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 انًمذيخ 

من
ً
أساسيا

ً
إلنظمإلإقتصاديةيشكلسوقإلأورإقإلماليةركنا ي

 
ف إلمالي أركانهيكلإلنظام

 ي
 
جذبإلمدخرإتإلوطنيةوتوجيههاف ي

 
إلمعاصرةلماتقومبههذهإلأسوإقمندورإمهمف

إلإقتصادية وتزيدمنمعدلإتإلرفاهية إلإقتصادإلقومي تعملعلىدعم قنوإتإستثمارية

إلبيئةلأفرإده،فضلاعنكونهامرأةللوضعإلإقتصاديإلع إلبلاد،وعليهفأنعدمتوفير ي
 
امف

دورها يكون إلمالية إلأسوإق فإن لذإ إلأجنبية للاستثمارإت طرد عامل سيكون إلمناسبة

يرتبطسوق ، إلمتقدمة إلبلدإن ي
 
ف عكسدورها إلعرإق ومنها إلنامية إلبلدإن ي

 
ف محدودإ

إلعرإقللأورإقإلماليةبالإستثمار حإلمالي يثأنهذإإلسوقيعدأدإةجذببشكلمباشر

 ي
 
ف إلأساسية ة إلركير  تعد ي

إلت  إلإستثمارية للمشاري    ع تمويل ؤمكانية وزيادة للفوإئضإلمالية

إلمالية إلأورإق سوق مفهوم ؤل إلبحث يتطرق . ي
إلوطت  إلإقتصاد ودعم إلنمو تحقيق

جذبإلإ ي
 
إتسوقإلأورإقإلماليةف ،ووظائفهاوإلإستثماروتحليلمؤشر ي  ستثمارإلأجنت 
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منهجية البحث المبحث الأول :  

 مشكلة البحث : 

 إلمالي إلإستثمار سيما لإ إلأجنبية إلإستثمارإت تدفق ضعف من ي
 
إلعرإف إلإقتصاد ي

يعان 

ؤلتقييمقدرةسوق ي
سوقإلعرإقللأورإقإلماليةبشكلعامإلأمرإلذييقتض  ي

 
ف ي إلأجنت 

بهدف إلسوق لتلك ة إلمباشر غير علىجذبإلإستثمارإتإلأجنبية إلمالية للأورإق إلعرإق

وتطو تحسير  ي
 
علىمعدلإتإلنموإلإقتصاديف تنعكسإيجابا ي

إلت  إلإستثمارية يرإلعملية

 إلبلد.

 أهمية البحث :  

إستقطاب ي
 
يستمدإلبحثأهميتهمنإلدورإلرياديإلذيتقومبهأسوإقإلأورإقإلماليةف

إلمختلفةومنثمتعزيزعملية إلمجالإتإلإستثمارية ي
 
رؤوسإلأموإلإلإجنبيةوتوظيفهاف

 إلنمووإلتنميةإلإقتصادية.

 فرضية البحث :  

جذبإلإ ي
 
عنضعفقدرةسوقإلعرإقللأورإقإلماليةف

ً
ستثمارإتإلماليةإلأجنبيةفضلا

سوقإلعرإقللأورإقإلماليةمماإدى ي
 
علىحجمإلتعاملاتإلماليةف ي

 
هيمنةإلقطاعإلمصرف

. تحقيقإهدإفهإلتمويليةوإلنهوضبوإقعإلإقتصادإلمحلىي ي
 
 إلتحجيمدورهف

 أهداف البحث : .  

إلأجنب -1 إلمالية إلإستثمارإت جذب إلبحثإل إليهدف ة إلمباشر وغير ة إلمباشر ية

 سوقإلعرإقللأورإقإلمالية.

إتسوقإلأورإقإلماليةوإلإستثمارإتإلأجنبيةإلعاملةفيه.-0  درإسةوتحليلمؤشر
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 انثبًَانًجحث 

 سىق الأوساق انًبنٍخانًطهت الاول :

 أولا : يفهىو سىق الأوساق انًبنٍخ

٠َزّل ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ِفِٙٛٗ ِٓ ِفَٙٛ اٌَٛق ، ؽ١ش اْ اٌَٛق ٘ٛ ا١ٌ٢خ اٌزٟ ػٓ  

ؽو٠مٙب ٠ٍزمٟ اٌجبئؼْٛ ٚاٌّشزوْٚ لإرّبَ ػ١ٍّخ اٌزجبكي ٌٍٍَغ ٚاٌقلِبد . فٙٛ ا١ٌ٢خ اٌزٟ رٍزمٟ 

ك ف١ٙب ِظٍؾخ اٌَّزضّو٠ٓ اٌن٠ٓ ٠َؼْٛ ٚهاء ر١ّٕخ هؤًٚ الأِٛاي ٚرط٠ٛو٘ب ، ِٚظٍؾخ الأفوا

اٌن٠ٓ ٠وغجْٛ فٟ اٍزضّبه ِلفوارُٙ ٌي٠بكح اِٛاٌُٙ ػٓ ؽو٠ك اٌَّبّ٘خ فٟ اٌّشبه٠غ اٌّقزٍفخ ( 

( 1 )
 

ٚرؼوف الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ثأٔٙب الأٍٛاق اٌزٟ ٠زُ ف١ٙب رؾ٠ًٛ الأِٛاي ِٓ الأشقبص اٌن٠ٓ ٌل٠ُٙ 

ى٠بكح اٌىفبءح فبئغ ِٓ الأِٛاي اٌّزبؽخ اٌٝ الأشقبص اٌن٠ٓ ٌل٠ُٙ ػغي ف١ٙب ، ٚرؼًّ ػٍٝ 

الالزظبك٠خ ، ؽ١ش ٠زُ ػٓ ؽو٠مٙب رٛع١ٗ الأِٛاي ِٓ اٌغٙبد اٌزٟ ١ٌَذ ٌل٠ٙب اٍزقلاَ ِٕزظ ٌٙب 

ئٌٝ اٌغٙبد اٌزٟ رَزضّو٘ب فٟ ٔشبؽبرٙب الإٔزبع١خ
( 2)

ام اْ أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ رَُٙ فٟ  

ػٓ ؽو٠ك اٌطٍت  الافظبػ ػٓ الأٚػبع اٌّب١ٌخ ٌٍشووبد اٌؼبٍِخ فٟ اٌَٛق أِبَ اٌَّزضّو٠ٓ

