسة عدد سنوات الاستثمار% 4.8 وأن ،  سنوات7 إلى أقل من     5بين  

  .أكثر سنوات ف7فلسطين للأوراق المالية 
   سنوات الاستثمار:)7.1(جدول 
  %النسبة المئوية   العدد سنوات الاستثمار
 16.2 44 أقل من سنة

 36.0 98 وات سن3 أقل من - سنة

 30.5 83  سنوات5أقل من - 3من 

 12.5 34  سنوات7أقل من -5من 

 4.8 13 أكثر سنوات ف7

 100.0  272  :المجموع

  :توزيع أفراد العينة حسب حجم الاستثمار في السوق -
قـل  أ تتركز ما بين     حسب حجم استثماراتهم    لأفراد العينة  كبر نسبة أ أن   :)8.1(يظهر الجدول     
% 40.4 منها   ،  %70 و ذلك بواقع     )$25000 أقل من    -$10000(و كذلك من  $ 10000من  
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 نلاحظ انـه  و، من أفراد العينة تخص الفئة الثانية% 29.6 و ،من أفراد العينة تخص الفئة الأولى 
  في الغالب هناك تناسب عكسي بين حجم الاستثمار و عدد المستثمرين 

   حجم الاستثمار في السوق:)8.1(جدول 
  %النسبة المئوية   العدد $لاستثمار حجم ا

 40.4 109 $10000أقل من 

 29.6 80 $25000 أقل من -$10000من 

 13.3 36 .$40000 أقل من -$25000من 

 5.6 15 $55000 أقل من -$40000من 

 3.3 9 $70000 أقل من -$55000من 

 7.8 21 فأكثر$ 70000

 100.0 270  :المجموع

  .سب قطاع الاستثمار توزيع أفراد العينة ح-
،  في قطاع الاستثمار   تركزت العينة   أفراد  استثمارات من% 33.3أن   )9.1(يبين جدول     

 في  كانت استثماراتهممن  % 19.7أن  و،   في قطاع البنوك   استثماراتهم تركزت من  % 25.9 أنو
مـن  % 4.1  ما نسبته  أنو،  الصناعاتفي قطاع    من الاستثمارات % 17.0أن  و،  قطاع الخدمات 

 يتبين أن قطاع الاستثمار من أكثر القطاعات استثمارا         كما ،في قطاع التأمين   ستثمارات تركزت الا
 مما يدلل علـى     ؛%25.9 قطاع البنوك بنسبة     تلاه% 33.3بسوق فلسطين للأوراق المالية بنسبة      

هم من  فالإقبال علي، قل و العوائد مرتفعة   أ ماقطاع البنوك نسبة المخاطرة فيه    وأن قطاع الاستثمار    
نسبياًجميع المستثمرين مرتفع .  

   قطاع الاستثمار:)9.1(جدول 
  %النسبة المئوية   العدد قطاع الاستثمار
 25.9% 137 قطاع البنوك

 17.0% 90 قطاع الصناعات

 4.1% 22 قطاع التامين

 33.3% 176 قطاع الاستثمار

 19.7% 104 قطاع الخدمات

 100.0% 529* المجموع

  للسؤالات متعددة توجد اختيار *
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 . توزيع أفراد العينة حسب فترة الاحتفاظ بالأسهم-
وأن ،   بالأسهم لأكثر مـن سـنة      نمن أفراد العينة يحتفظو   % 36.5 أن   )10.1(يتضح من جدول    

 حتى أقل مـن     أشهر 5من  % 19.5،  )أشهر 5 أقل من    –شهر  ( بالأسهم من    نيحتفظو% 29.2
 ، مغـامر  ( :بالنسبة لنوعية المـستثمر  . أقل من شهرفترة الاحتفاظ بالأسهم% 15.7أن و ، سنة

علـى اعتبـار أن الأفـراد الـذين         تي تقاس بفترة الاحتفاظ بالأسهم      و ال )  مستثمر   و،  مضارب
و الذين يحتفظون بالأسهم من شهر إلـى   ن يقل من شهر يعتبرون مغامر  أيحتفظون بالأسهم لمدة    

ن بها لأكثر من ستة أشـهر فيعتبـرون مـن            أما الذين يحتفظو   ،  اقل من خمسة أشهر مضاربين    
  .المستثمرين

   فترة الاحتفاظ بالأسهم:)10.1(جدول 
  %النسبة المئوية   العدد فترة الاحتفاظ بالأسهم

 15.7 42 أقل من شهر

 29.2 78 أشهر 5 أقل من -شهر 

 19.5 52  أقل من سنة- شهور 5

 35.6 95 سنة فأكثر

 100.0 267  المجموع

  عند اتخاذ القرار الاستثماريالتي يسترشد بها مصادر المعلومات اد العينة حسب  توزيع أفر-
التي يسترشد بهـا     العينة حول مصادر المعلومات      أفراد إجابات أن )11.1(يتضح من جدول        

