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والتقديرالشكر

كُم((شكرتُم))لئنالرحيم:الرحمناللهبسم العظيماللهصدقلأزيدنَّ

وسلَّم.عليهاللهصلَّىاللهرسولصدقالله"،يشكرلاالناسيشكرلامن

هدونالشكريستويفلاالبداية،فيوجلَّعزَّالمولىأشكُر ولقدشيءكلعلىالقادرالبشرلربِّالتَّوجُّ

ر بُللييسَّ البحث.عمليأُنهيكيالسُّ

هكما القائمينلجميعوأمتنَّالحبيبوطننافيالجامعاتأبرزمنتُعدالتيلجامعتيوالتَّقديربالشُّكرأتوجَّ

العلمي.البحثمراحلفيللطلابالخدماتجميعتوفيرفييتوانونلاأنهمحيثالجامعةبتلكالأمرعلى

ه هكنتُماوكثيرًامعلومةٍ،أوبمجهودٍعليَّيضنُّوالمالذينأساتذتيإلىالشُّكروأوجِّ وأجدإليهمأتوجَّ

رحبٍ.بصدرٍالمعونة

درجةلأقصىمتعاونينوجدتهموبالفعلالدراسةعيِّنةمنالمعلوماتعلىالحصولفيكبيرًاوقتًاقضيتُ

البحثذلكفيشركاءوأعتبرهم

ه والعرفانالشكربخالصجميعًاإليهموأتوجَّ



الإهداء

توفيقمنعليّبهأنعمماعلىوالشكرالحمدفلهوجل،عزالمولىإلىوالصبر،القوةوهبنيمنإلى

وإلهام.

هذالإنجاحيلزمماكلوتوفيردعميفيجهدًاتدخرلمالتيوالمعرفة،العلمرمزالغالية،جامعتيإلى

البحث.

خطوتها.خطوةكلفيليعوناًفكانوانصيحة،أوبمعلومةعليّيبخلوالمالذينالأفاضل،أساتذتيإلى

التقديرخالصلهمأوجهوالمشاركة،المساعدةتقديمفييترددوالمالذينالدراسة،عينةمنفردكلإلى

الإنجاز.هذافيشركاءفهموالامتنان،

القلب.منشكراًطيبة،بكلمةولوساهممنكلإلى

الهدف.هذالتحقيقودعمنيساندنيمنلكلإهداءً
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للدراسةالعامالإطارالأول:الفصل



البحث:مقدمة1.1

مهمًاجانبًاالسعوديةفيالاستثمارصناديقفيالاستثماريةللمحافظالعائدأداءعنالمستثمرينرضايمثل

العائدأداءعنالمستثمرينرضامستوىإلىالبحثهذافيالتابعالمتغيرويشيرالمالية.الأسواقفي

العوائدمثلمختلفةبعواملالرضاهذاويتأثرالسعودية.فيالاستثمارصناديقفيالاستثماريةلمحافظهم

فيالقيمةإدراجعلىالاستدامةمؤشراتوتأثيرالسوق،توقيتعلىوالقدرةالمخاطر،حسبالمعدلة

Belgacem)الماليةالأوراقسوق et al., 2021; Zouaoui, 2019; Yilmaz et al.,

قراراتلاتخاذالسياساتوواضعيالاستثمارلمديريضروريًاأمرًاالمستثمرينرضافهميعد.(2020

السعودية.فيالاستثمارصناديقفيالاستثماريةللمحافظالعامالأداءوتعزيزمستنيرة

وسلطتالسعودية،العربيةالمملكةفيالاستثمارأداءمنمختلفةجوانبالسابقةالدراساتتناولتوقد

المتداولةالصناديقتسعيروكفاءةالسوق،توقيتوقدرةالاستثمار،أداءعلىالمؤثرةالعواملعلىالضوء

Belgacem)البورصةفي et al., 2021; Zouaoui, 2019; Almudhaf & Alhashel,

Belgacemسلطالمثال،سبيلعلى.(2020 et al. صناديقأداءتفوقعلىالضوء(2021)

منالعكسوعلىالاستثمار.أداءفيإيجابياتجاهإلىيشيرمماالمعياري،مؤشرهاعلىالسعوديةالأسهم

Zouaouiقامذلك، المشتركةالاستثمارلصناديقالأسهمواختيارالسوقتوقيتبمقارنة(2019)

لهذهالمقارنالتحليلحولرؤىقدممماالسعودية،سيبيإسإتشلشركةالتابعةوالتقليديةالإسلامية

فيالاستثمارصناديقفيالاستثمارأداءحولالحاليةالمعرفةبناءفيالدراساتهذهوتساهمالصناديق.

السوق.ديناميكياتحولقيمةرؤىتقدمحيثالسعودية،

فيملحوظةفجواتهناكأنإلاالمملكة،فيالاستثمارأداءتتناولالتيالحاليةالدراساتمنالرغموعلى

فيالاستثمارصناديقفيالاستثماريةللمحافظالعائدأداءعنالمستثمرينبرضاالمتعلقةالأدبيات

وكفاءةالسوقتوقيتعلىالقدرةمثلمحددةجوانبعلىالدراساتبعضركزتحينفيالسعودية.

ومحدداتهالمستثمرينرضاالتحديدوجهعلىتتناولالتيالشاملةالأبحاثفينقصًاهناكأنإلاالتسعير،

Belgacem)السعوديةفيالاستثمارصناديقسياقفي et al., 2021; Zouaoui, 2019;

Almudhaf & Alhashel, فيتركيزًاأكثرتحقيقإجراءإلىالحاجةالفجوةهذهوتؤكد.(2020

صناديقفيالاستثماريةالمحفظةأداءعنالمستثمرينرضاعلىمباشربشكلتؤثرالتيالعوامل

السعودية.فيالاستثمار



المحافظعائدأداءعنالمستثمرينلرضاشاملتحليلإجراءضرورةحولالبحثمشكلةوتتمحور

لرضاالرئيسيةالمحدداتتحديدذلكويستلزمالسعودية.فيالاستثمارصناديقفيالاستثمارية

فيالاستثماراستراتيجياتفعاليةوتقييمالرضا،مستوياتعلىالسوقديناميكياتتأثيروفهمالمستثمرين،

أنيمكنقيمةرؤىتقديمإلىالبحثيهدفالمشكلة،هذهمعالجةخلالومنالمستثمرين.توقعاتتلبية

فيللمحفظةالعاموالأداءالمستثمرينرضاتعزيزفيالسياساتوواضعيالاستثمارمديريتوجه

السعودية.فيالاستثمارصناديق

المصلحةوأصحابالسياساتوواضعيالاستثمارمديريإطلاععلىقدرتهفيالبحثهذاأهميةوتكمن

الاستثمارصناديقفيالاستثماريةللمحافظالعائدأداءعنالمستثمرينرضاعلىالمؤثرةالعواملعلى

استراتيجياتتصميمالممكنمنيصبحالمستثمرين،لرضاأعمقفهماكتسابخلالومنالسعودية.في

السعودية.الماليةالسوقفيعامبشكلالمستثمرينثقةوتعزيزالسوق،كفاءةوتحسيناستثمارية،

الأسواقفيالاستثمارأداءحولالحاليةالمعرفةمجموعةفيالبحثيساهمأنيمكنذلك،إلىبالإضافة

الدراساتوإرشادالأكاديميةالأدبياتإثراءوبالتاليالسعودية،العربيةالمملكةسياقفيسيمالاالناشئة،

المجال.هذافيالمستقبلية

البحث:مشكلة1.2

السعوديةفيالاستثمارصناديقفيالاستثماريةالمحافظعائداتأداءعنالمستثمرينرضاتحليليقدم

السابقةالدراساتاستكشفتوقدالتحقيق.منالمزيدتتطلبالتيوالتجريبيةالنظريةالثغراتمنالعديد

السوق،توقيتقدرةمثلعواملعلىالضوءوتسليطالمحفظة،وتحسينالاستثمارأداءمنمختلفةجوانب

تتناولالتيالشاملةالأبحاثفينقصهناكذلك،ومعالأسهم.صناديقأداءومحدداتالمحفظة،وتركيز

فيالاستثماريةللمحافظالعائدأداءعنالمستثمرينرضاعلىالمتغيراتهذهتأثيرالتحديدوجهعلى

السعودية.فيالاستثمارصناديقسياق

ورضاالسوقسيولةبينللعلاقةالمحدودالاستكشاففيالموجودةالأدبياتفيالنظريةالفجواتوتتجلى

تناولتحينفيالسعودية.فيالاستثمارصناديقفيالاستثماريةللمحافظالعائدأداءعنالمستثمرين

Rizvi)الأوروبيالاتحادفيالأصولوإدارةالاستثمارأنماطعلىالسوقسيولةتأثيرالدراسات et

al., علىالسوقسيولةتأثيركيفيةعلىخاصبشكلتركزالتيالأبحاثفيندرةهناكأنإلا(،2020

إجراءإلىالحاجةالنظريةالفجوةهذهوتؤكدالسعودية.فيالاستثمارصناديقسياقفيالمستثمرينرضا



فيالاستثماريةالمحفظةأداءعنالمستثمرينرضاعلىالسوقسيولةتأثيرفيتركيزاأكثرتحقيق

السعودية.فيالاستثمارصناديق

وتحسينالمحفظةتوازنإعادةتأثيردراسةضرورةعلىأيضًاالضوءالتجريبيةالفجواتوتسلط

فيالاستثماريةللمحافظالعائدأداءعنالمستثمرينرضاعلىالجينيةالخوارزميةعلىالقائمةالمحفظة

وتحسينالمحفظةموازنةإعادةأساليبإلىالأبحاثتطرقتحينفيالسعودية.الجغرافيةالمنطقة

Faridi)الآليالتعلمعلىالقائمةالمحفظة et al., التجريبيةالدراساتفينقصًاهناكأنإلا(،2022

صناديقسياقفيالمستثمرينرضاعلىالأساليبهذهتأثيركيفيةالتحديدوجهعلىتتناولالتي

الاعتبارفيتأخذمحليةأبحاثإلىالحاجةعلىالتجريبيةالفجوةهذهتؤكدالسعودية.فيالاستثمار

المحفظةأداءعنالمستثمرينرضاعلىوتأثيرهاالسعوديةالماليةللسوقالفريدةالديناميكيات

الاستثمارية.

توازنوإعادةالسوق،سيولةتأثيرهوماهو:الفجواتهذهمننفسهيطرحالذيالرئيسيالبحثيوالسؤال

العائدأداءعنالمستثمرينرضاعلىالجينيةالخوارزميةعلىالقائمةالمحفظةوتحسينالمحفظة،

للبحث،الأساسيالتركيزالسؤالهذايلخصالسعودية؟فيالاستثمارصناديقفيالاستثماريةللمحافظ

توجهأنيمكنقيمةرؤىوتقديمالمستثمرينرضاعلىالمتغيراتهذهلتأثيرشاملتحليلإلىويهدف

صناديقفيللمحفظةالعاموالأداءالمستثمرينرضاتعزيزفيالسياساتوواضعيالاستثمارمديري

السعودية.فيالاستثمار

البحث:أهمية1.3

لهالسعوديةفيالاستثمارصناديقفيالاستثماريةالمحافظعوائدأداءعنالمستثمرينرضاتحليليعد

قيمةآثارتوفيرعنفضلاالحالية،الأبحاثفيوالتجريبيةالنظريةالفجواتمعالجةفيكبيرةأهمية

المالي.المجالفيالقراروصناعللممارسين

النظريةالأهمية1.3.1
بشكلتعالجأنيمكنهاجديدةوأطرمفاهيمإلىالحاجةالسابقةالدراساتفيالنظريةالثغراتأبرزتوقد

صناديقفيالاستثماريةللمحافظالعائدأداءعنالمستثمرينرضاعلىالمختلفةالعواملتأثيرفعال

كماوأدائها،المحفظةبناءعلىالقطيعتحيزاتتأثيريؤكدالمثال،سبيلعلىالسعودية.فيالاستثمار



المستثمرينرضاعلىوآثارهاالسلوكيةالتحيزاتفهمأهميةعلىاليونان،حالةفييتضح

(Gavrilakis & Floros, البيئيةللمعلوماتالمتزايدالتأثيرفإنذلك،إلىبالإضافة(.2021

اعتباراتدمجإلىالحاجةعلىيؤكدالاستثمارتخصيصقراراتعلى(ESG)والإداريةوالاجتماعية

Khemir)الاستثماريةالمحفظةأداءعنالمستثمرينرضاتحليلفيالاستدامة et al., 2019.)

لرضاالأوجهالمتعددةالطبيعةالتقاطيمكنهامبتكرةعملأطرتطويرالنظريةالفجواتهذهوتستدعي

المتنوعة.الاستثماربعواملوعلاقتهالمستثمرين

التطبيقيةالأهمية1.3.2
علىالمالية.الصناعةفيالقراروصناعالممارسينعلىكبيرةآثارلهاالبحثفيالتجريبيةالفجواتإن

الأجانبالمستثمرينبينالتمييزسيماولاالمال،رأسلتدفقاتالمختلفةالأنواعتحليلفإنالمثال،سبيل

رأسلتدفقاتالمتميزةالدوافعفهمأهميةعلىالضوءيسلطالمكسيك،حالةمنيتضحكماوالمحليين،

Ibarra)الاستثمارية.المحفظةأداءعنالمستثمرينرضاعلىوآثارهاالمال & Téllez-León,

الاختيارعلىوتأثيرهاللمخاطرالمستثمرينميلحولالدراسةتؤكدذلك،علىعلاوة(.2019

خصيصًامصممةاستثماراستراتيجياتإلىالحاجةعلىاجتماعيًاالمسؤولةالاستثمارلمحافظالإرشادي

,Panja)الأخلاقيةوالاعتباراتللمخاطرالمستثمرينتفضيلاتمعتتماشى هذهوتؤكد(.2022

علىالسياساتوصانعيالاستثمارمديريتطلعأنيمكنالتيالمحليةالبحوثأهميةالتجريبيةالفجوات

السعودية.فيالاستثمارصناديقسياقفيالمستثمرينرضاعلىتؤثرالتيالمحددةالديناميكيات

مديريتوجهأنللنتائجيمكنأولاً،الأوجه.متعددةالقراروصناعالممارسينعلىالبحثهذاآثارإن

تفضيلاتمعتتماشىوتحسينهاالمحفظةلبناءخصيصًامصممةاستراتيجياتتطويرفيالاستثمار

خلالمنالاستثمارمحفظةبتكوينالمتعلقةالدراسةمنيتضحكماالسوق،وديناميكياتالمستثمرين

Basilio)البرازيليةالماليةالأوراقسوقفيالمعاييرمتعددالقراراتخاذفيالمساعدة et al.,

المستثمرين،رضاعلىالمؤثرةالعواملعلىالسياساتصناعيطلعأنللبحثيمكنثانياً،(.2018

السوقفيالمستثمرينوحمايةوالاستدامةالشفافيةتعززالتيالتنظيميةالأطرتطويرتسهيلوبالتالي

الاستثماريةالمحفظةأداءعنالمستثمرينرضاتحليلمنالمستمدةللرؤىيمكنثالثا،السعودية.المالية

المؤسسيين،والمستثمرينالأصول،ومديريالأفراد،للمستثمرينبالنسبةالقرارصنععمليةتعززأن

المستثمرين.وثقةالمحفظةنتائجتحسينفيالمساهمةوبالتالي



البحثأسئلة1.4

صناديقفيالاستثماريةللمحافظالعائديالأداءعنالمستثمرينرضادرجةهيماالرئيسي:السؤال

السعودية؟فيالاستثمار

فرعية:تساؤلاتعدةيوجدالسابقالسؤالومن

السعودية؟فيالاستثمارصناديقفيالمستثمرينرضاعلىالاستثمارعلىالعائدتأثيرهوما.1

السعودية؟فيالاستثمارصناديقفيالمستثمرينرضاعلىالاستثمارمخاطرتأثيرهوما.2

فيالاستثمارصناديقفيالمستثمرينرضاعلىالاستثماريةالمحفظةتنوعتأثيرهوما.3

السعودية؟

البحثأهداف1.5

فيالاستثماريةللمحافظالعائديالأداءعنالمستثمرينرضادرجةعلىالتعرفالرئيسي:الهدف

السعودية.فيالاستثمارصناديق

فرعية:أهدافعدةيوجدالسابقالهدفومن

السعودية.فيالاستثمارصناديقفيالمستثمرينرضاعلىالاستثمارعلىالعائدتأثيردراسة.1

السعودية.فيالاستثمارصناديقفيالمستثمرينرضاعلىالاستثمارمخاطرتأثيردراسة.2

فيالاستثمارصناديقفيالمستثمرينرضاعلىالاستثماريةالمحفظةتنوعتأثيردراسة.3

السعودية.

البحثفرضيات1.6

يلي:ماالىالدراسةتفترض

رضاعلىالاستثمارعلىللعائد0.05دلالةمستوىعندإحصائيةدلالةذوتأثيريوجدلا.1

السعودية.فيالاستثمارصناديقفيالمستثمرين

رضاعلىالاستثمارلمخاطر0.05دلالةمستوىعندإحصائيةدلالةذوتأثيريوجدلا.2

السعودية.فيالاستثمارصناديقفيالمستثمرين



رضاعلىالاستثماريةالمحفظة‍تنوعل‍0.05دلالةمستوىعندإحصائيةدلالةذوتأثيريوجدلا.3

السعودية.فيالاستثمارصناديقفيالمستثمرين

الدراسةمتغيرات1.7

الاستثمارصناديقفيالاستثماريةللمحافظالعائديالأداءالمستقل:المتغير

المستقل:المتغيرأبعاد

الاستثمارعلىالعائدمعدل.1

الاستثمارمخاطر.2

الاستثماريةالمحفظةتنوع.3

المرجعيةالسوقبمؤشراتمقارنةالاستثمارصناديقأداء.4

المستثمرينرضاالتابع:المتغير

التابع:المتغيرأبعاد

العائديالأداءعنالعامالرضامستوى.1

الصندوقمعالاستثمارفيوالاستمرارالولاء.2

لآخرينبالصندوقالتوصية.3

المقدمةوالخدماتالصندوقإدارةتقييم.4

البحثنموذج1.8



الميدانيالدراسةنطاق1.9

الأعمال.رجالمنالمستثمرينجميعالدراسة:مجتمع

الاستثمارصناديقفييستثمرونالذينالأعمالرجالمنالمستثمرينمنعشوائيةعينةالدراسة:عينة

السعوديةفي

جدة.الدراسة:مكان



المشروع:مخطط1.10

الطالبإعدادالمصدر:



السابقةوالدراساتالنظريالإطارالثاني:الفصل



المصلحةوأصحابالمستثمرينرضاالأول:المبحث2.1

تمهيد.1

المساهمينفرضاالمستقبلي.الربحتوقعاتتلبيكانتإذاراضٍويكونالمالية،للسلععميلالمستثمريعد

المتوقعة.المستقبليةالأرباحالأسهمأسعارتعكسالمتوقع.والأداءللسهمالمستقبليالأداءبينالفرقهو

تتوافقلاالمساهمين.رضاعلىسلبيأوإيجابيبشكلتؤثرقدالربحيةعلىتؤثرالتيوالإجراءات

إلىالأجلطويلةالأرباحتعيقالتيالإجراءاتتؤديأنفيمكنالأسهم.أسعارمعدائمًاالقصوىالأرباح

المساهمين.رضاتقليل

إلىيؤديالعوائدتلكوتحقيقأعلى.عوائدتحقيقبهدفاستثماراتهم،بشأنقراراتالمستثمرونيتخذ

الكلي.الاقتصادبعواملالعائداتبشأناليقينعدمويتأثرالرضا.عدمإلىيؤديتحقيقهاوعدمالرضا،

Hadi)للاستثماراتالماليةالأوراقسوقالمستثمرونويستخدمالعواملهذهالأسهمأسعارتعكس et

al.2022.)

الرضامفهوم.2

حقًاالرضايعنيهمايُتركماغالبًاالرضا.عدمعكسأنهعلىعامبشكلالاستثمارعالمفيالرضايُفهم

ومامتوقعهومابينالتناقضأنهعلىالرضافهمأيضًايمكنذلك،ومعللافتراض.الفرديللمستثمر

يكونتتجاوزها،أوالتوقعاتالعائداتتلبيعندماالاستثمار،حيثومنعليه.حصلقدأنهالمرءيعتقد

منمبسطةنسخةهذهراض.غيرالمستثمرفإنالتوقعات،منأقلالعائداتتكونعندماراضيا.المستثمر

النفسعلممجالاتفيالرضالدراسةواسعنطاقعلىتطبيقهتمالذيالمعرفي"التنافر"نموذج

هذافإنالموقف،وواقعمعتقداتهمبينتناقضوجودالأفراديدركعندماالنظرية،لهذهووفقاوالتسويق.

الوضعتقييمإعادةالفردعلىسيتعينالتنافر،هذاتقليلأجلومنبالتنافر.مريحغيرشعورايسببسوف

سليمًا،استثماريًاقرارًااتخذأنهالمستثمراعتقدإذاالاستثمار،حيثمنالأولية.معتقداتهبتعديليقوموقد

تقييمهبتعديليقومأنالمحتملومنتنافرًايواجهفسوفضعيفة،عوائدإلىتؤديالقرارنتيجةولكن

لمإذاجذريةأكثرإجراءاتاتخاذإلىهذايؤديأنيمكنالأولي.للقرارتصورهتقليلخلالمنللاستثمار

الرضاعدمبسببالتغييرقراراتخاذتمالضعيفة،العائداتحالةفيبالاستثمار.الاحتفاظفييرغبيعد

لإعادةمحاولاتهفيخسائرالمستثمريتكبدحيثضارًايكونقدالنهائيالإجراءولكنالاستثمار،عن



فيالمستثمرسلوكتفسيرفيالمعرفيالتنافرنظريةتساعدأنيمكنإرضاءً.أكثروضعمعالتكيف

المستثمرقيامإلىالسوقمنالمتكررةالسيئةالأخبارتؤديعندماالاقتصاديللانكماشالصعبةالأوقات

بيعإلىالنهايةفييؤديمماالضعيفة،العوائدبسببالاستثماريةقراراتهفيالمستمربالتشكيك

Malshe)الصوتالأساسفيكانتربماالتيالاستثمارات et al.2020.)

الماليةالاستثماراتسياقفيالرضاأهمية.3

يلي:فيماالماليةالاستثماراتسياقفيالرضاأهميةتكمن

,Plagnol)الشاملةالفرديةالرفاهيةتحديدفيمهمًاعاملاًالماليالرضايعد● 2011.)

الرضالتحقيقالأهميةبالغأمرالماليةالقراراتعلىالماليةالمخاطرةسلوكتأثيركيفيةفهمإن●

Tahir)المالي et al., 2023.)

واتخاذالشخصيةسماتبينالمباشرةغيرالعلاقاتتوسطفيحيوياًدوراًالماليالرضايلعب●

Sachdeva)الاستثماريةالقرارات & Lehal, 2023.)

الاستثماروقراراتالماليوالرضاوالخبرةالمعرفةبينالعلاقةمنيخففأنللجنسيمكن●

(Pertiwi et al., 2020.)

الرضاأنحينفيالحياة،عنللرضاأهميةأكثرالماديةبعدماقيمتعدالغنية،المجتمعاتفي●

Ng)الفقيرةالدولفيأكبرأهميةلهالمالي & Diener, 2014.)

المستثمرين:رضاعلىالعاملينرضاأثر.4

إيجابيًاتأثيرًاهناكأنالأبحاثأظهرتالمستثمرين.رضاعلىكبيرتأثيرالموظفينلرضايكونأنيمكن

رضاذلكفيبماالعملاء،علاقاتلإدارةالمختلفةالأبعادعلىالموظفينلرضاإحصائيةدلالةوذو

فيالموظفونيشعرعندماأنهإلىهذاويشير(.2022)العريقيدراسةومنهاوالقيمةوالولاءالعملاء

بدورهوالذيالعملاء،علاقاتإدارةتحسينإلىيؤديأنيمكنذلكفإنبالرضا،البنوك،مثلالمؤسسات،

المستثمرين.رضاعلىإيجابيبشكليؤثرأنيمكن

رضامستوياتعلىالتأثيرفيحاسمًادورًاأيضًاالتنظيميةالتغييراتتلعبأنيمكنذلك،علىعلاوة

رضاانخفاضأنالمصرفيالقطاعفيالتنظيميالتغييرعلىركزتدراسةوجدتوقدالموظفين.

داخلوالخدميةالإداريةالقضاياومعالجةعاليةنمومعدلاتتحقيقفيالفشلإلىيؤديأنيمكنالموظفين



الموظفين،ورضاالتنظيمية،التغييراتبينالترابطعلىالضوءيسلطوهذا(.2023)البشير،المؤسسات

المستثمرين.رضاعلىالنهايةفييؤثرأنيمكنوالذيالعام،التنظيميوالأداء

رضامستوياتعلىيؤثرأنيمكنكعاملالمنظماتداخلالتدريببرامجتحديدتمذلك،علىعلاوة

مستوياتعلىيؤثرأنيمكنالتدريبأنالمستشفياتأحدفيأجريتالتيالأبحاثكشفتالموظفين.