ٚاٌؼوع ػٍٝ الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌّزلاٌٚخ ٚرؾل٠ل اٍؼبه٘ب ، ٚونٌه ٌٙب أصو ُِٙ فٟ رٛى٠غ 

اٌّلفواد ػٍٝ اٌّشبه٠غ الالزظبك٠خ وّب رج١ٓ ؽم١مخ اٌٛػغ الالزظبكٞ فٟ اٌجٍل فٟ أٚلبد 

الأزؼبُ ٚاٌووٛك الالزظبكٞ
( 3)

١ٓ . ٠ٚؼوفٙب ثؼغ اٌجبؽض١ٓ ٚاٌىزبة ثأٔٙب ؽٍمخ ٚطً ث 

الاٍزضّبه ٚالاكفبه ام أٔٙب رٕمً الأهطلح إٌمل٠خ اٌفبئؼخ ِٓ ِبٌى١ٙب ئٌٝ اٌجبؽض١ٓ ػٕٙب .
 ( 4)

 

٠ّٚىٓ أْ رؼوف ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ثأٔٗ اٌمٕبح اٌزٟ رٕزمً ػٓ ؽو٠مٙب الأهطلح إٌمل٠خ ِٓ  

ِجبشو أٚ  اٌّلفو٠ٓ اٌٝ اٌَّزضّو٠ٓ ، ػٓ ؽو٠ك ث١غ ٚشواء الأٚهاق اٌّب١ٌخ ِٚشزمبرٙب ثشىً

غ١و ِجبشو ، ٚلا ٠شزوؽ رٛفو ِىبْ ِؾلك ٌٙنٖ اٌَٛق ، ئم ٠ىفٟ ٚعٛك ٍٚبئً ارظبي فؼبٌخ ث١ٓ 

 اٌطوف١ٓ .

                                                           
1
دراسة تحلٌلٌة فً بلدان عربٌة مختارة ، المروحة دكتوراه  -رسول هانً عباس الحسناوي ، اثر اسواق رأس المال فً النمو الالتصادي  مٌابراه - 

 11، ص  0223ممدمة إلى مجلس كلٌة الادارة والالتصاد ، جامعة المادسٌة ، سنة 
2
 - Frederic S. Mishkin and Stanley G. Eakins , Financial Markets Instructions , Sixth Edition , Pearson Prentice Hall , 

U.S.A. ( Boston ) , 2009.p4  
3
 11، ص  0217دراسة تحلٌلٌة فً بلدان عربٌة مختارة ،  -ابراهٌم رسول هانً عباس الحسناوي ، اثر اسواق رأس المال فً النمو الالتصادي  - 

4
اء الأسواق المالٌة فً ظل الأزمات الالتصادٌة فً بلدان مختارة ، أطروحة دكتوراه ممدمة الً مجلس كلٌة عامر عران كاظم المصوري ، فاعلٌة أد - 

 13، ص  0227الإدارة والالتصاد جامعة بغداد ، بغداد ، سنة 
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ٌٚمل شٙل ػبٌُ الأِٛاي ٚالأٍٛاق رغ١واد ٚرطٛهاد وج١وح فٟ اٌؼمٛك اٌم١ٍٍخ اٌّبػ١خ ِٚٓ أُ٘ 

٘نٖ اٌزغ١واد ٟ٘
( 5)

 

 ثبٍَبً : أهًٍخ أسىاق الأوساق انًبنٍخ     

ِٓ اٌّؼٍَٛ اْ لأٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ أ١ّ٘خ وج١وح فٟ إٌشبؽ الالزظبكٞ ؽ١ش أٙب رؼل أؼىبٍبً  

ً فٟ إٌّٛ الالزظبكٞ ػٓ ؽو٠ك رؼجئخ  ٌٍٕظُ اٌّب١ٌخ ٚالالزظبك٠خ ٌٍلٌٚخ ، ٌٚٙب رأص١واً ا٠غبث١ب

ق الأٚهاق اٌّلفواد اٌلاىِخ ٚاٌزٛى٠غ الاِضً ٌٙب ػٍٝ الاٍزضّبهاد اٌّقزٍفخ ، ٚرٛفو أٍٛا

اٌّب١ٌخ فوص اٍزضّبه٠خ أِبَ الأفواك ٚاٌشووبد ، ٚونٌه رؼل أكاح ٌزؾف١ي اٌز١ّٕخ الالزظبك٠خ فٟ 

 اٌجٍلاْ ، ٚاْ اٌلٌٚخ اٌزٟ رشٙل رطٛهاً فٟ أٔظّزٙب اٌّب١ٌخ لاثل ٚاْ ٠ٕؼىٌ مٌه ػٍٝ اٌزطٛه

الالزظبكٞ كافً الالزظبكٞ ف١ٙب ، ام اْ ِإشواد أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٟ٘ أؼىبً ٌٍٕشبؽ 

اٌجٍل ، ٚرىّٓ ا١ّ٘خ ٚعٛك ٍٛق ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ فٟ اٌلٌٚخ فٟ رؾم١ك الارٟ 
( 6)

: 

 

رى٠ٛٓ رواوُ هأٍّبٌٟ ػٓ ؽو٠ك اٌملهح ػٍٝ رٛف١و الاِٛاي ٚاػبكح رٛىػٙب ػٍٝ الاٍزشبهاد  .1

اٌّقزٍفخ ٚرؾم١ك ا١ٌٌَٛخ اٌّب١ٌخ أِبَ اٌشووبد ٌلػُ ٔشبؽٙب الالزظبكٞ ، ٚونٌه رؼًّ ػٍٝ 

رٕش١ؾ الالزظبك اٌٛؽٕٟ ػٓ ؽو٠ك رٛف١و ِٕبفن لإٍزضّبه اٌّلفواد اٌّؾ١ٍخ ، ِّب ٠إكٞ اٌٝ هفغ 

ٜٛ الإٔزبط اٌٛؽٕٟ ٚثبٌزبٌٟ هفغ َِز٠ٛبد اٌزشغ١ً اٚ اٌزٛظ١ف ، ٚثبٌٕز١غخ هفغ اٌَّزٜٛ َِز

 اٌّؼ١شٟ ٚرؾم١ك َِزٜٛ أػٍٝ ِٓ اٌلفٛي ٌلأفواك . 

