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 المُلخص:
الماليتتتتة  وستتتتلوك اللتيتتتتع  بتتتتالتتبي  علتتتت   استتتتت دذه اتتتتذه الدراستتتتة تحديتتتتد الع  تتتتة بتتتتي  المعرذتتتتة
ذتتتتا اتتتذه الع  تتتتة   للمتغيتتتتراه الديموجراذيتتتة المستتتتثمري  الأذتتتتراد ذتتتا البورصتتتتة المصتتترية  والتتتتدور المعتتتدل 

واعتمده الدراسة عل   ائمة استلصاء لجمع البياناه م   المستثمري  الأذراد ذتا البورصتة المصترية  و تد 
 SPSS v.23إجتراء التحليتل اصحصتائا بخستت دام البرنتامص ايحصتائا  ائمتة  وتتم  613بلغ عدد اللوائم 

والتتتدور   الأذتتتراد ذتتتا البورصتتتة المصتتترية لليتتتال الع  تتتة بتتتي   المعرذتتتة الماليتتتة وستتتلوك اللتيتتتع للمستتتتثمري 
ذا اتذه الع  تة وأر تره نتتائص البحته أ  انتاك ع  تة ستلبية بتي  المعرذتة المعدل للمتغيراه الديموجراذية 

المالية المتلدمة وسلوك اللتيع    ووجود تأثير معنوي سلبا للمعرذة المالية علا سلوك اللتيع  كما تعدل 
 .الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيعالمتغيراه الديموجراذية 

  سلوك اللتيع   المتغيراه الأساسية   المعرذة المالية المتلدمة لماليةالمعرذة ا: الكلمات الرئيسية

 .الديموجراذية
Abstract: 

This study aimed to determine the relationship between financial literacy and 

herd behavior by applying it to individual investors in the Egyptian Stock 

Exchange and the moderating role of demographic variables in this relationship. 

The study relied on a survey list to collect data from individual investors in the 

Egyptian Stock The number of sample size to316 reached was conducted. Using 

the statistical program SPSS v.23. measure the relationship between financial 

literacy and herd behavior of individual investors in the Egyptian Stock 

Exchange, and the modifying role of demographic variables in this relationship, 

the research results showed that there is a negative relationship between 

advanced financial literacy and herd behavior, and the presence of a negative 

moral effect of financial literacy on herd behavior. Demographic variables also 

moderate the relationship between financial literacy and herd behavior. 

Keywords: Basic financial literacy - Advanced financial literacy -Herd 

Behavior –Demographic Variables. 
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 مقدمة:
ذا رل التتور اي تصادي والتكنولوجيا المعرذة المالية تلعب دورًا حيويًا للغاية ذا السلوك ايستثماري  

  حيه يست دم المستثمرو  المعرذة المالية كمد  ه ذا  رارات م المتعللة بايد ار وايستثمار والرذااية 
اللراراه ايستثمارية للعديد م   ذا اي ت ذاهولذلك ذخ  المعرذة المالية تعتبرالعامل الرئيسا 

 (.(Ullah, 2019المستثمري 
وتفترض نررياه التمويل التلليدي مثل نررية المحفرة  ونررية تسعير الأصول الرأسمالية أ  

أكثر رشداً  حيه أ  المستثمر الرشيد او الش ص الذي يت ذ دائمًا  راراه ملبولة بناءً علا  المستثمري 
و د شكك العديد م  ، (Isidore and Christie,2019)اردة م  السو  كفاءة المعلوماه الو 

اي تصاديي  السلوكيي  ذا اذتراض الرشد بالنرر إل  الموارد المحدودة م  الو ه والمال و درة العلل 
 Mathur,2018 Rastogi) انعكل اذا عل  أسعار الأس م ذا سو  الأورا  المالية البشري  و د 

and.) 
واذا ما يتف  مع ايتجاه الحديه واو التمويل السلوكا حيه يأ ذ ذا ايعتبار الجوانب النفسية 

 (Shusha& Touny, 2016) .والسلوكية للمستثمري  عند ات اذ اللراراه ايستثمارية 
ولذلك تكو  اللراراه ايستثمارية غير منتلية نرراً إلا أ  المعلوماه غير الكاملة  والرشد 

د لدي المستثمري    واذا ما يسما بالتحيزاه السلوكية والتا يتل  علي ا "الأ تاء المن جية ذا المحدو 
  وم  ضم  التحيزاه السلوكية تحيز سلوك اللتيع واو ميل  (Sabir et al., 2019)الحكم" 

المستثمري  إل  اتباع  راراه المستثمري  الأ ري   اذا النوع م  المستثمري  يعتمدو  علا المعلوماه 
الجماعية أكثر م  المعلوماه ال اصة التا يمتلكون ا واذا يؤدي إل  اينحراذاه السعرية ع  الليم 

  (.Zahera & Bansal,2018فاض العوائد)الأساسية و تر ان 
وت دف الدراسة إلا تحديد الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع   كما تسعا إلا معرذة تأثير 

سلوك اللتيع للمستثمري  الأذراد ذا سو  الأورا  المالية المصرية  كما ت دف  علاالمعرذة المالية 
ذا الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع  الديموجراذيةالدراسة إلا تحديد الدور المعدل العوامل 

 ه المالية الأذراد دوراً م ماً ذا التعام المستثمرو  للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية.حيه يلعب
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% ذا 5.08ذا البورصة المصرية  حيه بلغه نسبة تتداول المصريي  الأذراد علا الأس م المليدة 
 (.2.24السنوي للبورصة المصرية   الربع البورصة المصرية )التلرير 

 أولًا: الإطار النظري:
والمتغيتتتراه يشتتتمل اصتتتتار النرتتتري ل تتتذه الدراستتتة ثتتت ه متغيتتتراه واتتتا المعرذتتتة الماليتتتة وستتتلوك اللتيتتتع   

 وذلك عل  النحو التالا:الديموجراذية 
 مفهوم المعرفة المالية: .1

تلعب المعرذة المالية دوراً ااماً ذا إدارة المستثمر لأموره المالية   وتعرف بأن ا اللدرة عل  
المعلوماه   والتحليل   واصدارة   والتواصل بشأ  الموا ف المالية الش صية التا تؤثر الحصول عل  

  واذا ينعكل علا  درة المستثمر ذا جمع  (Mouna and Jarboui ,2015عل  رذااية المستثمر )
الت تيت  المعلوماه الم مة وذاه الصلة   للتمييز بي  ال ياراه المالية المتنوعة   والتمويل   ويمكنه م 

 (Leon & Pringganingrum, 2018)وذ م الأحداه التا تؤثر عل  ات اذ اللراراه المالية
المعرذة المالية بأن ا الوعا والم ارة والسلوك ال زم يت اذ  The World Bank (2009) وعرف

 &Kanagasabaia)اللراراه المالية الفعالة وجعل الأذراد ذا الن اية يحللو  رذاايت م المالية 

Aggarwala,2020).  
المعرذة المالية علا أن ا مدى  درة الفرد عل  ذ م واست دام  Bellofatto et al. (2018)ويري 

المعلوماه المتعللة بالتمويل الش صا  واللدرة عل  ذ م الأمور المالية مثل كيف يدير المستثمر أمواله  
  وكيف يستثمراا.
بأن ا مدى ذ م المرء الأمور المالية الرئيسية ولديه اللدرة عل  ات اذ  Remund(2010)وعرذ ا 

 Kasoga, 2021)اللرار المناسب  صير الأجل والت تيت المالا تويل المدى )
يمك  ذ م المعرذة المالية بشكل أذضل م    ل مجموعة م  العناصر باعتباراا مزيص م  

  التفكير Numeracy)الحساب  Skills( والم اراه Advanced  المتلدمة  Basicالمعرذة )الأساسية 
  المالية Cognitive)المعرذية  Abilityواللدرة  (Analytical  التحليلا Critical Thinkingالنا د 

Financial،)  الت تيتPlanning  صير المدي   وتويل المدي( التا تسمح للفرد بتحلي  نجاح (
وتم  يال المعرذة المالية بشكل عام م    ل (. Stevens, 2017الأاداف المالية لفترة تويلة )
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بي  الأس م والسنداه وذ م ورائف سو  الأورا  المالية   ا تباراه ع  مفاايم المعرذة المالية ) التمييز
وأسعار السنداه ومعدل الفائدة   ذ م معدل التض م   ذ م تنويع الم اتر وم اتر المنتجاه المالية 

Mahdzan &Tabiani, 2013).) 
مصتلح المعرذة المالية إل  جانبي  اما: المعرذة المالية  Mandell & Klein (2009)وقسم

وتعنا التعليم المالا الذي حصل عليه المستثمر م  التعليم ذا  formal financial literacyالرسمية 
وتعنا أ   Informal financial literacyرسما   والمعرذة المالية غير الرسمية  الجامعة ذا وضع

المستثمر حصل عل  التعليم المالا م    ل ال برة والندواه ايستثمارية والمستشار المالا والأ بار 
اي تصادية ورسائل البريد اصلكترونا وتحديثاه الأس م م   بل شركاه الوساتة الم تلفة لمستثمري ا 

Ullah,2019).) 
م  منروري  رئيسيي : الأول اللدرة عل  ذ م المعلوماه المالية والثانا ويمك  بناء المعرذة المالية 

است دام ا يت اذ  راراه مستنيرة تتعل  بالأمور المالية   وتشير نررية التمويل أ  الأذراد ذوي المعرذة 
ية دو  المالية المن فضة تكو  مشاركت م أ ل ذا الأسوا  المالية ولدي م أصول أ ل   ويت ذو   راراه مال

المستوى : مثل ارتفاع معديه ايست  ك   واي تراض بأسعار ذائدة أعل    والو وع بس ولة كفريسة 
 ,Gladys). ) لعملياه ايحتيال المالية   و درة من فضة عل  التعامل مع صدماه اي تصاد الكلا

2020 
واا عبارة  (Stevens, 2017) واست داماً وتبنه الباحثة  التعريف التالا للمعرذة المالية لأنه أكثر شمويً 

)الحسااااا    Skills( والم تتتتتاراه Advanced  المتلدمتتتتتة  Basicعتتتتت  "متتتتتزيص متتتتت  المعرذتتتتتة )الأساستتتتتية 