علىالتدريبوعوائقالموظفينبينالشخصيةالاختلافاتمثلعواملتؤثرحيثالموظفين،رضا

رضالتعزيزالتدريبيةالبرامجفيالاستثمارأهميةيؤكدوهذا(.2024)مهاجر،رضاهممستويات

مؤسساتعنالباحثينالمستثمرينتجذبقدإيجابيةعملبيئةخلقفييساهمأنيمكنمماالموظفين،

الأداء.وجيدةمستقرة

المستثمرين:رضاتحليلفيالمصلحةأصحابوتوقعاتاحتياجاتفهمأهمية.5

توفرالمستثمرين.رضانظريةلتطويرضروريأمروالرضاالتوقعاتبينالعلاقةواختبارتوضيحيعد

تدعمالاستهلاك.بعدالرضاوأحكامالتوقعاتبينالعلاقةطبيعةإلىواضحةإشارةالمستهلكأبحاث

المستهلكينبأنالقائلالزعموالخدماتالمنتجاتسياقاتمنمتنوعةمجموعةمنالمستمدةالبيانات

العنصرهيالمقارنةوهذهالمتوقعة.بالحالةبهمالخاصةالفعليةالاستهلاكأوالشراءتجاربيقارنون

والرضاالتوقعبينالعلاقةوقوةواتجاهالتوقعطبيعةأنمنالرغمعلىالرضا،نماذجمعظمفيالمركزي

التوقعاتتأثيرلكيفيةالشاملميترانموذجيشيرالاستهلاك.أوالشراءقراررضامدىباختلافتختلف

المتصورالأداءعلىتأثيرهازادأقوى،التوقعاتكانتكلماأنهإلىالرضاوعدمالرضامستوياتعلى

الخاصالتوقعاتتأكيدعدمنموذجفيتأكيدها.عدمأوالتوقعاتتأكيدعلىعملتوكلماالخدمة،أوللمنتج

بالأداء،المتعلقةوالتوقعاتالخدمةأوللمنتجالمتصورالأداءبينالفرقهوالرضامقدارأنيدعيبه،

إذانتيجةيكونالعاليالرضافإنوبالتاليالتوقعات.قوةعلىتعتمدالتأكيدعدمعمليةأنمنالرغمعلى

تحديدأمكنكلماالاستثمار،بعدمااستهلاكتقييمعندوبالتالي،القوية.التوقعاتالمتصورالأداءتجاوز

إذاماتقييمكانكلماوضوحًا،أكثرللاستثمارالملموسالأداءكانوكلماأكبربشكلالمستثمرينتوقعات

,Eren)حسمًاأكثرفاشلاًأمناجحًاالاستثمارشراءكان 2021.)

أيوراءتكمنالتيوالاحتياجاتالتوقعاتفهمعلىالقدرةهوالغموضفهممنأهميةأكثرهومافإن

تمالذيالعملمسارتقييمتتناولالتيالقراربعدماعمليةهوالرضاأنإلىوبالنظرالرضا.علىحكم

التيوالتوقعاتللاحتياجاتالإجراءتلبيةمدىهوللرضاأهميةالأكثرالعامليكونفربمابالفعل،اختياره



حدإلىخاليًاكانالاستثمارمجالفيالرضاتقييمأنإلاالفرضية،لهذهالعامالقبولمنالرغمعلىبدأته.

Mouzaek)الرضاأحكامعلىوالتوقعاتالاحتياجاتخلالهامنتؤثرالتيالعمليةفحصمنكبير et

al.2021.)

الماليةالاستثماراتأداءقياسفيالرضانظريةتطبيقات.6

الاستثماراتأداءتقييمفيحاسمادوراالمحفظةنظريةتطبيقيلعبالمالية،الاستثماراتمجالوفي

ماليةبيئةلخلقضروريًاأمرًاالأجنبيةوالاستثماراتالماليةالتحتيةالبنيةبينالعلاقةفهميعدالمالية.

تطويرإن(.2016وعزيز،)خلفالمباشرةوغيرالمباشرةالأجنبيةللاستثماراتمواتيةواقتصادية

الاستثمارات،لتشجيعوالأمنيوالسياسيالاقتصاديالاستقرارتحقيقيستلزمالسوقفيالماليةالقدرات

(.2023والجنابي،)الشرعالأجنبيةالأموالرؤوسجذبخلالمنخاصة

علىتعتمدالقراراتفإنالمحفظة،نظريةظلفيالماليةالأوراقفيالاستثماربتقييمالأمريتعلقفعندما

أداةإياهامعتبرةللمحفظة،النظريةالجوانبعلىالحديثةالمحفظةنظريةتركزوالمخاطر.العوائدموازنة

خلالمنالمخاطروتقليلالعائداتلتعظيمالماليةالأوراقمنمتنوعةمجموعةتضممركبةاستثمارية

المحافظإدارةالمستدامةالماليةالإدارةتتضمنذلك،علىعلاوة(.2018ومحرز،)محصلالتنويع

للمحافظالماليةالاستدامةقياسعلىتركزالتيالأبحاثوتسلطاستراتيجياتها.كأحدالاستثمارية

لتحقيقالمختلفةالأنشطةفيالتنويعأهميةعلىالضوءوترينورشاربنموذجيخلالمنالاستثمارية

الضوءتسليطمعالمالية،السوقفيسليمةاستراتيجيةإلىالحاجةعلىالدراسةوتؤكدالمالية.الاستدامة

(.2021وآخرون،)محمدالاستدامةتحقيقفيرئيسيكنشاطالتنويععلى

اليمنيةالبنوكفيأجريتدراسةالموظفين.أداءعلىكبيربشكلالتنظيميالولاءيؤثرذلك،علىعلاوة

الموظفين.أداءعلىالمعياري(المستمر،العاطفي،)الولاءالتنظيميالولاءأبعادأثرقياسإلىهدفت

ارتفاعأنحيثالموظفين،أداءعلىالتنظيميللولاءإحصائيةدلالةذوأثروجودإلىالنتائجأشارت

العاطفيوالولاءالأخلاقيالولاءأهميةالدراسةوأبرزتأفضل.أداءإلىيؤديالتنظيميالولاءمستويات

(.2024)البوري،الموظفينأداءتعزيزفي

العائدلأداءوتقديرهمالمستثمرينرضاعلىتؤثرالتيالعوامل.7



علىالضريبيالتأثير-فهي:العائدلأداءوتقديرهمالمستثمرينرضاعلىتؤثرالتيالعواملتعد

فائدةذاتليستالعائداتفإنلذا،الضرائب.منالمعفاةالتقاعدصناديقالمثال،سبيلعلىالاستثمار،

الحفاظعنيبحثونهلالاستثمار،أهداف-سلبية.كانتإذاجدًاضارةولكنهاإيجابيةكانتإذاإضافية

الاستثماروأنماطالأصولتؤثرسوفالطويل؟المدىعلىالنموأوالحالي،الدخلأوالمال،رأسعلى

الذينالمستثمرينأنحيثالاعتبارفيالمستقبليالاستهلاكيؤخذ-المتصور.العائدعلىالمختلفة

الحاضر.الوقتفيالعائدانخفاضبسببأملبخيبةسيصابونالمستقبلياستهلاكهمتوزيعفييرغبون

فسيكونمفرط،بشكلمتفائلاالمستثمركانإذاللمستثمرين.المتوقعالعائد-الآن.أقلاستهلاكًايعنيوهذا

-المتشائم.للمستثمربالنسبةوالعكسالمتوقع.منأقلوعوائدالمتوقعةالأمللخيبةكبيراحتمالهناك

منأفضلكانإذاالأقلالعائدعنرضاًأكثرسيكونونالمستثمرينأنالمعتقدمنللمنافسة.النسبيةالعودة

Rane)المنافسينعائدتجاوزإذاأعلىوعائدالآخرين،عائد et al.,2023.)

الأداءعوائدالثاني:المبحث2.2

تمهيد:.1

النحو،هذاعلىبالفعل.مستمرًايكونقدأوسنواتإلىأشهرمنالاستثمارلعائدالزمنيالأفقيكونقد

تستخدمماغالبًاتحملها.تمالتيللمخاطربالنسبةالاستثمارعلىالعائدأداءلتقييممتعددةطرقهناك

متقلبة،استثماراتالعالمية،الكليةالاستراتيجياتمثلالمخاطر،التكرار/عاليةعاليةالاستراتيجيات

منالنقيضعلىوهذاالصحيح.المسارعلىيسيرالاستثمارأنمنللتأكدمتكررةتقييماتتتطلبوبالتالي

بشكلالتقييماتإجراءيتمقدحيثالمستقبليةالالتزاماتلمطابقةالمنخفضةالمخاطرذاتالاستراتيجيات

المفاهيمفإنالمستثمرين،وتفويضاتالاستثماراستراتيجياتمنالواسعةللمجموعةنظرًامتكرر.غير

العملمنالكثيرموضوعهيمستقبليتحليلتحقيقومتطلباتمتنوعةالاستثمارعائدلقياسوالمنهجيات

Weixiang)الأكاديمي et al., حصلتقدالاستثماريةالمحفظةكانتإذابماالعائدأداءويهتم(.2022

الزمن.منفترةمدىعلىأوماوقتفيالمستثمريتحملهاالتيالمخاطرمعيتناسبعائدعلى

تقريبًا(المستثمرينجميعحالهو)وهذاعائدتحقيقتوقعمعالمخاطريتحملونالذينالمستثمرون

عائدمقابلالمخاطرةنفسأوالعائد،نفسمقابلأعلىمخاطرتحملواإذاالاستثمارعمليةفشلسيعتبرون

يمكنكانبمامقارنةالثروةفيانخفاضًاتشكلحالاتكلهاهذهسلبية.عودةأعلى.عائدًاحققواأوأقل،

علىعاماتفاقهناكأصبحفقدلهذاونتيجةذلك.منبدلاًبالنقوداحتفظبلالمستثمريستثمرلملوتحقيقه



العائدفتراتإلىيُنظرأعلى.عائدتحقيقباحتمالمصحوبةكانتإذاإلاالاستثمارمخاطرتحملعدم

المؤسساتمنالعديدفإنذلك،علىعلاوةضائعة.فرصأنهاعلىالاستثماراتعلىالسلبيأوالمنخفض

المستقبلية.التزاماتهالتحقيقالعائدمعدلمنالمطلوبالأدنىالحدلديهاالتقاعدصناديقأوالأوقافمثل

محاولةفيالمخاطر،عاليةاستراتيجياتفيالاستثمارزيادةإلىذلكتحقيقفيالفشليؤديأنيمكن

تكونقدولكنهاأقل،عوائدإلىوتؤديفيهامرغوبغيرخطوةهذهتكونقدالمطلوب؛العائدلاستعادة

إضافيةمستقبليةالتزاماتتمويلعلىالقدرةعدمإلىالإضافيةالخسائرأدتإذاالاستثمارولايةنهاية

(Ruhnka et al., 2022.)

الماليةوغيرالماليةومؤشراتهالعائدأداءمفهوم.2

لدىسيكونالأحيان،منكثيرفيالاستثمار.نجاحلمدىمختلفمقياسهيالماليةغيرالمؤشرات

خلالمنإلاإظهارهيمكنلالاأمتحقيقهتمقدكانإذاوماالمشروع،منتحقيقهيريدعمافكرةالمستثمر

سوفالأحيان،منكثيرفيمتوقعا.يكنلمالذيللنجاحمقياسهيالماليةغيرالمؤشراتناجح.عائد

دخلذاتالمخاطرمنخفضةماليةأوراقًااشترىقدالمستثمريكونربماالمثال،سبيلعلىسلبية.تكون

الاستثمار.لنجاحمقياساسيوفروهذاوالمتوقع.المتوقعالدخلبينبالفرقالعائدمعدلقياسويمكنثابت،

المستثمرسلوكياتأوبتفضيلاتترتبطماوغالبًاإيجابية،مؤشراتتكونقدالأحيان،منكثيروفي

بسببالثروةفيزيادةإنفاقيتمفقدالمخاطرة،عنيبحثالمستثمركانإذاالمثال،سبيلعلىالشخصية.

نمطنفقاتبتمويلويقوممفيدةكانتالاستثمارطريقةأنالمذكورالمستثمريقررقدالناجح.الاستثمار

نفسلهاوكلهامماثل،ماليبمؤشرللمقارنةطريقةلهاسيكونالمؤشراتهذهكلالقرض.منالحياة

Abdullahi)الاستثمارنجاحمدىقياسالهدف: et al., 2021.)

فعال،بشكلمعيناستثمارأداءقياسأجلمنأعلاه.الحسابعلىأساسيبشكلالماليةالمؤشراتتعتمد

لمعدلالفعالالحسابإنللمشروع.النهائيةوالقيمةالأوليةالقيمةبينواضحةمقارنةهناكتكونأنيجب

الثروة.صافيفينقصانأوزيادةنسبةمعالآخرين،معللاستثمارنسبيةمقارنةللمستثمرسيوفرالعائد

لهاالمؤشراتبعضالأخرى.الاستثماراتمعواضحةمقارنةلتوفيرسنويًاذلكتصنيفأيضًاويمكن

Cunha)مرجعيبمعيارالاستثمارمخاطرالمعلوماتنسبةتقارنالمثال،سبيلعلىمعقدة.صيغ et

al., 2020.)

الاستثماريةللمحافظالعائدأداءتقييمطرق.3



يلي:فيماالاستثماريةللمحافظالعائدأداءتقييمطرقتكمن

مخاطرلهمااستثمارينبينالاستثمارعوائدمقارنةتكونأنيمكنالمخاطر:حسبالمعدلالعائد●

عوائدلمقارنةوسيلةلديكيكونأنالمفيدفمنذلك،ومعللنجاح.مباشرةمقارنةموازيةأومماثلة

نجاحلتقييمالمخاطرحسبالمعدلةالطريقةتصبحوهناالمخاطر،منمتفاوتةبدرجاتالاستثمار

العامةوالفكرةالمخاطر،حسبالمعدلالعائدلحسابالطرقمنالعديدهناكقيمة.ذاتالاستثمار

لتحقيقه.المتخذةالمخاطربكميةيتعلقفيماالاستثمارقدمهالذيالعائدلمقدارمقياستوفيرهي

الحديةالمنفعةمنتحقيقهيتمالمخاطرمنخالياستثمارافتراضهوالمتوقعأوالمستقبليالعائد

إضافيةوحدةمنالمشتقللعائدفهمهيسهلمقياسًايوفرفهوإضافية،مخاطرتحملفيالمتمثلة

دالةافتراضبسببمضللةنتائجالأحيانمنكثيرفيتقدمأنيمكنالحظ،لسوءالمخاطر.من

علىتنطويالتيالأساليبعنالناجمةالمخاطرحسبالمعدلةالعائداتإنالخطية.المنفعة

المباشرةوالزيادةالسوقفيالمخاطرةسعرمعالمخاطرحسبالمعدلالاستثمارمعدلمقارنة

ولكنهاتعقيداأكثرمقاييسهيمحددةزمنيةفترةخلالالاستثمارلعائدالمخاطرحسبالمعدلة

حسبالمعدلالعائدإجماليمقارنةمنيتمكنالذيالعائدمعدلإنيعود.المعدلةللمخاطرفعالة

المقارنةفيتتمثلإضافيةميزةلهالزمنيةالفترةلنفسمعينمؤشرإلىالاستثمارمنالمخاطر

,Bacon)النسبية 2021.)

عندحسابه.طريقةفيمتكررلتغيريخضعالاستثمارعلىالمحققالسنويالعائدالعائد:معدل●

استثماراتمنتتكونمحفظةبناءبهدفالمثال،سبيلعلىالمنفصلة،الاستثماراتعوائدمقارنة

علىالاستثمارعلىالعائدتقييمعندالمشكلات.بعضتثيرأنيمكنالحسابطريقةفإنمختلفة،

قيمةزيادة/انخفاضعنالناشئةالتشوهاتبعضتجنبالممكنمنمرجح،زمنيأساس

علىالعائدمساواةأيضًاالممكنومنالبسيط.الوقتمرورمنأومعينة،فترةخلالالاستثمار

لمديرالحقيقيةالمهارةتحديدوبالتاليبالسوق،الصلةذاتالمؤشراتبعضبأداءالاستثمار

العائدتشكلالتيالمكوناتلتحليليمكننشطة.استراتيجيةيتضمنالاستثماركانإذاالصندوق

سبيلعلىالمستثمر،يحقققدوفشله.الاستثمارنجاحمجالاتعلىالضوءيسلطأنالإجمالي

بمعدلمقارنتهطريقعنالمزيدتعلمويمكنما،استثمارعلى٪15قدرهإجماليًاعائدًاالمثال،

قدالمستثمريكونربماالمنوال،نفسوعلىالمثال.سبيلعلى٪5يبلغالمخاطرمنخالٍمؤقت

قياسهاعندمقارنةومخاطرزائدةعوائداحتمالاتبوجودالعلممعسلفا،محددقطاعفياستثمر

تستخدمهاماغالبًاطريقةهيمسبقًامحددبمعيارالاستثمارأداءمقارنةإنمختلف.قطاعمقابل



المعياراختياروينبغيالنشطة.الصناديقتفويضاتنجاحقياسفيالاستثماريةالمؤسسات

Cong)المطلوبالعائدبشأنواقعيةتوقعاتومعالمعنيبالاستثماريتعلقفيماأيبعناية، et

al., 2020.)

,Bacon)مختلفةوأساليبنظرياتالأداء:عائدتحليل.4 2021):

علىالزمنمنفترةمدىعلىبالمخاطرالمحفوفالاستثمارعلىالعائدتوليدعمليةتصميمأيضًايتم

عشوائية:المرةهذهالعوائدأنمنالرغم

R = Rf + ε،حيثR

nالمتجههو x nالمتجههوRfالأصول،لعوائد1 x εوالفترة،خلالالمخاطرمنخاليةمعدلاتلـ1

nالمتجههو × بالمخاطر.المحفوفالاستثمارعلىالزائدةi.i.dعوائدتمثلالتيالعشوائيةللمتغيرات1

الرأسماليةالأصولتسعيرنموذجمعالمتكررةالأداءلمقارنةطريقةيوفرالذيالعنصرهوالنموذجهذا

نفسإلىسيؤديأعلاهالمذكورةالمشكلةاستبدالتعظيمإلىيؤديالذيالمستثمرمنفعةحلإنالمتوازنة.

وμوالمصفوفاتمتجهات1بواسطةnهماالمعادلةمنالأيسروالجانبالأيمنالجانبمنكلالمعادلة.

δهيnبواسطةnهذاالمعادلاتنظامحليمكنمربعة.مصفوفات(n-1)لـمراتμiوδi،منبدءًا

i=1.العشوائيللمتغيرالمتوقعةالقيمةمقارنةهوللمعادلةالبسيطالحلεحلمعμ.المقارنةتعطي

E(Rm-Rf)المعادلة = μ،تساويالسوقمحفظةعلىالزائدللعائدالمتوقعةالقيمةأنعلىتنصالتي

Chen)المعنيةللحلولμقيمبينالفرق et al.2022.)

هذايأخذالخطي.العاملنموذجفيالنظرفيالمخاطرحسبالمعدلالأداءتقييمطرقإحدىتتمثل

الشكل:النموذج

R = α + β'F + ε

علىالعائدمعدليمثل1بمقدارTمتجههوαوالمحفظة،علىللعوائد1بمقدارTمتجههوRحيث

العواملعوائدمنkبواسطةTمصفوفةعنعبارةFثابت،يكونأنالمفترضمنوالذيالمحفظة

للبقايا.1بواسطةTمتجههيεوالعوامل،معاملاتلمقدراتkبواسطةTمصفوفةهيβالمشتركة،

يمكنالصغيرة.الشركةوتأثيرالسوقمحفظةعلىالعائدالمثال،سبيلعلىالمشتركة،العواملتكونوقد



العوامل.علىالمحفظةلعائدالعاديةالصغرىالمربعاتانحدارباستخدامالمعاملتقديراتعلىالعثور

(2021)بيكون،

للعائدالعاليالأداءتحقيقفيوالفشلالنجاحعوامل.5

يلي:ماللعائدالعاليالأداءتحقيقفيوالفشلالنجاحعواملاهممن

Park)الفشلعواملأ. & Jang, 2021:)

الفرصمنتحدالتيالاستثمارقيود●

القصيرالزمنيالأفق●

الاستثماريةالفرصمنالاستفادةعلىالقدرةعدممعوالمخاطرةالخسارةمنالنفور●

الاستثمارسياسةفيالاستمراريةعدمإلىيؤديمماالمديريندورانمعدلارتفاع●

الاستثمارولايةأوالتخصيصوالأصولالاستثمارسياسةفيالمتكررةالتغيرات●

إلىالمرتفعةالعوائدترجعأنيمكنالاستثمار.أداءفيوالسيئالجيدالحظبينالتمييزفيالفشل●

المهارة.وبينبينهاالخلطويمكنإيجابية،نتائجلهاكانالتيالمخاطرةفيالإفراط

Chen)النجاحعواملب. et al., 2021:)

مرتفععائدأداءيتطلبالاستثمار●

والتخصيصالاستثمارسياسةعلىالمفروضةالقيود●

الأهدافلتحقيقالكاملةبالمرونةالصندوقلمديرالسماح●

طويلزمنيأفق●

جيدةاستثماريةفرصيوفرمماالمخاطر،منعالمستوى●

الأداءمعياراستخدام-الأداءالنسبيوليسالمطلقعلىالتركيز●

المعيارمقابلللاستثمارالمنتظمةالمراقبة●

الأداء.ضعفعنالمديرمساءلة●

المتوقعالمخاطرةومستوىالعائدأداءبينالعلاقة.6



هذايعدمسبقًا.محددبمعيارمقارنتهخلالمنالاستثمارنجاحعلىالمستثمرونيحكمأنأيضًايقترح

إذافاشلاًالاستثمارسيعتبرالمستثمرلأنالمتوقعالمخاطرةومستوىالعائداتبينالعلاقةمنمهمًاجزءًا

الاستثماركانإذامشكلةهذايكونأنيمكنإيجابي.عائدأنهمنالرغمعلىالمتوقعمنأقلالعائدكان

ثمالمخاطر.منخفضاستثمارمعيتماشىبماالمرجعيالمؤشرتحديدتمولكنالمخاطرعالياستثمارًا

فيالمتوقعغيرمنوالمؤشر.العائدبينالفرقفيالأملخيبةبسببالاستثمارمخاطرالمستثمريتحمل

جزءوهذاالمتوسط،منأعلىعائدًاالمخاطرمنالعاليالمستوىذوالاستثماريوفرأنالأحيانمنكثير

كانإذامرتفعًا.النجاحاحتمالكانإذابالمخاطرةسعيدًاالمستثمريكونالعقلاني.المستثمرسلوكمن

المستثمر،نظرفيتطابقعدميعدفهذابالمخاطر،مقارنةالمحتملالعائدعنراضٍغيرالمستثمر

فيبزيادةالمخاطرفيالزيادةمقارنةدائمًاسيتمفيه.مرغوبغيركاستثمارهذاالمستثمروسيصنف

ولامحسوب،قرارالمخاطرةلأنوذلكالرضا.عدمإلىسيؤدياختلافوأيالمتوقع،العائدمستوى

Choi)المخاطرةدونتحقيقهيمكنكانمماأقلالعائدكانإذاالمخاطرةمنفائدة & Robertson,

2020..)

المخاطرةبمستوىيتعلقفيمامناقشتهتمتمفهومهوالاستثماريةالمحفظةعلىالمتوقعالعائدمستوى

وترتبطالمخاطر،بارتفاعالمتوقعةالعائداتمنالعاليةالمستوياتوترتبطتحملها.المستثمريستطيعالتي

التباينذكريتملمذلك،ومعالمخاطر.منمنخفضةبمستوياتالمتوقعةالعائداتمنالمنخفضةالمستويات

عوائديفضلونالمستثمرينأنالاعتبارفينأخذأنالمهممنالافتراض.هذافيمحددبشكلالعوائدفي

هووهذادائمًا.قبولهسيتمعرضهوالمخاطرفيزيادةدونأعلىبعائدالوعدوأنأقل،عوائدمقابلأكبر

,Nitin)المتوقعالمخاطرةومستوىالعائدأداءبينالعلاقةجوهر J. 2006.)

الاستثماريةالمحافظالثالث:المبحث2.3

تمهيد:.1

وينصبالمحفظة.عوائدعلىالمستثمرينفعلردودتدقيقفيالمستخدمةالمنهجيةالمبحثهذايبرر

إلىالدراسةتهدفالمؤسسيين.المستثمرينعنيختلفسلوكهمأنحيثالأفرادالمستثمرينعلىالتركيز

المستثمرينيوجهسوفبالخبراءمقارنةالمستثمرسلوكفهمإنالاستثمار.استراتيجياتتنفيذمدىتقييم

هذهفيوسيساهمالأمثلالقراراتخاذعنالانحرافاتالسلوكيالتمويليشرحأنفسهم.يوجهونالذين

الدراسة.