التوقعـات  كانت تعتمـد علـى     %  22.5 ،  كانت على النحو التالي    عند اتخاذ القرار الاستثماري   
  و، نشرات أسعار الأسهم في الفضائيات    اعتمدت على % 17.3 ،تحليل البيانات على  الذاتية المبنية   

% 15.1 و،  الأقارب الأصدقاء و  تعتمد على % 15.6أن  و،  شركات الوساطة  تعتمد على % 16.2
 يعتمـد علـى   % 13.2 وأن ما نسبته  ،  مختصون الدراسات التحليلية التي يقوم بها ال      اعتمدت على 

 على التوقعـات الذاتيـة   دنسبة الاعتما لوحظ ارتفاع قدو ،ة على الاستشعار التوقعات الذاتية المبني  
و ذلك  ؛في اعتماد مصادر المعلومات % 22.5المبنية على تحليل البيانات أكثر من غيره و بنسبة          

 .لكونهم يعتمدون على خبرتهم الشخصية في تحليل البيانات المتعلقة بنشرات التداول
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  مصادر المعلومات :)11.1(جدول                                               
  %النسبة المئوية   العدد مصادر المعلومات

 %15.6 84 الأصدقاء و الأقارب

 %16.2 87 شركات الوساطة

 %22.5 121 تحليل البياناتالتوقعات الذاتية المبنية على 

 %13.2 71 التوقعات الذاتية المبنية على الاستشعار

 %17.3 93  ت أسعار الأسهم في الفضائياتنشرا

 %15.1 81  المختصونالدراسات التحليلية التي يقوم بها 

 %100.0 537*  :المجموع

  للسؤال توجد اختيارات متعددة *                
  : اختبار فرضيات الدراسة-ثانياً
 الاختبارات مناسبة   وتلك ، فقد تم استخدام الاختبارات غير المعلمية      ؛لاختبار فرضيات الدراسة      

  .ن مقياس ليكرت المستخدم في الدراسة يعتبر مقياساً ترتيبياًإحيث ، في حالة وجود بيانات ترتيبية
) وسـيط (لمعرفة ما إذا كـان متوسـط        ،  ولاختبار الفرضيات باستخدام اختبار الإشارة مثلاً         

رتيبية أو البيانات التي لا تتبع التوزيع       درجة الإجابة يساوي قيمة معينة وذلك في حالة البيانات الت         
  -: الحالة يتم اختبار الفرضية الإحصائية التاليةتلك وفي ،الطبيعي

  :الفرضية الصفرية
  . وهي درجة الحياد حسب مقياس ليكرت المستخدم3اختبار أن متوسط درجة الإجابة يساوي     

  :الفرضية البديلة
 أكبر مـن مـستوى الدلالـة        Sig.(P-value)ذا كانت   إ .3متوسط درجة الإجابة لا يساوي          

0.05α  تلكالفرضية الصفرية ويكون في   فإنه لا يمكن رفض      ؛)SPSSحسب نتائج برنامج     (=
الحالة متوسط آراء أفراد العينة حول الظاهرة موضع الدراسة لا يختلف جوهريـاً عـن درجـة               

0.05α أقل من مستوى الدلالة      Sig.(P-value)كانت  أما إذا   ،  3الحياد وهى     فيتم رفـض    ؛=
عن آراء أفراد العينة يختلف جوهرياً      الفرضية الصفرية وقبول الفرضية البديلة القائلة بأن متوسط         

 الحالة يمكن تحديد ما إذا كان متوسط الإجابة يزيد أو يـنقص بـصورة               تلك وفي   ،  درجة الحياد 
 وذلك من خلال قيمة الاختبار فإذا كانت الإشارة موجبـة فمعنـاه أن              .ة الحياد جوهرية عن درج  

  .المتوسط الحسابي للإجابة  يزيد عن درجة الحياد والعكس صحيح
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  :فرضيات الدراسة
 دلالـة إحـصائية علـى توجهـات         اتؤثر التوعية الاستثمارية تـأثيرا ذ     لا   :الفرضية الأولى 

   .ن للأوراق الماليةالمستثمرين الأفراد في سوق فلسطي
 وقد تم استخدام اختبـار  ، التوعية الاستثمارية الفرضية من خلال فقرات مجال       تلكتم اختبار       

 .أم لا  3لمعرفة ما إذا كانت متوسط درجة الاستجابة قد وصلت إلي درجة الحياد وهي               ؛الإشارة
 تبـين أن    ،   الاستثمارية من تحليل جميع فقرات مجال التوعية      ).1.2(النتائج موضحة في جدول     

 أن المتوسط الحسابي النسبي يـساوي       : أي 3.33المتوسط الحسابي لجميع فقرات المجال يساوي       
لذلك يعتبر   ؛0.000تساوي   )Sig(.القيمة الاحتمالية   وأن   7.94 قيمة اختبار الإشارة     ،66.61%
0.05α دالة إحصائياً عند مستوى دلالة     )التوعية الاستثمارية (مجال   ممـا يـدل علـى أن      ؛=