Numeracy التفكير الن قد ،Critical Thinking التحليلي ،Analytical والقدرة )Ability   المعرفيا(

Cognitive  الم لياا ،Financial الت تتتيت  )Planning  صتتير المتتدي   وتويتتل المتتدي( التتتا تستتمح (
للفرد بتحلي  نجاح الأاتداف الماليتة لفتترة تويلتة". واعتمتد البتاحثو  ذتا  يتال المعرذتة الماليتة علتا بعتدي  

 ,.Van Rooij et al))وذلاً لدراسة كً  م   المعرفة المالية الأساسية، المعرفة المالية المتقدمة(واما )

2011; Fernandes et al., 2014; Lusardi, 2015): وذيما يلا توضيح ل ذه الأبعاد   
 Basic financial literacy .المعرفة المالية الأساسية:/ب1

المعرذة المالية الأساسية بأن ا  درة المستثمري  عل  ذ م   Cupak et al. (2019) عرف 
المفاايم المالية الأساسية واا أسعار الفائدة والتض م   والم اترة وتنويع المحاذر  ويشير  يال أسعار 
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الفائدة والتض م إل  مستوى ذ م المستثمري  للمفاايم اي تصادية الأساسية ل د ار واللراراه المالية  أما 
ال تنويع المحفرة والم اترة ذتساعد المستثمر عل  تلييم الم اتر ومعرذة كيفية تلييم الأصول المالية  ي

 وما إذا كا  اناك دراية بمف وم تنويع الم اتر واا م  العوامل ال امة للرار ايستثمار
المعرذة المالية  Lusardi,2015; Anwar et al.,2017; Jiang et al. (2020)وعرف )

بأن ا معرذة الفرد بأسعار الفائدة  والتض م  ايد ار  ايستثمار  والليمة الزمنية للنلود   وتكم   اسيةالأس
ويتم  يال المعرذة المالية . كل اذه المفاايم وراء ايستثماراه المالية وات اذ اللراراه المالية اليومية

 ;Mahdzan and Tabiani, 2013)الأساسية م    ل أسعار الفائدة والتض م وتنويع الم اتر 

Grohmann, 2018) . 

 :Advanced financial literacyالمعرفة المالية المتقدمة /ب 1
الفر  بي  السنداه والأس م   والتداول   وتسعير الأصول  المعرذة المالية المتلدمة اا معرذة

 ( . Lusardi,2015)الأساسية 
المعرذة المالية المتلدمة بأن ا معرذة الفرد لكيفية المفاضلة بي   Jiang et al. (2020ويري )

 العائد والم اتر  وذئاه الأصول المالية الم تلفة  ومعرذة أسوا  الأس م والسنداه.
والمعرذة المالية المتلدمة ليل ذلت ذ م الأذراد للمفاايم المالية العامة  ولك  أيضًا الم اراه العملية 

وينلسم اذا المف وم إلا بعدي :  الجة والتحلي  ذا المحتوياه الضمنية للمعلوماه المالية.للأذراد ذا المع
وذ م   (Li,2020) ذ م الفرد للمبادئ المالية واللدرة عل  تتبي  المعرذة المالية لتحسي  اللراراه المالية

المعرذة المالية والم اتر وتتبي  المعرذة المالية والت تيت المالا وتحليل المعلوماه المالية الأساسية 
 .(Zhang and Xiong,2020والوعا بالمسؤولية المالية) 

  Herd Behavior Bias : ب تحيز سلوك القطيع
يمك  تعريف سلوك اللتيع بأنه ميل المستثمري  إلا التصرف بشكل متشابه م    ل متابعة  

ويميل المستثمرو  إل  تصدي  رأي الأغلبية واتباع ( (Aren et al., 2016سلوكياه بعض م البعض 
  (Ahmad and Ibrahim, 2017) .نفل التوجي اه 
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متابعة عمياء ذا ات اذ اللراراه ايستثمارية مما أدي ذا كثير م  الأحيا  يتبع الآ ري   اللتيعو 
إلا الحكم غير المنتلا  مثل اذا السلوك يحمل ذا ثناياه عوامل التبيعة البشرية مثل غريزة الميل 

 (.Mittal,2018التبيعا لدى البشر ذا اينتماء إلا مجموعة أذضل)
اصة  ويفعل مثل ما يفعله غالبية واذا التحيز ير ر عندما ي يمك  للفرد ات اذ  راراته ال 

ع  ة إيجابية بي  سلوك اللتيع للمستثمري   . واناك((Raheja & Dhiman, 2019المستثمري 
 (.Baker et al.,2019الصينيي  الأذراد ومو ع م التجاري)

وذا نررية التمويل السلوكا يمك  تعريف تحيز سلوك اللتيع علا أنه راارة عند الأذراد الذي  
يلررو  اتباع الآ ري  وتلليد السلوكياه الجماعية بديً م  ات اذ اللرار بشكل مستلل عل  أسال 

 Linمعلومات م ال اصة   ويميلو  إل  تغيير معتلدات م وتواذ  مع السلوك الجماعا لمواج ة الضغت

and Lu,2015) ). 
لوك ذا ات اذ  راراه تباعاً وم  أسباب سلوك اللتيع ميل المستثمرو  الأذراد إل  اتباع نفل الس

لمجموعة كبيرة أوتجار العشوائيي     د يراعا المحللو   برات م السابلة / أو تلليد الآ ري  لحماية 
 (.(Kumar and Goyal,2015 سمعت م أو م اوذ م المتعللة بالتعويض

 سلوك اللتيع أنه مجموعة م  الأذراد الذي  يتصرذو  Hayat and Anwar (2016)ويصف 
بشكل جماعا حيه ير ر اذا السلوك ذا و ه ال وف أوذا حالة عدم التأكد حيه يتصرف العديد م  
المستثمري  مثل المستثمري  الآ ري  الذي  لدي م المزيد م  المعلوماه حول سلوك السو   واو ذا الوا ع 

 نتيجة للجشع أوال وف م  ال سارة.
لتمويل وي يمتلكو  معرذة كاذية بسو  الأورا  والمستثمرو  الذي  لدي م معرذة غير صحيحة با

المالية يعتمدو  أكثر عل  نصائح أ ران م وزم ئ م ووستاء ذا البورصة  وام أ ل ثلة ذيما يتعل  
بالمعلوماه أو غير  ادري  عل  معالجة المعلوماه م  أجل ات اذ  راراه ايستثمار واذا يلع تحه 

 .Sabir et al.,2019)سلوك اللتيع)
جود  تيع يعنا أ  ي يتصرف المستثمرو  برشد ذا  يارات م ايستثمارية  بل أن م يفضلو  و 

 اتباع آراء المستثمري  الآ ري  صت اذ  رارات م اصستثمارية  ويميلو  إل  تلليد  رارات م واتباع الآ ري )

(Madaan and Singh,2019. 
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الآ ري  ذا صنعه اللرار المالا  بديً م  يلوم سلوك اللتيع علا ذكرة أ  الش ص يفضل اتباع 
(. ويت ذ بعض المستثمري  اللراراه م    ل اتباع المعلوماه Sekita et al,2018) ات اذ  رار مستلل

واللراراه ال اصة بالآ ري  ويعتمدو  عل  المعلوماه العامة بديً م  جمع المعلوماه ع  بدائل 
 (.(Sattar et al., 2020ايستثمار 
ا يدذع اللتيع أسعار الأس م بعيدًا ع   يم ا الأساسية ويمك  أ  يوذر ذرصًا تجارية مربحة كم 

واذا يحده ذا الأسوا  النامية أكثر م  الأسوا  المتلدمة. ير ر سلوك اللتيع ذا أسوا  رأل المال 
بما يمك   عل  أنه اتجاه لمجموعة م  المستثمري  لشراء )بيع( بعض الأس م ذا نفل الو ه   ملارنة

 .(Khan et al.,2020تو عه إذا كا  المستثمرو  يعملو  بشكل مستلل )
سلوك اللتيع يوجد عند أغلبية المستثمري  لتلليل الندم ذا  Ritika and Kishor (2020)ويري 

حالة ال سارة أو ذا حالة عدم التأكد أو ذا رروف السو  المتللبة  كما يلوم سلوك اللتيع علا عللية 
"اتبع اللائد". او ميل الفرد إل  متابعة الجم ور لأ  اللراراه التا تت ذاا الأغلبية يُفترض أن ا صحيحة 

 دائمًا.
 Demographic Variables :المتغيرات الديموجرافية -ج

ي تلف كل مستثمر ع  الآ ر ذا العوامل الديموجراذية متاثراً ببعض التحيزاه السلوكية التا 
تعو  اللرار ايستثماري   وتعتبر العوامل الديموجراذية مثل النوع   العمر  مستوي التعليم   مستوي 

ل ا تأثير مباشر علا التحيزاه السلوكية التا تؤثر علا اللرار  الد ل السنوي   برة ايستثمار
 Ateş et al., 2016; Hayat & Anwar, 2016; Anwar et al., 2017; Mehmood)ايستثماري

et al., 2019; Özen& Ersoy, 2019; Adil et al., 2021 )  
 ;Kumar & Goyal, 2015; Prosad et al., 2015)توصله دراساه  فيما يخص النوع:

Anwar et al., 2017; Bannier & Schworz, 2018; Baker et al., 2019)   أ  المستثمري
الذكور أكثر ثلة م  اصناه بمعرذة سو  الأورا  المالية وأكثر تداويً وأ  اصناه أكثر عرضة لتحيز 

 ;Lusardi and Mitchell, 2007)سلوك اللتيع م  الذكور  كما توصله كً  م  الدراساه 

Lusardi, 2015; Hayat and Anwar, 2016; Rasool & Ullah,2019; Adil et al.,2022 ) 
أ  الذكور أكثر معرذة بسو  الأورا  المالية  وأكثر تحمً  للم اترة م  اصناه  وأ  اصثاه لدي   معرذة 
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حيه  (Hsu et al.,2020)أ ل باصلمام بأنواع الفائدة وكيفية تنويع الم اتر  وا تلفه مع م دراسة 
 توصله نتائج ا إلا أ  الذكور واصناه لدي م معرذة مالية متساوية.