السعوديةالعربيةالمملكةفيالاستثمارسوقعلىعامةنظرة.2

ونظراًالمال.رأسأسواقتصنيففيتساعدالاقتصادفيالاستثمارنظريةأناقترحالسابقالمبحثمن

النفطيغيرالقطاعفيالتنميةأناستنتاجتمفقدالنفط،عائداتعلىالكبيرالسعوديالاقتصادلاعتماد

حيثمنشأنه،منمتقدماقتصادنحوالتقدمإنالخاص.والقطاعالحكومةمنلكلالمدىطويلهدفاًكانت

نهايةفيمؤسسيةسوقإلىالمضاربةعليهاتهيمنسوقمنبالانتقاليوحيأنالاستثمار،نظرية

الأجنبيالاستثمارعلىالانفتاحمنذذلك،ومعالناشئة؛الأسواقمنالسعوديةالأسهمسوقتعتبرالمطاف.

يكونقدحيثانتقاليةسوقإلىالتصنيففيتغييرإلىتشيرمميزةتحركاتهناككانت،2015عامفي

Sayed)وظيفيةناشئةسوقإنشاءهوالهدف and Eledum, 2023.)

الاستثمارأساسالمؤسسي.التطويرسياقفيالسعوديةالعربيةالمملكةفيالاستثمارأسواقدراسةتمت

الاقتصاديعتبرحيثالطويل،إلىالمتوسطالمدىعلىالماليالادخارهوالسعوديةالعربيةالمملكةفي

دخولكانإذامابينالتمييزالمهممنولذلكالماضية.سنةالثلاثينمدىعلىازدهارفترةفيالسعودي

الأصولتخصيصمنمزيجلاقتراحمحاولةهوالسعوديةالعربيةالمملكةفيالمؤسسيينالمستثمرين

الحاليةالخصخصةفيالممارساتأفضللتحقيقأوالتمويل،التزاماتلغرضوالأجنبيةالمحلية

Alsabban)الصناعيةللدولةالمملوكةللخصخصةوالمأمولة and Alarfaj, 2020.)

للمستثمرينالمتاحةالاستثماريةالمحافظأنواع.3

Robinson)يليماأهمهامنولعلمختلفةبأشكالالاستثماريةالفرصمنواسعةمجموعةيوجد &

Tornielli di Crestvolant, 2024:)

الأسهم:محافظأ.

الشركاتأسهمفيرئيسيبشكلتستثمر●

قطاعاتعدةعبرمتنوعةأوواحدقطاعفيمركزةمحافظتكونأنيمكن●

الأجلطويلرأسمالينموتحقيقفيالراغبينللمستثمرينمتاحة●

السندات:محافظب.

والحكوماتالشركاتسنداتفيتستثمر●



المالرأسوحمايةثابتدخلتوفيرإلىتهدف●

الأجلطويلةسنداتإلىالأجلقصيرةسنداتمنتتراوح●

متوازنة:محافظج.

أخرىوأصولوالسنداتالأسهمبينتجمع●

المخاطرمنمتوسطمستوىمعمعتدلنموتحقيقإلىتهدف●

المدىالمتوسطةالمدخراتذويللمستثمرينمناسبة●

الأصول:متعددةمحافظد.

إلخ.السلع،العقارات،السندات،الأسهم،مثلالأصولمنمتنوعةمجموعةفيتستثمر●

المخاطروإدارةالتنويعمنقدرأقصىتحقيقإلىتهدف●

للمخاطرتحملًاالأكثرللمستثمرينمناسبة●

فردي:بشكلمدارةمحافظهـ.

المستثمرواحتياجاتلأهدافوفقًامحفظةمديرقبلمنفرديبشكلإدارتهايتم●

والتخصيصالمرونةمنبمزيدتسمح●

المالرأسمنأدنىحدًاعادةًتتطلب●

الاستثمارية:الصناديقو.

محترفمديرويديرهاالمستثمرينأموالتجمعمشتركةصناديق●

إلخ.المتداولة،العقاراتالسندات،الأسهم،صناديقمثلمختلفةبأنواعتأتي●

معقولةبتكلفةمحترفةوإدارةتنويعًاتوفر●

الاستثمارية:المحافظوإدارةتنظيمفيالحديثةالتطورات.4

المزيدأصبحالعشرين،القرنمطلعمنذالعالميةالماليةالأسواقمنللعديدالضعيفالأداءأعقابفي

العديدأدركلقدبالضبط.الاستثماريةمحافظهمإدارةلكيفيةأكبراهتمامًايولونالمستثمرينمنوالمزيد

محفظتهمإدارةكيفيةعلىبلالسوق،أداءعلىتعتمدلاالاستثماريةعوائدهمأنالمستثمرينمن



تقلللنبكفاءةالمدارةالمحفظةفإنالركود،أعماقفيأوارتفاعحالةفيالسوقكانسواءالاستثمارية.

نتيجةوهذاالصاعدة.الأسواقفيمتزايدةعوائدأيضًاستوفربلفحسب،المنخفضةالأسواقفيالخسائر

منظمةقدرةأصبحتمتكاملة.استثماريةسياسةواتباعمنظماستثمارينهجفيالمحافظمديريلانخراط

عملياتمنالعديدفيالمميزالعاملهيالمحافظلإدارةالإضافيةالقيمةهذهتوفيرعلىالاستثمارإدارة

توظيفهوواستراتيجياتهاالاستثمارإدارةشركاتمقارنةفيالأخيرالاتجاهالمستثمرين.شركاتاختيار

المستثمرقراركانالماضي،فيسيارة.يشتريالذيالفردبهايقومالتيتلكمعالاستثماريةالخدمات

معالشخصيةالعلاقةمثلذاتيةتدابيرعلىالغالبفييعتمدمعهاسيتعاملالتيالاستثماريةالشركةبشأن

بتقييمللمستثمرينيسمحالإنترنتعلىالقائمةالمحفظةمحاكاةظهورإنالشركة.مكتبموقعأوالمدير

المعلومات،هذهتوفرومعمحفظتهم.وعائدمخاطرعلىبهمالخاصةالاستثماراستراتيجيةتأثيركيفية

Gamel)المخاطروأهدافالمتوقعالعائدأساسعلىالمحتملةالشركاتفحصالآنللمستثمرينيمكن et

al., 2022.)

الماليةالسوقفيالاستثماروتحدياتمخاطر.5

يليماابرزهالعلمراعاتهاالمستثمرينعلىيجبومخاطرتحدياتالماليةالسوقفيالاستثماريمثل

(Prete, 2013; Rooij et al., 2011; Valenčík & Cervenka, 2016; Alsulmi &

Al-Shahrani, 2022:)

الاستثماريةالفرصمنالاستفادةمنالأفرادتمكينفيحاسماًدوراًالاقتصاديالوعييلعب●

المالية.الأسواقفيالفعالةوالمشاركةالجديدة

الحاجةمنيتضحكماالمالية،المعرفةمنجيدمستوىالماليةالأوراقسوقفيالاستثماريتطلب●

المالية.الأوراقسوقفيالمشاركةقبلالماليةالمعرفةإلى

الاستثمار،فرصمنالاستفادةفيالحجموالمتوسطةالصغيرةالمؤسساتأمامعوائقتوجد●

محددة.استثماريةقيودأوالماليةالأسواقمنمتخلفةقطاعاتإلىتعزىأنيمكنوالتي

مراقبةويتطلبطويلا،وقتاويستغرقمعقدايكونأنيمكنالماليةالأوراقأسواقفيالاستثمار●

وتخفيفالعوائدلتعزيزالقراراتواتخاذالأسعار،تحركاتوتحليلالسوق،لتحركاتمستمرة

المخاطر.

أفعالهتكاليفتحملدونالمخاطرمنالمزيدماطرفيتحملعندما●



آخرينمستثمرينومعفيهايستثمرونالتيالشركاتمعأخلاقيًاخطرًاالمستثمرونيواجه●

دونبالمخاطرمحفوفةبمشاريعتقوموقدالمساهمين،وقيمةالربحتعظيمإلىالشركاتتهدف●

المساهمينإبلاغ

لكنهمالمالية،الأوراقمنالمزيدويشترونالقيمةفيزيادةأنهعلىذلكإلىالمستثمرونينظرقد●

المشروعفشلإذاخسائريتكبدونقد

الإجراءاتتؤديأنيمكنالآخرين،المستثمرينمعأخلاقيةمخاطرأيضًاالمستثمرونيواجه●

فيهامرغوبغيرنتائجإلىالجماعية

منالمزيدالمطلعغيرالطرفلدىيكونفعندماالسلبيالاختيارمشكلةالمستثمرونيوجه●

سيئةمعاملاتإلىيؤديمماالمعلومات،

والأوراقالشركاتحولوالمتنوعةالواسعةالمعلوماتبسببسلبيًااختيارًاالمستثمرونيواجه●

المالية

الشركاتبشأنومتشائمينالناشئةالشركاتبشأنمفرطبشكلمتفائلينالمستثمرونيكونقد●

القائمة

للمخاطرصحيحغيروتقييمخطورةأكثراستثماريةمحافظشراءإلىهذايؤدي●

)الفقرات(.الاستثماريةالمحافظأداءعلىالحكوميةالسياساتأثر.3.6

بسهولة.النتائجفهممنالعملاءيتمكنحتىبوضوحعرضهاالمهممنالبيانات،منكبيرةكميةتوفرمع

فيملكيةحقوقأومعينسهمفيبالتغيرالسياساتمنمتنوعةمجموعةربطالتاليةالخطوةستتضمن

الخاصةالبياناتستكونالسياسات،عليهتؤثرقدمافيللاختلافاتونظرًاسوق.مؤشرأوفرديةشركة

مخزونعلىمختلفةلتأثيراتمختلفزمنيإطارمعينةلسياسةيكونوقدأيضًا،النطاقواسعةبذلك

لبعضالأجلطويلةخسارةتسببأنيمكنمالسياسةالسيئةالأخبارأنذلكعلىالأمثلةومنمعين.

التغيردراسةخلالمنالأسهمفيالأحداثلدراساتمشابهةستكونذلكطريقةفإنوبالتاليالشركات،

تقديموسيتجنبتحليلياًالنهجوسيكوندورية.فتراتعلىالسهمنفسفيالنظروإعادةالإعلانعند

علىالدراسةوستركزفوري.تأثيرلهايكونلاقدالسياساتمنالعديدأنالاعتبارفيالأخذمعتوقعات،

متنوعةمجموعةوستستخدمشاملةالبياناتجمعطريقةستكونالسابقة.السنواتخلالالسائدةالاتجاهات

المطلعة.المصادرمنمتنوعةمجموعةخلالمنمتعمقبشكلسياسةكلدراسةوستتمالموارد،من



أوبمسؤولالاتصالأمكن،وإذاالاقتصاديين،أوالسياسيينالمحللينمنوالبياناتالتقاريرذلكوسيشمل

ضروريًا،أمرًاوالمتغيرةالحاليةللسياساتالمستمرالتحليليعدالمذكورة.السياسةبتنفيذمعنيةمنظمة

معين.زمنيإطارفيالدقيقةالسياسةعزلالصعبمنسيكونحيث

الكثيرين.قبلمنمستفيضنقاشموضعالاستثماريةالمحافظأداءعلىالحكوميةالسياساتتأثيركانلقد

علىالعالميةالسياساتستحدثهالذيالتأثيرمعرفةفيالاستثمارعملاءمنالعديديرغبذلك،علىعلاوة

كبيرالنطاقلأننظرًاذلك،ومعلذلك.وفقًاالاستثماريةاستراتيجيتهمتغييرمنيتمكنواحتىاستثماراتهم

صناعةكانتسواءالاستثمارات،مجالاتجميععلىتأثيرلهايكونأنيمكنالعالميةالسياساتفإنجدًا،

السياساتدراسةهوالمحددالبحثهذامنالهدففإنوبالتالي،عامة.اقتصاديةسياسةأومحددة

الآسيويةالبلدانفيوالأسهمالأسهمبأداءيتعلقفيماالتحديدوجهعلىالآسيويةالمنطقةفيالحكومية

بشكلنماقدلآسياوالاقتصاديالسياسيالتكاملأنهوالتحديدوجهعلىهذااختيارفيوالسببالفردية.

فهووبالتالي،الأوروبي.الاتحادلتكاملمماثلاًيكونأنإلىويهدفالماضيةالقليلةالسنواتفيملحوظ

Siddique)الاستثماريينعملائياحتياجاتلتلبيةدراستهيجبوحديثمهممجال et al., 2021.)

واليةالاستثماريةالمحافظفيالمستثمرينرضاعواملالرابع:المبحث2.4

الفنية:للتحليلاتوفقاالاستثمارعوائدقياس

تمهيد:.1

توقعاتلديهمسناالأكبرالمستثمرينأنإلىتشيرأدلةأيضاهناكالمستثمر،خصائصبتأثيريتعلقفيما

حتىالثروةتجميعهوالأسرةربهدفيكونالاستثمار،حياةدورةنموذجفيلأنهوذلكأقل.عوائد

الاستثماردوافعاختلافأنالقوليمكنلذلك،التقاعد.أثناءالمتراكمةالأصولمنالتخلصثمالتقاعد،

العائداتتوقعاتأنالمستثمرينلعوائدالمحاكاةدراساتأظهرتكماالعائد.توقعاتتباينإلىسيؤدي

اتخاذخلالمنببساطةزيادتهيمكنالمستثمرينرضاأنضمناًيعنيوهذاواقعية.غيرتكونماغالبا

خطةوضعبشأنالمهنيةالمشورةطلبذلكيشملأنيمكنالعائد.أهدافتحديدعندواقعيةأكثرموقف

خططلديهميكونماعادةاستثماريينمستشارينلديهمالذينأولئكأنعلىالدليلإلىبالنظراستثمارية

لمختلفالعائدتوقعاتفيالنسبيالتفاوتفإنعام،وبشكلتحديدًا.أكثرعائدأهدافوبالتالياستثمارية

ضوءفيلأنه،وذلكالمحفظة.أداءعنالرضامستوياتاختلافعلىقويامؤشرايمثلالمستثمرينأنواع



Sالمعادلة = R - E،فسيكونالعائد،معدلنفسويحققانللعوائدمختلفةتوقعاتمستثمرينلدىكانإذا

الرضا.منمختلفةمستوياتلهما

ماليةظروفمنيعانونالذينوأولئكالسكانية،الفئاتمختلفمنالمستثمرينفإنسابقا،مذكورهوكما

الاجتماعيةالعواملمنبعددالتوقعاتهذهتتأثرأنويمكنللعوائد.مختلفةتوقعاتلديهممختلفة،

حيثالاستثمارية.المعرفةهوالعائدتوقعاتعلىتؤثرالتيالعواملأهمأحدولكنوالثقافية.والاقتصادية

إلىالأعلىالمعرفةتؤدي"الكفاءة".أوالمتصورةالاستثماريةبالقدرةترتبطالمتوقعةالعوائدأنأظهرت

اختياراستراتيجياتاستخدامبإمكانهمأنيعتقدوناستثماريةخبرةلديهمالذينأولئكلأنأعلىتوقعات

أنالمرجحمنوالذينأقلمعرفةلديهمالذينأولئكيتوقعهمماأعلىعوائدلتحقيقوالتوقيتالأسهم

أنواعهم،بمختلفالمستثمرينرضاعلىمهمةآثارلهوهذاوالاحتفاظ.الشراءاستراتيجيةعلىيعتمدوا

سيكونالمتوقع.العائدهوEوالفعلي،العائدهوRوالرضا،هوSحيثلاحقًا.تناولهسيتمماوهو

التوقعات،العوائدتجاوزتإذاتتجاوزها.أوتوقعاتهتلبيمحفظتهمنالعوائدكانتإذاراضيًاالمستثمر

يبدوقدراض.غيرالمستثمرسيكونالمتوقع،منأقلالعائداتكانتإذاللغاية.راضياالمستثمرسيكون

ويستخدمالمستثمرينلرضاالرئيسيالمحددهوهذاأنعليهالمتفقمنولكنفيه،مبالغتبسيطبمثابةهذا

اللذينوسوبرنانتتشرشلذلكويدعمالمستثمرين.لرضاالاستقصائيةالدراساتمنللعديدكأساس

كانبماالفعليالمنتجلأداءبسيطةمقارنةخلالمنتحديدهيتمالقراراتخاذبعد"الرضاأنيؤكدان

يؤثرماإلىننظرأنعليناغيرهم،منأكثربالرضاالمستثمرينبعضشعورسببلمعرفةلذا،متوقعًا".

Maharani)للعائداتتوقعاتهمعلى & Saputra, 2021.)

S = R - E

إلىأيضًانشيرولكنناالمستثمرين،رضاإلىتؤديالتيالعواملبتحليلفقطنقوملاالدراسة،هذهفي

فيالنظرإلىبحاجةنحنبذلك،للقيامالمستثمرين.منالمختلفةالأنواعورضاتوقعاتفيالاختلافات

هوالمحفظةأداءمنالمستثمريكتسبهاالتيالمنفعةأوالرضامستوىإنالرضا.فيتساهمالتيالعوامل

بالمعادلة:ذلكتمثيلويمكنالمتوقعة.والعوائدالمحققةالفعليةالعائداتعلىدالة

المخاطرحسبالمعدلةالعوائد.2

للخياراتنظراأنهيعنيمماالمخاطرة،يتجنبونالمستثمرينأن(MPT)الحديثةالمحفظةنظريةتفترض

المعدلأنإلىوبالنظرخطورة.الأقلالخيارسيفضلالمستثمرفإنمماثلة،عوائدعلىتنطويالتي



المقبولفمنالمخاطر،منمعينةلكميةالمتاحةللأموالالزمنيةللقيمةمقياسهوالمخاطرمنالخالي

العائدالمعنية.للمخاطربالنسبةولكنالمخاطر،لتحملالبديلةالفرصةكتكلفةالمعدلاستخدامعموما

معيتناسبوالذيالاستثماريةالمحفظةأوالأصولعلىالعائدهوهذاالمخاطر:حسبالمعدلالمثالي

نسبةهيهذهشارب.نسبةهوالمخاطرحسبمعدلمعروفعائدأفضلتحملها.تمالتيالمخاطرةحجم

مقياسًاللنسبةالعاليةالقيمةتعتبرالزائد.للعائدالمتوقعةالقيمةإلىالمخاطرمنالخاليالعائدعلىالعائد

التيسورتينو،نسبةهوشاربنسبةانحرافإنالمخاطر.لوحدةالمكتسبالإضافيالعائدلمبلغجيدًا

ذوالاستثمارتقييمعندملاءمةأكثروهذاالمستهدف؛العائدمنأقلفقطوتعاقبالزائدالعائدمكونتعدل

تمالتيالإضافيةالمخاطركانتإذامالتقييمرائعةتوجيهاتبمثابةالنسبتينكلتاتعتبرالمطلق.العائد

خياراتتقييمبمجالالحداثةبعدماالمحفظةنظريةتتعلقبالعائد.عادلبشكلتعويضهاتمقدتحملها

مقياسباستخدامالمخاطرةإلىالأصلعائدتقديريتمالمحددة.المخاطرإلىالعائدأساسعلىالأصول

هذاويمثلللسوق.بالنسبةبيتاعلىمقسومًاالاستثمارأوالأصلعلىالعائدفائضنتيجةوهوترينور،

عائدلتحقيقإرشاداتويوفرالمنهجيةالمخاطرلوحدةالمتوقعالإضافيالعائدالتحديدوجهعلىالمقياس

العائدوهيالتقييمنسبةهوالمقياسلهذاالبديلبالسوق.مقارنةالمخاطر،حسبمعدلةأسوأأوأفضل

المقياسينكلايقومالاستثمار.علىالمتوقعةالعوائدانحرافاتكلمجموعإلىالاستثمارعلىالنشط

استخدامالأفضلمنبالعائد.الاستثمارأوللأصلالسوقتعرضأوالمخاطرمنالصحيحالنوعبمقارنة

منأعلىأوأقلمستوىمعتتقاربالتيالقراراتلأننظرًاالمستقبلي،للاستثماروالتقييمترينوربيانات

,van)المراقبةتتطلبللسوقالتعرض 2020.)

التنويع.3

المتوقعةالعوائدأفضلعنيبحثونلاأنهميعنيوهذااستثماراتهم.تنويععنراضونالمستثمرون

مختلفة.عوائدتدرالتيالأصولفئاتمنمتنوعةمجموعةفيمختلفبشكليستثمرونلأنهمللمحفظة

لأنوذلكتنوعًا.الأقلالمستثمرمنالأقلالمتوقعةالعوائدعنراضيًاتنوعًاالأكثرالمستثمرسيكون

العكسعلىمحدد.ماليهدفلتحقيقأقلعوائدسيتطلبالمخاطر،تقليلمعأنهيعرفالمتنوعالمستثمر

أعلىعوائدإلىيحتاجفسوفالمخاطر،منأعلىمستوىلديهتنوعًاالأقلالمستثمرلأننظرًاذلك،من

مساوياًيكونأنيجبالهامشيالدولارعلىللمستثمرالمطلوبالعائدمعدلأنوبماالهدف.نفسلتحقيق

عوائدلقبولاستعدادعلىسيكونونالراضينالمستثمرينفإنالمخاطر،منالقدربنفسالاستثمارلعائد

مرونةحيثمنذلكوصفيتمأخرى.استثماراتعلىأعلىوعوائدالاستثماراتبعضعلىأصغر



العائد.معدلفيالتغيربسببالاستثمارفيالتغيرزادكلمامرونة،أكثرالاستثماركانوكلماالاستثمار،

استثماراتالغالبفيهيمرونةالأقلوالاستثماراتمتنوعة،مرونةإلىالراضونالمستثمرونسيؤدي

Weixiang)نموًاالأكثرالصناعاتفيالمدىطويلة et al., 2022.)

الاستثماراستراتيجية.4

نحاولالاستثمار،استراتيجيةتقييمعندالاستثمار.استراتيجيةلتقييمخاصااهتماماالعاملهذادراسةأولت

سعيمدىلتقييمالاستراتيجية.صياغةودرجةالربحمنقدرأقصىلتحقيقالمستثمرسعيمدىتحديد

للاستراتيجيةالعائدمتوسطفيالمتغيربينالفرقيمثلحيثالربح،منقدرأقصىلتحقيقالمستثمر

تكلفةمقدارهذايقيسالربح.فرصةخسارةالمستثمراختارهاالتيللاستراتيجيةالمتوسطوالعائدالمثلى

العائدمعدلقياسيكفيلاما،حدإلىصنعه.يمكنكانوماصنعهتممابينالفرقفينفسهعلىالمستثمر

تأخذالمؤشر.منأقلأوأكثرمخاطريتحملأنالممكنمنكانلأنهالسوقمؤشرمقابلللمستثمرالمحقق

هيلهالبديلةالفرصةتكلفةفإنالمؤشر،بمطابقةالمستثمرقامإذاأنهحيثالاعتبار،فيذلكمعادلاتنا

يرغبسوفالمخاطر.منخاليةأصولفياستثمرإذاسيحققهكانومايحققهأنيمكنكانمابينالفرق

الإستراتيجيةعوائدبينالفرقمقارنةفيالأرباحمنقدرأقصىتحقيقإلىيسعونالذينالمستثمرون

فيأدائهممدىلقياسالمخفضةالمعادلاتمننوعأوالخاصةبإستراتيجيتهمالعواملعوائدو/أوالمثالية

الميلمعاملاتاختباريمكنناوالفعلية،المتوقعةالعوائدلتقييمالأصول.أسعارفيبالتغيراتالتنبؤمحاولة

المستثمرنجاحمدىإلىهذامنالعائدسيشيرعامل.عوائدأومعينلأصلالزمنيةالسلاسلانحدارمن

النتائجبينالفرقتقييمهيالربحتعظيممدىلتقييمالنهائيةالطريقةالعامل.أوالأصلبعائدالتنبؤفي

فيالفرقمعادلةباستخدامذلكحسابيتمالمتخصصة.الاستثماريةالقراراتمنوالفعليةالمتوقعة

Zhang)الأصولفئةأوالمدةبنفسالعواملوعوائدالمحفظة et al.2022.)

والشفافيةالتواصل.5

النسبيالنجاحتقييمفيالمستثمرسيرغبالاستثمار،هدفأواستراتيجيةفيالمحرزالتقدمفيالنظرفعند

منشكلاًيتطلبقدوالذيللمحفظةمتعمقتحليلإلىغالبًاهذايؤديالاستثمار.قراراتفيالفشلأو

الاستثمار.قراراتبشأنوالمستشارالمستثمربينالشاملشبهالتواصلحتىأوالتشاورأشكال

الأداءتقييممقاييس.6



علىالمستثمرهدفيحتويلاأنجدًاالنادرمنلأنهصعبًاأمرًاالماليالاستثمارمجالفيالأداءتقييميعد

لمستثمرينبالنسبةتمامًامختلفةأشياءيعنيفقدجدًا،واسعمصطلحالمخاطرأنوبماالمخاطر.قيود

الخياراتتجارأنحينفيرئيسي،كهدفالسدادعنالتخلفتجنبالسنداتمستثمرويرىقدمختلفين.