 يعنـي أن  ، ممـا  3 المجال يختلف جوهرياً عن درجة الحياد وهي    ذلكمتوسط درجة الاستجابة ل   
 ويدلل ذلك على إدراك  المستثمرين الأفـراد         ؛ المجال ذلكهناك موافقة من قبل أفراد العينة على        

 ممـا  ؛ الاستثمارية على قرارهم الاستثماريفي سوق فلسطين للأوراق المالية بأثر فاعلية التوعية    
 و يـسهل ذلـك  القيـام    ، يظهر دور التوعية الاستثمارية بالارتقاء بثقافة المساهمين الاستثمارية  

 بمعنـى   ،   كما يستطيع المستثمر أن يحمي نفسه من نفسه        ،  بالاستثمار وفق أسس علمية صحيحة    
 .ختصينت و النصائح من غير الئعا على الشااً يأخذ قرارا غير مدروس مبنيألاَ 

  )1.2(جدول 
  التوعية الاستثمارية لكل فقرة من فقرات مجال (.Sig)المتوسط الحسابي وقيمة الاحتمال 
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1- 
لديك معرفة كافية بمفاهيم و     

مار في سـوق    مبادئ الاستث 
  .فلسطين للأوراق المالية

3.73 74.67 11.57 *0.000 2 

2- 

تعتقد أن القوانين و الأنظمة     
و التعليمات الصادرة عـن     
ســوق فلــسطين لــلأوراق 
المالية تؤثر إيجابـا علـى      

  .قراراتك الاستثمارية 

3.49 69.78 7.97 *0.000 3 
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3- 

ــة   ــات المالي إن  المعلوم
الـصادرة عـن الـشركات    

 في سوق فلـسطين     المتداولة
للأوراق المالية كافية للتأثير    

  .على قراراتك الاستثمارية

3.38 67.62 5.51 *0.000 4 

4- 
يقوم سوق فلسطين للأوراق    
ــؤتمرات  ــد م ــة بعق المالي

  .ورش عمل بشكل منتظمثم
2.53 50.70 -6.45 *0.000 9 

5- 

تــوفر شــركات الوســاطة 
ــساعدك   ــة ت كــوادر مؤهل
ــاذ  ــى اتخ ــستثمر  عل كم

  .ك الاستثماريةقرارات

2.83 56.63 -1.80 *0.036 8 

6- 

تهـتم  شـركات الوســاطة   
بتوضيح الأنظمة و التعليمات 
الصادرة عن سوق فلسطين    
  .للأوراق المالية للمستثمرين

3.27 65.35 4.65 *0.000 7 

7- 
تتابع بشكل مستمر أخبـار     
ــر  المــال و الاقتــصاد عب

  .وسائل الإعلام المختلفة
4.08 81.68 13.47 *0.000 1 

8- 

يقوم سوق فلسطين للأوراق    
الماليـة بإصـدار نــشرات   
إعلامية دوريـة للتعريـف     

  .بأنشطة السوق

3.35 66.93 5.76 *0.000 5 

9- 
تناقش المطلعين و خبـراء     
السوق المالي قبـل اتخـاذ       

  .قراراتك الاستثمارية
3.31 66.13 5.05 *0.000 6 

  0.000* 7.94 66.61 3.33  :جميع فقرات المجال معاً  

0.05αالمتوسط الحسابي دال إحصائياً عند مستوي دلالة * =. 
 دلالة إحصائية على توجهـات      ايؤثر استقرار البيئة الاستثمارية تأثيرا ذ       لا : الفرضية الثانية 

  .المستثمرين  الأفراد في سوق فلسطين للأوراق المالية
 وقـد تـم   ، استقرار البيئة الاسـتثمارية ال  الفرضية من خلال فقرات مج  تلكتم اختبار     

لمعرفة ما إذا كانت متوسط درجة الاستجابة قد وصلت إلي درجة الحياد            استخدام اختبار الإشارة    
  ).2.2( النتائج موضحة في جدول  ؟أم لا 3وهي 
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  )2.2(جدول 
   الاستثماريةاستقرار البيئة لكل فقرة من فقرات مجال (.Sig)المتوسط الحسابي وقيمة الاحتمال 
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ة ا
قيم
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ة ا
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)
Si

g
(. 

يب
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1- 
مستوى أداء الاقتصاد الفلسطيني يؤثر سلبا      

  .على قراراتك الاستثمارية
4.12 82.48 13.31 *0.000 3 

2- 
تشعر بان الثقافة السائدة في المجتمع تساهم     

  .لياتك الاستثماريةفي تشجيع عم
3.18 63.58 2.28 *0.011 7 

3- 
تعتبر الإشاعات من العوامل المؤثرة على      

  .قرارك الاستثماري
3.35 67.08 4.83 *0.000 6 

4- 
تؤثر الأوضاع الـسياسية الـسائدة علـى        

  .قراراتك الاستثمارية
4.49 89.89 15.48 *0.000 1 

5- 
القوانين و الأنظمة المطبقة تـشجع علـى        

ر في سـوق فلـسطين لـلأوراق        الاستثما
  .المالية

3.10 62.04 1.21 0.112 8 

6- 
بيئة الائتمان المصرفي السائدة تساعدك في      

  .اتخاذ قراراتك الاستثمارية
2.97 59.49 -0.44 0.330 9 

7- 
 مهما في التأثير    يشكل الوازع الديني عاملا   

على قراراتك الاستثمارية في سوق فلسطين 
  للأوراق المالية

4.08 81.53 12.65 *0.000 4 

8- 

ــة  ــة الاســتثمار بالأســواق المالي إمكاني
الخارجية تـؤثر سـلبا علـى قراراتـك          
الاستثمارية  في سوق فلسطين لـلأوراق       