أ  المستثمري   (Baker et al.,2019, Prosad et al., 2015) دراس ت توصله أما بالنسبة للعمر:  
ب( أكثر الأكبر سنًا أ ل عرضة لتحيز سلوك اللتيع وتحيز التمثيل  أما المستثمري  الأصغر سنًا)الشبا

أ  المستثمري  كبار الس  (  (Hayat and Anwar, 2016عرضة لسلوك اللتيع   وتوصله دراسة
ير رو  أداء سلبياً ذا التداول  واو ما يتف  وج ه النرر التا مفاداا أ  كبار الس  يتمعتو  بم اراه 

 .(Grohmann,2018)استثمارية ضعيفة بسبب الش و ة
 ,.Baker et al.,2019; Elizabeth et al)توصله دراساه أما بالنسبة لمستوي التعليم:

2020, Saleem,2023)  أ  المستثمري  ذوي التعليم العالا أ ل تأثير بتحيز الميل ل ستبدال  وأكثر
ارتباتاً بالثلة الزائدة أي كلما زاد التعليم زاده الثلة. والتحيز التمثيل يرتبت أكثر مع المستثمري  لدي م 

 ;Rasool & Ullah,2019; Lusardi,2015; Bianchi,2018)وتوصله دراساه تعليم أ ل  

Grohmann,2018; Mehmood et al.,2019; Niazi and Malik, 2019; Bannier and 

Schworz, 2018)  أ  اناك ع  ة إيجابية بي  مستوي التعليم والمعرذة المالية أي أ  كلما كا  مستوي
 م بالسو  وزاده  درات م بمعرذة أنواع الفائدة وكيفية تنويع الم اترة التعليم عالا كلما زاده معرذت

 وتللباه السو   وكلما ان فض مستوي التعليم ان فضه المعرذة المالية. 
 Isidore and Christie,2019; Elizabeth) : توصله دراساهأما فيما يخص الدخل السنوي

et al.,2020)   أ  المستثمري  ذوي الد ل السنوي العالا أ ل عرضة للتحيزاه السلوكية والمستثمرو
ذوى الد ول الأ ل كانوا أكثر عرضة للتحيزاه السلوكية مثل تحيز التمثيل  والنفور م  ال سارة   وتحيز 

 ;Rasool & Ullah,2019)الوذرة وتحيز المحاسبة العللية  بينما توصله دراساه 

Grohmann,2018; Jonsson et al., 2016)  م    ل دراست م للمستثمري  ذوي الد ول العالية
 & Lusardiلدي م معرذة مالية أعلا ملارنة بالمستثمري  ذوي الد ول الأ ل  وتتف  مع م دراسة 

Mitchell, 2007))   أ  الأذراد ذوي الد ول العالية  ادور  علا الحصول علا مستوي أعلا م
 ية وبالتالا يكو  أداؤام ذا التداول أذضل . المعرذة المال
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ال برة ل ا أامية كبيرة ذا أن Anwar et al. (2017 ): يري أما بالنسبة للخبرة في الاستثمار
تنويع المحفرة ايستثمارية واست دام ا كمتغير حاكم ذا تأثير المعرذة المالية والتحيزاه السلوكية علا 

أ  ال برة ذا ايستثمار  (Khan et al., 2020; Hsu et al., 2020)تنويع المحفرة  واتفله دراساه 
أ  تحيز النفور م   (Gupta & Ahmed, 2016)تللل م  التحيزاه السلوكية  وا تلفه مع م دراسة 

ال سارة أكثر إنتشاراً بي  المستثمري  ذوي ال برة وأ ل ذا المستثمري  عديما ال برة  بينما توصله دراسة 
Ateş et al., 2016) ).أ  زيادة ال برة تزيد م  المعرذة المالية 

 الفروض وبناء الدراسة متغيرات بين العلاقةثانياً: 
 الدراسات السابقة التي تناولت العلاقة بين المعرفة المالية وسلوك القطيع: -1

تعد المعرذة المالية والتحيزاه السلوكية م  العوامل الحاسمة التا تؤثر عل  اللراراه المالية حيه 
توصله النتائص إل  أ  المستثمري  الذي  لدي م مستوى من فض م  المعرذة المالية   ومصدرام الرئيسا 

التحيزاه السلوكية  كما  للمعلوماه المالية او المشورة م  الأسرة والأصد اء   لدي م مستوى عالٍ م 
تشير النتائص أ  بعض التحيزاه السلوكية ل ا ع  ة سلبية مثل الثلة الزائدة والتناذر المعرذا والنفور م  

 (.Ateş et al.,2016)ال سارة مع المعرذة المالية 
تأثير التحيزاه السلوكية علا ات اذ  رار  ((Hayat and Anwar,2016وتناوله دراسة 

والدور المعدل للمعرذة المالية ذا باكستا   حيه أشاره نررية التمويل التلليدي إلا أ   ايستثمار
المستثمر رشيد لأنه يت ذ اللرار عل  أسال كل ما او متاح م  المعلوماه لتعريم ثروته. م  ناحية 

نفسية تجاه أ رى ذخ  التمويل السلوكا يعارض تمامًا اذه النررية واعتبار أ  للفرد بعض التأثيراه ال
استثماره   وتم جمع البياناه م    ل استبيا  م  المستثمري  الذي  يتداولو  ذا سو  الأورا  المالية 
الباكستانية  وأر ره نتائص الدراسة أ  تحيز الميل ل ستبدال   والثلة الزائدة  سلوك اللتيع له تأثير 

معدل سلبا لتحيز سلوك اللتيع عل   رار إيجابا عل   رار ايستثمار  والمعرذة المالية ل ا دور 
 ايستثمار ودور معدل إيجابا للمعرذة المالية ذا تأثير الثلة الزائدة علا  رار ايستثمار. 

 تأثير المعرذة المالية علا التحيزاه المعرذية للأذراد (Ersoy,2019 &Özen)وتناوله دراسة 

المتعللة بايستثماراه المالية   وتوصله نتائص الدراسة إل  أ  الزيادة ذا مستوى المعرذة المالية للأذراد 



 
 
 
 
 

 0202أغسطس  –العدد السادس  –المجلد الرابع                   11
 

 

ستللل م  التحيزاه المعرذية   وبالتالا سيكو  ل ا تأثير إيجابا عل  سلوك المستثمر ذا الأسوا  
 المالية.

مرو  تر ر ذا الموا ف غير التحيزاه السلوكية عند المستث أ  Sabir at el.,2019))ويري 
المؤكدة  وتؤثر العديد م  العوامل المعرذية عل  المستثمري  أثناء ات اذ  رار ايستثمار وال دف الأساسا 
م  اذه الدراسة او معرذة تأثير الثلة الزائدة وتجربة ايستثمار السابلة عل  سلوك اللتيع للمستثمري  

انية. باصضاذة إل  ذلك   تبحه الدراسة علا التأثير المعدل الأذراد المشاركي  ذا البورصة الباكست
للمعرذة المالية ذا ع  ة الثلة الزائدة وتجربة ايستثمار السابلة وتأثيراا علا سلوك اللتيع للمستثمري  
الأذراد  وتوصله النتائص أ  المعرذة المالية ل ا تأثير معدل عل  الع  ة بي  الثلة الزائدة وال برة 

 ستثمارية السابلة وسلوك اللتيع. اي
أ  المعرذة المالية اا عنصر حاسم ذا ات اذ اللراراه  ((Rasool & Ullah,2019ويري 

المالية   وأر ره نتائص الدراسة أ  المعرذة المالية ل ا تأثير كبير عل  سلوك المستثمري  الأذراد  وتوجد 
ع  ة سلبية بي  المعرذة المالية والتحيزاه السلوكية للمستثمري  الأذراد  اذا يعنا أ  الزيادة ذا مستوى 

 ذة المالية تللل م  احتمالية التحيزاه السلوكية لدي المستثمري . المعر 
تأثير التحيزاه المعرذية عل   راراه ايستثمار ذا السو   (Khan et al.,2020)ونا شه دراسة 

الباكستانا بينما تلعب المعرذة المالية دورًا معديً ذا تأثير التحيزاه المعرذية مثل تحيز سلوك اللتيع 
ميل ل ستبدال والمحاسبة العللية عل   راراه ايستثمار   تم جمع البياناه ال اصة ب ذه الدراسة وتحيز ال

ذردًا  تم است دام تحليل ايرتبات واينحدار ي تبار الآثار المباشرة وغير  .28م    ل ايستبيا  عل  
وأر ره نتائص الدراسة أ  تحيز المباشرة للتحيزاه المعرذية عل   رار ايستثمار ذا السو  الباكستانا  

اللتيع وتحيز الميل ل ستبدال والمحاسبة العللية ل ا تأثير إيجابا عل   راراه ايستثمار  وأ  المعرذة 
المالية ل ا دور معدل إيجابا للميل للإستبدال علا  رار ايستثمار وتأثير معتدل سلبا للمعرذة المالية 

 لية ذا  رار ايستثمار.لتحيز سلوك اللتيع والمحاسبة العل
تحديد تأثير التحيزاه السلوكية )الثلة الزائدة  والنفور م   (Adil et al.,2022)واست دذه دراسة 

  وسلوك اللتيع  تحيز الميل ل ستبدال( علا  راراه ايستثمار بي  النوع risk aversionالم اتر 
والدور المعدل للمعرذة المالية ذا اذه الع  ة  وتوصله نتائج ا إلا أ  اناك تاثير سلبا للمستثمري  
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   رار الذكور والنفور م  الم اترة وسلوك اللتيع عل   رار ايستثمار  ذا حي  أ  تأثير الثلة الزائدة عل
 ايستثمار كا  إيجابياً   وتحيز الميل ل ستبدال غير دال إحصائياً.