التباينإحصائية،نظروجهةمنالأساسي.الأصلسعرفيالتغيراتأوبالتقلباتاهتماماأكثريكونونقد

العائدباستخدامالمخاطرةإلىعائدنسبةأبسطقياسيمكنولذلك،للمخاطر.شيوعاالأكثرالمقياسهو

Al-Busaidi)العائدلذلكالمعياريوالانحرافالمتوقع and Al-Muharrami2021.)اهمومن

يلي:ماالمقاييس

(ROI)الاستثمارعلىالعائد.6.1

للنسبةالنهائيةوالنتيجةنسبيًا،بسيطةحسابيةعمليةالاستثمارعائديعدالأخرى،المقاييسمعبالمقارنة

نفسيستخدمواأنالمرجحمنالذينالمستثمرين،بينشائعًايجعلهوهذابسهولة.فهمهايمكنالمئوية

عائدتجعلالأخرىالاستثماراتمعالمقارنةسهولةإنالشخصية.استثماراتهمأداءلقياسالمقياس

يكونأنيمكنالعوائدتقييمفإنذلك،ومعالمحتملة.الاستثماريةالفرصتقييمعندبثمنيقدرلاالاستثمار

الفعليوالأداءالاستثمارمديرأداءبينالتوفيقمحاولةعندخاصةللنزاع،سبباالأحيانمنكثيرفي

معدلتقييمويتمالاستثمار،لمخاطرمقارنتقييمأيالاستثمارعائديوفرلاللمستثمر،بالنسبةللاستثمار.

الزمنيةالفترةطولإلىقليلةإشارةتعطيواحدرقممنالمكونةالمئويةالنسبةفإنوأخيرا،فقط.العائد

هذايكونأنيمكنالتضخم،فتراتخلالالعائدات.تحقيقتممتىأوالمالرأساستثمارفيهاتمالتي

الاستثمارعائدويعدالاستثمار.قيمةفيحقيقيةزيادةأيتمثللاقدالمعلنةالعائداتلأنكبيرقلقمصدر

(ROI)القيمةفيالفرقأخذخلالمنالنسبةهذهحسابيتمالاستثمار.أداءلتقييميستخدممعروفًامقياسًا

ضربهاثمالأوليالاستثمارعلىالنتيجةقسمةيتمذلك،بعدالحاضر.الوقتوحتىالاستثماروقتمنذ

للاستثمارمناسبالمقياسهذاالاستثمار.فيالخسارةأوالربحمنمئويةنسبةيعطيمما،100فيأخيرًا

علىالاستثمارتأثيرفيالنظرأوالمتعددةالاستثماراتبينالمقارنةتسمحبأكملها.للمحفظةأوالفردي

تقييماتزمنيًاالمرجحةالعائدمعدلاتتتطلببالوقت.المرجحةالعائدمعدلاتباستخدامككلالمحفظة

خارجأوداخلالخارجيةالنقديةالتدفقاتاستثمارإعادةيتملاحيثالفترة،نهايةفيأوشهريةأوأسبوعية

Pfister)العائدعلىالاستثمارتأثيرعزلإلىأساسيبشكليؤديمماالاستثمار، and Lehmann,

2022.)



(:Sharpe)محددةنسبة6.2

خاليةوأصول٪،15للعائدمعياريوانحراف٪8متوقععائدذاتPمحفظةالاعتباربعينالاخذيجب

سعرهوهذا.σ=0.4/(E(R)-2%)هوPوRالمالرأسسوقخطميل٪.2عائدمعRالمخاطرمن

عائدفيالمتوقعةالزيادةإنفقط.الأصلينهذينمنيتكونMسوقناأنالآنلنفترضللمخاطرة.السوق

PعلىRهوللسوقالمتوقعالزائدوالعائد%،6=%2-%8هيE(Rm) - Rf = SMLميلالآن.5% =

(E(Rm) - Rf)/σm = منوالخاليةالمتوقعةالأصولفيالفرقنسبةهيللأصلشاربنسبة.0.5

Sالمحفظة:فيالمعياريالانحرافإلىالمخاطر = (E(r) - Rf)/σ.للمحفظةشاربنسبةفإنوبالتالي

المحفظةعوائدبتراجعقمناإذاالمحفظةسياقفيشاربنسبةاستخداميمكننا.0.4هيالحالةهذهفي

فإنالسوق،لتوازنبالنسبةأنهعلىشاربنظريةتنصوبيتا.ألفاقيمعلىللحصولالسوقعوائدمقابل

بالكفاءة.تتسمبالمخاطرمحفوفةومحافظًاالمخاطرمنخاليةأصولًاستكونالموجودةالوحيدةالمحافظ

إلىتشبهالسوقلمحفظةSharpeونسبة.Mالسوقبمحفظةالمستثمرينجميعسيحتفظالحالة،هذهفي

.βكبيرحد S = (E(Rm)-الترددات/)اللاسلكيةσm.تلكهيللسوقشاربنسبةفإنذلك،ومع

Pmللسوقالمخاطرةعلاوةفيمضروبة = Rm - Rf،يعطيمماS = Pm/σm.،توجدلكيوبالتالي

يتكونالذيالخطهووهذاشارب،نسبةأعلىذاتفريدةمحفظةهناكتكونأنيجبفقط،السوقمحفظة

الخطرةالأصولجميععلىالمحفظةهذهستحتويالفعالة.الحدودظلإلىالمخاطرمنالخاليالمعدلمن

(Kircher & Rösch, 2021.)

وبيتاألفا6.3

أيأوذلك،إلىوماجونز،داومؤشرأو،FTSEمؤشرهذايكونأنيمكنالسوق.عودةهو"Rm"حيث

علىالعائدمعدلهوهذاالمخاطر.منالخاليالمعدلهو"Rf"السوق.فيالمستثمريحددهشيء

الخطتقاطعهيبيتاوأخيرًا،الحكومة.منمدعومًايكونماوعادةًتقريبًا،المخاطرمنالخاليالاستثمار

علىمقسومًاالمحفظة،لعائدالمعياريالانحراففيمضروبًاالسوق،وعائدالمحفظةعائدبينالأمثل

للمستثمرينالمعلوماتهذهتتيحالفردي.للأمنبيتاحساب"m"بـ"P"استبداليمثلالسوق.عائدتباين

متساويانالاستثمارينفإنالسوق،نفسهيللمحفظةبيتاكانتإذاوالمحفظة.السوقبينمقارناتإجراء

السوقمنخطورةأكثريكونالاستثمارفإنالسوق،منأعلىللمحفظةبيتانسبةكانتإذاالمخاطرة.في

Nurhayati)صحيحوالعكسعام،بشكل et al.2021.)



Beta= (Rm - Rf) * (σp / σm)

العاموالأداءالمديرأداءبينللتمييزوتستخدمانالأداءلقياساستخدامًاالأكثرالنظريتانهماوبيتاألفا

أنهيالنظريةككل.بالسوقمقارنةالمحفظةأوالماليةللأوراقالمنهجيةالمخاطربيتايقيسللسوق.

أعلى؛عائدلهايكونأنالمتوقعمنوبالتاليالسوق،منخطورةأكثرتعتبر2بيتاذاتالماليةالورقة

إلىيُنظرأقل.عائدلهايكونأنالمتوقعومنخطورةأقلتعتبر0.5بيتاذاتالماليةالورقةفإنوبالمثل،

.1أنهاعلىعمومًاالسوقبيتا

المعياريالانحراف6.4

استثماربشراءالمرتبطةالمخاطرمقدارلتقييمالمستثمرونيستخدمهمقياسهوالمعياريالانحراف

الانحرافيشير)المتوسط(.المتوسطعنالبياناتمجموعةفيالقيماختلافمدىيقيسإنهمعين.

خطورة.أكثرالاستثماريجعلمماالقيم،منكبيرنطاقعلىمنتشرةالبياناتنقاطأنإلىالعاليالمعياري

قريبةتكونأنإلىتميلالبياناتنقاطأنإلىالمنخفضالمعياريالانحرافيشيرذلك،منالعكسعلى

إنيقالالمعيارية،الانحرافاتمقارنةعندأقل.مخاطريحملالاستثمارفإنوبالتاليالمتوسط،منجدًا

هذهمقارنته.تتمالذيالآخربالاستثمارمقارنةأكبرمخاطرعلىينطويالأعلىالقيمةذوالاستثمار

أوضحصورةترسمفهيللاستثمار،المتوقعالعائدلتحديدالمستخدمةتلكمنبكثيرأبسطالطريقة

العاملهوالمالبأنالأساسيالافتراضعلىالمعياريالانحرافيعتمدبيتا،مثلذلك،ومعللمستثمر.

إلىيحتاجونالذينالأشخاصلأولئكرادعسوىليستالعاليةالمخاطرإنللمستثمر.الرئيسيالمحفز

الأموالاستخدامبهدفالمخاطرمنخفضاستثمارلديهمأنأيالاستثمار،منالأولياستثمارهماسترداد

نحوعلىللاستمرارقابليةأقلالافتراضهذاأصبحنسبيًا.أكبرعوائدلتوليدعاليةمخاطرفيللاستثمار

لمجموعةالأموالاستثمارإلىوالخلفياتالحياةمناحيمختلفمنمختلفونأشخاصيسعىحيثمتزايد

Lu)المختلفةالأسبابمنمتنوعة et al., 2021.)

المستثمرينرضاتحليل.7

مهمةرئيسيةآثارأيالاستثماراتمنالمكتسبةالثروةونسبةالاستثماريةوالثروةوالدخلللعمريكنلم

شريحةعلىإلاالكبيرالركودمنالماليةالمواردتؤثرلناستثماراتهم.عوائدعنالمستثمرينرضاعلى

يلي:ماخلالمنالمستثمرينرضاتحليلويتمالاستكشافيةالاحتماليةالقيمةتتجاوزواحدةدخل



العامالرضامستويات.7.1

Nyaga)الأفرادلدىالعامالرضامستوياتعلىالمؤثرةالعوامل et al., 2009; Siahpush et al.,

2008; Linde & Ekman, 2003:)

بارتفاعالدخلوزيادةالعملوفرصالاقتصاديالرخاءارتفاعيرتبطالاقتصادية:الظروف●

الرضا.مستويات

بالرضا.العامالشعورفيكبيربشكلالجيدةوالعقليةالبدنيةالصحةتساهمالصحة:●

بمستوياتوالصداقاتالأسريوالدعمالقويةالاجتماعيةالعلاقاتترتبطالشخصية:العلاقات●

أعلى.رضا

العام.الرضايعززأنيمكنوالحياةالمجتمعفيوالاستقراربالأمانالشعورالأمن:●

الرضا.مستوياتبزيادةالتعبيروحريةالسياسيةالمشاركةربطتموالديمقراطية:الحرية●

الاجتماعيةالأنشطةفيوالمشاركةالمحليالمجتمعمعقويةعلاقاتإقامةإنالمجتمعية:الحياة●

الرضا.يعززأنيمكن

تحسينعلىالقدرةلديهالمعتدلوالمناخالجميلةالمحيطةالطبيعيةالمناطقإلىالوصولإنالبيئة:●

والرضا.الحياةنوعية

الاستثمارنوعحسبالرضا.7.2

Renneboog)المشتركة(الاستثماروصناديقوالسندات)الأسهمالماليةالاستثماراتأ. et al.,

2008:)

الرضا.مستوياتبزيادةوالعوائدالأرباحارتفاعيرتبط●

والرضا.بالأمانالشعوريعززالمخاطرانخفاض●

الأفراد.بعضلدىالرضاتعززقدالمستدامةأوالأخلاقيةالاستثمارات●

Krulický)التجارية(العقارات)المنازل،العقاراتب. & Horák, 2019:)

بالرضا.المرتبطينوالاستقرارالأمنالعقارملكيةتوفر●

الماليالرضامنالعقاراتمنالإيجاردخليزيد●



العام.الرضاتعزيزعلىالمحيطةوالبيئاتالجذابةالمواقعتعمل●

,Batt)والمشاريعالأعمالج. 2003:)

الرضا.علىتؤثرالربحومستوياتالمشروعنجاح●

الشخصي.الرضامنيزيدالمشروعمنوالتطلعاتالأهدافتحقيق●

بالرضا.شعوراًيوفرأنيمكنللذاتالعملعلىالقدرةامتلاكإن●

Hong)والتدريبالتعليمد. et al., 2012:)

المهنيالرضامنويزيدجديدةفرصايفتحأنيمكنالتعليمفيالاستثمار●

للرضامصدرانالشخصيوالتطويرالمستمرالتعلم●

Hong)والاهتماماتالهواياتهـ. et al., 2012:)

العامالرضايعززأنيمكنالممتعةالترفيهيةوالأنشطةالهواياتفيالاستثمار●

المخاطرةفيالرغبةطريقعنالرضا.7.3

والرضا:المخاطرةفيالرغبةمستوياتحولنقاط

Halek)المخاطرمنخفضةشهيةأ. & Eisenhauer, 2001):

المالرأسعلىللحفاظالأولويةإعطاءإلىالمخاطرةفيالمنخفضةالرغبةذووالأفراديميل●

المرتفعة.العائداتعلىوالاستقرار

أوالحكومية،السنداتمثلالمخاطرمنخفضةالاستثماراتفيالرضامنأكبرقدرايجدونقد●

بها.التنبؤيمكنولكنمتواضعةعوائدتقدموالتيالثابتة،الودائعأوالمال،سوقصناديق

المخاطر.منخفضةالاستثماراتهذهتوفرهالذيالبالوراحةبالأمنالشعورمنينبعالرضا●

أهدافهمأوالتضخممواكبةفيالاستثماريةعوائدهمفشلتإذاالرضامنأقلبقدريشعرونقد●

المالية.

,Gaudecker)المخاطرةفيالمعتدلةالرغبةب. 2015:)



المخاطربينمتوازننهجاتباعإلىالمخاطرةفيمعتدلةبرغبةيتمتعونالذينأولئكيسعى●

المحتملة.والعوائد

وفئاتوالسنداتالأسهمبينتجمعالتيالمتنوعةالاستثماريةالمحافظفيالرضايجدونقد●

المخاطرإدارةمعمعتدلنمولتحقيقالأخرىالأصول

الاستثماروأداءالسوقظروفعلىبناءًالرضامستوياتتتقلبأنيمكن●

والالتزامالأجلطويلالمنظورولكنمؤقت،رضاعدمالسوقتقلباتفتراتتسببقد●

العامالرضاعلىالحفاظفييساعدأنيمكنالاستثمارباستراتيجية

Chetty)المخاطرالعاليةالشهيةج. et al., 2017:)

عوائدلتحقيقسعيًاكبيرةمخاطرلتحملاستعدادعلىللمخاطرةعاليةشهيةلديهمالذينالأفراد●

أعلىمحتملة

المالرأسأوالمضاربة،أسهممثلالمرتفعالنموذاتالاستثماراتفيالرضايجدونقد●

المشفرة.العملاتمثلالبديلةالاستثماراتأوالاستثماري،

مستوياتترتفعأنيمكنالمخاطر،عاليةالناجحةالاستثماراتأوللسوقالقويالأداءخلال●

كبيرة.مكاسبلتحقيقالإثارةبسببرضاهم

الرضاعدمإلىيؤديقدممامحتملة،وخسائرأعلىلتقلباتمستعدينيكونواأنأيضًاعليهميجب●

المخاطر.تحملعلىقدرتهمتجاوزتمإذا

الإحصائية:الأساليباستخدام.7.4

ويشعرونالاستثماراتمعللمخاطرةمتفاوتةشهيةلديهمالذينالأفراديتعاملكيفالنقاطهذهتوضح

يلي:ماالأساليباهمومنالاستثمارونتائجللمخاطرتفضيلاتهمعلىبناءًمختلفبشكلبالرضا

صغير(ANOVA)تباينتحليلإجراءتمالكبير،الركودمنالماليةالمواردبتأثيريتعلقفيما●

الركودخلالالاستثماراتمنعوائدهمعنراضينالمستثمرونكانإذامماللتحققمنفصل

:ANOVAالكبير: Y = μ + α + εحيثYالمستثمرين(،)رضاالتابعالمتغيرهيμهي

العشوائيالخطأهيεوالكبير(،الركودمنالمالية)المواردالعاملتأثيرهيαالعام،المتوسط

(Atmaningrum et al., 2021; Lin et al., 2023.)



رضافيالاختلافاتلدراسة(MANOVA)المتغيراتمتعددالتباينتحليلاستخدامتم●

:MANOVAاستثماراتهم:عوائدعنالمستثمرين Y = XB + εحيثYالمتغيراتمصفوفةهي

الثروةالدخل،)العمر،المستقلةالمتغيراتمصفوفةهيXالمركبة(،الرضا)درجاتالتابعة

،(GHPالثروة،نسبةالاستثمارية، Bوالانحدار،معاملاتمصفوفةهيεالأخطاءمصفوفةهي

Pertiwi)العشوائية et al., 2020.)

السابقةالدراسات2.5

صناديقفيالاستثماريةللمحافظالعائديالأداءعنالمستثمرينرضالتحليلالسابقةالدراساتتتناول

عدةعلىالدراساتهذهتركزحيثوالأجنبية،العربيةالدراساتمنمتنوعةمجموعةالسعوديةالاستثمار

الصناديقأداءوتقييمالمستثمرين،رضاعلىوالسياسيةالاقتصاديةالعواملتأثيرمثلجوانب

السابقة،الدراساتعلىالتعقيبخلالومنالمستثمرين.رضابمستوىالمحققالعائدوعلاقةالاستثمارية،

خاص،بشكلالسعوديالاستثمارسوقعلىوتطبيقهالبحثيالمدىتوسيعإلىالدراسةهذهتسعى

عنالدراسةهذهيميزمافهمبهدفالاستثماريةالصناديقفيوالفشلالنجاحعواملتحليلإلىبالإضافة

المملكةفيالاستثمارمجالفيوالعمليالأكاديميللمجالومفيدةجديدةمساهمةوتقديمالسابقةالأبحاث

السعودية.العربية

يلي:ماالدراساتاهممن

الاوراقسوقاداءتعزيزفيالاسلاميةالاستثمارصناديقدوربعنوان:(2023)وعبوبلعزوزدراسة

السعوديالاسهمسوقحالةدراسة-المالية

باعتبارهاالمالية،الاوراقسوقفيالاسلاميةالاستثمارصناديقواداءواقععرضإلىالدراسةتهدف

التيالاستثماريةالمشاريعفيوتوظيفهاوالأجنبيةالمحليةالأموالرؤوستجميعفيمهمةاستثماريةأداة

دوراتلعبالإسلاميةالاستثمارصناديقأنالدراسةخلصتوقدالاقتصادي،الدعمتحقيقإلىتسعى

وتنظيميةاستثماريةبيئةيتطلبالذيالأمرواختلافهم،تنوعهمعلىللمستثمرينالفرصإيجادفيجوهريا

الدراسةمنإليهاالمتوصلالنتائجأفضتالاستثمارية.المخاطرمنوتقليلأدائهابتطويرلهاتسمحملائمة

إلىالسعوديالأسهمسوقفيوالتقليديةالإسلاميةالاستثمارصناديقمنعينةعلىأجريتالتيالمقارنة

المالية. الأوراقسوقتفعيلفيكبيربشكلساهمتالإسلاميةالاستثمارصناديقأن



الاستثمارصناديقعلىتطبيقيةدراسةالاستثمار:صناديقزكاةبعنوان:(2022)وآخرونإبراهيمدراسة

السعوديةالماليةالسوقفيالأسهمفيالمتخصصة

الماليةالسوقفيالأسهمفيالمتخصصةالاستثمارصناديقعلىتطبيقيةدراسةإجراءإلىالبحثهدف

جميعفيالتجارةعروضزكاةيوجبالذيالسائدالفقهيالرأيعلىبناءزكاتها؛تقديربهدفالسعودية

بمكوناتالمتاجرةفيالمديرنشاطبمدىالزكاةيربطآخررأيمقابلالاستثمارصناديقوحدات

بياناتعلىوبالاعتمادعدمه.منمزكاةالصندوقلمحفظةالمكونةالماليةالأوراقكانتإذاوماالمحفظة،

32ً أنأبرزها:النتائجمنعددإلىالبحثتوصل؛2021لعامالأسهمفيمتخصصاًاستثمارياًصندوقا

يربطالذيالبديلالفقهيالرأييدعمالأسهمفيالمتخصصةالاستثمارصناديقمحافظدورانمعدلتقدير

وقدمالافتراضات.منعددعلىمبنيةلكونهاأولية؛النتائجهذهوتعدالصندوق.منالمتاجرةبعملالزكاة

وطريقةالاستثمار،صناديقعلىالزكاةتطبيقبخياراتالمتعلقةالعمليةالتوصياتمنعدداًالبحث

المالية.الأصولفيتستثمرالتيالصناديقمحافظدورانمعدلحساب

حالة-دراسةالماليةالاوراقسوقتنشيطفيالاستثمارصناديقدوربعنوان:(2020)عطيةدراسة

2017-2006الفترةخلالالسعوديةالاستثمارصناديق

منماليسوقأييخلولايكادإذالحالي،الوقتفيالمدخراتتعبئةصيغأهمالاستثمارصناديقتعتبر

والأسواقالمحليالسوقنشاطعلىللهيمنةتؤهلهامتعددةبمزاياتتمتعأداةوهيالاستثمارية،الأداةهذه

تلبيةإطاروفيالعالم.فيالمالأسواقبينالأموالرؤوسنقلفيومؤثرةآمنةوسيلةلكونهاالأخرى

الأدواتاستخدامفيالعالميةالماليةالأسواقومواكبةسواءحدعلىوالمدخرينالمستثمرينرغبات

صندوقأولالسعوديةالعربيةالمملكةفأنشأتالاستثمار،صناديقإنشاءفكرةظهرتالحديثةالمالية

الصناديقعددليبلغالتجربةهذهفيالمملكةونجحت،1979عامالعربيةالدولمستوىعلىاستثماري

هذاوفيوشمولها،بتنوعهاالصناديقهذهامتازتحيث2017عامفيصندوق273فيهاالاستثمارية

وتداولهاالاستثمارصناديقنشاطأثرعنالكشففيتمحورتوالتيالورقةهذهإشكاليةطرحتمالسياق

(.2017-1996)الفترةخلالالسعوديالماليةالأوراقلسوقالسوقيةالقيمةعلى

البنوكربحيةعلىالاستثماريةالمحفظةإدارةكفاءةأثربعنوان:(2016)والمومنيالقاضيدراسة

2014-2012منللفترةالأردنيةالتجاريةالبنوكعلىاختباريةدراسةالتجارية:

فيالمدرجةالتجاريةالبنوكربحيةعلىالاستثماريةالمحفظةإدارةكفاءةأثربيانإلىالدراسةهذهتهدف

فيالمدرجةالأردنيةالتجاريةالبنوككافةعلىالدراسةأجرتقدوالمالية،للأوراقعمانبورصة



باحتسابأولاالباحثةقامتحيث،2014-2012لكمةبنك13عددهابلغالتيوالأردنيالماليالسوق

المحفظةوعائدالاستثماريةالمحفظةمخاطروالمستقل،المتغيرتمثلالتيوالبنوكلهذهSharpمؤشر

حقوقعلىالعائدوالاستثمارعلىالعائدوضابطة،كمتغيراتالمخاطرةمنالخاليالعائدوالاستثمارية

الاستثماريةالمحفظةإدارةكفاءةأثرعلىالتعرفبهدفماليتحليلإجراءتمثمتابعة،كمتغيراتالملكية

إجراءتمالذيالإحصائيالتحليلنتائجمعمتطابقةالتحليلنتيجةجاءتقدوالتجاريةالبنوكربحيةعلى

بيرسونالارتباطمعاملوالأثرعلىللتعرفالمتعددالانحداروالبسيطالانحدارمعادلةباستخدام

التابعة.المتغيراتوالضابطةالمتغيراتوالمستقلالمتغيربينماالعلاقةعلىللتعرف

a)مستوىعندإحصائيةدلالةذوأثروجودعدميلي:بماتتمثلالدراسةنتائجأهموكانت ≤ للعائد(0.05

ذوأثروجودوعدمالملكية،حقوقعلىالعائدوالاستثمارعلىالعائدمنكلعلىالمخاطرةمنالخالي

a)مستوىعندإحصائيةدلالة ≤ والاستثمارعلىالعائدمنكلعلىالاستثماريةالمحفظةلعائد(0.05

a)مستوىعندإحصائيةذوأثروجودالملكية،حقوقعلىالعائد ≤ الاستثماريةالمحفظةلعناصر(0.05

مستوىعندإحصائيةدلالةذوأثرووجودالملكية،حقوقعلىالعائدوالاستثمارعلىالعائدمنكلعلى

(a ≤ المحفظةعائدوالمخاطرة،منالخالي)بالعائدممثلةمجتمعةSharpنموذجلعناصر(0.05

حقوقعلىالعائدوالاستثمارعلىالعائدمنكلعلىالاستثمارية(المحفظةمخاطروالاستثمارية،

الملكية.