  .المالية

3.77 75.33 10.18 *0.000 5 

9- 
الأزمة الاقتصادية العالمية أثـرت علـى       

  .قراراتك الاستثمارية
4.34 86.79 14.84 *0.000 2 

  0.000* 14.90 74.24 3.71  :لمجال معاًجميع فقرات ا  

0.05αالمتوسط الحسابي دال إحصائياً عند مستوي دلالة * =.  
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المتوسط الحسابي لجميع  تبين أن ؛من تحليل جميع فقرات مجال استقرار البيئة الاستثمارية    
قيمة اختبار ، %74.24اوي  أن المتوسط الحسابي النسبي يس: أي3.71فقرات المجال يساوي 

 استقرار البيئة "لذلك يعتبر مجال  ؛0.000تساوي  )Sig(.القيمة الاحتمالية  وأن 14.90الإشارة 
0.05αدالة إحصائياً عند مستوى دلالة" الاستثمارية  على أن متوسط درجة مما يدل  ؛=

 يعني أن هناك موافقة من مما ،3لحياد وهي الاستجابة لهذا المجال يختلف جوهرياً عن درجة ا
 اً كبيراً الاستثمارية دورة أن لاستقرار البيئ من النتيجةويتضح ، المجالذلكقبل أفراد العينة على 

ر ويرجع ذلك لأهمية استقرا ؛في التأثير على توجهات المستثمرين بسوق فلسطين للأوراق المالية
جذب  وخاصة عوامل ،اهمته باستقرار الاقتصادمدى مسالمناخ الاستثماري في أي بلد و

و إلا ، تحويلها إلى استثمارات منتجةثم الاستثمارات الخارجية و الحفاظ على المدخرات المحلية 
 لان العالم أصبح اليوم سوقا مفتوحا في معاملاته ؛ انسبةمن الممكن خروج الاستثمارات إلى بيئف

   .المالية

 اداء  الشركات المدرجة بسوق فلسطين للأوراق الماليـة تـأثيرا ذ       يؤثر أ لا   : الثالثة الفرضية
  .دلالة إحصائية على توجهات المستثمرين  الأفراد في سوق فلسطين للأوراق المالية

 وقد تـم اسـتخدام اختبـار        ،  أداء  الشركات   الفرضية من خلال فقرات مجال       تلكتم اختبار       
 ؟أم لا 3الاستجابة قد وصلت إلي درجة الحياد وهـي    لمعرفة ما إذا كانت متوسط درجة       الإشارة  

  ).3.2(النتائج موضحة في جدول 
  )3.2(جدول 

  أداء  الشركات لكل فقرة من فقرات مجال (.Sig)المتوسط الحسابي وقيمة الاحتمال 
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)
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1- 
ترى أن الـشركات المدرجـة بـسوق        
فلسطين للأوراق المالية توفر  قاعـدة       

  .بيانات ملائمة للمستثمرين
3.16 63.28 3.07 *0.001 5 

2- 
ترى أن أسعار أسهم  الشركات المدرجة 
في سوق فلسطين للأوراق المالية تعكس     

  .مستوى أداء الشركات بدقة
3.04 60.80 0.62 0.268 7 
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3- 
درجـة فـي سـوق      تقوم الشركات الم  

فلسطين للأوراق المالية بتوزيع أربـاح      
  .بشكل منتظم

2.82 56.32 -3.21 *0.001 9 

4- 
تحقق الشركات المدرجـة فـي سـوق        
فلسطين للأوراق المالية مستوى ربحية     

  .مرضٍ
2.68 53.65 -5.68 *0.000 10 

5- 
هناك سهولة بالاطلاع علـى  القـوائم        
المالية للشركات المدرجة بسوق فلسطين  

  .لأوراق الماليةل
3.36 67.25 5.76 *0.000 4 

6- 

تشعر بان الشركات المدرجـة بـسوق       
 ـ      ىفلسطين للأوراق المالية حريصة عل

تطوير أدائهـا ممـا يـساعدها علـى         
  .الاستمرارية

3.15 62.99 2.65 *0.004 6 

7- 

تلمس كمستثمر حرص إدارة الشركات     
المدرجة في سوق فلـسطين لـلأوراق       

مات تساعدك باتخاذ المالية على تقديم خد
  .قرارك الاستثماري

2.95 58.90 -0.88 0.189 8 

8- 

يرتكز قرارك الاستثماري فـي سـوق       
فلسطين للأوراق المالية  على مؤشـر       

ما هو مـستحق لحملـة      ( عائد السهم   
  ).الأسهم من أرباح الشركة 

3.74 74.80 11.05 *0.000 3 

9- 
تأخذ بعين الاعتبار إجمالي عائد السهم       

سعر شرائه عند اتخاذك للقرار     مقارنة ب 
  .الاستثماري

3.90 77.95 12.50 *0.000 2 

10- 

نصيب السهم مـن توزيعـات أربـاح        
الشركات المدرجة  في سوق فلـسطين       
للأوراق المالية يؤثر علـى قراراتـك       

