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 بسم الله الرحمن الرحيم

 

 

ُ عَمَلكَُمْ )وَللُِ اعْمَ   وَرَسُولهُُ  لوُا فسٌََرََى اللَّه

ٌْبِ  إلى وَسَترَُدُّونَ  وَالْمُؤْمِنوُنَ   عَالِمِ الغَ

 (بمَِا كُنتمُْ تعَْمَلوُنَ  وَالشههَادةَِ فٌَنُبَِّئكُُم

 صدق الله العظٌم

 501التوبة: 

 



 ٌصٕاد٠ك الاعرثّاس ذفغير اعتراذ١د١اخ المحافظ الاعرثّاس٠ح

 

 ج‌
 

             
 و١ٍح اٌرداسج                  

 الأعمالإدارة  لسم              

 المادر بكٌر:  أٌمن كمال عبد سـم الباحـثا

 تفسٌر استراتٌجٌات المحافظ الاستثمارٌة لصنادٌك الاستثمار  :عنوان الرسالة

 إدارة الأعمال دكتوراه الفلسفة فً :الدرجة العلمٌة

 

  لجنة المناقشة والحكم صلى الرسالة

 

 رئٌسا     استاذ الإدارة المالٌة    مكاوي نادٌة أبو فخرة  .د . أ

 مشرفا    استاذ التموٌل والإدارة المالٌة  د. محمود عبد الهادي صبح  . أ

 عضوا   سابما  -وكٌل البنن المركزي    حسٌن محمد د. نادٌة      
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 أجٌزت الرسالة بتارٌخ     ختم الإجازة

                                                                                                /    /00 
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 اٌشىش ٚاٌرمذ٠ش

 ...اٌشىش ٌٍّؼشٚف خضاء ٚألً اٌزوش،‌ِٚٓ حك إٌؼّح 

 ... وعـظـيم الجزاء ،بجميل النعم  المتــفضل ،فبعد شـــــكر المـــولى عز وجل

وأخذ بيدي في  وعممني، وجيني،وجزيـــل العرفان إلى كل من  الامتــنان،يجدر بي أن أتــقــدم بـبالغ 
 ،محمود عبد اليادي صبحالأستــاذ الدكتــور:  ،. وأخص بذلك مشرفيالبحث.سبيل إنجاز ىذا 

لي في كل مراحل   بحسن إرشاده ،وصوب ،وتابع ،الذي قومولو الإشراف عمى ىذه الرسالة، و لقب
فمو ...التي تــؤتي ثمارىا الطيـــبة بإذن الله ، والذي وجدت في توجيياتو حرص المعمم ، البحث

 مني خالص الشكر والتقدير، وفقو الله....

مى تفضمو بقبول الإشراف عمى الرسالة كما اتقدم بوافر الشكر إلى الدكتور:  ىيكل عبد، ع
 كمشرف مساعد.

نادية الأستاذ الدكتور:  ،كما أتـقـدم بجـزيل الشكر إلى الأستـاذين الكريـمين عضوي لجــنة المناقشة
ذ الإدارة المالية أستا نادية أبو فخرة /والأستاذ الدكتور: ، سابقا   -وكيل البنك المركزي /حسين

عمى جيودىم في قراءة الرسالة وتصويبيا ؛ وقد أفدت من    ،ين شمسبكمية التجارة / جامعة ع
 . فجزاىما الله عني خير الجزاء ،-بإذن الله  -توجيياتيم 

، وأسدى ليَّ النصح، والتوجيو ،ةوالمعرفـ ،أحمل الشكر والعرفان إلى كل من أمـدني بالعـمم كما 
لى ذلك الصرح العممي الشامخ متمثلا  في جامعة  ، التجارةوأخص بالذكر كمية  ،شمسعين وا 

 ...والقائمين عمييا

 ...أو تمنياتو المخمصة ،كما أتوجو بالشكر إلى كل من ساندني بدعواتو الصادقة

 أشىشُ٘ جم١ؼاً ٚأتمنى ِٓ الله ػض ٚخً أْ يجؼً رٌه في ِٛاص٠ٓ حغٕاذُٙ

 

 الباحث
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 الإ٘ذاء

 بكل أسمو أحمل من إلى. انتظار. بدون  عطاءال عممني من إلى. والوقار. بالييبة الله كممو من إلى

 كمماتك وستبقى انتظار طول بعد قطافيا حان قد ثمارا   لترى  عمرك في يمد أن الله من أرجو. افتخار.