 وبناء علا الدراساه السابلة يمك  صياغة الفرضي  الأول والثانا:
توجد علاقة بين المعرفة المالية وسلوك القطيع للمستثمرين الأفراد في البورصة الفرض الأول: 

 المصرية؟
سلبي معنوي لأبعاد المعرفة المالية علي سلوك القطيع للمستثمرين الأفراد يوجد تأثير الفرض الثاني: 

 في البورصة المصرية؟.
 سلوك القطيع:علي لمتغيرات الديموجرافية تأثير االدراسات السابقة التي تناولت    -2

المستثمري  ذا ال ند  عند السلوكية التحيزاه إلا وجود( Prosad et al., 2015)ت دف دراسة 
الدراسة أ   وأر ره نتائص ل ستبدال  وتحيز الميل اللتيع الزائد وسلوك والتفاؤل والتشاؤم الزائدة الثلة مثل

ال ندي  كما توصله أ  العوامل الديموجراذية مثل العمر  السيا  ذا انتشارًا الأكثر تحيز الثلة الزائدة
 السلوكية. والم نة وتكرار التداول تؤثر علا اذه التحيزاه

 اللتيع السلوكية لسلوك المحدداه استكشاف ت دف إل  Shusha& Touny, 2016)) ما دراسةأ
 المتسرع واللرار اللرار  د ة تشمل سلوكية محدداه أربعة المصرية  نا ش البورصة ذا الأذراد للمستثمري 

 الديموجراذية لل صائص وذلًا المحدداه ا ت ف بي  اذه وي تبر   المستثمر ومزاج   الزائدة والثلة  
 تم بياناه عل  الدراسة والد ل  تعتمد وال برة والعمر التعليما والمستوى النوع مثل الأذراد للمستثمري 

   المتسرع واللرار   اللرار د ة أ  الدراسة إل  نتائص وتشير مستجيبًا  288 يغتا استبيا  بواستة جمع ا
 لسلوك اللتيع  الأذراد سبب اتباع المستثمري  تفسرالتا  الرئيسية المحدداه كانه م  المستثمر ومزاج
 . للمستثمر الديموجراذية لل صائص وذلًا العوامل اذه تأثير ي تلف  د ولك 

ونلص  الزائد الفعل ورد المستثمري   إلا أ  ااتمام( Metama et al.,2019)وتوصله دراسة 
والنوع   العمر وأيضا ايستثمار   رار عل  كبير بشكل اللتيع يؤثر وسلوك   الزائدة والثلة   التفاعل
 ي ال برة لدي المستثمري  الأذراد ذا البورصة  أما ايستثمار  رار التعليم ل م تأثير إيجابا عل  ومستوى
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 ع  التغاضا إل  يميلو  لل برة المستثمري  اكتساب مع ولك  ايستثمارية  ذا اللراراه ااماً  دوراً  تلعب
 العاتفية. العوامل

الد ل السنوي  يذو  ي أ  المستثمر  إلا (Isidore and Christie,2019)وتوصله دراسة 
 رى ذيما آم  ناحية و   الأعل  أ ل عرضة للتحيزاه بالملارنة بالمستثمري  ذوي الد ل السنوي المن فض

لثلة الزائدة يتعل  بالتحيز الثلة الزائدة كا  المستثمرو  ذوي الد ل السنوي العالا عرضة صر ار التحيز ا
أر ر تحليل ايرتبات أ  المستثمري  مع ارتفاع و   المستثمري  ذوي الد ل السنوي المن فضبملارنته ب

 معد ل السنوي المن فض للالد ل السنوي كا  أكثر عرضة للتحيز الثلة الزائدة ولك  اناك ارتبات أعلا 
  .المحاسبة العللية وتحيز الوذرة ال سارة  م   نفورالتحيز التمثيل   و 

 العمر مثل الديموجراذية المتغيراه تحديد تأثير (Elizabeth et al.,2020)دراسة  واست دذه 
والميل ل ستبدال  وتحيز  تحيز الثلة الزائدة مثل للمستثمر السلوكية التحيزاه عل  والم نة والد ل والنوع

   إندونيسيا بورصة مستثمراً ذا 181علا سلوك اللتيع  وتم جمع البياناه م    ل توزيع استبيا 
 تحيز الميل ايستبدال يتأثر بينما والد ل  بالنوع تتأثر  د الثلة الزائدة تحيز الدراسة أ  نتائص وأر ره
 بالم نة.  اللتيع يتأثر وسلوك بالعمر 

 ذا ضوء ما سب   يمك  صياغة الفرض التالا:
لدي المستثمرين الأفراد علي سلوك القطيع  الديموجرافيةمعنوي للمتغيرات يوجد تأثير الفرض الثالث: 

 .في البورصة المصرية
الدراسات السابقة التي تناولت الدور المعدل للمتغيرات الديموجرافية في العلاقة بين المعرفة   -6

 المالية وسلوك القطيع:
إلا وجود تحيزاه سلوكية م تلفة مثل الثلة الزائدة  (Baker et al.,2019)أر ره نتائص دراسة 

وال اصية الذاتية   وتحيز الميل ل ستبدال  وتحيز التثبيه  وتحيز التمثيل   والمحاسبة العللية  والتحيز 
العاتفا  وسلوك اللتيع بي  المستثمري  ال نود  وبالتالا ذخ  النتائص تدعم وج ة النرر أ  المستثمرو  

يتصرف دائمًا برشد  وأر ره النتائص أ  المعرذة المالية ل ا ع  ة سلبية مع تحيز الميل الأذراد ي 
ل ستبدال وتحيز سلوك اللتيع   وتوجد ع  ة إيجابية بي  تحيز المحاسبة العللية )والعمر والم نة 
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السلوكية للمستثمري  وال برة( واا الأكثر المتغيراه أامية ذا العوامل الديموجراذية التا تتعل  بالتحيزاه 
 الأذراد ذا عينة الدراسة.

تحديد تأثير المعرذة المالية والفرو  بي  النوع علا  (et al., 2020 Hsuواست دذه دراسة )
التحيزاه السلوكية. وأر ره نتائص الدراسة أ  اصناه أكثر شعوراً بالندم م  الرجال  ذا حي  أ  الرجال 

  وتحيز التأكيد  illusion of controlا م  اصناه   ووام السيترة لدي م تحيز ال اصية الذاتية أعل
أ وى بشكل ملحور عند اصناه. ومع ذلك ذخ  الرجال واصناه لدي م مستوى عالٍ م  المعرذة المالية 
وانتشار التحيزاه السلوكية مماثل بي  كل م  النوعي   كما توصله إلا أ  المعرذة المالية تللل م  

 حيزاه السلوكية عند الرجال واصناه.انتشار الت
إلا أ  العوامل الش صية ترتبت ارتباتًا ( Munoz-Murillo et al.,2020بينما توصله دراسة )
النوع والعمر والد ل والتعليم  وتشير ه ركزه عل  العوامل الش صية مثل وثيلًا بالمعرذة المالية  حي

المالية وكل م  اصناه  المستثمري  الأصغر سناً وذوي  النتائص إل  أ  اناك ع  ة سلبية بي  المعرذة
 الد ل المن فض  ومستوي التعليم الأ ل.

( تحديد تأثير المعرذة المالية عل  السلوك Mouna and Anisa, 2017واست دذه دراسة )
: أويً ايستثماري. وتم جمع البياناه م    ل استبيا  للأسر التونسية  وتتكو  نتائص الدراسة م  شلي 

الأذراد ذوو المستوى المن فض م  المعرذة المالية ام أ ل عرضة ل ستثمار ذا سو  الأورا  المالية  
 ثانيًا : يتأثر مستوى المعرذة المالية بالعمر ومستوى التعليم والد ل السنوي.

تحديد تأثير المعرذة المالية والثلة  (Bannier and Schworz,2018)حيه است دذه دراسة 
عل  الثروة المالية. واست دامه المتغيراه الديموجراذية مثل النوع والتعليم كمتغيراه معدلة للكشف ع  
تأثير المعرذة المالية والثلة عل  الثروة. وتوصله نتائج ا أ  التأثير المعدل لمستوي التعليم ي تلف بي  

يجابا للمعرذة المالية عل  الثروة مع زيادة المستوي التعليما لكل م  اصناه النوعي : يزداد التأثير اص
والرجال. كما أر ره النتائص أ  مستوي الثلة عند الرجال عالا مع ا ت ف مستوياه التعليم  كما يوجد 

 تأثير معدل للنوع والتعليم ذا الع  ة بي  المعرذة المالية والثروة.
ت دف إلا تأثير العوامل ايجتماعية والديموجراذية  (Niazi and Malik,2019)أما دراسة 

والسلوكية عل   رار ايستثمار  والدور المعدل للمعرذة المالية علا اذا التأثير  حيه توصله نتائج ا 
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إلا أ  اناك تأثير معدل للمعرذة المالية ذا تأثير العوامل الديمرجراذية وايجتماعية وايتجاه المالا 
لوك المالا علا  رار ايستثمار  ع وة عل  ذلك   زيادة العمر والتعليم والد ل يؤثر ايجابياً علا والس

تنوع ايستثمار  كما توصله أ  النوع والعمر والحالة ايجتماعية والتعليم ترتبت ارتباتًا إيجابيًا بلرار 
 ايستثمار. 