المصريةالبورصةاداءكفاءةعلىالاستثمارصناديقاداءأثربعنوان:(2015)احمددراسة

استخداموتم،المصريةالبورصةأداءكفاءةعلىالاستثمارصناديقأداءأثرعلىللوقوفالدراسةهدفت

Eviwesالاحصائيالتحليلبرامجباستخدامالبياناتتحليلتمحيث،التحليليالوصفيالمنهج , SPSS

صناديقأداءعنالمعبرةالمستقلةالمتغيراتأكثرالىالدراسةوتوصلت،الدراسةفروضلاختبار

تداولقيمةيليهالاستثمارلصناديقالسوقيالمالرأسحجمهوالبورصةأداءكفاءةعلىتأثيراالاستثمار

وعدمأكبربصورةالمؤشراتصناديقاصدارعملياتبتشجيعالدراسةوأوصت،الاستثمارصناديق

منالنوعهذامثلوأنخاصة،حالياEGX-30مؤشرأساسعلىمبنىواحدصندوقعلىقصرها

البورصة.فيويقللالتداولحجمويرفع،السوقعمقيزيدالصناديق

المصريالمالرأسسوقعلىبالتطبيقالماليةالأوراقمحافظأداءقياسبعنوان:(2011)فارسدراسة

الماليةالأوراقمحافظذلكفيبماالماليةالأوراقمحافظأداءلقياسالحاليةالعلميةالمؤشراتتتمثل

,Sharp)شاربمؤشرفيالاستثمارلصناديق ,Treynor)ترينورومؤشر(،1966 ومؤشر(،1995



,Jensen)جنسن قبلمنواسعاعتمادوجودعدمإلىالاستطلاعيةالدراساتأشارتوقد(،1968

المؤشراتهذهسماتبحثإلىالحاليةالدراسةوتهدفالمؤشرات،هذهعلىوالأفرادالمؤسسات

مكوناتفيتعديلعملإلىالدراسةتوصلتوقدالمؤشرات،هذهمنهاتعانيالتيالضعفأوجهومعالجة

معدلطريقةعلىتعتمدالماليةالأوراقمحافظأداءلقياسمعدلةمعادلةإلىوالوصولالمؤشرات،هذه

هيمرجعيةماليةأوراقمحفظةعائدمتوسطعلىوالاعتمادبالزمن،المرجحاليوميالفعليالعائد

الانحرافعلىالاعتمادتمكماالاستثمار،علىللعائدمرجعيكمقياسالاستثمارصناديقمؤشرمحفظة

مقارنةوذلكالمخاطرلقياسحاليًاالمتاحةالمقاييسأفضلأنهاحيثالكليةللمخاطركمقياسالمعياري

المنتظمة.للمخاطركمقياسبيتابمعامل

المالية:الأوراقلسوقالاستثمارصناديقتقييمأداءفيالماليةالنسبدوربعنوان:(2011)شريطدراسة

العربيةمصرجمهوريةحالةدراسة

منواحدةباعتبارهاالمالية،النسبخلالمنالاستثمارصناديقأداءتقييملمعرفةمحاولةالدراسة هذه

الأوراقفيالاستثمارمنتأتيالتيالإيراداتخلالمنالشفافية،منمزيدلإعطاءومهمةحديثةآليات

قيمةصافيعنالصادرةوالبياناتالماليةالتقاريرباحتراف.تداراستثماريةصناديقوسطفيالمالية

تحقيقفيكبيربشكلتساهموالموزعة،والطوعيةالرأسماليةوالأرباحيوميا،الواحدللسهمالأصول

وتوصلتالثانويةالبياناتتحليلخلالمنالوصفيالمنهجالدراسةواتبعتالصناديق،هذهفيالشفافية

الىالدراسة

العملاتمقابلالجنيهإرتفاعالسببويرجع2009سنةفي%68%نسبةللإيراداتالجنيةربحيةتحسنت

إلىيرجع2009سنةفي%66%بنسبةالماليةللأوراقالسوقيةالقيمةزيادةإلى:أدىمماالرئيسية،

بنسبةالإيراداتفيكبيرتحسن2008بسنةمقارنةالماليةالأوراقمحفظةفيالمتواجدالجيدالتنويع

منالماليةالأوراقبيعربحيةوقلةمعدومة.كانتالتي2008بـمقارنة2009سنةفي37.6%

للأوراقالسوقيةالقيمةزيادةإلىالسببيرجعحيث،2009سنة%18.52إلى2008سنة44.15%

إلىأدىالذيالأمرمرة1.75يعادلبماالمستثمرةالأموالدورانمعدلوتحسن،60.31بـ%المالية

36.16إلىج29.5منارتفعتحيثللوثيقةالاسميةللقيمةبالنسبةالسوقيةالقيمةفيكبيرتحسنحدوث

الاستثمارمديراتخذهاالتيالقراراتوفعاليةوكفاءةنجاحإلىيشيرمماتقريبا%67%تحسينبنسبةج

أدائها.مستوىوتحسينلهاايجابيةنتائجتحقيقإلىأدتوالتي

Ben-Nunدراسة (2023)



بعنوان

Saudi Arabia’s Public Investment Fund as a Tool for Economic Diversification

and Sports Diplomacy.‏

الاقتصاديللتنويعكأداةالعامةالاستثماراتلصندوقالمزدوجالدورالأطروحةهذهتستكشف

الاستثماراتصندوقبهاقامالتيالاستراتيجيةالاستثماراتالدراسةتتناولالرياضية.والدبلوماسية

.2030السعوديةالعربيةالمملكةرؤيةإصلاحخطةمنكجزءالرياضة،قطاعفيخاصةالعامة،

وتقدمبالموضوع.المتعلقةالمختلفةوالوسائطوالمصادرالوثائقتحليلالمعتمدةالبحثمنهجيةتتضمن

الاقتصادي،التنويععلىتأثيرهاودراسةالعامة،الاستثماراتصندوقلاستثماراتشاملاًتحليلاًالدراسة

تتعمقذلك،علىعلاوةالسعودية.العربيةالمملكةفيجديدةصناعاتوتطويرالعمل،فرصوخلق

المملكةصورةفيالاستثماراتهذهمساهمةكيفيةوتحللالرياضية،الدبلوماسيةجانبفيالأطروحة

فيالعامةالاستثماراتصندوقلدوردقيقفهمعنالنتائجوتكشفالعالمية.وسمعتهاالسعوديةالعربية

للاستثماراتالاستراتيجيالاستخدامحولقيمةرؤىوتقدمالرياضية،والدبلوماسيةالاقتصاديالتنويع

الاستثماراتصندوقاستثماراتأنإلىالدراسةوتخلصالسيادية.الثروةصناديققبلمنالرياضية

وجهودهاالسعوديةالعربيةللمملكةالأوسعالاقتصاديالتنويعاستراتيجيةمنمهمًاجزءًاتمثلالعامة

الرياضية.الدبلوماسيةخلالمنالعالميةصورتهالتعزيز

Serajدراسة et al. (2022)

بعنوان

The roles of financial literacy and overconfidence in investment decisions in

Saudi Arabia

السلوكيللتحيزالمعتدلالتأثيرمعالاستثمارقراراتعلىالماليةالثقافةتأثيرفيالدراسةهذهتبحث

180ًمنالبياناتجمعتمالثقة.فيالمفرط وتماستبيان،باستخدامالسعوديةالعربيةالمملكةفيمشاركا

الجزئيةالهيكليةالمعادلاتنمذجةتقنيةباستخدامالدراسةنتائجتحليلتمالملائمة.العيناتأخذتقنيةتطبيق

(PLS-SEM.)علىعلاوةالاستثمار.قراراتعلىوكبيرإيجابيبشكلأثرتالماليةالثقافةأنوجدوقد

الثقافةبينالعلاقةوأنالاستثمار،قراراتعلىإيجابيبشكلأثرتالمفرطةالثقةأنالنتائجأظهرتذلك،

المفرطة.الثقةبسببوكبيرإيجابيبشكلمعتدلةكانتالاستثماروقراراتالمالية



Ulدراسة Abdin et al. (2022)

بعنوان

Overconfidence bias and investment performance: A mediating effect of risk

propensity.

الميلخلالمنالاستثمارأداءعلىبدورهاتؤثرالتيالمفرطةالثقةانحيازمحدداتالدراسةهذهتتناول

المفرطة،الثقةتحيزإلىتؤديالتيالثلاثةالمعرفيةالتحيزاتفيأيضًاالدراسةهذهتبحثللمخاطرة.

المنهجيةتطبيقتمللمخاطر.الميلخلالمنالمباشرةغيرالعلاقةوتؤسسالاستثمار،أداءعلىوتؤثر

الميلعلىتؤثرالمعرفيةالتحيزاتجميعأنالنتائجتوضحالمقترح.البحثنموذجلفحصالمختلطة

إلىالميلعلىمؤشرأقوىهوالسيطرةوهمإنللمخاطرة.الميلخلالمنالاستثماروأداءللمخاطرة

علاقةلهاالمعرفيةالتحيزاتجميعأنإلىالنتائجتشيرذلك،علىوعلاوةالاستثماري.والأداءالمخاطرة

الأفراد.والمستثمرينالممارسينعلىالسياسةآثارالدراسةهذهتوفرالاستثمار.أداءمعإيجابية

Alsubaieiدراسة (2019)

بعنوان

Mutual fund flows and performance in Saudi Arabia: analysis of how new

factors impact fund flow and performance

تأثيراتدراسةخلالمنالسعوديةالعربيةالمملكةفيالمشتركةالاستثمارصناديقصناعةاستكشافتم

خلالالسعوديالسوقفيالعاملةالأسهمصناديقالدراسةوتضمنتالأموال،وتدفقأدائهاعلىمتعددة

الأداءدوافعلفهمالمتغيراتمنواسعةمجموعةتحليلتم.2017يوليوحتى2006عامبدايةمنالفترة

التأثيرللتقلباتكانحيثالصناديق،أداءعلىالنفطأسعارلتقلباتكبيرًاتأثيرًاالنتائجأظهرتوالتدفق.

يحولونالمستثمرونأنالنتائجكشفتكماالسعودية.السوقفيتستثمرالتيالصناديقعوائدعلىالسلبي

معالعائد،مستوىعلىللحفاظالمرتفعةالخطورةفتراتفيالمشتركةالاستثمارصناديقإلىأموالهم

الدراسةتقدمالمديرة.الشركةونوعللنفطالتعرضمستوىعلىبناءًالأموالتدفقاتفياختلافوجود

المستثمرينفهميعززمماالمشتركة،الاستثمارصناديقصناعةفيمهمةتأثيراتعلىجديدةأدلة

السوق.لهذاوالمنظمينوالأكاديميين

Pengدراسة et al. (2015)



بعنوان

Investor sentiment, customer satisfaction and stock returns

تجاهالماليةالأوراقسوقفعلردعلىتؤثرالمختلفةالمشاعركانتإذامامعرفةإلىالدراسةهذهتهدف

تحميلمعالمحفظة،نهجاستعارةيتمتأثيرها.وكيفية(ACSI)الأمريكيالعملاءرضامؤشرمعلومات

أداءبينالعلاقةلدراسةالماليةالأدبياتمنالأصول،تسعيرونماذجالوقتبمرورالمتغيرةالخطرعوامل

ACSI.والمحايدةالمتفائلةالمستثمرينمشاعرتأثيركيفيةلفحصالمباشرةالمشاعرمؤشراستخداميتم

غيرالأصولأحدهوالعملاءرضاأنإلىالورقةهذهتوصلتأعلاه.المذكورةالعلاقةعلىوالمتشائمة

Strong-ACSIمحفظةفيالاستثمارالمتوسط،فيطبيعية.غيرإيجابيةعوائدتولدالتيالقيمةالملموسة

يمكنمتشائمة،معتقداتالماليةالأوراقسوقيحملعندماحتىالسوق.مؤشرفيالاستثمارعلىيتفوق

العملاء.رضافيجيدةنتائجتحققالتيالشركاتفيالاستثمارخلالمنالسوقعلىالتغلبللمستثمرين

تسعيرسوءعلىأيضًاوالقصيرةوالطويلةالصفريةالتكلفةذاتACSIلإستراتيجيةالمتفوقالأداءيؤكد

تغطيهاالتيالشركاتعلىالنتائجتقتصر-البحثقيود/آثارالمتشائمة.الفتراتفيACSIمعلومات

الأوراقسوقاستجابةعدمعلىإضافيةأدلةالماليةالأبحاثوثقتلقد-العمليةالآثار.ACSIبيانات

البحثعلىأعلىنفقاتلديهاالتيالشركاتالمثال،سبيلعلىالملموسة.غيرللمعلوماتالمالية

أعلى.عوائدتحققجميعهاالموظفين،ورضاالاختراعبراءاتواستشهاداتوالإعلانات،والتطوير،

منيقللونأنهمحينفيالملموسة،المعلوماتمعبكفاءةيتفاعلونالمستثمرينأنأيضًاالأدبياتوتثبت

فإنالأدبيات،فيالواردةوتلكنتائجنابينالجمعخلالمنباختصار،الملموسة.غيرالمعلوماتقيمة

المتشائمة.الفتراتفيخاصةالشركة،وإدارةالمستثمرينمنلكلبالنسبةأهميةلهالعملاءرضا

Raoدراسة (2006)

بعنوان

Performance Analysis of Mutual Funds in Saudi Arabia

المرتبطوالعائدللمخاطرجيدفهموتطويرالأداءلتحليلبسيطةطريقةتوضيحهوالمقالهذامنالغرض

صناديقعنعامةلمحةالمقالهذايقدمالسعودية.العربيةالمملكةفيالمشتركةالاستثماربصناديق

15إلىيناير1)منالماضيةالستةالأشهرخلالأدائهاوتحليلالسعوديةالعربيةالمملكةفيالاستثمار

للغاية.متقلبًاالأسهمسوقفيهاكانالتيالفترةوهي(،2006يونيو



كلحيثمنالسعوديةالعربيةالمملكةفيالمشتركةالاستثمارصناديقصناعةعنعامةلمحةتقديميتم

.3الأساسية؛العملة.2المشتركة.الاستثمارصناديقمديري.1للدراسة:المختارةالخمسةالمتغيراتمن

ذاتصناديقإلى182الـالصناديقتصنيفتمذلك،علىعلاوةالتصنيف..5الفرعية.الفئة.4الفئة؛

الفرعيةوالفئةوالفئة)العملةالصناديقنوعلمعرفةفحصهاوتمالمختارةللفترةوسلبيةإيجابيةعوائد

منوالسلبيالإيجابيالعائدصناديقأداءعرضتمكماوسلبية.إيجابيةعوائدحققتالتيوالتصنيف(

الفئةأيالأخرى،الثلاثةالمتغيراتمعالتصنيفمتغيرودمجالمختارةالخمسةالمتغيراتمنكلحيث

أساسعلىالمتغيراتحيثمنالصناديقومديريالصناديقأداءتقييمتموأخيرا،والعملة.الفرعيةوالفئة

النتائج.عرضوتمعائدلكلالمخاطرمتوسط

الدراسات:علىالتعقيب2.6

Ben-Nunو(،2020)عطية(،2023)وعبوبلعزوزدراساتتوافقت فيالهدفحيثمن(2023)

اختلفتبينماالاقتصادي.والتنويعالماليةالأوراقسوقأداءتعزيزفيالاستثمارصناديقدوردراسة

شريط(،2011)فارس(،2015)أحمد(،2016)والمومنيالقاضي(،2022)وآخرونإبراهيمدراسات

(2011،)Seraj et al. (2022)، Ul Abdin et al. (2022)، Alsubaiei (2019)، Peng et al.

Raoو(،2015) صناديقزكاةمثلمختلفةموضوعاتتناولتالتيالأهدافحيثمن(2006)

فيوالتحيزاتالماليةالثقافةدورالصناديق،أداءتقييمالبنوك،ربحيةعلىالمحافظإدارةأثرالاستثمار،

الصناديق.أداءوتحليلالاستثمار،قرارات

Seraj(،2011)شريط(،2011)فارس(،2015)أحمددراساتتوافقت et al. Ulو(،2022) Abdin

et al. منهجيةفيالأخرىالدراساتاختلفتبينماالتحليلي.الوصفيالمنهجاستخدامحيثمن(2022)

والنظرية.والتجريبيةالتطبيقيةالدراساتمثلالمتبعة،البحث

البياناتتحليلاستخدامحيثمن(2011)وشريط(،2011)فارس(،2015)أحمددراساتتوافقت

التحليلالاستبيانات،مثلالمستخدمةالأدواتفيالأخرىالدراساتاختلفتبينماللدراسة.كأداةالثانوية

(.PLS-SEM)الجزئيةالهيكليةالمعادلاتونمذجةالمالي،

والمومنيوالقاضي(،2020)عطية(،2022)وآخرونإبراهيم(،2023)وعبوبلعزوزدراساتتوافقت

فارس(،2015)أحمددراساتاختلفتبينماالسعودي.السوقفيالدراسةإجراءحيثمن(2016)

Serajودراساتالمصري،السوقفيتمتحيث(2011)وشريط(،2011) et al. (2022)، Ul



Abdin et al. (2022)، Alsubaiei (2019)، Peng et al. (2015)، Rao أسواقفيتمت(2006)

أخرى.

الدراسة:عينةحيثمنخامساً:

والمومنيوالقاضي(،2020)عطية(،2022)وآخرونإبراهيم(،2023)وعبوبلعزوزدراساتتوافقت

فيالأخرىالدراساتاختلفتبينماالسعودي.السوقفيالاستثمارصناديقدراسةحيثمن(2016)

تجارية.وبنوكشركات،أفراد،مستثمرينتناولتالتيالدراسةعينات

الدراسة:تمييزعوامل2.7

الأداءعنالمستثمرينرضاتقييمعلىالدراسةالمستثمرين: تركزرضاتحليلعلىالتركيز●

فيتناولهيتملمالذيالأمرالسعودية،الاستثمارصناديقفيالاستثماريةللمحافظالعائدي

المالي.والأداءالمحافظإدارةكفاءةمثلأخرىجوانبعلىركزتالتيالسابقةالدراسات

الكميةالبحثأساليببينتجمعمبتكرةمنهجيةعلىالدراسةمبتكرة: تعتمدمنهجيةاستخدام●

صناديقمديريمعمتعمقةومقابلاتالمستثمرينرضااستبياناتذلكفيبماوالنوعية،

الاستثمار.

اتجاهاتبتحليليسمحمماالسابقة،الدراساتمنأطولفترةالدراسةأطول: تُغطيفترةتغطية●

أطول.زمنيةفترةمدىعلىالمستثمرينرضا

تسعىبلفحسب،المستثمرينرضابتقييمالدراسةتكتفيالرضا: لافيالمؤثرةالعواملفحص●

وخدمةالاستثماريةالمحفظةأداءمثلالمستثمرين،رضاعلىتؤثرالتيالعواملتحديدإلىأيضًا

المخاطرة.ومستوىالعملاء

الدراسيةالفجوة2.8

الجوانبعلىرئيسيبشكلالسابقةالدراساتركزتالمستثمرين:رضاعلىمحدودتركيز●

المستثمرين.برضاالكافيالاهتمامعدممعالاستثمار،لصناديقالمالية

مماالتاريخية،البياناتعلىكبيرحدإلىالسابقةالدراساتاعتمدتتاريخية:بياناتعلىاعتماد●

الحالية.المستثمرينآراءدائمًايعكسلاقد

الكميةالأساليببينيجمعشاملنهجاتباعفيالسابقةالدراساتالشامل: فشلتالنهجإلىافتقار●

المستثمرين.رضالتقييموالنوعية



علىتؤثرالتيالعواملكافٍبشكلالسابقةالدراساتتحددالمؤثرة: لمللعواملمحدودتحديد●

المستثمرين.تدفعالتيللحوافزكاملغيرفهمإلىأدىمماالمستثمرين،رضا



الدراسةمنهجيةالثالث:الفصل



المقدمة3.1

المستثمرينرضالتحليلالدراسةهذهفيالمستخدمالبحثوتصميمالمنهجيالمنهجالفصلهذايوضح

ونهجهالبحثفلسفةيفصلوهوالسعودية.الاستثمارصناديقفيالاستثماريةالمحافظعوائدأداءعن

التحليليةوالإجراءاتالعيناتأخذوتقنياتالبياناتجمعطرقإلىبالإضافةالمعتمدة،واستراتيجيته

تمالتيالقياسأدواتويصفالرئيسية،للمتغيراتتشغيليةتعريفاتأيضاالفصليقدمالمستخدمة.

عامةنظرةتقديمإلىهذاالمنهجيةفصليهدفعام،بشكلوالعينة.الدراسةمجتمعويناقشتطويرها،

الدراسة.أهدافلمعالجةالبحثإجراءكيفيةحولشاملة

وسلوكياتومواقفخصائصوتحليلوصفإلىتهدفوصفيةبحثمنهجيةالدراسةهذهتستخدم

لرضامتعمقفحصبإجراءالوصفيالنهجيسمحبالمتغيرات.التلاعبدونمنهجيبشكلالسكان

الكميةالبياناتجمعخلالمنالسعوديةالعربيةالمملكةفيالاستثماريةالمحفظةأداءعنالمستثمرين

فيمارضاهمومستوياتوخبراتهمالمستثمرينتصوراتلالتقاطتمامامناسبةالمنهجيةهذهوتحليلها.

الاستثمارية.لمحافظهمالمختلفةبالجوانبيتعلق

الدراسةلمتغيراتالتشغيليةالتعاريف3.2

بمحافظهميتعلقفيماالمستثمرونيعيشهالذيوالوفاءللرضاالعامالمستوىالمستثمرين:رضا.1

السعودية.الاستثمارصناديقفيالاستثمارية

معالتعاملفيالاستثمارصناديقلمديريالمتصورةوالكفاءةالفعاليةالمحافظ:إدارةجودة.2

وتحسينها.الاستثماريةالمحفظة

فترةخلالالاستثماريةالمحفظةحققتهاالتيالماليةالخسائرأوالمكاسبالمحفظة:أداءعائد.3

السوق.ومعاييرالمستثمرينبتوقعاتمقارنةمحددة،

أنواعمنمتنوعةمجموعةعلىالاستثماريةالمحفظةاحتواءمدىالمحفظة:فيالتنويعمستوى.4

المخاطر.لتوزيعالجغرافيةوالمناطقوالقطاعاتالأصول

الاستثماريةالمحفظةعلىبالحفاظالمرتبطةوالنفقاتالرسوموالتكاليف:الرسوممستوى.5

الصلة.ذاتالأخرىوالمصروفاتالمعاملاتوتكاليفالإدارةرسومذلكفيبماوإدارتها،

منللمستثمرينالمقدمةوالمساعدةوالتوجيهالمهنيةالمشورةوتوافرجودةوالاستشارات:الدعم.6

ممثليه.أوالاستثمارصندوققبل



البحثتصميم3.3

Saundersطورهالذيالبحثي""البصلإطارالدراسةلهذهالبحثتصميميتبع et al. والذي(،2019)

البحث.جوهرإلىللوصول"تقشيرها"يجبالتيالطبقاتمنسلسلةأنهاعلىالبحثعمليةيتصور

يلي:كماهيالأعمق،إلىالخارجمنالبحثي،البصلطبقات

الموضوعيالواقعأنيفترضوضعيا،فلسفياموقفاالدراسةهذهتتبنىالوضعيةالبحث:فلسفة.1

التجريبي.والقياسالملاحظةخلالمندراستهويمكنالبشريالإدراكعنمستقلبشكلموجود

كميا.المستثمرينرضاوتحليللقياسالدراسةهدفمعالوضعيالنهجيتماشى

المتعلقةالحاليةوالمفاهيمالنظرياتمنبدءااستنتاجي،نهجاستخداميتماستنتاجيالبحث:منهج.2

وتحليلها.البياناتجمعخلالمناختبارهاثمالمحفظة،وأداءالمستثمرينبرضا

البياناتبجمعيسمحوالذيالمسح،هيالأساسيةالبحثاستراتيجيةالمسحالبحث:استراتيجية.3

المستثمرين.منكبيرةعينةمنبكفاءةالموحدة

التركيزمعالطريقة،أحاديكميانهجاالدراسةهذهتستخدمالكميةأحاديةطريقةالبحث:اختيار.4

الإحصائي.والتحليلالرقميةالبياناتجمععلى

زمنيةنقطةفيالبياناتيجمعحيثمستعرضا،زمنياأفقاالبحثيتبنىمستعرضالزمني:الأفق.5

المستثمرين.رضاعنلمحةلتوفيرواحدة

باستخداموتحليلهاالاستبيانات،خلالمنالأوليةالبياناتجمعوتحليلها:البياناتجمع.6

والاستنتاجية.الوصفيةالإحصاءات

الطالب()إعدادالبحثبصلة:1شكل



العيناتجمعوطرقالدراسةمجتمع3.4

الدراسةمجتمع3.4.1

وفقاالسعودية.العربيةالمملكةفيالاستثمارصناديقفيمستثمرينمنالدراسةمجتمعيتكون

(،CMA)الماليةالسوقوهيئة(GASTAT)للإحصاءالعامةالهيئةعنالصادرةالأخيرةللإحصاءات

منالثالثالربعمنفاعتباراكبيرين.وتنوعانمواالسعوديةالعربيةالمملكةفيالاستثماريالمشهدأظهر

صندوقا283ذلكفيبماالسعودية،العربيةالمملكةفياستثمارصندوق1,209هناككان،2023عام

مشترك،مليون1.13حواليالصناديقهذهفيالمشتركينعددإجماليوبلغخاصا.صندوقا926وعاما

إجماليوبلغالخاصة.الصناديقفي84,400والعامةالصناديقفي(1,042,500)معظمهماكتتبحيث

عاممنالثالثالربعمناعتباراسعوديريالمليار507.7الاستثماريةالصناديقهذهأصولقيمة

الصناديقفيسعوديريالمليار390.6والعامةالصناديقفيسعوديريالمليار117.1منها،2023

نهايةوبحلولكبيرا.نمواالسعوديةالعربيةالمملكةفيالمباشرالأجنبيالاستثمارأظهركماالخاصة.