ِوالجخ الاٍزضّبه ػٓ ؽو٠ك اٌّإشواد اٌّب١ٌخ ، ؽ١ش ٠ّىٓ اٌزؼوف ػٍٝ إٌشبؽ فٟ اٌّشبه٠غ   .2

هاق اٌّب١ٌخ ٟٚ٘ ِّٙخ ٌٍمواءاد اٌَّزمج١ٍخ الالزظبك٠خ ػٓ ؽو٠ك ِإشواد اٌَٛق ٚاٍؼبه الأٚ

 ٌلأٚػبع الالزظبك٠خ كافً اٌجٍلاْ . 

٠ؼل ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ اكاح ٌزٛف١و ا١ٌٌَٛخ ػٓ ؽو٠ك ٌٍٙٛخ رؾ٠ًٛ الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌٝ ٔمٛك   .3

ؽبػوح ٚثبٌؼىٌ ثٌَٙٛخ ٠َٚو ٚونٌه ٠َبُ٘ فٟ ر٠ًّٛ اٌز١ّٕخ الالزظبك٠خ ٚمٌه ثَّبػلح 

ر٠ًّٛ ِشوٚػبد اٌز١ّٕخ ػٓ ؽو٠ك الالزواع ِٓ اٌغّٙٛه ػٓ ؽو٠ك ؽوػ  اٌؾىِٛبد فٟ

 ٍٕلاد ِب١ٌخ فٟ ٍٛق الاٚهاق اٌّب١ٌخ اِبَ الأفواك ٚاٌشووبد كافً اٌجٍل .

                                                           
5
 - Keith Pilbeam , Finance and Financial Markets , Third Edition , Palgrave Macmillan , London ] , 2010.p3 

6
عمٌل السكر عبد مهدي الشرع ، تحلٌل مؤشرات الإصلاحات المالٌة والمعرفٌة فً السوق المالٌة والجهاز المعرفً ) مصر والعراق الطروحة  - 

 22-23 ص،  0212دكتوراه ممدمة فً مجلس كلٌة الادارة والالتصاد جامعة الكوفة ، سنة 
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ٌٚمل ٍؼذ اٌجٍلاْ اٌؼوث١خ ِٕٚٙب اٌؼواق ، لإٔشبء ٚرط٠ٛو أٍٛالٙب اٌّب١ٌخ ٔظواً ٌلٚه٘ب اٌُّٙ فٟ  

البِذ أٍٛالبً فبطخ ٌزلاٚي الأٚهاق اٌّب١ٌخ ، ٚارقند ٍٍٍَخ ِٓ  رؾم١ك اٌز١ّٕخ الالزظبك٠خ ، فمل

الإعواءاد ٚا١ٌَبٍبد ٚئطلاه اٌزشو٠ؼبد اٌزٟ رٙلف اٌٝ رط٠ٛو أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ، 

ٚرؾ١َٓ اٌج١ئخ الاٍزضّبه٠خ إٌّبٍجخ ػٍٝ ٚفك لٛاػل ٚشوٚؽ ِؼ١ٕخ ، ثّب ٠زٕبٍت ِغ ؽج١ؼخ 

ٍل ِٕٙب .إٌظبَ الالزظبكٞ ٚا١ٌَبٍٟ ٌىً ث
( 7 )

ٌٚىٓ ٚثبٌوغُ ِٓ مٌه ، ٌُ رزّىٓ أوضو ٘نٖ اٌلٚي 

ِٚٓ ػّٕٙب اٌؼواق ِٓ رؾم١ك أ٘لافٙب اٌّوعٛح ٌزط٠ٛو أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚهفغ َِزٜٛ 

أكائٙب ، أٚ ى٠بكح كٚه٘ب فٟ إٌشبؽ الالزظبكٞ ، ؽ١ش لاىاٌذ رٍه اٌجٍلاْ رؼبٟٔ ِٓ رقٍف 

ظبك٠خ ثشىً ػبَ ، ٚرزَُ أٍٛالٙب ثظغو ؽغّٙب ٚأقفبع أٔظّزٙب الإكاه٠خ ١٘ٚبوٍٙب الالز

١ٌٍٛزٙب ٚرلٟٔ َِزٜٛ وفبءرٙب .
 ( 8)

 

ٚػٍّذ ِؼظُ اٌلٚي إٌب١ِخ ِٕٚٙب اٌؼواق ػٍٝ رقف١ف اٌم١ٛك اٌزٟ رؾل ِٓ رطٛه أٔظّزٙب اٌّب١ٌخ  

، أٞ أٔٙب رجٕذ ١ٍبٍبد اٌزؾوه اٌّبٌٟ ، ٚاٌنٞ ٠َُٙ فٟ فٍك ث١ئخ الزظبك٠خ ؽوح رَٛك٘ب 

ٌّٕبفَخ ، ٚى٠بكح رلفك هؤًٚ الأِٛاي ،ٚرؾ١َٓ ٚى٠بكح اٌقلِبد اٌّب١ٌخ ( ، ٚ٘نا ٠إكٞ اٌٝ ا

هفغ َِزٜٛ الأكاء ٚى٠بكح اٌىفبءح الالزظبك٠خ لأٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ .
 ( 9)

 

 ثبنثب : كفبءح سىق الأوساق انًبنٍخ 

رقزٍف أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ِٓ ثٍل اٌٝ افو ِٓ ؽ١ش َِزٜٛ رطٛه٘ب ٚوفبءرٙب ، ٠ٚمظل  

ثبلأٍٛاق اٌّب١ٌخ اٌفؼبٌخ اٚ اٌىفٛءح : ثأٔٙب الأٍٛاق اٌزٟ ٠زُ ف١ٙب رغ١و أٍؼبه الأٚهاق اٌّب١ٌخ 

ً ثَوػخ ٔز١غخ ٔشو ِؼٍِٛبد عل٠لح ، ٚأْ أٍؼبه الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌغبه٠خ ٟ٘ أؼىبً ربَ ٌى

اٌَؼو  )اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ ٌٍغ١ّغ فٟ اٌَٛق ثّب ف١ٙب اٌّؼٍِٛبد اٌقبطخ ثبٌّقبؽوح ، ؽ١ش اْ 