  .الاستثمارية

4.01 80.15 13.11 *0.000 1 

  0.000* 7.46 65.62 3.28  :جميع فقرات المجال معاً  

0.05αسط الحسابي دال إحصائياً عند مستوي دلالة المتو* =.  
تبـين   ؛أداء  الشركات المدرجة بسوق فلسطين للأوراق المالية       من تحليل جميع فقرات مجال          
 أن المتوسـط الحـسابي النـسبي        : أي 3.28المتوسط الحسابي لجميع فقرات المجال يساوي       أن  

 0.000تـساوي   )Sig(.القيمة الاحتماليـة  وأن  7.46بار الإشارة  قيمة اخت  ،  %65.62يساوي  
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0.05α دالة إحصائياً عند مستوى دلالة       )أداء الشركات   (لذلك يعتبر مجال     مما يدل على أن   ؛=
 يعنـي أن    ، ممـا  3لف جوهرياً عن درجة الحياد وهي       متوسط درجة الاستجابة لهذا المجال يخت     

 لأداء الـشركات  اًثـر أن هناك أ يتضحبذلك و،  من قبل أفراد العينة على هذا المجال       هناك موافقة 
 فالمستثمر الواعي يبحث عـن  ،قراراتهم الاستثمارية بالسوق على توجهات المستثمرين و     المدرجة
ممارسات سليمة تحد من إمكانية ظهور حالات       لتي تجري إدارتها وفقا لقوانين وقواعد و      الشركة ا 

 حيث بواسطتها يـستطيع المـستثمر   ضافة لتقارير مالية شفافة وواضحة،     بالإ ،ء إدارة فساد و سو  
 تظهر أسـعار أسـهم   ؛فكلما زادت الدقة بذلك، المزايا التي ستواجهها استثماراته  والمخاطر  قدير  ت

  .أكثر دقة
ائية  دلالة إحصايؤثر مستوى أداء سوق فلسطين للأوراق المالية تأثيرا ذ      لا : الفرضية الرابعة 

  .على توجهات المستثمرين  الأفراد في سوق فلسطين للأوراق المالية
 ، مستوى أداء سوق فلسطين للأوراق الماليـة       الفرضية من خلال فقرات مجال       تلكتم اختبار       

لمعرفة ما إذا كانت متوسط درجة الاستجابة قد وصـلت إلـي             ؛  وقد تم استخدام اختبار الإشارة    
 .)4.2( النتائج موضحة في جدول ؟  لاأم 3درجة الحياد وهي 

  )4.2(جدول 
مستوى أداء سوق  لكل فقرة من فقرات مجال (.Sig)المتوسط الحسابي وقيمة الاحتمال 

  فلسطين للأوراق المالية
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1- 
لسطين للأوراق المالية يعمل    تعتقد أن سوق ف   

  .وفق أنظمة و قوانين ملائمة
3.68 73.50 10.35 *0.000 6 

2- 
البيانات في سوق فلسطين للأوراق     تشعر أن   

  .المالية متاحة للجميع بكفاءة
3.35 67.01 5.47 *0.000 9 

3- 
ترى أن سوق فلسطين لـلأوراق الماليـة يهـتم          

 13 0.000* 4.51 65.86 3.29  .لىبتطوير أدائه بما يضمن كفاءة استثمارية أع

4- 
تشعر أن تكاليف الوسـاطة ونقـل الملكيـة         
للأسهم المتداولة في سوق فلسطين لـلأوراق     

  .المالية مقبولة
3.06 61.25 1.54 0.061 14 
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5- 
يضمن سوق فلسطين للأوراق المالية السرية      

  .لبياناتك الخاصة
3.97 79.41 12.30 *0.000 2 

6- 
بينك و بين موظفي  هناك سهولة في الاتصال     

  .سوق فلسطين للأوراق المالية
3.36 67.21 5.29 *0.000 8 

7- 
يجيب الكادر الوظيفي في سـوق فلـسطين        

استفـساراتك  وللأوراق المالية على أسئلتك     
  .بوضوح و شفافية

3.30 66.03 4.77 *0.000 12 

8- 
حركة الأسهم المتداولة في سـوق فلـسطين        

 تو البيانـا للأوراق المالية تستجيب للإخبار   
  .المالية بكفاءة

3.34 66.89 6.13 *0.000 10 

9- 

وجود عدد كبير من أوامر البيع و الـشراء         
لورقة مالية معينة يـؤثر علـى قراراتـك         
الاستثمارية في سـوق فلـسطين لـلأوراق        