عند المرأة أ ل بكثير م  الرجال ذا  أ  المعرذة المالية (Jiang et al.,2020وتوصله دراسة )
صنادي  ايستثمار المشتركة ذا الصي   وأ  المستثمري  ذوي مستوى تعليما عالا و برة استثمارية 
لدي م معرذة مالية عالية  كما أر ره نتائص الدراسة أ  المعرذة المتلدمة ل ا تأثير إيجابا أكبر عل  

 .الأداء ايستثماري م  المعرذة الأساسية
 ذا ضوء ما سب   يمك  صياغة الفرض التالا:

دور معدل للمتغيرات الديموجرافية في العلاقة بين المعرفة المالية وسلوك القطيع  يوجد الفرض الرابع:
 للمستثمرين الأفراد في البورصة المصرية؟

 ثالثاً: الفجوة البحثية :
والتا كانه   صت ا أ  اناك تأثير سلبا  ي م  الدراساه السابلة التا اتلع علي ا الباحث       

للمعرذة المالية علا سلوك اللتيع  كما توجد ع  ة سلبية بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع بسب  لة 
المعرذة المالية والرشد المحدود عند المستثمري   وبذلك يمك  اللول ذا وجود ذجوة بحثية تتمثل ذا عدم 

للمتغيراه الديموجراذية ذا الع  ة بي  المعرذة المالية ل الدور المعدل وجود دراسة عربية  امه بليا
وبناءً علي ما سبق تهتم الباحثة في هذه الدراسة بتحديد الدور علا سلوك اللتيع ذا البيئة المصرية 

في  في العلاقة بين   المعرفة المالية وسلوك القطيع للمستثمرين الأفرادالمعدل للمتغيرات الديموجرافية 
 الأمر الذي يثير إلي التساؤلات التالية: البورصة المصرية،  وهذا

 ما ع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية؟ -1
 المالية علا سلوك اللتيع للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية؟ما تأثير المعرذة  -2
 ية علا سلوك اللتيع للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية؟ما تأثير المتغيراه الديموجراذ -6
ذا الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع ما او الدور المعدل للمتغيراه الديموجراذية  -4

 للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية؟



 
 
 
 
 

 0202أغسطس  –العدد السادس  –المجلد الرابع                   16
 

 

 رابعاً: أهداف البحث:
للإجابة عل  اذه التساؤيه  تتبن  الدراسة الحالية مجموعة م  الأاداف والتا تساام ذا تحلي  

 :إضاذة علمية للدراساه السابلة 
 تحديد الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية؟ .1
 للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية؟بيا  تأثير المعرذة المالية علا سلوك اللتيع  .2
 علا سلوك اللتيع للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية؟المتغيراه الديموجراذية  ذحص تأثير .6
تحديد الدور المعدل للمتغيراه الديموجراذية ذا الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع  .4

 للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية؟

 اً: فروض البحث:خامس
 انطلاقاً من الأهداف السابقة يمكن صياغة الفروض :

 توجد ع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية؟ .1
يوجد تأثير سلبا معنوي لأبعاد المعرذة المالية علا سلوك اللتيع للمستثمري  الأذراد ذا البورصة  .2

 المصرية؟.
لدي المستثمري  الأذراد ذا البورصة علا سلوك اللتيع  الديموجراذية للمتغيراهمعنوي يوجد تأثير  .6

 .المصرية
الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع لدي المستثمري  الأذراد  الديموجراذيةللمتغيراه تعدل  .4

 .ذا البورصة المصرية
يمك   الدراسة  ذخ  اصتار المفاايما ل ذه المتغيراهم  ع  اه بي  متغيراه  وبناءً عل  ما سب 
 :(1توضيحه ذا الشكل )
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 ( نموذج مقترح للعلاقات بين المتغيرات1الشكل رقم )

 .السابلة اعتماد علا الدراساه ي اعداد الباحثالمصدر: 
 سادساً: الطريقة البحثية:

بت صيص اذا الجزء لعرض التريلة البحثية والتا تشمل البياناه المتلوبة  للبحه  ي  ام الباحث   
ومصادراا  ومجتمع البحه  والعينة  وأداة جمع البياناه  ومتغيراه البحه  وأساليب  ياس ا والأساليب 

 اصحصائية المست دمة ذا تحليل البياناه وذلك علا النحو التالا:  
 وتتضم  تريلة البحه النلات التالية:

 البيانات المطلوبة ومصادرها : يتطلب هذا البحث نوعين من البيانات هما:-1 

: تم الحصول علي ا م    ل مراجعة الأدبياه العربية والأجنبية التا تناوله  بيانات ثانوية - أ
عداد اصتار النرري.  متغيراه الدراسة  بما يمك  م  تحديد الع  ة بي  المتغيراه وا 

 المعرفة المالية

 

 

 

المعرفة المالية 

 الأساسية

 سلوك القطيع

H1 

H2 

 المتغيرات الديموجرافية

 السنوي ، مستوي التعليم وخبرة الإستثمارالنوع، العمر، الدخل 

 

المعرفة المالية 

 المتقدمة
H4 

H3

4 
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تتمثل ذا جمع البياناه التا تم تجميع ا م    ل  ائمة ايستبيا    والتا تم  بيانات أولية: - ب
إعداداا  صيصاً ل ذه الدراسة ذا ضوء الدراساه السابلة   وتتضم  اذه اللائمة مجموعة أسئلة 

وم  ثم المتغيراه الديموجراذية(  –سلوك اللتيع  –لليال متغيراه الدراسة )المعرذة المالية 
 حليل ا بما يمك  م  ا تبار صحة ذروض الدراسة والتوصل إلا النتائص.تفريغ ا وت

 مجتمع وعينة الدراسة:  -2
  مستثمر .652088 (2.22بلغ أعداد المستثمري  المسجلي  بالبورصة المصرية   ل عام )

يستحوذو  ويتمثل مجتمع الدراسة ذا المستثمري  المصريي  الأذراد بسو  الأورا  المالية  ونرراً لأن م 
علا حجم تعام ه أكبر م  الأذراد الأجانب والعرب. ونرراً لعدم وجود إتار لمجتمع الدراسة  وصعوبة 

( ذخ  مجتمع 1تحديد حجم المجتمع   وانتشار مفرداته وبايعتماد علا الأر ام الواردة ذا الجدول ر م )
( مفردة وذلك عند معدل 654حه )مفردة وعليه يصبح الحد الأدنا لعينة الب .....1البحه يزيد ع  

   و د تم اصعتماد علا تريلة العينة الم ئمة   وبلغه نسبة ايستجابة 8.% و تأ معياري 58ثلة 
   ائمة. 613% م  حجم العينة بعدد 56

 (1جدول )
 .2.26: 2.14اجمالا عدد المستثمري  الأذراد المسجلي  ذا البورصة المصرية م  الفترة 

 الإجمالي أجانب عرب مصريين العام
2112 15,661 458 338 2.,451 
2112 14,511 345 548 13,6.8 
2112 14,428 856 55. 18,55. 
2112 15,514 334 1,624 2.,5.2 
2112 2.,255 5.3 1,611 22,818 
2112 28,824 1258 1,418 6.,223 
2121 28,.25 343 1,668 28,.11 
2121 88,553 1215 288 88,651 
2122 182... 18.. 18.. 188... 
2122 62.65. 4243. 2613. 653... 
 221222 22212 21212 222222 الاجمالي

 .2.26: 2.14علا التلارير السنوية للبورصة المصرية م   اعتمادا ي إعداد الباحث المصدر:
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 أداة جمع البيانات الأولية : -2
علا أسلوب ايستبيا   واو أسلوب لجمع البياناه تتناسب مع البحوه التفسيرية   ي اعتمد الباحث

استبياناً منرماً لجمع البياناه م  العينة المست دذة واو الأسلوب الشائع لجمع  ي واست دم الباحث
ليل البياناه الأولية ذاه التبيعة الكمية  لما يوذر م  مزايا من ا السرعة ود ة البياناه وس ولة تح

التكلفة سواء م  حيه الو ه أو تلليل الج د ملارنة بالملاب ه  وان فاضالبياناه ومعالجت ا 
(Malhotra& Peteron,2001.) 

كما اعتمد البحه علا أسلوب الدراسة الملتعية لمناسبت ا تريلة جمع البياناه م  المجتمع محل الدراسة 
  وتم تجميع اللوائم م   61/5/2.22إلا ش ر 8/2.22/.1مرة واحدة. وتم ذلك ذا الفترة الزمنية م  

 المستثمري  الأذراد بالبورصة المصرية.
  قياس متغيرات الدراسة: -4
عتمده الباحثة ذا تجميع بياناه الدراسة الميدانية م  مصادراا الأولية عل   ائمة استلصاء تم ا

وتشمل مجموعة م   وبنفسه. يتم اصجابة عن ا بمعرذة المستلصا منهإعداداا لغرض اذا الدراسة و 
( Lusardi, 2015الأسئلة لليال متغيراه الدراسة واعتمده لمليال المعرذة المالية علا مليال )

واوا تيار إجابة واحدة م  بي  ايجاباه واا عبارة ع  تتبي  وحساب معاديه حسابية  واعتمده 
حيه اعتمده الباحثة علا مستوياه  ((Baker et al., 2019لليال تحيز سلوك اللتيع علا مليال 

( وشمله  ائمة ايستلصاء جزي    كما او 1( إل  غير مواذ  تماماً )4تتراوح بي  مواذ  تماماً )
 موضح ذا الجدول التالا:

 (: قياس متغيرات الدراسة2جدول)
 المقاييس التي تم الاعتماد عليها عدد العبارات المتغير

 12 المعرفة المالية
Lusardi, 2015)  ) 

    

 2 سلوك القطيع
(Baker et al., 2019; Jain et al., 

2019) 
 اعتماداً علا الدراساه السابلة. ي إعداد الباحث المصدر:       
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 سابعاً: نتائج تحليل البيانات: 
 أ(اختبار الصدق والثبات: 

 الصدق الموضوعي: 1أ/
بخجراء الصد  الموضوعا ع  تري  التحليل العاملا  ي بعد إجراء صد  المحتوي  ام الباحث

التوكيدي  ويتيح الفرصة للتأكد م  أ  عباراه المليال تليل ما أعده م  آجله  بخجراء اذا التحليل 
 (  كما يلا:SPSS.23)  العاملا التوكيدي لكل متغير م  المتغيراه الدراسة بخست دام برنامص

 لمتغير المعرفة المالية:التحليل العاملي التوكيدي  -1/1أ/
  1( أ  المعام ه المعيارية للعباراه )6أر ره نتائص التحليل اصحصائا والتا يوضح ا الجدول)

(غير ملبولة لذلك يتم حذذ ا  حيه أ   يم المعام ه المعيارية الملبولة يبد أ  تكو  14  16  12
 Goodness of( GFI)مؤشر جودة المتابلة(   وأر ره نتائص التحليل أ  04.مساوية أو أكبر م  )

Fit Index  تتراوح  يمته بي  الصفر والواحد الصحيح وكلما ا ترب م  الواحد  (.058.)بلغه  يمته(

 (0.938) الصحيح كلما كا  النموذج معنوياً(   كما بلغه  يمة مؤشر المتابلة الملار 
Comparative Fit Index (CFI) والواحد الصحيح وكلما ا ترب م  الواحد  )تتراوح  يمته بي  الصفر

( RMRالصحيح كلما كا  النموذج معنوياً(   وبلغه  يمة الجذر التربيعا لمتوست مربعاه البوا ا )