اٌغبهٞ ( ٌٍٛهلخ اٌّب١ٌخ فٟ اٌَٛق اٌىفٛءح اٚ اٌفؼبٌخ ٠ؼجو ػٓ ) اٌَؼو اٌؾم١مٟ ٌٙب . ٚثؼل 

زضّبه فٟ الافظبػ اٌّؾبٍجٟ ٚاٌّبٌٟ ِٓ أُ٘ ِب ١ّ٠ي اٌَٛق اٌىفٛءح ، ٚ٘نا ِب ٠مٛٞ اٌضمخ ثبلاٍ

اٌَٛق ٚاٌّمظٛك ثبلإفظبػ ٘ٛ اْ رزؼّٓ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ع١ّغ اٌّؼٍِٛبد الأٍب١ٍخ اٌزٟ ٠ٙزُ 

ثٙب اٌّزؼبٍِْٛ كافً مٌه اٌَٛق ٚ٘نٖ اٌّؼٍِٛبد ػٓ اٌَّب١ّ٘ٓ ٚاٌلائ١ٕٓ ٚالأعٙيح اٌؾى١ِٛخ 
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بْ رىبفإ ٚاٌٍٛطبء ٚاٌَّزضّو٠ٓ ٚغ١وُ٘ ، ثؾ١ش رَبػل ػٍٝ روش١ل اٌمواهاد الاٍزضّبه٠خ ٚػّ

اٌفوص ٌغ١ّغ اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ اٌَٛق ، ٚؽظٌُٛٙ ػٍٝ اٌّؼٍِٛبد اٌىبٍِخ فٟ اٌٛلذ إٌّبٍت
( 10) 

 اْ اٌَٛق لا رٛعل ف١ٗ ػّٛلاد اٚ رىب١ٌف ػٕل اعواء اٌّؼبِلاد اٌّب١ٌخ .  -1

 ِؼلي الإلواع ٠َبٚٞ ِؼلي الالزواع .  -2

 لا رٛعل ل١ٛك ػٍٝ ث١غ اٌشواء الأكٚاد اٌّب١ٌخ . -3

لا رٛعل ٍٛق ِضب١ٌخ ، أٚ شٟء ِضً اٌىّبي فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ ، ٌىٓ ٘نٖ ٚفٟ اٌٛالغ 

الافزواػبد رغؼً اٌزؾ١ًٍ أثَؾ ثىض١و ، ٚألوة ٌٍٛالغ ، ٠َٚزقلَ ِظطٍؼ اٌَٛق الأٚهاق 

اٌّب١ٌخ اٌفؼبٌخ ٌٛطف اٌقظبئض اٌزشغ١ٍ١خ ) اٌلاف١ٍخ ( ِٓ ؽ١ش اٌىفبءح فٟ ففغ رىب١ٌف 

ؼ١ٓ ٚاٌّشزو٠ٓ ٌلأٚهاق اٌّب١ٌخ ، ِٚغ مٌه فبٔٗ ٠ّىٓ اٌز١ّي ث١ٓ اٌّؼبِلاد اٌّب١ٌخ ث١ٓ اٌجبئ

اٌَٛق اٌّب١ٌخ اٌفؼبٌخ ٚغ١و اٌفؼبٌخ ِٓ ؽ١ش اٌقظبئض اٌقبهع١خ فٟ اٌزَؼ١و ٚٔٛػ١خ اٌقلِبد 

اٌزٟ ٠ملِٙب اٌَٛق اٌّبٌٟ ػٍٝ اٌَّزٜٛ اٌلٌٟٚ ثىٍّبد أفوٜ أْ ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌفؼبٌخ 

 غ١ٍ١خ أٚ اٌلاف١ٍخ ٚاٌىفبءح اٌزَؼ١و٠خ أٚ اٌقبهع١خ .رّزٍه ٍّبد اٌىفبءح اٌزش

وًٌكٍ رىضٍح أهى سًبد سىق الأوساق انًبنٍخ انكفىء ثًب ٌهً 
( 11)

 

ً ر١َّخ اٌىفبءح اٌقبهع١خ ، ٚرؼٍٝ ٍوػخ ٚطٛي  -اٌىفبءح اٌزَؼ١و٠خ :  -1 ٠ٚطٍك ػ١ٍٙب ا٠ؼب

اٌّؼٍِٛبد اٌغل٠لح اٌٝ اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ اٌَٛق اٌّبٌٟ كْٚ فبطً ىِٕٟ وج١و ، ٚرظً ئٌٝ اٌغ١ّغ 

فٟ ٔفٌ اٌٛلذ ، ٚثألً رىٍفخ ِّىٕخ ، ِّب ٠غؼً ٍٛق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ِوأح رؼىٌ وً اٌّؼٍِٛبد 

 ّزبؽخ ، ٚثٙنا رىْٛ اٌفوطخ ِزبؽخ ٌٍغ١ّغ ثشىً ِزىبفئ ٌزؾم١ك أهثبػ اػز١بك٠خ . اٌ

وٌصُف أغهت الالزصبدٌىٌ وانجبحثىٌ كفبءح أسىاق الأوساق انًبنٍخ إنى ثلاثخ صٍغ هً
( 12)
  : 

ً ٌٙنٖ اٌظ١غخ رىْٛ اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ اٌزٟ رؼىَٙب الأٍؼبه  -ط١غخ اٌىفبءح اٌؼؼ١فخ :  -1 ٚفمب

لأٚهاق اٌّب١ٌخ ِؼٍِٛبد ربه٠ق١خ ِزؼٍمخ ثؾووخ الأٍؼبه ٚأؽغبَ اٌزلاٚي فٟ اٌَٛق اٌَٛل١خ ٌ

ٌفزواد ٍبثمخ ، ام اْ الافجبه ٚالارغب٘بد اٌمل٠ّخ رقض الأٍؼبه اٌزبه٠ق١خ ٚاٌزٟ ١ٌَذ ٌٙب ل١ّخ 
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 ٠ّىٓ اٍزقلاِٙب فٟ اٌز١ٙئخ اٌَّجمخ ٌلأٍؼبه اٌؾب١ٌخ اٚ اٌَّزمج١ٍخ ، ٚثبٌزبٌٟ فاْ وفبءح اٌَٛق