ريالمليار762السعوديةالعربيةالمملكةفيالمباشرالأجنبيالاستثماررصيدإجماليبلغ،2022عام

المباشرالأجنبيالاستثمارتدفقاتوصافيسعوديريالمليار123بلغتداخلةتدفقاتبإجماليسعودي،

مجموعةالسعوديةالعربيةالمملكةفيالاستثمارصناديقوتغطيالعام.لذلكسعوديريالمليارات105

الاستثمارأنواععبرالعامةالأموالتوزيعيتمالمخاطر.تعريفوملفاتالأصولأنواعمنواسعة

بالنسبةالأبرز.هيوالأسهم(REITs)المتداولةالعقاريالاستثماروصناديقالمالأسواقمعالمختلفة،

الصناديقأصولإجماليمن٪84تمثلحيثالعقارية،والاستثماراتالأسهمتهيمنالخاصة،للصناديق

الخاصة.

(2023الثالث)الربعالنوعحسبالعامةالاستثماراتأموالتوزيع:1جدول

عددالاستثمارنوع
الصناديق

المشتركينعدد
)بالآلاف(

سعودي(ريال)مليارالأصولقيمة

4435.432.17المالأسواق
19573.427.46المتداولةالعقاريالاستثمارصناديق

135198.326.95الاسهم
188.921.82الدينأدوات

953.62.06الأصولمتعدد
58172.96.66الاخرين
2831,042.5117.12مجموع



(2023الثالث)الربعالنوعحسبالخاصالاستثمارصناديقتوزيع:2جدول

سعودي(ريال)مليارالأصولقيمةالمشتركينعددالصناديقعددالاستثمارنوع
176820183.34الاسهم
36559,849143.76عقار

11259325.50الأصولمتعدد
1586,30618.15الخاصةالأسهم

11516,83219.87الاخرين
92684,400390.62مجموع

إلىاستناداوالتفضيلات.الاستثماريةوالخبرةالديموغرافيةالخصائصحيثمنمتنوعالدراسةمجتمع

التاليةالخصائصاستنتاجيمكنناالسعودية،العربيةالمملكةفيالنموذجيةالمستثمرينتعريفملفات

الدراسة:لمجتمع

مععاما(،60من)أكثرالمستثمرينكبارإلىعاما(30من)أقلالشبابمنتتراوحالعمر:.1

عاما.50-30العمريةالفئةفيكبيرةنسبةوجوداحتمال

تختلف.قدالنسبةأنمنالرغمعلىوالإناث،الذكورمنمستثمرونالجنس:.2

كبيرعدديكونأناحتمالمعالدكتوراه،درجةإلىالثانويالتعليممنيختلفالتعليم:مستوى.3

البكالوريوس.درجةعلىحاصلا

سعوديريال200,000منأكثرإلىسعوديريال50,000منأقلمنيتراوحالسنوي:الدخل.4

سنويا.

الخبرةذويالمستثمرينإلىسنة(1من)أقلالمبتدئينالمستثمرينمنالاستثمارية:الخبرة.5

سنوات(.10من)أكثرالعالية

الاستثمار.وصناديقوالعقاراتوالسنداتالأسهمذلكفيبمامتنوع،الأساسي:الاستثمارنوع.6

إلىالمخاطرمنخفضةالمحافظمنمختلفة،مخاطرتعريفملفاتالاستثمارية:المحفظةنوع.7

المخاطر.عاليةالمحافظ

العواملمختلفعبرالمستثمرينرضالدراسةغنياسياقاالسكانمنالمتنوعةالمجموعةهذهتوفر

بالاستثمار.والمتعلقةالديموغرافية

الدراسةعينة3.4.2

هذهلتمثيلعينةسحبسيتممستثمر(،مليون1.13)حواليالدراسةلمجتمعالكبيرللحجمنظرا

Krejcie)محدودةلمجموعةالتاليةالصيغةباستخدامالعينةحجمتحديدسيتمالمجموعة. and

Morgan، 1970:)



n = [X ^ 2 * N * P * (1-P)] / [d ^ 2 * (N-1) + X ^ 2 * P * (1-P)]

Xالعينةحجم=nحيث: ^ المطلوبالثقةمستوىعندالحريةمندرجة1لكايمربعقيمة=2

للحد0.5تكونأن)يفترضالسكاننسبة=P(1,130,000)السكانحجم=N٪(95لثقة3.841)

(0.05)كنسبةعنهامعبراالدقةدرجة=dالعينة(لحجمالأقصى

3.841+(1-1,130,000)*2^0.05]/([0.5-1)*0.5*1,130,000*3.841]=نالحساب:

384≈ن([1-0.5)*0.5*

مستثمرا.384هوالدراسةلهذهالمطلوبةالعينةلحجمالأدنىالحدفإنلذلك،

العيناتأخذوتقنيةطريقة3.4.3

صناديقمنمختلفةأنواععبرالتمثيللضمانالطبقيةالعشوائيةالعيناتأخذتقنيةالدراسةهذهستستخدم

التالية:المعاييرعلىبناءطبقاتإلىالسكانتقسيمسيتمالمستثمرين.وخصائصالاستثمار

خاص(مقابل)عامالصندوقنوع.1

المال(أسواقالعقارات،الأسهم،المثال،سبيل)علىالاستثمارنوع.2

التعليم(ومستوىوالجنس)العمرللمستثمرينالسكانيةالتركيبة.3

طبقة،كلداخلالإحصائي.المجتمعفيحجمهاعلىبناءطبقةلكلمتناسببشكلالعينةتخصيصسيتم

المشاركين.لاختياربسيطةعشوائيةعيناتأخذاستخدامسيتم

البياناتأنواع3.4.4

يلي:ماالبياناتأنواعتشملالكمية.البياناتوتحليلبجمعالأولالمقامفيالدراسةهذهستقوم

المستثمرينرضاتقيسالتيليكرتمقياسبنودعلىالردودالترتيبية:البيانات.1

الاستثمارونوعالتعليمومستوىالجنسمثلالديموغرافيةالمعلوماتالاسمية:البيانات.2

أداءومقاييس)بالسنوات(الاستثماريةوالخبرةوالدخلالعمرالنسبة:/الزمنيالفاصلبيانات.3

المحفظة.

الإحصائيالتحليلإجراءات3.5



ذلك:فيبمامختلفة،إحصائيةتقنياتباستخدامجمعهاتمالتيالبياناتتحليلسيتم

الوصفي:الإحصاء.1

oالحسابي()المتوسطالمركزيةالنزعةمقاييس

oالمدى(المعياري،)الانحرافالتشتتمقاييس

oالمئويةوالنسبالتكراراتتوزيعات

الاستدلالي:الإحصاء.2

oالقياسأداةموثوقيةلتقييمكرونباخألفا

oاختبارTمستقلتينعينتينبينالمقارنةلدراسة

oANOVAالديموغرافيةالمجموعاتعبرالرضامستوياتلمقارنةالاتجاهأحادي

المختلفة

الارتباط:تحليل.3

oالمستمرةالمتغيراتبينالعلاقاتلتقييمبيرسونارتباطمعامل

البيانات:تصور.4

oالتوزيعاتلتمثيلالبيانيةوالرسومالدائريةوالمخططاتالشريطيةالمخططات

والمقارنات

تفسيرسيتمSPSSمثلالمناسبةالإحصائيةالبرامجباستخدامالإحصائيةالتحليلاتهذهإجراءسيتم

α)0.05دلالةمستوىمعوالفرضيات،البحثأسئلةسياقفيالنتائج = لجميعالمستخدمة(0.05

تهدفالتحليلية،والتقنياتالصارمةالمنهجيةالأساليبهذهتوظيفخلالومنالاستدلالية.الاختبارات

صناديقفيالاستثماريةالمحافظعوائدعنالمستثمرينلرضاوموثوقشاملتقييمتقديمإلىالدراسةهذه

السعودية.الاستثمار



الدراسةنتائجعرضالرابع:الفصل



المقدمة4.1

بتحليلالفصليبدأالدراسة.خلالمنإليهاالتوصلتمالتيالنتائجوتحليلعرضسيتمالفصلهذافي

ذلك،بعدتفصيلي.بشكلالدراسةوبنودوأبعادمتغيراتتوصيفثمللعينة،الديموغرافيةالخصائص

سبق:لماتفصيلايليوفيماالمناسبةالإحصائيةالأساليبباستخداموذلكالدراسة،فرضياتتحليل

الدراسةلعينةالديموغرافيةالخصائص4.2

وتكوينها.العينةطبيعةلفهمضرورياًأمراًالبحثفيللمشاركينالديموغرافيةالخصائصدراسةتعد

عنبياناتجمعتمالدراسة،هذهفيدقة.أكثربشكلوتعميمهاالنتائجتفسيرفيالمعلوماتهذهتساعد

الأساسيالاستثمارونوعالاستثمارية،الخبرةالسنوي،الدخلالتعليمي،المستوىالجنس،العمر،

للمشاركين.

الديموغرافيةالخصائصحسبالدراسةعينةتوزيع:10جدول

%التكرارالدراسةفئاتالدراسةمتغيرات

العمر

%1421.9سنة30منأقل
%3250سنة40-30من
%914.1سنة50-41من
%57.8سنة60-51من

%46.3سنة60منأكثر

%4164.1ذكرالجنس
%2335.9أنثى

التعليميالمستوى

%1015.6أقلأوثانوي
%1625دبلوم

%2945.3بكالوريوس
%69.4ماجستير
%34.7دكتوراه

السنويالدخل

%3859.4دولار50,000منأقل
%1523.4دولار100,000إلى50,000من
%46.3دولار200,000إلى100,000من

%710.9دولار200,000منأكثر

الاستثماريةالخبرة

%1726.6سنة1منأقل
%2335.9سنوات3-1من
%1421.9سنوات6-4من
%69.4سنوات10-7من
%46.3سنوات10منأكثر

الأساسيالاستثمارنوع
%3554.7أسهم

%914.1سندات
%1218.8عقارات



%812.5استثمارصناديق
%64100الاجمالي

يتعلقفيماملحوظاً.تنوعاًمشاركا64ًالبالغةالدراسةلعينةالديموغرافيةالخصائصتحليلنتائجتظهر

سنة30منأقلفئةتليها%،50بـالأكبرالنسبةسنة40-30منالعمريةالفئةتشكل(،1)شكلبالعمر

المستوىوفيللإناث.%35.9مقابل%64.1الذكورفيشكل(،2)شكلللجنسبالنسبةأما%.21.9بـ

الدخلحيثمن%.25بنسبةالدبلومحملةيليهمالبكالوريوس،درجة%45.3يحمل(،3)شكلالتعليمي

50,000بيندخلهميتراوح%23.4بينمادولار،50,000عندخلهميقل%59.4(،4)شكلالسنوي

سنوات،3-1منخبرةلديهم%35.9(،5)شكلالاستثماريةالخبرةيخصوفيمادولار.100,000و

المرتبةالأسهمتحتل(،6)شكلالأساسيالاستثمارلنوعبالنسبةأخيراً،سنة.منأقلخبرتهم%26.6و

%.18.8بـالعقاراتتليها%،54.7بنسبةالأولى

للمبحوثينالعمريةالخصائص:2شكل

للمبحوثينالجنسيةالخصائص:3شكل



للمبحوثينالتعليميالمستوىخصائص:4شكل

للمبحوثينالسنويالدخلخصائص:5شكل

للمبحوثينالاستثماريةالخبرةخصائص:6شكل



للمبحوثينالأساسيالاستثمارنوعخصائص:7شكل

القياسأداة4.3

خمسةعبرالمستثمرينرضالقياسمصمممنظماستبيانهيالدراسةلهذهالأساسيةالبياناتجمعأداة

"أوافقإلى(1)بشدة"أوافق"لامنبدءانقاط،5منالمكونليكرتمقياسالاستبيانيستخدمأبعاد.

المستثمرين.رضاأبعادمنبعدلكلعناصر5معبندا،25منالأداةتتكون(.5)بشدة"

القياسأداةهيكل:3جدول

البنودعددالمتغيرأبعادمتغير
5المحافظإدارةجودةالأول:البعدالمستثمرينرضاقياس

5للمحفظةالعائدأداءالثاني:البعد
5المحفظةفيالتنويعمستوىالثالث:البعد

5والتكاليفالرسوممستوىالرابع:البعد
5والاستشاراتالدعمالخامس:البعد

الأبعادحسبالاستبيانبنود:4جدول

الدراسةوبنودأبعاد
المحفظةإدارةجودةالأول:البعد
واستفساراتي.لاحتياجاتيبسرعةيستجيبالمحفظةمدير
بفعالية.الأصولبإدارةيقومالمحفظةمديربأنأشعر
المحفظة.إدارةفيكافيةشفافيةهناك

المحفظة.حالةبشأنالمرسلةالتحديثاتمستوىعنراضٍأنا
المحفظة.إدارةفريقكفاءةفيبالثقةأشعر
للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد

المبدئية.توقعاتيتوافقالمحققةالعوائد



السوق.أداءعلىتتفوقالمحققةالعوائد
والاستقرار.بالاستمراريةيتسمالعائديالأداء
المحققة.العوائدتناسبالمخاطرةنسبة

الاستثمارية.لمحفظتيالعامالأداءعنراضٍأنا
المحفظةفيالتنويعمستوىالثالث:البعد

المخاطر.منيقللكافٍبتنوعتتمتعالمحفظة
واسعة.استثماريةفرصيضمنالمحفظةتنويع

المنتظمة.العوائدمنيعززالمحفظةفيالتنويع
المختلفة.الأصولبينالتوازنيضمنالمحفظةمدير

المحفظة.فيجيدًاتكاملًاتحققالمختارةالأصول
والتكاليفالرسوممستوىالرابع:البعد

المحقق.بالأداءمقارنةمعقولةالمفروضةالرسوم
بالمحفظة.المتعلقةوالرسومالتكاليفجميععلىجيدبشكلمطلعأنا

اتشكللاالرسوم المحققة.الأرباحعلىكبيرًاعبئً
وتفاصيلها.الرسومعرضفيتامةشفافيةهناك
المقدمة.الخدماتتستحقالرسومبأنأشعر
والاستشاراتالدعمالخامس:البعد
الاستثمار.خياراتحولفعالةمشورةأتلقى
الاستثمارية.أهدافيتحقيقفييساهمليالمقدمالدعم

قراراتي.فيثقتيمنتعززالمقدمةالاستشارات
المستشارين.معللتواصلدائمتوفرهناك
وتطلعاتي.توقعاتيتلبيالاستشاراتجودة

المقياسمعالجة4.3.1

الفئات:أطواللتحديدالتاليةالمعادلةاستخدامتمنقاط،5منالمكونليكرتمقياسنتائجلتفسير

1.33=3/(1-5)=المستوياتعدد/للبديل(الأدنىالحد-للبديلالأعلى)الحد=الفئةطول

ليكرتمقياسدرجاتتفسير:5جدول

الحسابيالوسطالموافقةدرجة
2.33-1منخفض
3.66-2.34متوسط
5.00-3.67عال

المقياس:صدق4.4



الظاهريالصدقالصدق:مننوعيناعتمادتمالدراسة،هذهفيالمستخدمالمقياسصدقمنللتحقق

منهما:لكلتفصيليليفيماالبنائي.والصدق

المشرفعلىالاستبيانعرضخلالمنللدراسةالظاهريالصدقمنالتحققتمالظاهري:الصدقأ.

المتغيراتلقياسملاءمتهامدىمنللتأكدالاستبيانبنودبمراجعةالمشرفقاموقدللتحكيم.الأكاديمي

ملاحظاتعلىبناءًالدراسة.قيدالموضوعلجوانبوشموليتهاصياغتها،ووضوحالمستهدفة،

القياس.أداةوفعاليةدقةلضماناللازمةالتعديلاتإجراءتمالمشرف،وتوجيهات

العلاقةلقياسبيرسونارتباطمعاملاستخدامتمللمقياس،البنائيالصدقمنللتحققالبنائي:الصدقب.

للمقياس.الكليةوالدرجةمحوركلبينوكذلكإليه،ينتميالذيللمحورالكليةوالدرجةبندكلبين

بالمحاور:البنودارتباط4.4.1

محورلكلالكليةوالدرجةالدراسةبنودبينبيرسونارتباطمعاملات:6جدول

الارتباطمعاملالدراسةابعادمنبعدبكلوارتباطهاالدراسةبنود
المحفظةإدارةجودةالأول:البعد

**0.764واستفساراتي.لاحتياجاتيبسرعةيستجيبالمحفظةمدير
**0.704بفعالية.الأصولبإدارةيقومالمحفظةمديربأنأشعر

**0.742المحفظة.إدارةفيكافيةشفافيةهناك
**0.706المحفظة.حالةبشأنالمرسلةالتحديثاتمستوىعنراضٍأنا

**0.777المحفظة.إدارةفريقكفاءةفيبالثقةأشعر
للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد

**0.789المبدئية.توقعاتيتوافقالمحققةالعوائد
**0.735السوق.أداءعلىتتفوقالمحققةالعوائد

**0.822والاستقرار.بالاستمراريةيتسمالعائديالأداء
**0.796المحققة.العوائدتناسبالمخاطرةنسبة

**0.810الاستثمارية.لمحفظتيالعامالأداءعنراضٍأنا
المحفظةفيالتنويعمستوىالثالث:البعد

**0.771المخاطر.منيقللكافٍبتنوعتتمتعالمحفظة
**0.648واسعة.استثماريةفرصيضمنالمحفظةتنويع

**0.782المنتظمة.العوائدمنيعززالمحفظةفيالتنويع
**0.649المختلفة.الأصولبينالتوازنيضمنالمحفظةمدير

**0.747المحفظة.فيجيدًاتكاملًاتحققالمختارةالأصول
والتكاليفالرسوممستوىالرابع:البعد

**0.722المحقق.بالأداءمقارنةمعقولةالمفروضةالرسوم
**0.735بالمحفظة.المتعلقةوالرسومالتكاليفجميععلىجيدبشكلمطلعأنا

**0.721المحققة.الأرباحعلىكبيرًاعبئًاتشكللاالرسوم
**0.750وتفاصيلها.الرسومعرضفيتامةشفافيةهناك

**0.813المقدمة.الخدماتتستحقالرسومبأنأشعر



والاستشاراتالدعمالخامس:البعد
**0.808الاستثمار.خياراتحولفعالةمشورةأتلقى

**0.666الاستثمارية.أهدافيتحقيقفييساهمليالمقدمالدعم
**0.797قراراتي.فيثقتيمنتعززالمقدمةالاستشارات

**0.832المستشارين.معللتواصلدائمتوفرهناك
**0.826وتطلعاتي.توقعاتيتلبيالاستشاراتجودة

دالةلمحاورهاالكليةوالدرجةالبنودبينالارتباطمعاملاتجميعأن(6)جدولفيالنتائجتظهر
بينالارتباطمعاملاتتراوحتالمحفظة(،إدارة)جودةالأولالبعدفي.0.01مستوىعندإحصائياً

أظهرللمحفظة(العائدي)الأداءالثانيالبعدقوي.داخلياتساقإلىيشيرمما،0.777و0.704

تراوحتالمحفظة(،فيالتنويع)مستوىالثالثالبعدفي.0.822و0.735بينتراوحتقويةارتباطات

0.721بينارتباطاتسجلوالتكاليف(الرسوم)مستوىالرابعالبعد.0.782و0.648بينالارتباطات

0.666بينتراوحتقويةارتباطاتأظهروالاستشارات()الدعمالخامسالبعدأخيراً،.0.813و

محاورها.معبنودهوتماسكللمقياسالبنائيالصدقتؤكدالنتائجهذه.0.832و

الكلية:بالدرجةالمحاورارتباط4.4.2

والدرجةمحوركلبينبيرسونارتباطمعاملاتحسابتمللمقياس،البنائيالصدقمنالتحققلتعزيز

المقياسيقيسهالذيالعامالمفهوممعالمحاوراتساقمدىتأكيدإلىيهدفالإجراءهذاللمقياس.الكلية

ككل.

للمقياسالكليةوالدرجةالدراسةمحاوربينبيرسونارتباطمعاملات:7جدول

الارتباطمعاملللمقياسالكليةالدرجةمتوسطوارتباطهاالدراسةبنود
**0.918المحفظةإدارةجودةالأول:البعد
**0.903للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد

**0.847المحفظةفيالتنويعمستوىالثالث:البعد
**0.869والتكاليفالرسوممستوىالرابع:البعد

**0.862والاستشاراتالدعمالخامس:البعد

المحاورجميعبين0.01مستوىعندإحصائياًودالةقويةارتباطات(7)جدولفيالنتائجأظهرت

البعديليه،0.918بقيمةارتباطأعلىسجلالمحفظة(إدارة)جودةالأولالبعدللمقياس.الكليةوالدرجة

ارتباطاًحققوالتكاليف(الرسوم)مستوىالرابعالبعد.0.903بقيمةللمحفظة(العائدي)الأداءالثاني

الثالثالبعدأخيراً،.0.862بقيمةارتباطاًوالاستشارات()الدعمالخامسالبعدسجلبينما،0.869بقيمة



للمقياسالبنائيالصدقتؤكدالنتائجهذه.0.847بقيمةقوياًارتباطاًأظهرالمحفظة(فيالتنويع)مستوى

للدراسة.العامالمفهومقياسفيفعالبشكلتسهمالمحاورجميعأنإلىوتشير



الداخلي()الاتساقالمقياسثبات4.5

Cronbach's)كرونباخألفامعاملاستخدامتمالداخلي،اتساقهمنوالتحققالمقياسثباتلتقييم

Alpha،)وكذلكالدراسة،أبعادمنبعدكلداخلالبنودترابطمدىلقياسهاماًمؤشراًالمعاملهذايعد

منأكبردرجةإلىالأعلىالقيمتشيرحيث،1و0بينكرونباخألفامعاملقيمتتراوحككل.للمقياس

الداخلي.والاتساقالثبات

للمقياسالكليةوالدرجةالدراسةلأبعادكرونباخألفامعاملات:8جدول

Cronbach'sللمقياسالكليةالدرجةوكذلكالدراسةابعادثبات Alphaالبنودعدد
0.7895المحفظةإدارةجودةالأول:البعد
0.8495للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد

0.7695المحفظةفيالتنويعمستوىالثالث:البعد
0.8005والتكاليفالرسوممستوىالرابع:البعد

0.8435والاستشاراتالدعمالخامس:البعد
0.94725للمقياسالكليةالدرجة

منممتازةإلىجيدةمستوياتكرونباخألفامعاملباستخدامالثباتتحليل(8)الجدولنتائجأظهرت

أعلىللمحفظة(العائدي)الأداءالثانيالبعدحققالكلية.والدرجةالمقياسأبعادلجميعالداخليالاتساق

)مستوىالرابعالبعد.0.843بقيمةوالاستشارات()الدعمالخامسالبعديليه،0.849بقيمةثباتمعامل

معاملالمحفظة(إدارة)جودةالأولالبعدحققبينما،0.800قدرهثباتمعاملسجلوالتكاليف(الرسوم

بقيمةالأبعادبينثباتمعاملأدنىأظهرالمحفظة(فيالتنويع)مستوىالثالثالبعد.0.789ثبات

بلغممتازثباتمعاملحققتفقدللمقياس،الكليةالدرجةأماأيضاً.جيدةتعتبرقيمةوهي،0.769

فيللاستخداموصلاحيتهللمقياسالعاليالثباتتؤكدالنتائجهذه.25عددهاالبالغالبنودلجميع0.947

الحالية.الدراسة

للبياناتالطبيعيالتوزيعاختبار4.6

مدىمنالتحققالضروريمنالمناسبة،الإحصائيةالاختباراتوتطبيقالبياناتتحليلفيالشروعقبل

للتحليل،الملائمةالإحصائيةالاختباراتنوعتحديدفيالتحققهذايساعدالطبيعي.للتوزيعالبياناتاتباع

اختبارياستخدامتمالغرض،لهذامعلمية.لاأومعلميةاختباراتكانتسواء

Kolmogorov-SmirnovوShapiro-Wilkللمقياس.الكليةللدرجةالطبيعيالتوزيعلفحص



للمقياسالكليةللدرجةالطبيعيالتوزيعاختبارنتائج:9جدول

المتوسطالقياس
الحسابي

الانحراف
المعياري

Kolmogorov-SmirnovShapiro-Wilk

درجاتالاحصاء
الحرية

مستوى
درجاتالاحصاءالدلالة

الحرية
مستوى
الدلالة

الدرجةمتوسط
3.920.6760.108640.0600.946640.007للمقياسالكلية

3.9175بلغللمقياسالكليةالدرجةمتوسطأنإلى(9)جدولفيالطبيعيالتوزيعاختباراتنتائجتشير

الإحصاءقيمةبلغت،Kolmogorov-Smirnovلاختباروفقاً.0.67627قدرهمعياريبانحراف

عنكبيرانحرافوجودعدمإلىيشيرمما،0.060دلالةمستوىمع،64حريةدرجاتعند0.108

عند0.946إحصاءقيمةأظهرفقد،Shapiro-Wilkاختبارأما.0.05مستوىعندالطبيعيالتوزيع

الطبيعي.التوزيععنطفيفانحرافإلىيشيرقدمما،0.007دلالةمستوىمعالحرية،درجاتنفس

منكافٍبشكلقريبةالبياناتاعتباريمكنالاختبارين،وقيم(64)المعتدلالعينةلحجمنظرًاذلك،ومع

اللاحقة.الإحصائيةالتحليلاتلأغراضالطبيعيالتوزيع

للمقياسالكليةللدرجةالطبيعيالتوزيعاختبار:8شكل

الدراسةأبعادتوصيف4.7

بندلكلالمعياريوالانحرافالحسابيالمتوسطاستخدامتمدقيق،بشكلالدراسةأبعادلتحليلتمهيد:

تصوراتفهمفييساعدالتحليلهذاعنصر.لكلوالترتيبالدرجة،النسبية،الأهميةتحديدتمكماوبعد.