  .المالية

3.82 76.42 12.01 *0.000 4 

10- 

استمرارية أوامر البيع و الشراء لورقة معينة    
 المـؤثرة فـي قراراتـك       هو احد العناصر  

الاستثمارية في سـوق فلـسطين لـلأوراق        
  .المالية

3.79 75.90 12.23 *0.000 5 

11- 
توجد سهولة في تحويل الأوراق المالية  إلى        

  .سيولة نقدية
3.34 66.86 5.81 *0.000 11 

12- 
تلاحظ أن هناك إقبال على أسـهم شـركات         
  .معينة فقط في سوق فلسطين للأوراق المالية

4.12 82.41 13.56 *0.000 1 

13- 
ترى أن حجم التداول فـي سـوق فلـسطين       
للأوراق المالية يؤثر على اتخـاذ قـرارك        

  .الاستثماري
3.86 77.30 12.01 *0.000 3 

14- 
قلة عدد الشركات المدرجة في سوق فلسطين       
لـلأوراق الماليــة يـؤثر علــى قراراتــك   

  .الاستثمارية
3.42 68.42 6.17 *0.000 7 

  0.000* 13.27 71.04 3.55    :جال معاًجميع فقرات الم  

0.05αالمتوسط الحسابي دال إحصائياً عند مستوي دلالة * =.  
 المتوسط   تبين أن  ؛  مستوى أداء سوق فلسطين للأوراق المالية     من تحليل جميع فقرات مجال          

 ، %71.04 النسبي يساوي  أي أن المتوسط الحسابي   3.55الحسابي لجميع فقرات المجال يساوي      
لـذلك يعتبـر مجـال     0.000تساوي  )Sig(.القيمة الاحتمالية  وأن 13.27قيمة اختبار الإشارة  
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0.05α دالة إحصائياً عند مستوى دلالة       ) مستوى أداء سوق فلسطين للأوراق المالية     ( مما   ؛=
 مما ،3ختلف جوهرياً عن درجة الحياد وهي        المجال ي  ذلكيدل على أن متوسط درجة الاستجابة ل      

 المـستثمرين  أن :و تظهر لنا النتيجة ، المجالذلكيعني أن هناك موافقة من قبل أفراد العينة على       
 حيث  ،   على قراراتهم الاستثمارية   اًن لأداء سوق فلسطين للأوراق المالية تأثير      أالأفراد يدركون ب  

 ة بة و التسوية و تحويل و نقـل ملكيـة الأسـهم  المتـوفر              يتأثر المستثمر بنظام التداول و الرقا     
مقدرة السوق على   و،  نجاز الأوامر التي يصدرها المستثمر للوسيط     إدقة  ، وكذلك سرعة و   بالسوق

توفير فرص متكافئة بالربح و الخسارة عن طريق إيصال المعلومة بالتساوي لجميـع المتعـاملين     
  .بالأوراق المالية

ختبار جميع با  المستثمرين الأفراد في سوق فلسطين للأوراق الماليةنتائج تحليل اتجاهات
 . فقرات الاستبانةمجالات

  )5.2(جدول 
   لجميع فقرات الاستبانة(.Sig)المتوسط الحسابي وقيمة الاحتمال 

  الفقرة

بي
سا

الح
ط 

وس
لمت

ا
بي 
نس

ي ال
ساب

الح
ط 

وس
لمت

ا
 

بار
لاخت

ة ا
قيم

 

ية 
مال

لاحت
ة ا

قيم
ال

)
Si

g
(. 

 0.000* 13.78 69.49 3.47  لاستبانةجميع فقرات ا

0.05αالمتوسط الحسابي دال إحصائياً عند مستوي دلالة *  =.  
 ـ المتوسط الحسابي لجميع فقرات الاستبانة :يمكن استخلاص ما يلي  ) 5.2(من جدول        ساوي ي

قيمة اختبار الإشارة    ،% 69.49 أن المتوسط الحسابي النسبي    :أي) 5الدرجة الكلية من     (3.47
دالـة   لذلك تعتبر جميع فقرات الاستبانة     ؛  0.000تساوي   )Sig(.القيمة الاحتمالية   وأن   13.78

0.05αإحصائياً عند مستوى دلالة       لجميع فقرات   الاستجابةمما يدل على أن متوسط درجة        ؛=
 يعني أن هناك موافقة من قبل أفـراد        ، مما 3عن درجة الموافقة المتوسطة وهي      قد زاد    الاستبانة

التوعيـة  (  فذلك يظهر أن العوامل المتضمنة في الفرضيات         ،  العينة على جميع فقرات الاستبانة    
الشركات المدرجـة بـسوق فلـسطين لـلأوراق      أداء ،  استقرار البيئة الاستثمارية ،  الاستثمارية