اٌؼؼ١فخ ٠ٕزظ ػٕٙب أْ اٌَّزضّو٠ٓ لا ٠ّىُٕٙ رؾم١ك ػٛائل ػبكٌخ ثبٍزقلاَ اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ رُ 

.اٌؾظٛي ػ١ٍٙب ٚاٌزٟ رقض الاٍؼبه اٌزبه٠ق١خ ٌٍٛهلخ اٌّب١ٌخ 
 ( 13)

 

ثّٛعت ٘نٖ اٌظ١غخ رىْٛ أٍؼبه الأٚهاق اٌّب١ٌخ لا رؼىٌ فمؾ  -ط١غخ اٌىفبءح شجٗ اٌم٠ٛخ  -2

ً وً اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ ٌٍغّٙٛه ٚونٌه  اٌّؼٍِٛبد اٌزبه٠ق١خ اٚ اٌزغ١واد اٌَبثمخ ثً ا٠ؼب

اٌزٕجإاد اٌقبطخ ثبٌشإْٚ اٌل١ٌٚخ ٚالالزظبك٠خ فٟ اٌجٍل ٚػٓ طٕبػخ اٌّإٍَخ اٚ إٌّشأح ، ام 

غ١ت أٍؼبه الأٚهاق اٌّب١ٌخ ثشىً ِجبشو ٌٙنٖ اٌّؼٍِٛبد ؛ ٚٔز١غخ مٌه ٠ؾظً رَبٚٞ ث١ٓ رَز

اٌم١ّخ اٌؾم١م١خ ٌٍٛهلخ اٌّب١ٌخ ٍٚؼو٘ب ، ٠ّٚىٓ رؾم١ك الأهثبػ فمؾ لجً ٚطٛي ٚٔشو ٘نٖ 

 .اٌّؼٍِٛبد 

و٘ب ط١غخ اٌىفبءح اٌم٠ٛخ : ع١ّغ رٕض ط١غخ اٌىفبءح اٌم٠ٛخ ٌٍَٛق ػٍٝ اْ أٍؼبه الأٍُٙ اٚ غ١ -3

ِٓ الأٚهاق اٌّب١ٌخ رؼىٌ ثشىً وبًِ . اٌّؼٍِٛبد اٌقبطخ ٚاٌؼبِخ ػٓ اٌشووبد ٚاٌّإٍَبد 

اٌَّغٍخ فٟ اٌَٛق ، ٚثبٌزبٌٟ فبْ وفبءح اٌَٛق ماد اٌشىً اٌمٛٞ رؼٕٟ ػلَ ٚعٛك ِغّٛػخ ِٓ 

اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ رَّؼ اْ ٠ؾمك اٌَّزضّوْٚ أوضو ِٓ اٌّؼلي اٌؼبكي ) اٌّطٍٛة ( ٌٍؼبئل ػٍٝ 

ٍُٙ .الأ
 ( 14)

 

 ساثؼبً : أَىاع أسىاق الأوساق انًبنٍخ 

ٌمل رطٛهد أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٚرٕٛػذ اكٚارٙب ، ؽ١ش رمَُ أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌٝ 

أٔٛاع ِقزٍفخ ، ٌٚىً ٔٛع ِٕٙب ٕ٘بٌه ِغّٛػخ ِٓ الأكٚاد اٌّب١ٌخ فبطخ ٌٍزلاٚي ف١ٗ . ٠ّٚىٓ 

اٌّب١ٌخ ٚأٔٛاع الأكٚاد اٌّب١ٌخ اٌّزلاٌٚخ ف١ٙب فٟ اٌٛلذ اٌوا٘ٓ رٛػ١ؼ أُ٘ أٔٛاع أٍٛاق الأٚهاق 

ٚوّب ٠ٍٟ :
 ( 15)

 

 -: أٍٛاق ٍٕلاد اٌل٠ٓ -1

ٕ٘بٌه ِغّٛػخ ِٓ أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٠زُ رظ١ٕفٙب ػّٓ أٍٛاق ٍٕلاد اٌل٠ٓ ، ام اْ أوضو  

الأكٚاد اٌّب١ٌخ اٌّزلاٌٚخ ف١ٙب ٟ٘ أكٚاد ِل١ٔٛ٠خ ، رؼًّ ٘نٖ الأٍٛاق ػٍٝ ر١ًَٙ رلفك الأِٛاي 

                                                           
13

 - Anthony Saunders and Marcia Millon Cornett , Financial Markets and Institutions , Fifth Edition , McGraw - Hill 
International Edition , ( New York ) , 2012 , p 273 
14

 - Anthony Saunders and Marcia Millon Coment the Previous Source , p275 
15

 - Anthony Saunders and Marcia Millon Comett , the Previous Source . p275 p 123 



8 

 

 ِٓ ٚؽلاد اٌفبئغ اٌّبٌٟ اٌٝ ٚؽلاد اٌؼغي . ٚرٕؼٛٞ رؾذ َِّٝ أٍٛاق ٍٕلاد اٌل٠ٓ صلاصخ

 -أٛاع ِٓ أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٟ٘ : 

 أٍٛاق إٌمل  . أ

 أٍٛاق إٌَلاد   . ة

 أٍٛاق اٌو٘ٓ اٌؼمبهٞ  . د

 

 

 

 

 

٠ٚٛػؼ اٌشىً و١ف رؼًّ أٍٛاق ٍٕلاد اٌل٠ٓ ػٍٝ ٔمً الأِٛاي ِٓ ٚؽلاد اٌفبئغ اٌٝ ٚؽلاد 

 اٌؼغي . 