لى الغد وفي اليوم بيا أىتدي نجوم  العزيز والدي    ........الأبد وا 

لى الحب معنى إلى. .الحياة في ملاكي إلى  الوجود وسر الحياة بسمة إلى. ني.والتفا الحنان معنى وا 

 إلى أمي رحميا الله الحبايب.... أغمى إلى جراحي بمسم وحنانيا نجاحي سر دعائيا كان من إلى

 ومحبة قوة أكتسب بوجودىا من إلى..حياتي ظممة تنير متقدة شمعة إلى. .أعتمد وعمييا أكبر بيا من إلى

 زوجتي الغالية    .. ...الحياة معنى معيا عرفت من إلى..ليا حدود لا

 ضحكتيم في والسعادة. .بعينييم  التفاؤل أرى  من إلى

 لمار وكنان   .. أطفالي......بالبراءة المفعم الوجو إلى والنور الذكاء شعمة إلى

 حفظيم الله ،إخوتي   ....لمتقدم وحفزوني ، بالعون  وأمدوني ،بالعطف شمموني من إلى

 . والمعرفة ،العمم  تحصيل سبيل في  ديبي  وأخذ ،حرفا   عممني من كل إلى

 الدرٛاضغ  بحثٟ  ٚٔراج ،خٙذٞ  ثمشج  أ٘ذٞ  جم١ؼاً  إ١ٌُٙ

 

 

 أٌمن كمال بكٌر 
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 الدغرخٍص

وذلن  ،الدراسة تفسٌر استراتٌجٌات المحافظ الاستثمارٌة لصنادٌك الاستثمار تتناول

على خصائص الصندوق التعرف على محددات الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة والتعرف  ،من خلال

واثر التحٌزات السلوكٌة على الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة، ولد تم  ،وخصائص شركة الادارة

دارسة الثمة المفرطة كأحد اشكال التحٌزات السلوكٌة والتً تؤثر فً تحدٌد الاستراتٌجٌة 

المصرٌة مار الاستثمٌدانٌة لصنادٌك ودراسة تطبٌمٌة الاستثمارٌة، ولد تم تمسٌم الدراسة إلى 

فً ضوء اعتبار توافر بٌانات كان حجم العٌنة و ،م2010عام إلى  م 1994للفترة من عام 

الً الصنادٌك %( من إجم90,47مصري للدراسة التطبٌمٌة بنسبة )استثمار صندوق  (19)

%( من 83,217ا)( مفردة للدراسة المٌدانٌة بنسبة لوائم صالحة ممدراه119، ممابل)المائمة 

 .لائمة استمصاء 143والبالغ عددها  م الموزعةالموائ

لد لامت الدراسة بتمدٌم اطار ممترح لتفسٌر استراتٌجٌات المحافظ الاستثمارٌة و

 ،خصائص الصندوق ًة هرئٌسالموم على مجموعة من المكونات ٌالاستثمار لصنادٌك 

ات التحٌز أخٌرا  و الإدارة،خصائص فرٌك  ،خصائص السوق الإدارة،خصائص شركة 

 السلوكٌة

بشركات أن هنان اتجاه عام نحو الثمة المفرطة لدى العاملٌن لد خلصت الدراسة و

ة لمحددات استراتٌجٌات ٌتباٌن المدرة التفسٌر إلى  ، بالإضافةإدارة صنادٌك الاستثمار

من وجهة نظر العاملٌن بشركات إدارة  المصرٌةالاستثمار المحافظ الاستثمارٌة لصنادٌك 

، ٌنمستوٌات الثمة المفرطة بٌن العامل لاختلافوٌرجع السبب فً ذلن  الاستثمارصنادٌك 

الاستثمار  صندوق اداء على الإدارة لشركة المفرطة الثمة لمستوى معنوي تأثٌربجانب وجود 