Root Mean Square Residual ((0.009  واو ما يدل علا معنوية المليال و أ  العباراه
 يلا.( كما 6تليل ما أعده م  أجله والتا يوضح ا جدول ر م )

المعرفة المالية ( المعاملات المعيارية للتحليل العاملي التوكيدي لمتغير2جدول رقم )  

 الكود الأبعاد
 المعاملات المعيارية

 العامل الثاني العامل الأول

المعرذة 
المالية 
 الأساسية

Q1 *0.341  
Q2 **0.546  
Q3 **0.638  
Q4 **0.576  
Q5 **0.402  
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المعرذة 
المالية 
 المتلدمة

Q6  **0.628 
Q7  **0.483 
Q8  **0.666 
Q9  **0.661 
Q10  **0.458 
Q11  **0.479 
Q12  0.085 
Q13  0.268 
Q14  0.306 
Q15  **0.472 
Q16  **0.515 

 1012*المعاملات معنوية عند مستوى  *  1011المعاملات معنوية عند مستوى  ** 
 اعتماداً علي نتائج التحليل الاحصائي ينالباحث المصدر: اعداد

 التحليل العاملي التوكيدي لمتغير سلوك القطيع: -1/2أ/
( أ  بعض المعام ه المعيارية 4أر ره نتائص التحليل اصحصائا والتا يوضح ا الجدول)

الملبولة يبد أ  تكو  ( غير ملبولة لذلك يتم حذذ ا   حيه أ   يم المعام ه المعيارية 2 1للعباراه )
 Goodness of (GFI)(  وأر ره نتائص التحليل أ  مؤشر جودة المتابلة04.مساوية أو أكبر م  )

Fit Index تتراوح  يمته بي  الصفر والواحد الصحيح وكلما ا ترب م  الواحد  (0.759) بلغه  يمته(
 Comparative (CFI)الصحيح كلما كا  النموذج معنوياً(   كما بلغه  يمة مؤشر المتابلة الملار  )

Fit Index (0.656)  تتراوح  يمته بي  الصفر والواحد الصحيح وكلما ا ترب م  الواحد الصحيح كلما(
 RMR )Root Meanعنوياً(   وبلغه  يمة الجذر التربيعا لمتوست مربعاه البوا ا )كا  النموذج م

Square Residual ((0.056   واو ما يدل علا معنوية المليال و أ  العباراه تليل ما أعده م
 أجله.
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 ( المعاملات المعيارية للتحليل 2جدول رقم )
 العاملي التوكيدي لمتغير سلوك القطيع 

سلوك 
 القطيع

المعاملات  الكود
 المعيارية

Hbb1 .368 
Hbb2 .375 
Hbb3 **.438 
Hbb4 **.604 
Hbb5 **.648 
Hbb6 **.554 
Hbb7 **.494 

 .11** معنوي عند مستوي 
 اعتماداً علا نتائص التحليل ايحصائا ي اعداد الباحثالمصدر:   

 :Discriminant Validity صدق التمايز -2أ/
 المكونة للمليال   الأبعاد بي  اي ت ف مدى ع  للكشف التمايز صد  ا تبار است دام يتم

 التربيعا الجذر  يمة ملارنة عل  ايعتماد وتم الأ رى  الأبعاد ع  مستلل معن  ع  بعد يعبر كل بحيه
ال اصة به  ايرتبات معام ه لليم التربيعا للجذر تجاوزه الليم إذا (AVEالمست رج ) لمتوست التباي 
وتوصله نتائص صد  التمايز لملاييل الدراسة ذا جدول  الأ رىارتباتاته أكبر بالأبعاد  وتكو  معام ه

 ( كما يلا:8)
 ( نتائج صدق التمايز لمقاييس الدراسة2جدول )

 
المعرفة 
المالية 
 الاساسية

المعرفة 
المالية 
 المتقدمة

سلوك 
 القطيع

المعرفة المالية 
 الاساسية

0. 510   

المعرفة المالية 
 المتقدمة

0.454** 0.500  

 0.087- سلوك القطيع
-

0.273** 
0.524 

 اعتماداً علي نتائج التحليل الاحصائي ينالباحثالمصدر: اعداد 
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 التباي  لمتوست التربيعا الجذر إل   يم وبالنرر أ  جميع الليم ملبولة (2ويتضح من الجدول )
 صد  جودة عل  يؤكد   اذا الأمر المحسوبة ايرتبات معام ه م  أكبر جميع ا أ  يتضح المست رج
 ذا الدراسة. المست دم ل ستلصاء التمايز

 Reliabilityاختبار الثبات:  -2أ/
 (alpha Cronbach's)( ذخ  معامل الثباه ألفا كرونباخ Colton & Covert,2017وذلاً ل )

يعتبر م  المعام ه التا م    ل ا يمك   يال مدي ثباه المليال م    ل ايتسا  الدا لا  حيه 
يمك  الحكم علا ثباه المليال إذا كانه  يمة ألف كرونباخ أكبر م  أو تساوي  كما تعد معام ه 

يل مدي ارتبات كل ايرتبات اصجمالية بي  عناصر ايستبيا  أحد أكثر ملاييل الثباه شيوعاً والتا تل
عنصر بيا ا عناصر المليال  ويمك  الحكم علا وجود اتسا  دا لا للمليال إذا كانه معامل 

 0,6(Pallant, 2007).ايرتبات اصجمالا للعنصر أو المتغير تساوي أو أكبر م  
)سلوك اللتيع( وأر ره نتائص التحليل ايحصائا للمتغير المستلل )المعرذة المالية( والمتغير التابع 

 ( مايلا:3والتا يوضح ا الجدول ر م )
 (:  نتائج اختبار الثبات لمتغيرات البحث2جدول )

 معامل ألفا عدد العبارات البعد
 0.600  4 المعرذة المالية الأساسية
 0.739 8 المعرذة المالية المتلدمة

 0.771 12 المعرفة المالية
 0.680 5 سلوك اللتيع

 في ضوء نتائج التحليل الاحصائي ينالباحث المصدر : اعداد

 ( نتائج اختبارات الثبات للمتغيرات :2يتضح من نتائج الجدول )
 12( وذلك بخحتوائه علا a=0.771بلغه  يمة ألفا كرونباخ للمتغير المستلل )المعرذة المالية() - أ

لعناصر البعد   ذا حي  كانه ع  اه ايرتبات  عبارة مما يشير إلا مستوي عالا م  الثباه
 لجميع الأبعاد. 03.أكبر م  
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عبارة مما 8 ( وذلك بخحتوائه علاa=0.680بلغه  يمة ألفا كرونباخ للمتغير التابع )سلوك اللتيع() -ب
لجميع  03.يشير إلا مستوي عالا م  الثباه لعناصر البعد   ذا حي  كانه ع  اه ايرتبات أكبر م  

 .لأبعادا

 :الدراسة أبعاد متغيرات بين الارتباط علاقة تحليل ثامناً:
 ( تحليل ع  ة ايرتبات بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع:1)

ع  ة ايرتبات بي  أبعاد متغيراه الدراسة  امه الباحثة بصياغة الفرض الأول  والذي  لمعرذة
توجد علاقة ارتباط معنوية بين المعرفة المالية وسلوك القطيع عند المستثمرين "  ينص علا أنه

 ( كما يلا:8و موضح بالجدول ر م )كما ابالبورصة المصرية" 
 (2جدول )

 معاملات الارتباط بين أبعاد متغيرات الدراسة

 الأبعاد
المعرفة 
المالية 
 الاساسية

المعرفة 
المالية 
 المتقدمة

سلوك 
 القطيع

المعرفة المالية 
 الاساسية

1   

المعرفة المالية 
 المتقدمة

0.454** 1  

 0.087- سلوك القطيع
-
0.273** 

1 

  1011**معنوية عند 212ن=
 عل  نتائص التحليل اصحصائا. اعتمادا ي إعداد الباحثالمصدر: 

الأساسية وسلوك اللتيع  م    ل نتائص تحليل ايرتبات ي توجد ع  ة ارتبات بي  المعرذة المالية 
 وتوجد ع  ة سلبية بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع .

 ( تحليل تأثير المعرفة المالية علي سلوك القطيع:2) 
يوجد تأثير سلبي معنوي لأبعاد المعرفة المالية علي  وي تبار صحة الفرض الثانا الذي ينص علا "  

المعرذة المالية علا سلوك  المتعدد لليال تأثير لوب اينحدارباست دام أس ي "  ام الباحث سلوك القطيع
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اللتيع للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية  وذلك بغرض تحديد دور المتغيراه المستللة ذا تفسير 
التغير ذا المتغير التابع وتم ا تبار اذا الفرض علا النحو التالا وكانه نتائص التحليل اصحصائا ل ذا 

 ( كما يلا:5كما او موضح ذا الجدول ر م )الفرض 
 (5جدول ر م )

 تأثير أبعاد المعرفة المالية علي سلوك القطيع
 ((ß (T) Sig)) المتغير التابع المتغير المستقل
 المعرذة الأساسية

 سلوك اللتيع
0.047 0.765 0.445 

 0.000 4.826- 294.-** المعرذة المتلدمة
F (Sig.)= 12.930 (0.000) Adj. R2 =.070 R2=.076 R=.276a 

 0.1.**مستوي معنوية 
 اعتمادا علا نتائص التحليل ايحصائاي  المصدر: إعداد الباحث

 ( ما يلي:2ويتضح من الجدول )
 .0.1.( وذلك عند مستوي معنوية =F 12.930معنوية نموذج اينحدار حيه بلغه  يمة ) 2/1
الأساسية علا تحيز سلوك اللتيع وذلك عند مستوي معنوية ي يوجد تأثير معنوي للمعرذة  2/2

.0.8. 
( وذلك عند  ß= -.294يوجد تأثير معنوي سلبا للمعرذة المتلدمة علا تحيز سلوك اللتيع ) 2/6

 .0.1.مستوي معنوية 
المعرفة المالية  ( مما يعنا أ  تأثير أبعاد(Adj. R2 =.070بلغه  يمة معامل التفسير المعدل  2/4

% م  التباي  ذا تحيز سلوك اللتيع وأ  النسبة المتبلية ترجع لعوامل أ ري لم 7ر ما نسبته يفس
 وبناء علا النتائص اصحصائية السابلة يتضح صحة الفرض الثانا. .يشمل ا النموذج

 العوامل الديموجرافية علي سلوك القطيع : ( تحليل تأثير2)
يوجد تأثير معنوي للمتغيرات الديموجرافية علي  الذي ينص علا "وي تبار صحة الفرض الثاله 

أسلوب اينحدار المتعدد لليال تأثير  باست داماصحصائا  بخجراء التحليل ي "   ام الباحث سلوك القطيع
سلوك اللتيع للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية  وذلك بغرض تحديد المتغيراه الديموجراذية عل  
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ة علا تفسير التغير ذا المتغير التابع وكانه نتائص التحليل اصحصائا ل ذا الفرض  درة المتغيراه المستلل
 ( كما يلا:5كما او موضح ذا الجدول ر م )

 (5جدول ر م )
 تأثير المتغيرات الديموجرافية علي سلوك القطيع

 ((ß (T) Sig)) المتغير التابع المتغير المستقل
 النوع

 تحيز سلوك القطيع

-.006 -.097 .922 
 050. 1.934 131.* العمر
 730. 345.- 023.- الد ل

 390. 861.- 049.- مستوي التعليم
 000. 5.736- 379.-** ال برة

F (Sig.)= 8.776 (0.000b) Adj. R2 =.110 R2=0.124 R=0.352a 
اعتماداً على نتائج التحليل  ينالمصدر: إعداد الباحث  1012*عند مستوي معنوية  1011**مستوي معنوية 

 الإحصائي.