 ٌل٠ٓ اشىً أزمبي الأِٛاي ِٓ ٚؽلاد اٌفبئغ اٌٝ ٚؽلاد اٌؼغي ثٛاٍطخ أٍٛاق ٍٕلاد            

 

 

The Source : Jeff Madura , Financial Institutions and Market , 9TH Edition , South -

Western Cengage Learning , USA ( Boston ) , 2010 , p 123  
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 -إٌؾٛ ا٢رٟ :  ٠ّٚىٓ رٛػ١ؼ أٍٛاق ٍٕلاد اٌل٠ٓ ػٍٝ

أٍٛق إٌمل : ٟٚ٘ الاٍٛق اٌزٟ رزلاٚي ف١ٙب الأِٛاي ػٓ ؽو٠ك الاكٚاد اٌّب١ٌخ لظ١وح الأعً ماد ا١ٌٌَٛخ 

اٌؼب١ٌخ ، ٚاٌٛظ١فخ الاٍب١ٍخ ٌٙب ػمل اٌظفمبد ث١ٓ اٌٛؽلاد اٌزٟ ٌل٠ٙب ػغي ِبٌٟ ٌفزوح لظ١وح ٚاٌٛؽلاد 

ب١ٌخ لظ١وح الأعً ، ٚرؼل ٘نٖ الأكٚاد أكٚاد ِل١ٔٛ٠خ اٌزٟ ٌل٠ٙب فبئغ ِبٌٟ ِإلذ ػٓ ؽو٠ك الأكٚاد اٌّ

٠ّىٓ ٌؾبٍِٙب اٍزوعبع ِجٍغٙب ػٕل اٌؾبعخ ، ٚرز١ّي ثب١ٌٌَٛخ إٌمل٠خ اٌؼب١ٌخ ؽ١ش اْ ِظطٍؼ أٍٛاق إٌمل ٘ٛ 

ٙب فٟ اٌٛالغ ر١َّخ فبؽئخ ، ام لا ٠زُ رلاٚي إٌمٛك ) اٌؼٍّخ فٟ ٍٛق إٌمل ؛ لأْ الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠زُ رلاٌٚ

ف١ٗ لظ١وح الأعً ٚماد ١ٌٍٛخ ػب١ٌخ فٟٙ لو٠جخ ِٓ وٛٔٙب ٔمٛكاً . ٚاْ الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌَٛق إٌمل ٌٙب صلاس 

 فظبئض أٍب١ٍخ ٟ٘

 

 ٠زُ ث١ؼٙب ػبكح ثمٕبد وج١وح  -1

 ِقبؽو اٌزقٍف ػٓ اٌَلاك ِٕقفؼخ .   -2

  رَزؾك فٟ غؼْٛ ػبَ ٚاؽل اٚ الً ِٓ ربه٠ـ الإطلاه الأطٍٟ   -3

ٕٚ٘بٌه اٌؼل٠ل ِٓ الأكٚاد اٌّب١ٌخ اٌّزلاٌٚخ فٟ ٍٛق إٌمل ٟ٘   
( 16)

 

ٟٚ٘ ٍٕلاد ك٠ٓ لظ١وح الأعً رزواٚػ ِلرٙب ِب ث١ٓ صلاصخ أشٙو ئٌٝ ٍٕخ (  اروَبد انخضاَخ : -1

 .٠مَٛ ثاطلاه٘ب اٌجٕه اٌّوويٞ ٌؾَبة اٌقيأخ اٌؼبِخ ٚىاهح اٌّب١ٌخ ( 

عً رظله٘ب شووبد ِؼوٚفخ ٚماد علاهح ٟٚ٘ أكٚاد ك٠ٓ لظ١وح الأ الأوساق انزجبسٌخ: -2

ائزّب١ٔخ ، ٚػبكح ِب رىْٛ غ١و ِؼّٛٔخ ٚرمَٛ اٌشووبد فٟ ئطلاه٘ب ٌزٛف١و ا١ٌٌَٛخ اٚ ٌز٠ًّٛ 

اٍزضّبهارٙب ، ٚرؼل ثل٠لاً ػٓ اٌموٚع اٌّظوف١خ لظ١وح الأعً ، ٚرؼل اٌّإٍَبد اٌّب١ٌخ 

اٌوئ١َخ لإطلاه٘ب ، ٚرزواٚػ  اٌّزّضٍخ ثشووبد اٌز٠ًّٛ ٚشووبد اٌجٕٛن اٌمبثؼخ ٟ٘ اٌغٙبد

ً ، ٌٚىٓ ٠ّىٓ اْ رىْٛ لظ١وح ٌّلح ٠َٛ ٚاؽل اٚ )  45ٚ  22آعبٌٙب ث١ٓ  ً .  ٠272ِٛب ( ٠ِٛب

ٚرىْٛ الأٚهاق اٌزغبه٠خ ِشبثٙخ لأمْٚ اٌقيأخ ٚرقزٍف فمؾ فٟ عٙخ الإطلاه ، ٚونٌه ِٓ 

ب ؽ١ش ِقبؽو اٌزقٍف ػٓ اٌَلاك ؽ١ش اْ امٚٔبد اٌقيأخ رىْٛ أوضو ػّبٔ
( 17)

 

أٍٛاق إٌَلاد ٟ٘ الأٍٛاق اٌزٟ ٠زُ ف١ٙب اطلاه ٚرلاٚي إٌَلاد ، أسىاق انسُذاد :    -3

ٚرَزقلَ ٘نٖ إٌَلاد فٟ رؾ٠ًٛ الأِٛاي ِٓ الأفواك ٚاٌشووبد ٚاٌٛؽلاد اٌؾى١ِٛخ اٌزٟ ٌل٠ٙب 

                                                           
16

 -  Jeff Madura . Financial Institutions and Market , 9TH Edition , South - Western Cengage Learning , USA ( Boston 
) , 2010 
17

 - Peter Howells and Keith Bain , The Economics of Money , Banking and Finance A European Text , Fourth Edition 
, Prentis Hall Financial Times , ( London ) , 2008. p304 
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الأعً.أِٛاي فبئؼخ اٌٝ اٌشووبد ٚاٌٛؽلاد اٌزٟ ٌل٠ٙب ػغي اٚ اٌزٟ رؾزبط اٌٝ اٌل٠ْٛ ؽ٠ٍٛخ 
 ( 

18)
ٚرؼل إٌَلاد ِٓ أُ٘ أكٚاد اٌّل١ٔٛ٠خ اٌّزلاٌٚخ فٟ أٍٛاق هأً اٌّبي ، ٚرؼوف ثأٔٙب أٚهاق  

ِب١ٌخ ) أٚهاق ك٠ٓ ( ٠مَٛ ثاطلاه٘ب اٌّموػْٛ ) اٌشووبد اٌَّبّ٘خ اٚ اٌؾىِٛبد ( فٟ أٍٛاق 