 .لهذا العائد %(,421) ممدارها تفسٌرٌة وبمدرة ،%(1عند مستوى معنوٌة )

  

 اٌىٍّاخ اٌذاٌح: 

استراتٌجٌات صنادٌك  –البورصة المصرٌة  –المحافظ الاستثمارٌة  –الاستثمار صنادٌك 

 صنادٌك الاستثمار.إدارة  شركات –الثمة المفرطة  –الاستثمار 
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 80 نتائج الاختبار الاحصائً للفرض الأول  (6/4)

 80 ض الثانً نتائج الاختبار الاحصائً للفر (7/4)

 81 نتائج الاختبار الاحصائً للفرض الثالث (8/4)
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 82 نتائج الاختبار الاحصائً للفرض الرابع (9/4)

 83 مخرجات التحلٌل الاحصائً للفرض الخامس (10/4)

 84 مخرجات التحلٌل الاحصائً للفرض السادس (11/4)

 84 مخرجات التحلٌل الاحصائً للفرض السابع (12/4)

 84 مخرجات التحلٌل الاحصائً للفرض الثامن (13-14/4)

 93 أثر خصائص الصندوق على الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة (1/5)

 94 أثر خصائص شركة الادارة على الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة (2/5)

 94 أثر التحٌزات السلوكٌة على الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة (3/5)
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 لائمة الأشكال

 الصفحة ـــــــــــــــــوانالعـنـــ الرلم

 3 تصنٌف صنادٌك الاستمارة المصرٌة (1/1)

 26 حجم صنادٌك الاستثمار المصرٌة  (2/1)

 27 ط الاستثمار مهٌكل صنادٌك الاستثمار طبما لن (3/1)

 46 مكونات التموٌل السلوكً  (1/3)

 50 منحنٌات دالة المنفعة طبما للاتجاه نحو المخاطرة  (2/3)

 51 اتجاهات وسولن المتداول نحو المخاطرة فً ظل نظرٌة المٌمة المدركة  (3/3)

 54 خصائص التنوٌع (4/3)

 58 التنافر الإدراكً  (5/3)

 69 الاداء الاستثماري لصنادٌك الاستثمار المصرٌة (1/4)

انتشار للعلالة بٌن أداء صندوق الاستثمار ومستوى المخاطرة المستهدفة  (2/4)

 دوقلكل صن

71 

 72 العلالة بٌن اداء صندوق الاستثمار وحجمه (3/4)

 72 انتشار العلالة بٌن مصدر صندوق الاستثمار وأداءه (4/4)

 73 انتشار العلالة بٌن رأسمال شركة الادارة واداء صندوق الاستثمار  (5/4)

وق انتشار العلالة بٌن متوسط مؤهلات العاملٌن بشركة الادارة وأداء صند (6/4)

 الاستثمار 

73 

 74انتشار العلالة بٌن متوسط خبرة العاملٌن بشركة الادارة وأداء صندوق  (7/4)
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 الاستثمار 

 75 انتشار العلالة بٌن الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة واداء صندوق الاستثمار (8/4)

 75 انتشار العلالة بٌن الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة وحجم الصندوق (9/4)

 76 تشار العلالة بٌن الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة ومصدر صندوق الاستثماران (10/4)

 76 انتشار العلالة بٌن الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة وعمر صندوق الاستثمار (11/4)

 77 انتشار العلالة بٌن الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة ورأس مال شركة الادارة (12/4)

جٌة الاستثمارٌة ومؤهلات العاملٌن بشركة انتشار العلالة بٌن الاستراتٌ (13/4)

 الادارة

77 

 78 انتشار العلالة بٌن الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة وخبرة العاملٌن بشركة الادارة (14/4)

 79 انتشار العلالة بٌن الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة ومستوى الثمة المفرطة (15/4)

 79 الصندوق انتشار العلالة بٌن الثمة المفرطة واداء (16/4)

 92 الاطار العام لتفسٌر استراتٌجٌات المحافظ الاستثمارٌة لصنادٌك الاستثمار (1/5)
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