 ( ما يلي:2ويتضح من الجدول )
 .0.1.( وذلك عند مستوي معنوية F=8.776معنوية نموذج اينحدار حيه بلغه  يمة ) .1
 .0.8.ي يوجد تأثير معنوي للنوع عل  تحيز سلوك اللتيع وذلك عند مستوي معنوية  .2
 .0.8.اللتيع وذلك عند مستوي معنوية يوجد تأثير معنوي للعمر عل  تحيز سلوك  .6
 .0.8.ي يوجد تأثير معنوي للد ل عل  تحيز سلوك اللتيع وذلك عند مستوي معنوية  .4
 .0.8.ي يوجد تأثير معنوي لمستوي التعليم علا تحيز سلوك اللتيع وذلك عند مستوي معنوية  .8
لك عند مستوي معنوية وذ (ß= .379)يوجد تأثير معنوي سلبا لل برة عل  تحيز سلوك اللتيع  .3

.0.1. 
 ( مما يعنا أ  تأثير العوامل الش صية(Adj. R2 =.110بلغه  يمة معامل التفسير المعدل  .2

% م  التباي  ذا تحيز سلوك اللتيع وأ  النسبة المتبلية ترجع لعوامل أ ري لم 11يفسر ما نسبته
  وبناء علا النتائص اصحصائية السابلة يتضح صحة الفرض الثاله. .يشمل ا النموذج
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المتغيرات الديموجرافية العلاقة بين المعرفة المالية وسلوك القطيع لدي المستثمرين الأفراد ( تعدل 2)
 في البورصة المصرية. 

فية في متغيرات الديموجرالليوجد دور معدل  وي تبار صحة اذا الفرض الرابع الذي ينص علا "
المتعدد  اينحدارأسلوب  باست دام ي "   ام الباحثالعلاقة بين المعرفة المالية وتحيز سلوك القطيع 
(  لليال الدور المعدل المتغيراه SPSS V.23واجراء التحليل باست دام البرنامص اصحصائا )

للمستثمري  الأذراد ذا البورصة المعرذة المالية وتحيز سلوك اللتيع الديموجراذية ذا الع  ة بي  
 ( كما يلا:.1المصرية  وكانه نتائص التحليل اصحصائا ل ذا الفرض كما او موضح ذا الجدول ر م )

 (11جدول )
 الدور المعدل للعوامل الديموجرافية فى العلاقة بين أبعاد المعرفة المالية وسلوك القطيع

 B T Sig)) R2 التابع المستقل xالمعدل 
 المعرفة الأساسيةxالنوع 

 سلوك القطيع
.081 .227 .821 

.077 
 796. 259.- 045.- المعرفة المتقدمة xالنوع 
 المعرفة الأساسيةxالعمر 

 سلوك القطيع
.057 .428 .669 

.028 
 532. 625.- 040.- المعرفة المتقدمة xالعمر

 المعرفة الأساسيةxالدخل السنوي 
 سلوك القطيع

-.050 -.295 .768 
.084 

 719. 360.- 028.- المعرفة المتقدمة xالدخل السنوي 
 المعرفة الأساسيةx التعليم

 سلوك القطيع
.088 .297 .767 

.083 
 379. 882.- 125.- المعرفة المتقدمة xالتعليم 
 المعرفة الأساسيةxالخبرة 

 سلوك القطيع
.176 1.012 .312 

.158 
 004. 2.882- 230.-** المعرفة المتقدمة xالخبرة 

 اعتماداً عل  نتائص التحليل اصحصائا. ي إعداد الباحثالمصدر: 

 ( ما يلي:11ويتضح من الجدول )
عدم معنوية الدور المعدل للنوع ذا  الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع عند مستوي  .1

معنوي للنوع في العلاقة بين المعرفة المالية  وهذا يعني عدم وجود دور معدل   0.8.معنوية 
 وسلوك القطيع.
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عدم معنوية الدور المعدل للعمر ذا  الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع عند مستوي     .2
وهذا يعني عدم وجود دور معدل معنوي للعمر في العلاقة بين المعرفة المالية    0.8.معنوية 

 وتحيز سلوك القطيع.
نوية الدور المعدل للد ل السنوي ذا  الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع عند عدم مع .6

وهذا يعني عدم وجود دور معدل معنوي للدخل السنوي في العلاقة بين    0.8.مستوي معنوية 
 . المعرفة المالية وسلوك القطيع

ة المالية وسلوك اللتيع عند عدم معنوية الدور المعدل للمستوي التعليما ذا  الع  ة بي  المعرذ .4
وهذا يعني عدم وجود دور معدل معنوي لمستوي التعليم في العلاقة بين    0.8.مستوي معنوية 

  المعرفة المالية وسلوك القطيع.
معنوية الدور المعدل لل برة ذا ايستثمار ذا  الع  ة بي  المعرذة المالية المتلدمة وسلوك   .8

وهذا يعني وجود دور معدل معنوي للخبرة في الاستثمار في    0.1.اللتيع عند مستوي معنوية 
( أ  المعرذة (R2 =.158وبلغه  يمة معامل التحديد  العلاقة بين المعرفة المالية وسلوك القطيع

 .% م  بعد سلوك اللتيع عند د ول  برة ايستثمار كمعدل15.8المالية تفسر ما نسبته 

 تاسعاً: مناقشة نتائج الدراسة:
ع  تتة اصرتبتتات بتتي  متغيتتراه الدراستتة اعتمتتاداً علتتا ارتبتتات بيرستتو   ثتتم تلتتا ذلتتك  ي ا تبتتر البتتاحث

تحديتتد تتتأثير المتغيتتر المستتتلل واتتو المعرذتتة الماليتتة علتتا المتغيتتر التتتابع واتتو ستتلوك اللتيتتع ذتتا البورصتتة 
استتت دام أستتلوب اينحتتدار المصتترية   والتتدور المعتتدل للمتغيتتراه الديموجراذيتتة ذتتا الع  تتة بتتي  المتغيتتراه ب

 نتائص الدراسة ذا النلات التالية: ي فسر الباحثيو (SPSS.23) المتعدد اعتماداً علا برنامص
توجد علاقة معنوية سلبية بين  المعرفة المالية وسلوك القطيع لدي المستثمرين الأفراد في -1

  البورصة المصرية.
أر ره نتائص البحه ي توجد ع  ة بي  المعرذة المالية الأساسية وسلوك اللتيع وتوجد ع  ة 

 ;Baker et al.,2019)سلبية بي  المعرذة المالية المتلدمة وسلوك اللتيع واتفله الدراسة مع دراساه  
Rasool & Ullah, 2019; Mehmood et al., 2019; Khan et al., 2020)و د ترجع اذه . 

النتائص إلا وجود ع  ة سلبية بي  المعرذة المالية وسلوك اللتيع لأ  المعرذة المالية تساعد علا وضوح 
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الرؤية عند المستثمري  يت اذ اللراراه ايستثمارية ولذلك تللل م  سلوك اللتيع وتللل ال وف م  
 ال سارة يعتمادام علا المعرذة المالية. 

عرفة المالية علي سلوك القطيع لدي المستثمرين الأفراد في البورصة يوجد تأثير سلبي معنوي للم-2
 المصرية.
حيه اتضح أنه يوجد تأثير سلبا معنوي للمعرذة المالية علا سلوك اللتيع واتفله الدراسة مع          

(Ateş et al.,2016; Hayat and Anwar, 2016; Adil et al. ,2022; Khan et al.,2020  )
ذا التأثير السلبا إلا عدم استلرار السو   وزيادة التللباه ذا الفترة الأ يرة بداية م  انتشار و د يرجع ا

حيه بدأ ابوت سو  الأورا  المالية المصري مع زيادة التض م ويعنا ذلك زيادة ذا .2.2وباء الكورونا 
ه تسبب ذا ذرو  أسعار الجنيه المصري والفر  ذا العم  الأسعار  كما أ  اللراراه الجديدة مثل تعويم

ذا عدم ثلة المستثمري  ذا معرذت م وبالتالا لم تساعدام معرذت م  الأس م  كل اذه العوامل  د تسببه
المالية ذا التنبؤ بالأسعار المستلبلية للأس م وي اتجاااه الأس م  والسعا وراء الشائعاه المستمر ذا 

تتمثل ذا عدم مشاركة وتبادل المعرذة بي  المستثمري   السو   كما توجد ا ت ذاه ذا الثلاذة المصرية 
و د  أ  السنداه أكثر  تورة م  الأس م  يعتلادات مكما أ  معرم المستثمري  ي يتعاملو  مع السنداه 

يرجع اذا التأثير إلا أ  المعرذة المالية تتمثل ذا ال برة والم اراه ال زمة يت اذ اللراراه المالية الرشيدة 
لأن ا تساعد المستثمري  علا ذ م ورائف سو  الأورا  المالية حيه أ  المستثمري  الذي  لدي م معرذة 

الحصول علا المعلوماه المناسبة م  المصادر مالية عالية يلدرو  علا إجراء التحليل الفنا المناسب  و 
مما يساعدام علا ات اذ اللرار  باستمرارومتابعت ا  اي تصاديةالم تلفة مثل المنشوراه المالية والأ بار 

المالا الصحيح  علا العكل م  ذلك المستثمري  الذي  لدي م معرذة مالية من فضة يعتمدو  أكثر علا 
ئلة ومديري شركاه الوساتة المالية واذا يمثل سلوك اللتيع لعدم معرذت م المشورة م  الأصد اء والعا

الكاذية بأحوال السو  وام أ ل ثلة ذيما يتعل  بالمعلوماه وغير  ادري  علا معالجة المعلوماه يت اذ 
  اللراراه ايستثمارية.