الأٚهاق اٌّب١ٌخ ٌلاوززبة ػ١ٍٙب ِٓ لجً اٌّمزوػ١ٓ
 

اٌزياِبد ك٠ْٛ ٚونٌه رؼوف إٌَلاد ثأٔٙب  

ؽ٠ٍٛخ الأعً طبكهح ػٓ اٌشووبد ٚاٌٛؽلاد اٌؾى١ِٛخ ، ٚرَزقلَ ػٛائل اطلاه إٌَلاد فٟ 

عّغ الأِٛاي ٌلػُ اٌؼ١ٍّبد ؽ٠ٍٛخ الأعً ٌّظله٘ب ) ػٍٝ ٍج١ً اٌّضبي ِشبه٠غ الارفبق 

اٌوأٍّبٌٟ ( ، ٚفٟ ِمبثً الأِٛاي اٌَّزضّوح ٠زؼٙل ِظلهٞ إٌَلاد ثلفغ ِجبٌغ ِؾلكح فٟ 

 ٌَّزمجً ػٕل اٍزؾمبق إٌَل اٌم١ّخ الا١ٍّخ ثبلإػبفخ ئٌٝ اٌفبئلح اٌّزورجخ ػ١ٍٗ .ا

 

: ٟٚ٘ ٔٛع ِٓ أٔٛاع أٍٛاق الأٚهاق اٌّب١ٌخ اٌزٟ رزلاٚي ف١ٙب أكٚاد اٌٍّى١خ ٚرّضً  أسىاق الأسهى -4

الأٍُٙ ؽظخ فٟ هأً ِبي اٌشووبد ٠ٚؾظً طبؽت الأٍُٙ ػٍٝ َٔجخ ِئ٠ٛخ ِٓ اٌفٛائل فٟ 

اٌشووخ ، ثّب ٠زٛافك إٌَجخ اٌّئ٠ٛخ ٌٍّقيْٚ اٌمبئُ ، ٠ّٚىٓ ٌٍَّزضّو٠ٓ وَت ػٛائل ِٓ الأٍُٙ 

مز١ٓ ، اِب ثبهرفبع أٍؼبه الأٍُٙ ثّوٚه اٌٛلذ ، أٚ رلفغ اٌشووخ أهثبػ الأٍُٙ ثاؽلٜ اٌطو٠

ٌٍَّب١ّ٘ٓ ، ٚفٟ وض١و ِٓ الأؽ١بْ ٠ؾظً اٌَّزضّوْٚ فٟ الأٍُٙ اٌؼٛائل ِٓ ولا اٌّظله٠ٓ ، 

ٚرؼل الأٍُٙ أوضو فطٛهح ِٓ إٌَلاد فٟ ؽبٌخ ِوٚه اٌشووخ فٟ اىِخ ِب ، لأْ ؽٍّخ إٌَلاد 

فٟ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌؼبئل ، ث١ّٕب أطؾبة الأٍُٙ ا٠ٌٛٚزُٙ الً ، ٚونٌه الأٍُٙ الً  ٌل٠ُٙ الأ٠ٌٛٚخ

ػّبْ ِٓ إٌَلاد لأْ الأهثبػ ٠ّىٓ اْ رزغ١و ثٌَٙٛخ وّب اْ اهرفبع أٍؼبه الأٍُٙ غ١و ِؼّْٛ 

( 19)
  . 

 انًطهت انثبًَ :الاسزثًبس انًبنً

 اولا: يفهىو الاسزثًبس انًبنً

عد الاستثمار أحد المتغٌرات الالتصادٌة المهمة وٌعد حجر الأساس فً البناء الالتصادي ومحور الاهتمام ٌ

المتمدم فً مختلف الدراسات الالتصادٌة ، فإن تعدد مفاهٌم الاستثمار ٌعكس أهمٌة الاستثمار من جهة 

كون من الصعب إعطاء واختلاف الرؤى حوله من جهة أخرى ، لذلن تعددت مفاهٌم الاستثمار بحٌث ٌ

                                                           
18

النشر ، ) بن إبراهٌم الغالً وبن ضٌف محمد عدنان الأسواق المالٌة الدولٌة تمٌٌم الأسهم والسندات ، الطبعة الأولى ، دار علً بن زٌد للطباعة و - 

 23، ص  0217ة ( ، الجزائر ، سنة بسكر
19

 جهاد بهلول متطلبات تحسٌن أداء سوق الأوراق المالٌة فً ضل التصاد المعرفة دراسة حالة بعض أسواق رأس المال العربٌة رسالة ماجستٌر ، - 

 10، ص  0217الجزائر ، سنة العلوم الالتصادٌة والعلوم التجارٌة وعلوم التسٌٌر جامعة العربً بن مهٌدي لم النوافً ( ،  1-كلٌة 
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مفهوم واحد للاستثمار ، إذ لا ٌتفك الالتصادٌون أو الباحثٌن فً هذا المجال على إعطاء مفهوم محدد 

للاستثمار ، وسٌتم التركٌز على أهم المفاهٌم وبما ٌتفك ومنطك النظرٌة الالتصادٌة ، وسٌتم توضٌح مفهوم 

 الاستثمار وكما ٌأتً :

الإسلامٌة ٌطلك على تنمٌة المال بشرط مراعاة الأحكام الشرعٌة فً الاستثمار ،  إن الاستثمار فً الشرٌعة 

فهو ٌحث على طلب ثمرة المال والعمل على إنسانه فً أي لطاع من المطاعات الإنتاجٌة وغٌرها من 

  ( 20) الأنشطة الالتصادٌة

يأخ ٚالاكٚاد اٌزغبه٠خ الاٍزضّبه اٌّبٌٟ ثبٔٗ الاٍزضّبه اٌّزؼٍك ثبلأٍُٙ ٚإٌَلاد ٚامٚٔبد اٌق

ٚاٌمجٛلاد اٌّظوف١خ ٚاٌٛكائغ اٌمبثٍخ ٌٍزلاٚي ٚاٌق١بهاد . اْ الاٍزضّبه ٠شًّ ل١بَ اطؾبة 

هؤًٚ الاِٛاي ِٓ اشقبص ٚشووبد ثبلاٍزضّبه فٟ ثٍل آفو . وّب اْ الاٍزضّبه ٠ز١ّي ثبٌطبثغ 

الاعٕجٟ فٟ اٌجٍل اٌنٞ  اٌّيكٚط ٚ٘ٛ ٠ّضً إٌشبؽ الالزظبكٞ اٌنٞ ٠ياٌٚٗ اٌَّزضّو اٌؼوثٟ أٚ