الاستثمارية.المحافظإدارةمنمختلفةجوانبحولالمشاركين



الدراسةلأبعادالنسبيةوالأهميةالمعياريةوالانحرافاتالحسابيةالمتوسطات:10جدول

والابعادالبنودم
غير

موافق
بشدة

غير
موافقموافقمحايدموافق

بشدة
المتوسط
الحسابي

الانحراف
المعياري

الاهمية
الترتيبالدرجةالنسبية

1
يستجيبالمحفظةمدير

لاحتياجاتيبسرعة
واستفساراتي.

44112421
5مرتفعه3.841.1476.9% 6.36.317.237.532.8

المحفظةمديربأنأشعر2
بفعالية.الأصولبإدارةيقوم

3مرتفعه241026223.971.0279.4% 3.16.315.640.634.4

إدارةفيكافيةشفافيةهناك3
المحفظة.

4مرتفعه35727223.941.1078.8% 4.77.810.942.234.4

4
مستوىعنراضٍأنا

بشأنالمرسلةالتحديثات
المحفظة.حالة

23102722
2مرتفعه4.000.9980.0% 3.14.715.642.234.4

فريقكفاءةفيبالثقةأشعر5
المحفظة.إدارة

1مرتفعه%6828224.030.9380.6صفر 9.412.543.834.4صفر
2مرتفعه%3.960.7779.1المحفظةإدارةجودةالأول:البعدأ

توافقالمحققةالعوائد1
المبدئية.توقعاتي

25152616
2مرتفعه3.771.0275.3% 3.17.823.440.625.0

علىتتفوقالمحققةالعوائد2
السوق.أداء

3مرتفعه181424173.751.0475.0% 1.612.521.937.526.6

يتسمالعائديالأداء3
والاستقرار.بالاستمرارية

4مرتفعه341530123.691.0173.8% 4.76.323.446.918.8

تناسبالمخاطرةنسبة4
المحققة.العوائد

متوسط171531103.660.9373.1%
5ة 1.610.923.448.415.6

العامالأداءعنراضٍأنا5
الاستثمارية.لمحفظتي

2683216
1مرتفعه3.841.0176.9% 3.19.412.550.025.0

5مرتفعه%3.740.7974.8للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعدب

كافٍبتنوعتتمتعالمحفظة1
المخاطر.منيقلل

3مرتفعه34431224.021.0580.3% 4.76.36.348.434.4

يضمنالمحفظةتنويع2
واسعة.استثماريةفرص

1مرتفعه13528274.200.8984.1% 1.64.77.843.842.2

يعززالمحفظةفيالتنويع3
المنتظمة.العوائدمن

2مرتفعه17424284.111.0482.2% 1.610.96.337.543.8

4
يضمنالمحفظةمدير

الأصولبينالتوازن
المختلفة.

23112820
5مرتفعه3.950.9879.1% 3.14.717.243.831.3

تحققالمختارةالأصول5
المحفظة.فيجيدًاتكاملًا

4مرتفعه23931193.970.9679.4% 3.14.714.148.429.7
1مرتفعه%4.050.7181.0المحفظةفيالتنويعمستوىالثالث:البعدج

معقولةالمفروضةالرسوم1
المحقق.بالأداءمقارنة

4مرتفعه18927193.861.0477.2% 1.612.514.142.229.7

2
علىجيدبشكلمطلعأنا

والرسومالتكاليفجميع
بالمحفظة.المتعلقة

34102720
3مرتفعه3.891.0777.8% 4.76.315.642.231.3

كبيرًاعبئًاتشكللاالرسوم3
المحققة.الأرباحعلى

5مرتفعه18830173.841.0176.9% 1.612.512.546.926.6

عرضفيتامةشفافيةهناك4
وتفاصيلها.الرسوم

2مرتفعه%51033163.940.8578.8صفر 7.815.651.625.0صفر

تستحقالرسومبأنأشعر5
المقدمة.الخدمات

1مرتفعه141323233.980.9879.7% 1.66.320.335.935.9
4مرتفعه%3.900.7478.1والتكاليفالرسوممستوىالرابع:البعدد

حولفعالةمشورةأتلقى1
الاستثمار.خيارات

2مرتفعه16828213.970.9979.4% 1.69.412.543.832.8

فييساهمليالمقدمالدعم2
الاستثمارية.أهدافيتحقيق

3مرتفعه35727223.941.1078.8% 4.77.810.942.234.4



تعززالمقدمةالاستشارات3
قراراتي.فيثقتيمن

1مرتفعه43626254.021.1280.3% 6.34.79.440.639.1

معللتواصلدائمتوفرهناك4
المستشارين.

5مرتفعه34930183.881.0577.5% 4.76.314.146.928.1

تلبيالاستشاراتجودة5
وتطلعاتي.توقعاتي

4مرتفعه34929193.891.0677.8% 4.76.314.145.329.7
3مرتفعه%3.940.8378.8والاستشاراتالدعمالخامس:البعده
 مرتفعه%3.920.6878.4للمقياسالكليةالدرجةمتوسط 

حسابياًمتوسطاًالبعدحققالمحفظة(،إدارة)جودةالأولالبعدفيانيتضح(10)الجدولخلالمن

فريقكفاءةفيبالثقة"أشعرالبندالرضا.منمرتفعةدرجةإلىيشيرمما%،79.1نسبيةوأهمية3.96

لاحتياجاتيبسرعةيستجيبالمحفظة"مديرحصلبينما(،4.03)متوسطأعلىسجلالمحفظة"إدارة

3.74متوسطاًحققللمحفظة(العائدي)الأداءالثانيالبعد(.3.84)متوسطأدنىعلىواستفساراتي"

(3.84)الاستثمارية"لمحفظتيالعامالأداءعنراضٍ"أنالـتقييمأعلىمع%،74.8نسبيةوأهمية

المحفظة(فيالتنويع)مستوىالثالثالبعد(.3.66)المحققة"العوائدتناسبالمخاطرة"نسبةلـوأدنى

فرصيضمنالمحفظة"تنويعتفوقمع%،81.0نسبيةوأهمية(4.05)كليمتوسطأعلىسجل

نسبيةوأهمية3.90متوسطاًحققوالتكاليف(الرسوم)مستوىالرابعالبعد(.4.20)واسعة"استثمارية

الخامسالبعدأخيرًا،(.3.98)المقدمة"الخدماتتستحقالرسومبأن"أشعرلـتقييمأعلىمع%،78.1

تعززالمقدمة"الاستشاراتتفوقمع%،78.8نسبيةوأهمية3.94متوسطاًسجلوالاستشارات()الدعم

نسبيةوأهمية3.92حسابياًمتوسطاًككلالمقياسحققعام,بشكل(.4.02)قراراتي"فيثقتيمن

الاستثمارية.المحافظإدارةعنالعامالرضامنمرتفعمستوىإلىيشيرمما%،78.4

الديموغرافيةالمتغيراتبينالفروق4.8

الإحصائية.التحليلاتمنسلسلةإجراءتمالدراسة،وأبعادالديموغرافيةالمتغيراتبينالفروقلدراسة

الهامة.الإحصائيةللفروقتفصيليتحليلمعحدة،علىمتغيركلنتائجسنعرض

الجنسحسبالفروق4.8.1

tاختباراستخدامتمالاستثمارية،المحافظإدارةلأبعادتقييمهمفيوالإناثالذكوربينالفروقلفحص

فيوالإناثالذكوربينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدمهوالصفريالفرضالمستقلة.للعينات

الدراسة.لأبعادتقييمهم

الدراسةأبعادفيالجنسينبينللفروقtاختبارنتائج:11جدول



الجالكليةودرجاتالابعاد
نس

المتوسط
الحسابي

الانحراف
درجاتtالبيانالمعياري

الحرية
مستوى
مستوىFالدلالة

الدلالة

إدارةجودةالأول:البعد
المحفظة

تبايناتافتراض3.9460.800ذكر
0.137620.891-متساوية

0.3780.541
افتراضعدم3.9740.717أنثى

0.14250.0480.888-متساويةتباينات

العائديالأداءالثاني:البعد
للمحفظة

تبايناتافتراض3.7660.853ذكر
0.338620.736متساوية

0.2430.624
افتراضعدم3.6960.682أنثى

0.36054.4900.720متساويةتباينات

التنويعمستوىالثالث:البعد
المحفظةفي

تبايناتافتراض4.1270.691ذكر
1.157620.252متساوية

0.8840.351
افتراضعدم3.9130.741أنثى

1.13543.0850.263متساويةتباينات

مستوىالرابع:البعد
والتكاليفالرسوم

تبايناتافتراض3.9170.768ذكر
0.200620.842متساوية

0.1570.694
افتراضعدم3.8780.705أنثى

0.20549.0750.839متساويةتباينات

الدعمالخامس:البعد
والاستشارات

تبايناتافتراض3.9710.746ذكر
0.423620.674متساوية

1.2310.271
افتراضعدم3.8780.985أنثى

0.39236.3840.698متساويةتباينات

الكليةالدرجةمتوسط
للمقياس

تبايناتافتراض3.9450.676ذكر
0.437620.663متساوية

0.1060.746
افتراضعدم3.8680.690أنثى

0.43544.8940.666متساويةتباينات

فيوالإناثالذكوربينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدم(11)الجدولفيtاختبارنتائجأظهرت

tقيمةبلغتالمحفظة(،إدارة)جودةالأولالبعدفيللمقياس.الكليةوالدرجةالدراسةأبعادجميع -0.137

tقيمةسجلللمحفظة(العائدي)الأداءالثانيالبعد.0.891دلالةبمستوى .0.736دلالةبمستوى0.338

tقيمةمعالجنسينبينفرقأعلىأظهرالمحفظة(فيالتنويع)مستوىالثالثالبعد ظللكنه،1.157

p)إحصائياًدالغير = فروقاًأيضاًأظهرواللمقياسالكليةوالدرجةوالخامسالرابعالبعدان(.0.252

بشكليؤثرلاالجنسأنونستنتجالصفريالفرضنقبلالنتائج،هذهعلىبناءًإحصائياً.دالةغير

الاستثمارية.محافظهمإدارةلجودةالمستثمرينتقييمعلىجوهري

العمرحسبالفروق4.8.2

الأحاديالتباينتحليلاستخدامتمالاستثمارية،المحافظإدارةأبعادتقييمعلىالعمرتأثيرلدراسةتمهيد:

(ANOVA)فيالمختلفةالعمريةالفئاتبينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدمهوالصفريالفرض

الدراسة.لأبعادتقييمهم

الدراسةأبعادفيالعمريةالفئاتبينللفروق(ANOVA)الأحاديالتباينتحليلنتائج:12جدول
ANOVA     



مجموعالبيانالكليةوالدجةالابعاد
المربات

درجات
الحرية

متوسط
مستوىFالمربعات

الدلالة

المحفظةإدارةجودةالأول:البعد
6.91241.7283.3980.014المجموعاتبين
  30.005590.509المجموعاتمع

   36.91863الاجمالي

للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد
5.08041.2702.1820.082المجموعاتبين
  34.334590.582المجموعاتمع

   39.41463الاجمالي

فيالتنويعمستوىالثالث:البعد
المحفظة

9.24342.3116.0330.000المجموعاتبين
  22.597590.383المجموعاتمع

   31.84063الاجمالي

الرسوممستوىالرابع:البعد
والتكاليف

3.20540.8011.5080.212المجموعاتبين
  31.355590.531المجموعاتمع

   34.55963الاجمالي

والاستشاراتالدعمالخامس:البعد
4.00341.0011.4860.218المجموعاتبين
  39.747590.674المجموعاتمع

   43.75063الاجمالي

للمقياسالكليةالدرجةمتوسط
4.93241.2333.0460.024المجموعاتبين
  23.881590.405المجموعاتمع

   28.81263الاجمالي

الفئاتبينإحصائيةدلالةذاتفروقوجود(12)الجدولفيالأحاديالتباينتحليلنتائجأظهرت

Fقيمةكانتالمحفظة(،إدارة)جودةالأولالبعدفيالدراسة.أبعادبعضفيالعمرية بمستوى3.398

أقوىأظهرالمحفظة(فيالتنويع)مستوىالثالثالبعددالة.فروقوجودإلىيشيرمما،0.014دلالة

Fقيمةمعالفروق دالةفروقاًأظهرتأيضاًللمقياسالكليةالدرجة.0.000دلالةومستوى6.033
F)إحصائياً = 3.046، p = والرابعالثانيالبعدينفيدالةفروقتظهرلمالمقابل،في(.0.024

بعضعلىيؤثرالعمرأنونستنتججزئياًالصفريالفرضنرفضالنتائج،هذهعلىبناءًوالخامس.

التنويع.ومستوىالإدارةبجودةيتعلقفيماخاصةمحافظهم،لإدارةالمستثمرينتقييمجوانب

التعليميالمستوىحسبالفروق4.8.3

التباينتحليلاستخدامتمالاستثمارية،المحافظإدارةأبعادتقييمعلىالتعليميالمستوىتأثيرلدراسة

المستوياتبينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدمهوالصفريالفرض(ANOVA)الأحادي

الدراسة.لأبعادتقييمهمفيالمختلفةالتعليمية



الدراسةأبعادفيالتعليميةالمستوياتبينللفروق(ANOVA)الأحاديالتباينتحليلنتائج:13جدول

مجموعالبيانالكليةوالدجةالابعاد
المربات

درجات
الحرية

متوسط
مستوىFالمربعات

الدلالة

المحفظةإدارةجودةالأول:البعد
2.77440.6931.1980.321المجموعاتبين
  34.144590.579المجموعاتمع

   36.91863الاجمالي

للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد
3.14540.7861.2790.289المجموعاتبين
  36.270590.615المجموعاتمع

   39.41463الاجمالي

فيالتنويعمستوىالثالث:البعد
المحفظة

2.45740.6141.2330.307المجموعاتبين
  29.383590.498المجموعاتمع

   31.84063الاجمالي

الرسوممستوىالرابع:البعد
والتكاليف

1.55540.3890.6950.599المجموعاتبين
  33.005590.559المجموعاتمع

   34.55963الاجمالي

والاستشاراتالدعمالخامس:البعد
6.06741.5172.3750.062المجموعاتبين
  37.683590.639المجموعاتمع

   43.75063الاجمالي

للمقياسالكليةالدرجةمتوسط
2.35640.5891.3140.275المجموعاتبين
  26.456590.448المجموعاتمع

   28.81263الاجمالي

بينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدم(13)الجدولفيالأحاديالتباينتحليلنتائجأظهرت

)الدعمالخامسالبعدللمقياس.الكليةوالدرجةالدراسةأبعادجميعفيالمختلفةالتعليميةالمستويات

Fمعالإحصائيةللدلالةقيمةأقربأظهروالاستشارات( = تظللكنها،0.062دلالةومستوى2.375

دلالةوبمستوياتأقلFقيمسجلتالكليةوالدرجةالأخرىالأبعادجميع.0.05مستوىعنددالةغير

يؤثرلاالتعليميالمستوىأنونستنتجالصفريالفرضنقبلالنتائج،هذهعلىبناءً.0.05منأعلى

الاستثمارية.محافظهمإدارةلجودةالمستثمرينتقييمعلىجوهريبشكل

السنويالدخلحسبالفروق4.8.4

الأحاديالتباينتحليلاستخدامتمالاستثمارية،المحافظإدارةأبعادتقييمعلىالسنويالدخلتأثيرلدراسة

(ANOVA)فيالمختلفةالدخلفئاتبينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدمهوالصفريالفرض

الدراسة.لأبعادتقييمهم

الدراسةأبعادفيالسنويالدخلفئاتبينللفروق(ANOVA)الأحاديالتباينتحليلنتائج:14جدول

مجموعالبيانالكليةوالدجةالابعاد
المربات

درجات
الحرية

متوسط
مستوىFالمربعات

الدلالة



المحفظةإدارةجودةالأول:البعد
2.29130.7641.3230.275المجموعاتبين
  34.626600.577المجموعاتمع

   36.91863الاجمالي

للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد
0.33330.1110.1700.916المجموعاتبين
  39.082600.651المجموعاتمع

   39.41463الاجمالي

فيالتنويعمستوىالثالث:البعد
المحفظة

2.53630.8451.7310.170المجموعاتبين
  29.304600.488المجموعاتمع

   31.84063الاجمالي

الرسوممستوىالرابع:البعد
والتكاليف

0.40130.1340.2350.872المجموعاتبين
  34.159600.569المجموعاتمع

   34.55963الاجمالي

والاستشاراتالدعمالخامس:البعد
4.97231.6572.5640.063المجموعاتبين
  38.778600.646المجموعاتمع

   43.75063الاجمالي

للمقياسالكليةالدرجةمتوسط
1.05330.3510.7590.522المجموعاتبين
  27.760600.463المجموعاتمع

   28.81263الاجمالي

فئاتبينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدم(14)الجدولفيالأحاديالتباينتحليلنتائجأظهرت

)الدعمالخامسالبعدللمقياس.الكليةوالدرجةالدراسةأبعادجميعفيالمختلفةالسنويالدخل

Fمعالإحصائيةللدلالةالأقربكانوالاستشارات( = غيريبقىلكنه،0.063دلالةومستوى2.564

أعلىدلالةوبمستوياتأقلFقيمسجلتالكليةوالدرجةالأخرىالأبعادجميع.0.05مستوىعنددال

بشكليؤثرلاالسنويالدخلأنونستنتجالصفريالفرضنقبلالنتائج،هذهعلىبناءً.0.05منبكثير

الاستثمارية.محافظهمإدارةلجودةالمستثمرينتقييمعلىجوهري

الاستثماريةالخبرةحسبالفروق4.8.5

التباينتحليلاستخدامتمالاستثمارية،المحافظإدارةأبعادتقييمعلىالاستثماريةالخبرةتأثيرلدراسة

الخبرةفئاتبينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدمهوالصفريالفرض(ANOVA)الأحادي

الدراسة.لأبعادتقييمهمفيالمختلفةالاستثمارية

الدراسةأبعادفيالاستثماريةالخبرةفئاتبينللفروق(ANOVA)الأحاديالتباينتحليلنتائج:15جدول

مجموعالبيانالكليةوالدجةالابعاد
المربات

درجات
الحرية

متوسط
مستوىFالمربعات

الدلالة

المحفظةإدارةجودةالأول:البعد
2.68740.6721.1580.339المجموعاتبين
  34.231590.580المجموعاتمع

   36.91863الاجمالي



للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد
1.22040.3050.4710.757المجموعاتبين
  38.194590.647المجموعاتمع

   39.41463الاجمالي

فيالتنويعمستوىالثالث:البعد
المحفظة

1.63140.4080.7970.532المجموعاتبين
  30.209590.512المجموعاتمع

   31.84063الاجمالي

الرسوممستوىالرابع:البعد
والتكاليف

2.61440.6531.2070.317المجموعاتبين
  31.945590.541المجموعاتمع

   34.55963الاجمالي

والاستشاراتالدعمالخامس:البعد
3.17240.7931.1530.341المجموعاتبين
  40.578590.688المجموعاتمع

   43.75063الاجمالي

للمقياسالكليةالدرجةمتوسط
1.66940.4170.9070.466المجموعاتبين
  27.143590.460المجموعاتمع

   28.81263الاجمالي

فئاتبينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدم(15)الجدولفيالأحاديالتباينتحليلنتائجأظهرت

الكليةوالدرجةالأبعادجميعللمقياس.الكليةوالدرجةالدراسةأبعادجميعفيالمختلفةالاستثماريةالخبرة

)مستوىالرابعللبعدكانتFقيمةأعلى.0.05منبكثيرأعلىدلالةومستوياتمنخفضةFقيمسجلت

النتائج،هذهعلىبناءًإحصائياً.دالةغيروهي،0.317دلالةومستوى1.207بـوالتكاليف(الرسوم

المستثمرينتقييمعلىجوهريبشكلتؤثرلاالاستثماريةالخبرةأنونستنتجالصفريالفرضنقبل

الاستثمارية.محافظهمإدارةلجودة

الأساسيالاستثمارنوعحسبالفروق4.8.6

استخدامتمالاستثمارية،المحافظإدارةأبعادتقييمعلىالأساسيالاستثمارنوعتأثيرلدراسةتمهيد:

بينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدمهوالصفريالفرض(ANOVA)الأحاديالتباينتحليل

الدراسة.لأبعادتقييمهمفيالمختلفةالأساسيالاستثمارأنواع

الدراسةأبعادفيالأساسيالاستثمارأنواعبينللفروق(ANOVA)الأحاديالتباينتحليلنتائج:16جدول

مجموعالبيانالكليةوالدجةالابعاد
المربات

درجات
الحرية

متوسط
مستوىFالمربعات

الدلالة

المحفظةإدارةجودةالأول:البعد
3.52531.1752.1110.108المجموعاتبين
  33.393600.557المجموعاتمع

   36.91863الاجمالي

للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد
2.27730.7591.2260.308المجموعاتبين
  37.137600.619المجموعاتمع

   39.41463الاجمالي



فيالتنويعمستوىالثالث:البعد
المحفظة

4.09531.3652.9520.040المجموعاتبين
  27.745600.462المجموعاتمع

   31.84063الاجمالي

الرسوممستوىالرابع:البعد
والتكاليف

2.46430.8211.5350.215المجموعاتبين
  32.095600.535المجموعاتمع

   34.55963الاجمالي

والاستشاراتالدعمالخامس:البعد
4.63631.5452.3710.079المجموعاتبين
  39.114600.652المجموعاتمع

   43.75063الاجمالي

للمقياسالكليةالدرجةمتوسط
3.14431.0482.4500.072المجموعاتبين
  25.668600.428المجموعاتمع

   28.81263الاجمالي

الثالثالبعدفيإحصائيةدلالةذاتفروقوجود(16)الجدولفيالأحاديالتباينتحليلنتائجأظهرت

Fقيمةكانتحيثالمختلفة،الأساسيالاستثمارأنواعبينالمحفظة(فيالتنويع)مستوى 2.952

البعدأنرغمإحصائياً،دالةفروقاًتظهرلمللمقياسالكليةوالدرجةالأبعادباقي.0.040دلالةبمستوى

p)الإحصائيةالدلالةمنقريبينكاناالكليةوالدرجةوالاستشارات()الدعمالخامس = pو0.079 =

الاستثمارنوعأنونستنتججزئياًالصفريالفرضنرفضالنتائج،هذهعلىبناءًالتوالي(.على0.072

الاستثمارية.محافظهمفيالتنويعلمستوىالمستثمرينتقييمعلىيؤثرالأساسي

الاستثماريةالمحفظةنوعحسبالفروق4.8.7

تحليلاستخدامتمالاستثمارية،المحافظإدارةأبعادتقييمعلىالاستثماريةالمحفظةنوعتأثيرلدراسة

أنواعبينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدمهوالصفريالفرض(ANOVA)الأحاديالتباين

الدراسة.لأبعادتقييمهمفيالمختلفةالاستثماريةالمحافظ

الدراسةأبعادفيالاستثماريةالمحافظأنواعبينللفروق(ANOVA)الأحاديالتباينتحليلنتائج:17جدول

مجموعالبيانالكليةوالدجةالابعاد
المربات

درجات
الحرية

متوسط
مستوىFالمربعات

الدلالة

المحفظةإدارةجودةالأول:البعد
0.66420.3320.5590.575المجموعاتبين
  36.253610.594المجموعاتمع

   36.91863الاجمالي

للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد
0.72220.3610.5690.569المجموعاتبين
  38.693610.634المجموعاتمع

   39.41463الاجمالي

فيالتنويعمستوىالثالث:البعد
المحفظة

2.72421.3622.8540.065المجموعاتبين
  29.116610.477المجموعاتمع

   31.84063الاجمالي



الرسوممستوىالرابع:البعد
والتكاليف

0.01220.0060.0110.989المجموعاتبين
  34.547610.566المجموعاتمع

   34.55963الاجمالي

والاستشاراتالدعمالخامس:البعد
0.30420.1520.2130.808المجموعاتبين
  43.446610.712المجموعاتمع

   43.75063الاجمالي

للمقياسالكليةالدرجةمتوسط
0.24920.1240.2650.768المجموعاتبين
  28.564610.468المجموعاتمع

   28.81263الاجمالي

أنواعبينإحصائيةدلالةذاتفروقوجودعدم(17)الجدولفيالأحاديالتباينتحليلنتائجأظهرت

)مستوىالثالثالبعدللمقياس.الكليةوالدرجةالدراسةأبعادجميعفيالمختلفةالاستثماريةالمحافظ

Fمعالإحصائيةللدلالةالأقربكانالمحفظة(فيالتنويع = يبقىلكنه،0.065دلالةومستوى2.854

وبمستوياتبكثيرأقلFقيمسجلتالكليةوالدرجةالأخرىالأبعادجميع.0.05مستوىعنددالغير

الاستثماريةالمحفظةنوعأنونستنتجالصفريالفرضنقبلالنتائج،هذهعلىبناءً.0.05منأعلىدلالة

الاستثمارية.محافظهمإدارةلجودةالمستثمرينتقييمعلىجوهريبشكليؤثرلا



الدراسةنتائجمناقشة4.9

يلي:ماالىالتوصلتمللنتائجوفقا

للعينة:الديموغرافيةالخصائص4.9.1

والخبرةوالدخلالتعليميوالمستوىوالجنسالعمرحيثمنالدراسةعينةفيجيداًتنوعاًالنتائجتظهر

ويلاحظالنتائج.تعميمإمكانيةمنويزيدالدراسةلمجتمعالعينةتمثيلمنيعززالتنوعهذاالاستثمارية.