الأفراد في البورصة  علي سلوك القطيع لدي المستثمرين الديموجرافيةيوجد تأثير معنوي المتغيرات  -2
 المصرية.
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توصله الدراسة الحالية إلا وجود تأثير ايجابا معنوي للمتغيراه الديموجراذية علا سلوك اللتيع. 
 ;Prosad et al., 2015; Mushinada and Veluri, 2019)واتف   نتائص البحه مع دراساه 

Metama et al., 2019; Isidore and Christie, 2019; Elizabeth et al.,2020; 
Mushinada and Veluri,2019; Beatrice et al.,2021 كما ا تلفه الدراسة مع دراسة           

 (Elizabeth et al.,2020 أنه اناك تأثير سلبا للمتغيراه الديموجراذية مع  سلوك اللتيع .و د يرجع )
سلوك اللتيع    كما بينه نتائص الدراسة الحالية  اذا التأثير إلا أ  الذكور أ ل م  اصناه عرضة لتحيز

إلا أ  العمر يؤثر إيجابياً علا سلوك اللتيع ويعنا أ  المستثمري  الأكبر سناً أكثر عرضة لسوك 
 Baker etاللتيع  كما اتضح أ  الد ل ي يؤثر علا سلوك اللتيع وتتف  اذه النتيجة مع دراسة 

al.,2019)اللتيع  (   وال برة تؤثر علا سلوك(Khan et al.,2020)  حيه أنه كلما زاده ال برة ذا
ايستثمار يلل تحيز سلوك اللتيع لأن م ي يعتمدو  علا مصدر المعلوماه م  ايصد اء والعائلة 
ولكن م يعتمدو  علا المعلوماه المناسبة وال برة والأ بار اي تصادية وزيادة ال برة تللل أيضاً م  تحيز 

  .ارة أي تلبل المستثمري  ال سارة والربح بشكل عل ناالنفور م  ال س
يوجد دور معدل المتغيرات الديموجرافية في العلاقة بين المعرفة المالية وسلوك القطيع لدي -2    

 المستثمرين الأفراد في البورصة المصرية.
لمتلدمة وسلوك اللتيع  توصله الدراسة إلا أ   برة ايستثمار تعدل الع  ة بي  المعرذة المالية ا    

و د يرجع ذلك إلا أ  مدة ال برة والتجارب ذا سو  الأورا  المالية تزيد م  المعرذة المالية وبالتالا 
تللل م  تحيز سلوك اللتيع حيه ي يتأثرو  بما يفعله الآ رو  بسبب نلص المعلوماه وي بآرائ م ذا 

ايستثمار  كلما زاده  برة المستثمري  ذا الأنشتة  ايستثمار ويعتمدو  أكثر علا معرذت م و برت م ذا
ايستثمارية زاده المعرذة المالية  وبالتالا  برة ايستثمار تعدل الع  ة بي  المعرذة المالية وسلوك 
اللتيع  وتري الباحثة  أ  زيادة ال برة تزيد م   درت م ذا تحديد الأس م المربحة والمتداولة بس ولة 

للراراه ذا التعام ه اليومية  وايعتماد عل  التجارب السابلة عادة ما يحس  وبسرعة  وتحس  ا
استثمارام م    ل الت تيت المالا الأذضل والعللية السليمة  كما تزيد  برة ايستثمار م  تحمل 

 الم اتر وال سائر بالنسبة للمستثمري  ذا البورصة المصرية. 
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 تاسعاً : توصيات الدراسة:
بوضع مجموعة م  التوصياه وآلياه  ي النتائص التا توصله إلي ا الدراسة   ام الباحثذا ضوء 

 ع  تنفيذاا علا النحو التالا: والمسؤولي تنفيذاا 
ذلد أر ره نتائص الدراسة فيما يتعلق بالمعرفة المالية للمستثمرين الأفراد في البورصة المصرية:  (1)

لمالية الأساسية والمتلدمة )التا تتمثل ذا معرذة المستثمر  لة معرذة المستثمري  الأذراد بالمعرذة ا
كيفية المفاضلة بي   بأسعار الفائدة  والتض م  ايد ار  ايستثمار  وتحديد الليمة الزمنية للنلود 

ذا  العائد والم اتر  وذئاه الأصول المالية الم تلفة  ومعرذة الفر  بي  أسوا  الأس م والسنداه(
  حيه تتحدد اذه التوصياه ذيما يلا: يوصا الباحثو  مديري شركاه الوساتة البورصة المصرية

المالية بوضع برنامص للتعليم المالا الذي يأ ذ ذا الحسبا  وجود تحيزاه م تلفة لدي المستثمري  
م    ل توصيل المعرذة المالية بناءً عل  العللياه الم تلفة  ذعاليةالأذراد ذا البورصة  وتحسي  

  كما ثمري  واياتمام بمعرذة تريلة تفكيرام وكيفية توصيل المعلومة إلي م بتريلة س لةللمست
يوصا الباحثو  بضرورة احتياج المستثمري  لبرامص تدريبية ورش العمل والندواه التا تعزز الثلاذة 

ر  ويمك  المالية للمستثمري  مما يساعد للتغلب عل  التحيزاه السلوكية أثناء ات اذ  رار ايستثما
المالية  مديري شركات الوساطةع  تنفيذاا  المسؤولزيادة المعرذة م    ل آلياه التنفيذ ويكو  

 علا النحو التالا:
تلديم المشورة أو التوصياه م  الوك ء / الوستاء ومديري الشركاه للمستثمري  الأذراد لزيادة  1/1

 تثمار. برت م ذا مجال ايستثمار  وتلليل الم اوف م  ايس
يجب عل  المستشاري  الماليي  تحليل ايرتبات بي  م اتر ايستثمار وعوائد ايستثمار  1/2

 للمستثمري  الأذراد م    ل علد دورة تدريبية. 
تحليل ال وف م  ال سارة للمستثمري  م    ل وضع  تة ايستثمار لتلبية متتلباه  1/6

 المستثمري  الأذراد.
 تكوي  المحفرة اعتمادًا عل  النوع والد ل ومستوي التعليم  وتحمل م للم اتر.ينبغا أ  يكو   1/4
علد دوراه تدريبية ذا الأسوا  المالية للمستثمري  الأذراد ومساعدت م عل  الليام بالتحليل الفنا  1/8

 للسو   بل ايستثمار. 
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ذلد أر ره نتائص  فيما يتعلق سلوك القطيع لدي المستثمرين الأفراد في البورصة المصرية: (2)
وصا يالدراسة وجود تحيز سلوك اللتيع لدي المستثمري  الأذراد ذا البورصة المصرية ويمك  أ  

للتغلب عل  سلوك اللتيع  وأثره عل  ايستثمار م    ل إجراء البرامص التدريبية وورش  ي الباحث
ة عل  ذ م المعرذة وكيفية العمل والندواه التا تعزز المعرذة المالية للمستثمري  وتعزز اللدر 

ايستفادة من ا ذا اللراراه المالية  وتلليل م  التحيزاه المؤدية إل   ياراه ايستثمار غير 
الرشيدة  ومساعدت م عل  تجنب اللراراه ايستثمارية التا تؤدي إل   سارة مالية ض مة ذا 

 المستلبل.
الوساطة ع  تنفيذاا  المسؤولويمك  تلليل تحيز سلوك اللتيع م    ل آلياه التنفيذ ويكو  

 علا النحو التالا: وذلكوالبورصة المصرية،  المالية
وضع  واعد ايذصاح المالا عبر موا ع التوصل ايجتماعا وتتويراا لضما  الوصول إلا  2/1

 المعلومة بسرعة.
تثمري  م  سلوك اللتيع والأ ذ ذا الحسبا  التعام ه ذا سو  علد ندواه لتوعية المس 2/2

 الأورا  المالية واا ناتص ع  وعا المتعاملو  ذي ا.
تنريم برامص تدريبية م  جانب البورصة المصرية ذا ذتح مجال ايستثمار   ود ول ذا  2/6

جياه التداول البورصة وكيفية دراسة السو  والمفاضلة بي  الفرص ونرام التداول واستراتي
 والتحليل الفنا وأنواع الأورا  المالية الم تلفة  و تواه ايستثمار   وذتح محفرة الأس م.

يلوم العديد م  المستثمري  بايستثمار م    ل نصائح الآ ري  وال وف م  ال سارة وليل  2/4
ورصة للمستثمر لدي م رأي ذا  رار ايستثمار  لذلك يجب أ  تكو  اناك دوراه تدريبية ذا الب

  بل الليام بايستثمار ذا البورصة  لكا يكو   ادر علا الليام بالتحليل المالا والفنا للسو .
اناك أيضاً تحيزاه آ ري موجود بالسو   د تؤثر علا  رار ايستثمار لدي المستثمري   ولذلك  2/8

ئد الأس م والسنداه م  الأذضل تلديم التعليم الفنا حول ايستثمار مثل معرذة أسعار وذوا
والم اتر التا يمك  أ  تتعرض إلي ا وكيفية تحديد معديه التض م وكيفية التعامل مع 
الم اتر وكيفية تنوعي ا وايعتماد علا مصادر المعلوماه الصحيحة مثل النشراه اص تصادية 

   وتلديم  وائم ايذصاح المالا للشركاه بالبورصة للتغلب علا التحيزاه. 
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