  ، ) السمات الشخصية للمستثمرين الأفراد      و،  ة مستوى أداء سوق فلسطين للأوراق المالي      ،  المالية
  .أثرت على توجهاتهم الاستثمارية نحو الاستثمار في سوق فلسطين للأوراق الماليةقد 
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  : و التوصياتالنتائج
   : نتائج الدراسة: أولاً
 بينـت   من خلال التحليل الإحصائي للبيانات التي تم الحصول عليها من أفراد عينة الدراسـة                 
  -: ما يلي هاكان من أهمراسة العديد من النتائج التي الد
ثر للتوعية الاستثمارية على توجهات المستثمرين الأفراد في سوق فلسطين لـلأوراق            أ هناك   -1

 في تعميق ثقافة الاسـتثمار و  اًثرأ مما يدل على أن للتوعية الاستثمارية   ،  %66.61بنسبة  المالية  
 ، تساعدهم في اتخاذ القرار الاستثماري الرشـيد التي مرين الأفراد  توفير المعلومات اللازمة للمستث   

  :في مجال التوعية الاستثمارية تبين العديد من النتائج كان من أهمها و
يرى أفراد العينة أن لديهم معرفة كافية بمفاهيم و مبادئ الاستثمار في سوق فلسطين للأوراق                −

 .ي الاستثماري لدى أفراد العينة داخل السوق هناك قدر من الوعأن مما يدلل على ،المالية
 ن أن المعلومات المالية الصادرة عن الشركات المتداولة في سوق فلسطين ويرى المستثمر −

 .  الاستثماريةمللأوراق المالية كافية للتأثير على قراراته    

 وسـائل  هناك اهتمام من قبل المستثمرين في متابعة مستمرة لأخبار المال و الأعمـال عبـر       −
و ذلك يعكس أهمية وسائل الإعلام المختلفة في التأثير على القرار الاستثماري            .الإعلام المختلفة 

 .للمستثمرين

أظهرت النتائج أن كوادر شركات الوساطة العاملة في سوق فلسطين للأوراق الماليـة غيـر                −
 .ريةمؤهلين بالقدر المطلوب لمساعدة المستثمرين على اتخاذ قراراتهم الاستثما

اتضح عدم كفاية الاجتماعات و المؤتمرات المنظمة التي يعقدها سـوق فلـسطين لـلأوراق                −
 .المالية 

 على توجهات المستثمرين الأفراد فـي سـوق فلـسطين           اًثرأن لاستقرار البيئة الاستثمارية     إ -2
 ، ثمارللاست) جاذبة( الاستثمارية إما أن تكون ملائمة     فالبيئة   ،  %74.24بنسبة  للأوراق المالية   

 فكلتا الحالتين تؤثر إيجابا أو سـلبا علـى          ،  للاستثمار) طاردة  (  تكون غير ملائمة      أن و إما 
و في مجال البيئة الاستثمارية اتضح العديد من    .العملية الاستثمارية و المستثمرين في آن واحد      

  : أهمهاالنتائج و من 
 و يدلل ذلك على غياب      ،  اريةأن الإشاعات هي من العوامل المؤثرة على القرارات الاستثم         −

تـابع  غيـر م  أو أن المستثمر    ،  المعلومة الصحيحة و الشفافية للمستثمر لحظة ظهور الإشاعة       
علـى قـراره   بتـأثير الإشـاعة    مما يـساهم   ؛ المالية للشركات المدرجة بالسوق   للمعلومات
 .الاستثماري
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 التـأثير علـى قـراراتهم    يرى معظم أفراد العينة أن الوازع الديني يعتبر عاملا مهما فـي          −
 .مارية تتجه إلى البيئة الإسلاميةمما يدل على أن الأموال الاستث؛ الاستثمارية

 مما  ،  أن مستوى أداء الاقتصاد الفلسطيني يؤثر سلبا على القرارات الاستثمارية للمستثمرين           −
 .يدلل على هشاشة استقرار الاقتصادي الفلسطيني

  ؛،ي للأوضاع السياسية السائدة على القرار الاسـتثماري       أظهرت الدراسة أن هناك تأثير قو      −
و ذلك يبرهن أن الأوضاع السياسية تلعب دورا كبيرا فـي تحديـد اتجاهـات الاسـتثمار و                

 .المفاضلة بين الاستثمار المحلي و الخارجي

إمكانية الاستثمار بالأسواق المالية الخارجية يؤثر سلبا على القرارات الاستثمارية في سـوق    −
  .فلسطين للأوراق المالية

ثـر علـى توجهـات      أأداء الشركات المدرجة في سوق فلسطين للأوراق الماليـة لـه            إن   -3
 يوضح أن المستثمرين على اطـلاع بتطـورات         وذلك،  %65.62بنسبة  المستثمرين الأفراد   

 و في مجـال أداء      ،   مما يؤثر على قراراتهم الاستثمارية     ،  أنشطة الشركات المدرجة بالسوق   
  :ركات اتضح العديد من النتائج كان أهمها الش

ن نصيب السهم من توزيعات أرباح الشركات المدرجة بسوق فلسطين للأوراق المالية يؤثر           أ −
 .على القرار الاستثماري للمستثمرين

 ن مستوى الربحية الذي تحققه الشركات المدرجة بسوق فلسطين لـلأوراق الماليـة غيـر               أ −
 .مرض