فينشاطاًالأكثرالعمريةالفئةوهيسنة،40-30بينأعمارهمتتراوح%(50)المشاركينغالبيةأن

الاتجاهاتمعيتوافقوهذاالإناث،منأعلى%(64.1)الذكورنسبةأنكماعادة.الاستثمارمجال

أقلالاستثمارفيالنساءمشاركةتزاللاحيثالسعودية،العربيةالمملكةفيالاستثمارمجالفيالعامة

وهذاالبكالوريوس،درجةيحملون%45.3أنحيثنسبياً،مرتفعللعينةالتعليميالمستوىانكمانسبياً.

معظمأنيلاحظالاستثمارية،الخبرةحيثومنللاستثمار.بالميلالتعليميالمستوىارتباطإلىيشيرقد

فينسبياًالحديثالنمويعكسقدمما%(،35.9بنسبةسنوات3-1)متوسطةخبرةلديهمالمشاركين

Serajدراسةمعتتوافقالنتائجهذهالسعودي.الاستثمارسوق et al. أهميةإلىأشارتالتي(2022)

الاستثمار.قراراتعلىالتأثيرفيالديموغرافيةالخصائص

الدراسة:أبعادتحليل4.9.2

المتوسطبلغحيثالاستثمارية،المحافظإدارةعنعامبشكلالرضامنعالٍمستوىالنتائجأظهرت

كمالمستثمرين.نظروجهةمنالسعوديةالاستثمارلصناديقجيدأداءإلىيشيرهذا(.5)من3.92الكلي

رضاعلىيدلمما،4.05بمتوسطتقييمأعلىعلىحصلالمحفظة(فيالتنويع)مستوىالثالثالبعدان

التي(2023)وعبوبلعزوزدراسةمعتتوافقالنتيجةهذهالمتبعة.التنويعاستراتيجياتعنالمستثمرين

للمحفظة(العائدي)الأداءالثانيوالبعدالاستثمار.صناديقأداءتعزيزفيالتنويعأهميةعلىأكدت

أنإلىيشيرقدهذاالمرتفع.النطاقفييزاللاأنهرغم،3.74بمتوسطنسبياًتقييمأدنىعلىحصل

Alsubaieiدراسةنتائجمعيتوافقماوهوبالعوائد،يتعلقفيماعاليةتوقعاتلديهمالمستثمرين

الصناديق.لأداءتقييمهمعلىالمستثمرينتوقعاتتأثيرإلىأشارتالتي(2019)

الديموغرافية:المتغيراتبينالفروق4.9.3

الجنسأنإلىيشيرمماالدراسة،أبعادتقييمفيوالإناثالذكوربينإحصائيةدلالةذاتفروقتظهرلم

وجدتالتيالسابقةالدراساتبعضعنتختلفقدالنتيجةهذهالمستثمرين.رضافيمؤثراًعاملاًليس



ً بعضفيالعمريةالفئاتبينإحصائياًدالةفروقظهرتكماالاستثمار.سلوكفيالجنسينبينفروقا

Ulدراسةمعيتوافقهذاالتنويع.ومستوىالمحفظةإدارةجودةفيخاصةالأبعاد، Abdin et al.

حسبدالةفروقتظهرولمالاستثمار.فيالمعرفيةالتحيزاتعلىالعمرتأثيرإلىأشارتالتي(2022)

تؤثرلاالعواملهذهأنإلىيشيرقدمماالاستثمارية،الخبرةأوالسنويالدخلأوالتعليميالمستوى

التيالسابقةالدراساتبعضعنتختلفقدالنتيجةهذهمحافظهم.لأداءالمستثمرينتقييمعلىكبيربشكل

نوعحسبالتنويعمستوىتقييمفيدالةفروقوظهرتالاستثمار.سلوكعلىالعوامللهذهتأثيراًوجدت

مختلفةتصوراتلديهمالأصولمنمختلفةأنواعفيالمستثمرينأنإلىيشيرمماالأساسي،الاستثمار

Raoدراسةمعيتوافقهذاالتنويع.عن نوعحسبالصناديقأداءاختلافإلىأشارتالتي(2006)

الاستثمار.



الخامسالفصل

والاستنتاجاتالنتائجمناقشة



مقدمة5.1

المحافظعائدأداءعنالمستثمرينرضاحولإجراؤهتمالذيالبحثجوهرالفصلهذايلخص

نتائجمنالمستقاةوالعمليةالنظريةالآثارفيويتعمقالسعودية.الاستثمارصناديقداخلالاستثمارية

تمتالتيالقيودعلىأيضاالفصلويؤكدالمستقبلية.البحثيةللمساعيطريقخارطةويقدمالدراسة،

منالنتائج.تعميمإمكانيةعلىتؤثرقدالتيالمتأصلةبالقيودالاعترافمعالبحث،عمليةأثناءمواجهتها

والممارسينللأكاديميينقيمموردبمثابةالفصلهذايعدالبحث،رحلةعلىشاملةعامةنظرةتقديمخلال

لصناعةالديناميكيالمشهدفيالمستثمرينرضاوتعزيزفهمإلىيسعونالذينالسياساتوصانعي

والتطبيقاتالنظريةالمساهماتاللاحقةالأقسامستوضحالسعودية.العربيةالمملكةفيالاستثمارصناديق

فيذروتهاوتبلغ،الدراسةهذهعنالناشئةالمستقبليةالبحثواتجاهاتوالقيودوالتوصياتالعملية

المجال.هذاعلىوآثارهاالرئيسيةالنقاطيلخصموجزاستنتاج

النظريةالمساهمة5.2

لصناديقالمحددالسياقضمنالمستثمرينلرضااستكشافهافيللدراسةالنظريةالمساهمةتكمن

وإدارةالاستثمارأداءمنمختلفةجوانبدرستقدالسابقةالأبحاثأنحينفيالسعودية.الاستثمار

العائد.أداءعنالمستثمرينرضاعلىتؤثرالتيالعواملعلىخاصبشكلالدراسةهذهتركز،المحافظ

النظريالإطارلدعمتجريبيةأدلةالدراسةتقدم،منظماستبيانواستخدامكميةمنهجيةاستخدامخلالمن

والتنويع،المحفظةعائدوأداء،المحافظإدارةجودةمثلالرئيسيةبالأبعادالمستثمرينرضايربطالذي

الأهميةعلىالضوءتسليطخلالمنالحاليةالمعرفةمجموعةفيالنتائجتساهموالدعم.،والرسوم،

للمتغيراتالدراسةتحليليضيف،ذلكعلىعلاوةالمستثمرين.رضاتشكيلفيالأبعادلهذهالنسبية

ذاتفروقوجودعدمإنالنظري.الفهممنأخرىطبقةالرضامستوياتعلىوتأثيرهاالديموغرافية

بعضيتحدىالاستثماريةالخبرةأوالسنويالدخلأوالتعليممستوىأوالجنسأساسعلىإحصائيةدلالة

الخصائصهذهتتجاوزبعواملمدفوعايكونقدالمستثمرينرضاأنإلىويشيرالسائدةالافتراضات

الأدبياتبينالفجوةسدعلىقدرتهافيالدراسةلهذهالنظريةالمساهمةتكمنعام،وبشكلالديموغرافية.

للعواملدقةأكثرفهمايوفرمماالسعودية،العربيةالمملكةفيالاستثمارلصناديقالمحددوالسياقالحالية

الفريد.السوقهذافيالمستثمرينرضاعلىتؤثرالتي



عمليةمساهمة5.3

صناعةفيالمصلحةأصحابلمختلفقيمةرؤىوتقدم،الجوانبمتعددةالبحثلهذاالعمليةالآثار

نتائجمنالاستفادةالاستثمارصناديقلمديرييمكنالسعودية.العربيةالمملكةفيالاستثمارصناديق

العام.الرضاوتعزيزأفضلبشكلالمستثمرينتوقعاتلتلبيةوعروضهماستراتيجياتهملتصميمالدراسة

لمديريينبغيأنهإلىوتنويعهاالمحافظإدارةجودةأهميةعلىالتركيزيشيرالمثال،سبيلفعلى

فإنذلك،علىوعلاوةالمخاطر.إدارةوممارساتالفعالوالتواصلللشفافيةالأولويةإعطاءالصناديق

تسعيرهياكلإلىالحاجةعلىالضوءتسلطالمستثمرينودعمالرسومبتأثيرالمتعلقةالدراسةنتائج

هذهتنفيذخلالمنوشواغلهم.المستثمريناستفساراتلمعالجةبسهولةمتاحةومساعدةتنافسية

وجذب،الولاءوتعزيز،مستثمريهممعأقوىعلاقاتتنميةالصناديقلمديرييمكن،التوصيات

السياساتوصانعيالتنظيميةالهيئاتتفيدأنالدراسةلرؤىيمكنذلك،إلىبالإضافةجديدة.استثمارات

ومنالسعودية.العربيةالمملكةفيالاستثمارصناديقصناعةوتطورلنمومواتيةبيئةلخلقجهودهمفي

الشفافيةتعززالتيالسياساتصياغةللمنظمينيمكنالمستثمرين،لرضاالرئيسيةالدوافعفهمخلال

المالية.السوقومرونةاستقرارفيالمطافنهايةفييساهممماالمستثمرين،وحمايةوالإنصاف

الدراسةتوصيات5.4

عائدأداءعنالمستثمرينرضالتعزيزالتوصياتمنالعديدتقديميمكنالدراسة،نتائجعلىوبناء

يلي:بماالدراسةوتوصيالسعودية.الاستثمارصناديقفيالاستثماريةالمحافظ

ويشملمستثمريها.معالفعالوالتواصلللشفافيةالأولويةإعطاءالاستثمارصناديقعلىيجب●

واضحةبعباراتالاستثماراستراتيجياتوشرحالمحفظة،أداءحولمنتظمةتحديثاتتقديمذلك

ومخاوفهم.المستثمريناستفساراتعلىللردبسهولةوالتواجدوموجزة،

توقعاتمعتتماشىتنافسيةرسومهياكللتقديمجاهدينيسعواأنالصناديقمديريعلىيجب●

كبيربشكلوالمعقولةالشفافةالرسومتساهمأنيمكنلصناديقهم.المقترحةوالقيمةالمستثمرين

وثقتهم.المستثمرينرضافي

خطوطذلكفيبماللمستثمرين،قويةدعمخدماتفيتستثمرأنالاستثمارلصناديقينبغي●

يمكنالشخصية.والاستشاراتالإنترنت،عبروالمواردإليها،الوصوليسهلالتيالمساعدة

الأجل.طويلةالعلاقاتويعززالمستثمرينثقةيعززأنوالمتجاوبالاستباقيللدعم



بخياراتالمرتبطةوالمخاطرالفوائدبشأنالمستثمرينلتثقيفمتواصلةجهودبذلينبغي●

اتخاذمنالمستثمرينتمكينالماليةالأميةمحوومبادراتلبرامجيمكنالمختلفة.الاستثمار

واقعي.بشكلتوقعاتهموإدارةمستنيرةقرارات

الدراسةحدود5.5

صناديقفيالاستثماريةالمحافظعنالمستثمرينرضاحولقيمةرؤىالدراسةهذهتقدمحينوفي

نتائجها.تعميمإمكانيةعلىتؤثرقدالتيالقيودببعضتقرفإنهاالسعودية،العربيةالمملكةفيالاستثمار

برضاالمتعلقةالإداريةالممارساتواقعدراسةعلىالدراسةاقتصرتالموضوعية:الحدود●

سمحالمركزالنهجهذاأنحينوفيبها.المرتبطةوالأبعادالمحفظة،عوائدوأداءالمستثمرين

علىتؤثرالتيالأخرىالمحتملةالعواملاستكشافمنحدربمافإنهمتعمق،تحليلبإجراء

المستثمرين.رضا

حينوفيجدة.فيالأعمالرجالمنمستثمرا64منعينةعلىالبحثاقتصرالبشرية:الحدود●

منمتنوعةمجموعةكاملبشكلتمثللاقدأنهاإلاقيمة،نظروجهاتالعينةهذهقدمت

السعودية.العربيةالمملكةفيالاستثمارصناديقفيالمشاركينالمستثمرين

المحليالتركيزهذايحدقدجدة.مدينةعلىللدراسةالجغرافيالنطاقاقتصرالمكانية:الحدود●

السعودية.العربيةالمملكةفيأخرىمدنأومناطقعلىالنتائجتطبيقإمكانيةمن

العاممنالثانيالنصفوهوواحدوقتفيالدراسةلهذهالبياناتجمعتمالزمنية:الحدود●

م.2024لعامالدراسة

المستقبليةالدراسات5.6

فيالمستثمرينرضاجوانبمختلفلاستكشافالمستقبليةللدراساتمتيناأساساالبحثهذانتائجتضع

تضمينخلالمنالدراسةنطاقتوسيعالمستقبليةللبحوثيمكنالسعودية.الاستثمارصناديقسياق

إلىبالإضافةالمستثمرين.رضاعلىتأثيرهاواستكشافالديموغرافيةالمتغيراتمنواسعةمجموعة

العواملوفحصالوقتبمرورالمستثمرينرضافيالتغيراتلتتبعطوليةدراساتإجراءيمكن،ذلك

التوقعاتفيتتعمقأنالمستقبليةللأبحاثيمكن،ذلكعلىعلاوةالتغييرات.هذهفيتساهمالتي

المؤسسيينوالمستثمرينالتجزئةمستثمريمثل،المختلفةالمستثمرينلشرائحالمحددةوالتفضيلات

علىالصناديقمديريالدقيقةالفروقهذهفهميساعدأنيمكنالعالية.الماليةالملاءةذويوالأفراد



وأخيرا،أفضل.بشكلالمتنوعةالمستثمرينمجموعاتاحتياجاتلتلبيةوعروضهماستراتيجياتهمتصميم

المستثمرينمشاركةتعزيزفيوالابتكارالتكنولوجيادورفيتبحثأنالمستقبليةللدراساتيمكن

الأخرىالتكنولوجيةوالأدواتالآليينوالمستشارينالرقميةالمنصاتاستخداماستكشافيمكنورضاهم.

عام.بشكلالمستثمرتجربةتحسينفيإمكاناتهالفهم

الدراسةخاتمة5.7

المحافظعائدأداءعنالمستثمرينرضاعلىالمختلفةالعواملتأثيردراسةإلىالبحثهذايهدف

منظماستبيانباستخدامكمية،منهجيةالدراسةاستخدمتالسعودية.الاستثمارصناديقفيالاستثمارية

رضابقياسالاستبيانوقامجدة.فيالأعمالرجالمنمستثمرا64منعينةمنالبياناتلجمع

المحفظة،تنويعومستوىالمحفظة،عائدوأداءالمحافظ،إدارةجودةأبعاد:خمسةعبرالمستثمرين

وتحليل،وصفيةإحصاءاتالبياناتتحليلتضمنوالاستشارات.والدعموالتكاليف،الرسومومستوى

عبرالاختلافاتلفحصANOVAو،الطبيعيةالحالةواختبارات،كرونباخألفاباستخدامالموثوقية

المحافظإدارةعنالعامالرضامنعالمستوىعنالنتائجوكشفتالديموغرافية.المتغيرات

الدراسةتجدلمكماتصنيف.أعلىعلىالمحفظة"فيالتنويع"مستوىبعدحصلحيثالاستثمارية،

أوالسنويالدخلأوالتعليممستوىأوالجنسأساسعلىالرضامستوياتفيإحصائيةدلالةذاتفروقا

علىالضوءيسلطمماالأولي،الاستثمارنوععلىبناءاختلافاتلوحظتذلك،ومعالاستثمارية.الخبرة

تركزبأنالدراسةوتوصيالمختلفة.الأصولفئاتعبرللمستثمرينالمتباينةوالتفضيلاتالتوقعات

لزيادةالمستثمرينودعموالتواصلالشفافيةتعزيزعلىالسعوديةالعربيةالمملكةفيالاستثمارصناديق

العواملبينالديناميكياتحولقيمةرؤىالبحثهذايقدمالختام،فيوولائهم.المستثمرينرضاتحسين

توجهأنيمكنالسعودية.العربيةالمملكةفيالاستثمارصناديقسياقفيالمستثمرينورضاالمختلفة

وتعزيزالمستثمرينتجربةلتعزيزفعالةاستراتيجياتتطويرفيالمصلحةأصحابوالتوصياتالنتائج

النظريالأساسعلىوالبناءالمحددةالبحثيةالفجواتمعالجةخلالمنالصناعة.فيالمستدامالنمو

لرضاشمولاأكثرفهمفيالمستقبليةالأبحاثتساهمأنيمكنالدراسة،هذهوضعتهالذيوالتجريبي

وخارجها.السعوديةالعربيةالمملكةفيالاستثمارصناديقصناعةعلىوآثارهالمستثمرين
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الملاحققائمة



للمحافظالعائديالأداءعنالمستثمرينرضاتحليلاستبيان
الاستثمارصناديقفيالاستثمارية

"تحليلحولدراسةعلىحالياًوأعملميدأوشن،جامعة–الإدارةكليةفيماجستيرباحثأنا

هذهمنهدفيالاستثمار."صناديقفيالاستثماريةللمحافظالعائديالأداءعنالمستثمرينرضا

الاستثمارصناديقفيالاستثماريةالمحافظأداءعنكمستثمرينرضاكممدىفهمهوالدراسة

الرضا.هذاعلىالمؤثرةالعواملوتحليل

الاستبيانهذاتعبئةخلالمنالدراسةهذهفيمساهمتكمفإنوتجاربكم،رؤيتكملأهميةنظراً

جميعوستظلفقط،بحثيةلأغراضالاستبيانهذانتائجاستخدامسيتمكبيرة.قيمةذاتستكون

خارجية.جهةأيمعمشاركتهايتمولنتماماًسريةتقدمونهاالتيالمعلومات

يركزبينماالأساسية،الديموغرافيةالمتغيراتبعضيشملالأولجزأين؛منيتكونالاستبيان

الاستثمار.صناديقفيالاستثمارتجربةمنمختلفةجوانبعنرضاكمقياسعلىالثانيالجزء

القيمةلمساهمتكموالامتنانالشكرتوجيهونوددقائق[،10]حواليالاستبيانتعبئةتستغرق

لنا.ستخصصونهالذيوالوقت

والاحترام،التقديرخالصمع



الديموغرافية:المتغيرات

العمر:.1

oسنة30منأقل

oسنة40-30من

oسنة50-41من

oسنة60-51من

oسنة60منأكثر

الجنس:.2

oذكر

oأنثى

التعليمي:المستوى.3

oأقلأوثانوي

oدبلوم

oبكالوريوس

oماجستير

oدكتوراه

السنوي:الدخل.4

oدولار50,000منأقل

oدولار100,000إلى50,000من

oدولار200,000إلى100,000من

oدولار200,000منأكثر

الاستثمارية:الخبرة.5

oسنة1منأقل

oسنوات3-1من

oسنوات6-4من

oسنوات10-7من

oسنوات10منأكثر



الأساسي:الاستثمارنوع.6

oأسهم

oسندات

oعقارات

oاستثمارصناديق

الاستثمارية:المحفظةنوع.7

oالمخاطرمرتفعة

oالمخاطرمتوسطة

oالمخاطرمنخفضة



المصدرالبياناتعددالمتغيرابعادالمتغير

رضاقياس

المستثمرين

إدارةجودةالأول:البعد

المحفظة
5

أداءقياس(.2010)إسماعيل.حسنفارس،

سوقعلىبالتطبيقالماليةالأوراقمحافظ

للعلومالشروقمجلةالمصري.المالرأس

.210-155(،4)4التجارية،

أثر(.2023)على.الدينحسامالشبراوى،

الشركاتعلىالمباشرالأجنبيالاستثمارتدفق

والاقتصاديةالقانونيةالبحوثمجلةالمحلية.

43-1(،85)13)المنصورة(،

الأداءالثاني:البعد

للمحفظةالعائدي
5

مستوىالثالث:البعد

المحفظةفيالتنويع
5

مستوىالرابع:البعد

والتكاليفالرسوم
5

الدعمالخامس:البعد

والاستشارات
5

المستثمرين:رضالقياسوالبنودالأبعاد

الدراسةوبنودابعاد
موافق

بشدة
محايدموافق

غير

موافق

غير

موافق

بشدة

المحفظةإدارةجودةالأول:البعد

واستفساراتي.لاحتياجاتيبسرعةيستجيبالمحفظةمدير

بفعالية.الأصولبإدارةيقومالمحفظةمديربأنأشعر

المحفظة.إدارةفيكافيةشفافيةهناك

حالةبشأنالمرسلةالتحديثاتمستوىعنراضٍأنا

المحفظة.

المحفظة.إدارةفريقكفاءةفيبالثقةأشعر

للمحفظةالعائديالأداءالثاني:البعد



المبدئية.توقعاتيتوافقالمحققةالعوائد

السوق.أداءعلىتتفوقالمحققةالعوائد

والاستقرار.بالاستمراريةيتسمالعائديالأداء

المحققة.العوائدتناسبالمخاطرةنسبة

الاستثمارية.لمحفظتيالعامالأداءعنراضٍأنا

المحفظةفيالتنويعمستوىالثالث:البعد

المخاطر.منيقللكافٍبتنوعتتمتعالمحفظة

واسعة.استثماريةفرصيضمنالمحفظةتنويع

المنتظمة.العوائدمنيعززالمحفظةفيالتنويع

المختلفة.الأصولبينالتوازنيضمنالمحفظةمدير

المحفظة.فيجيدًاتكاملًاتحققالمختارةالأصول

والتكاليفالرسوممستوىالرابع:البعد

المحقق.بالأداءمقارنةمعقولةالمفروضةالرسوم

المتعلقةوالرسومالتكاليفجميععلىجيدبشكلمطلعأنا

بالمحفظة.

اتشكللاالرسوم المحققة.الأرباحعلىكبيرًاعبئً

وتفاصيلها.الرسومعرضفيتامةشفافيةهناك

المقدمة.الخدماتتستحقالرسومبأنأشعر

والاستشاراتالدعمالخامس:البعد

الاستثمار.خياراتحولفعالةمشورةأتلقى

الاستثمارية.أهدافيتحقيقفييساهمليالمقدمالدعم

قراراتي.فيثقتيمنتعززالمقدمةالاستشارات

المستشارين.معللتواصلدائمتوفرهناك

وتطلعاتي.توقعاتيتلبيالاستشاراتجودة


