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الأولى

للعوامل الداخلية القدرة على تفسير سلوك أسعار الأسهم في بورصات العينة •

الثانية
للعوامل الخارجية القدرة على تفسير سلوك أسعار الأسهم في بورصات العينة •

الثالثة
للعوامل الخارجية قدرة تفسيرية أقوى من العوامل الداخلية •

الرابعة

جة التأثرلا تتأثر أسعار الأسهم في البورصات العينة بنفس العوامل، وليس لها نفس در•

الخامسة

عار الأسهم للعوامل الداخلية والخارجية مجتمعة قدرة تفسيرية أقوى على تفسير سلوك أس•
من كلا على حده

السادسة

قلة إلررى تتجررم مررن المتغيرررات المسررتوهرري لمتغيرررات الدراسررة علاقررات سررببية فيمررا بينهررا، •
.المتغير التابع

جذبفيمهماعاملاالماليةالأوراقالأسواقتطويرعلىالعمليعتبر

أداءوفعاليةدفعفيورئيسامهماعاملاأنمإلىبالإضافةالأجنبية،الإستثمارات

المستوىلىعوالسيطرةالاقتصاديالنشاطعلىالتأثيرفيوالنقديةالماليةالسياسة

سوقهاوالدولةالاقتصادبينالوثيقإرتباطعلىيدلفإنمذلإنوهذاللأسعار،العام

.المالي

ارأفكشغلتطالمالاالتيالمواضيعمنوتقلباتهاالأسهمأسعارمستوىتحديد

وجمعلىوالمستثمرينعموما،والأكاديميينالماليةالأسواقفيالمتعاملين

سلوكبوالتنبؤفهمالصعبفمن.هذاليومناولازالتالماضيةالعقودمنذالخصوص

،علميةدراساتخلالمنالدولتجاربفيلتحقيقالحاجةولدوهذاالمالي،السوق

وقسأسعاربينالعلاقةتحليلخلالمنالموضوعمعالجةالدراساتمعظمفحاولت

أوالماليالسوقتخصكانتأنسوىعليهاالمؤثرةالعواملمنوالعديدالأسهم

.الاقتصاديةالمتغيراتتخصأوالمؤسسة،تخص

إلى أي مدى تساهم العوامل الداخلية والخارجية 

عينة في تفسير سلوك أسعار الأسهم في بورصات

الدراسة ؟

صةمحاولة بناء نموذج لتفسير سلوك أسعار الأسهم المدرجة في البور 
(المغرب، بورصة نيويوركبورصة الجزائر،بورصة)

سويسيهواري: تحت إشرافغالية مليك :من إعداد

ورقلةمرباحجامعة قاصدي 

علوم التسييروالتجارية وكلية العلوم الإقتصادية 

مؤسسةمالية: تخصص 

الفرضياتتمهيد

الأهداف

ورصرات إختبار القدرة التفسيرية للعوامل الداخليرة وللعوامرل الخارجيرة علرى أسرعار الأسرهم فري ب

عينة الدراسة ؛

م ؛أسعار الأسه( المتغير التابع)تحقق من العلاقة السببية بين المتغيرات المستقلة و

سرتثمارية معرفة مدى ثبات قدرة هذه المتغيرات على تفسير سلوك الأسعار مع إخرتلاف البيئرة الا

؛( المقارنة بين بورصات عينة الدراسة)

ة ؛بناء نموذج كمي يمكن من خلالم تفسير سلوك أسعار الأسهم في بورصات عينة الدراس

تحديد أهم العوامل التي يجب أن يركز عليها المستثمرون عند اتخاذ قرارات الاستثمارية.

ها حركة أسعار الأسهم في الأسواق المالية، نظريات: الفصل الأول 
وآلياتها

الدراسات السابقة: الفصل الثاني 

ة على إختبار قدرة المؤشرات الاقتصادية والسوقي: الفصل الثالث 
تفسير سلوك أسعار الأسهم 

الخــــــــــــــــــــــــطة

النتائـــــــج 

لتامة،االكفاءةوهوللظاهرةالنظريالإطارفيالأولىيتمثلحيثالمال؛سوقلكفاءةشقينيوجد
الكفاءةهووللظاهرةالتطبيقيالجانبفيفيتمثلالثانيأماالواقع،أرضعلىتطبيقهايستحيلو

.الاقتصادية

ماشىيتبماالواقعتكييفوتحاوليكونأنيجبماعلىتجيبمعياريةنظريةالكفاءةنظرية
بنتمأساسوعلىالواقعملاحظةمننطلقتفهيالسلوكيةالماليةنظريةعكسعلىوفرضياتها
.التحكيمومحدوديةالمستثمرين،رشادةبعدمفاعترفتفرضياتها

شذوذفسيرتفيتساهمأنهاكماالمستثمرين،لسلوكأفضلبتفسيرالسلوكيةالماليةنظريةأتت
هيفالكفاءةنظريةأهملتمالذيبالجانبتهتمأنهاالقوليمكنإذنالتحكيمومحدوديةالأسواق

الخاصاممإسهفلكلاهماالماليةالأسواقفيالتعاملفيالنظريتينعنغنىفلاتعوضهاولاتكملها
.الماليةالنظريةفي