 .سوق فلسطين للأوراق المالية لا تقوم بتوزيع الأرباح بشكل منتظمن الشركات المدرجة بأ −

إمكانية الاطلاع بسهولة على القوائم المالية للشركات المدرجة في سوق فلسطين لـلأوراق              −
 .المالية

نسبة كبيرة من المستثمرين تأخذ بالاعتبار إجمالي عائد السهم مقارنة بـسعر شـرائه عنـد          −
    .ياتخاذهم للقرار الاستثمار

 في  الأفرادثر على توجهات المستثمرين     أ المالية له    للأوراق سوق فلسطين    أداء مستوى   إن - 4
 ؛  فتوفر الجو الملائم للاستثمار داخل السوق      ،  %71.04بنسبة   المالية   للأوراقسوق فلسطين   

 المالية اتضح   للأوراق سوق فلسطين    أداء وفي مجال مستوى     ،  يزيد من ثقة المستثمر بالسوق    
  :أهمهالعديد من النتائج كان ا
ن البيانـات فـي الـسوق    أ المالية بللأوراقهناك شعور لدى المستثمرين في سوق فلسطين      −

 .متاحة للجميع بكفاءة
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 .يضمن سوق فلسطين للأوراق المالية السرية لبيانات المستثمرين الخاصة −

ين لـلأوراق   ن وجود إقبال على أسهم شركات معينة فقط في سوق فلسط          ويلاحظ المستثمر  −
 .المالية

  .قلة عدد الشركات يؤثر على القرار الاستثماري في سوق فلسطين للأوراق المالية −
  : التوصيات-ثانياً
موجبها يمكـن معالجـة     بعد استعراض نتائج الدراسة لا بد أن نضع بعض التوصيات التي ب               

 -: وذلك على النحو التالي،الخللنقاط الضعف  و
 العمل مع سوق فلسطين على إزالة المعوقات و          الفلسطينية س المال يجب على هيئة سوق رأ     -1

المشاكل التي يمكن أن تكون سببا في تحول بعض المستثمرين للاسـتثمار خـارج سـوق                 
ستثمار بالخارج وتحديد    القيام بتحليل صفات المستثمر الفلسطيني الذي يتوجه للا        معفلسطين  

  .طاب مدخراتهماستقمجتمعهم ودراسة كيفية التأثير فيهم و
هـا  ئتحـسين أدا  و؛ لتعظيم ربحيتها؛فاعلية أنشطتها على الشركات أن ترفع من كفاءة و      يجب -2

  . ليزيد إقبال المستثمرين على أوراقها المالية ؛المالي
إعادة ترتيباتها فيما يخص أوقات استحقاق      الشركات تغليب مصلحة المساهمين و    يتوجب على    -3

ظم وعلى فترات قـصيرة     تيفضل أن يتم التوزيع بشكل من     و،  توزيع الأرباح على المساهمين   
    . لرفع درجة الثقة بالشركة و المساهمة في نموها؛،في أوقات معلومة مسبقاو

دارة السوق أن تقيم أسباب توجه الكثير من المستثمرين نحو شركات معينة و معـدودة  إعلى   -4
تثمرين مـع شـركات دون    الكشف عن الأسباب التي أدت لتركيز تعامل المـس        مع،  بالسوق
 . الأخرى

 الاستيعابية للاقتصاد الفلسطيني من خلال تشجيع الشركات للـدخول          ةضرورة توسيع الطاق   -5
 لتمكين المستثمرين من توظيف مدخراتهم التي تبحث عن         ،  بالسوق و تغطية كافة القطاعات    

  .فرص استثمارية مجزية
ن ذلك سيساهم في زيادة عـدد        لأ ؛تعلى شركات الوساطة فتح فروع لها في باقي المحافظا         -6

  .المستثمرين في سوق فلسطين للأوراق المالية
 ، لأوراق الماليةلالاهتمام بمخاطبة المرأة الفلسطينية و حثها على الاستثمار في سوق فلسطين          -7

 .مع توفير صالات عرض خاصة بالنساء في شركات الوساطة
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 لتقديم نـشرة يوميـة أو   ؛ائيات الفلسطينيةالتنسيق بين سوق فلسطين للأوراق المالية و الفض       -8
 لتقـديم  ؛ أسبوعية بموعد محدد عن نتائج  تداول و أعمال سوق فلسطين لـلأوراق الماليـة   

 .المعلومات التي يحتاجها المستثمر الحالي و المرتقب

يتوجب توفير برامج تدريبية مناسبة لتأهيل العاملين في شركات الوساطة على كيفية توفير و               -9
 .ل المعلومات التي يحتاجها المستثمرإيصا

 ؛ ينبغي أن يزيد السوق معدل عقد الورش و الاجتماعات و المؤتمرات بـشكل منـتظم               -10
 .لزيادة الوعي الاستثماري للمستثمرين المستهدفين

 الاعتماد على مـصادر     بليجب زيادة وعي المستثمرين بعدم الانسياق وراء الشائعات          -11
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