٠وَٚ الاٍزضّبه ف١ٗ ثشىً عيئٟ أٚ وٍٟ 
( 21)

  

اْ رٛفو ِٕبؿ الزظبكٞ ٚاعزّبػٟ ١ٍٚبٍٟ ِٕبٍت ٌلاٍزضّبه ِزٛفو ؽل اكٔٝ ِٓ الاِبْ ٠شغغ  

فٟ ٔفًٛ ع١ّغ  اٌطّأ١ٕٔخاٌَّزضّو٠ٓ ػٍٝ اٌّقبؽوح فٟ ػ١ٍّخ الاٍزضّبه ثؾل مارٙب ٠ٚجؼش 

اٌّٛاؽ١ٕٓ ِٓ فلاي الاٍزمواه الاعزّبػٟ ٚالالزظبكٞ ٚا١ٌَبٍٟ . اْ افؼً الاٍزضّبهاد 

اٌّب١ٌخ ٌلأعبٔت ٟ٘ اٌزٟ رىْٛ ثشىً ِجبشو ففٟ ٘نٖ اٌؾبٌخ ٠ىْٛ ٌُٙ اٌؾك فٟ افز١به اٌّشوٚع 

ٌّب  الالزظبكٞ اٌنٞ ٠َزضّوْٚ ف١ٗ ِٓ عٙخ ، ٚونٌه ٌُٙ ؽك ا١ٌَطوح ػٍٝ ٘نٖ اٌّشوٚػبد

٠ّزبىْٚ ثٗ ِٓ ٔفٛم ٌُٙ فٟ ٘نا إٌٛع ِٓ الاٍزضّبه ِٓ عٙخ أفوٜ . 
( 22 )

 

اْ رؾم١ك الاهثبػ ٍٛف رىْٛ ِٓ أ٠ٌٛٚبد اٌَّزضّو٠ٓ ِٓ فلاي ػقُٙ ٌوؤًٚ اِٛاٌُٙ ِٓ 

ٚعٙخ ٔؼوُ٘ اٌّمجٌٛخ ؽ١ش رىْٛ اٌَّبٌخ ؽج١ؼ١خ ٚثل١ٙ٠ٗ لاْ هاً اٌّبي ٠جؾش ػٓ اٌوثؼ 

. اِب اٌلٚي اٌّؼ١فخ فَٛف ٠ىْٛ ّ٘ٙب ثؼل اٌوثؼ اٌّبكٞ اٌطج١ؼٟ ٘ٛ اٌّبكٞ فٟ اٌلٚي اٌّؼ١فخ 

اٌزطٛه فٟ اٌّغبلاد اٌظٕبػ١خ وبفخ اٌزٟ روافك رٍه الاٍزضّبهاد الاعٕج١خ ِٓ فلاي ىعٙب فٟ 

                                                           
،دار الكتب للطباعة والنشر جامعة الموصل ، بغداد ،  6891د. فلٌح حسن خلف ، التنمٌة الالتصادٌة ، ط بلا ، .   20

 .651ص

21
( . ممومات الاستثمار فً مدٌنة الحبانٌة ، مجلة جامعة  0216هاٌس ، محمد غركان والمحمدي ، عهود ناجً وجروان ، صبحً عبدالغفور ، )  - 

 .077، ص ( ، العراق  2( ، العدد )  1الانبار للعلوم الإنسانٌة ، المجلد ) 
22

معمل اسمنت كربلاء المونجا ، رسالة  -تثمار الأجنبً المباشر فً العراق ( . تحلٌل التصادي لغرض الاس 0223الأكرع ، أمٌرة عبود ، )  - 

 ماجستٌر ممدمة إلى مجلس كلٌة الإدارة والالتصاد ، جامعة كربلاء
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أوضو ِٓ ِغبي ٌلاٍزفبكح ِٓ رطٛه ٚرملَ ِٕشبرٙب اٌؾ٠ٛ١خ ٚاٌظٕبػ١خ ِٓ فلاي الاعٙيح اٌؾل٠ضخ 

ٍه الاٍزضّبهاد ٚاٌقجواد اٌزٟ روافك ر
( 23 )

 . 

  : ثبٍَب: أهًٍخ الاسزثًبس
ان للاستثمار أهمٌة على مستوى الالتصاد المومً ٌتعلك بالإنفاق على المشروعات الالتصادٌة فً  

المطاعات العامة والبنى التحتٌة ، وللاستثمار أهمٌة التصادٌة وهو زٌادة الإنتاج الذي ٌؤدي إلى زٌادة الدخل 

سبة البطالة وزٌادة المدخرات النمدي وتحسٌن مستوى المعٌشة للأفراد مع توفٌر فرص العمل وانخفاض ن

 ( 24)التً تمود إلى زٌادة معدلات التراكم الرأسمالً للبلد

إن الهدف الرئٌس للاستثمار هـو الـرٌح ولكـن علـى الـرغـم مـن ذلـن توجـد أهـداف أخـرى للاستثمار منها 

جدٌدة من جهة وخفض خلك طلب جدٌد من طرٌك الإنفاق الاستثماري ، وكذلن زٌادة والتطوٌر لإٌجاد سلع 

 التكالٌف من جهة أخرى

تعود أهمٌة الاستثمار إلى عدة أسباب ومنها أن الإنفاق الاستثماري ٌؤثر بصورة مباشرة على الطالة 

الإنتاجٌة من طرٌك توفٌر السلع الرأسمالٌة التً تعد العنصر المنتج للمزٌد من السلع والخدمات ، وبذلن ٌعد 

لالتصادي الذي ٌعتمد على سرعة توسع الطالة الإنتاجٌة التً تنمو عن طرٌك عاملاً حٌوٌاً فً النمو ا

  ( 25)التراكم الرأسمالً والتوسع فً الموى العاملة نتٌجة لتطورات الاستثمار

(26)الاسزثًبس انًبنًاهذاف  ثبنثب: 
 

رأ١ِٓ َِزمجً الأشقبص ٚاٌمطبػبد اٌّل٠وح ٌٍّشوٚع، ٚفبطخ ٌىجبه آٌَ اٌن٠ٓ أطجؾٛا ػٍٝ  .1

 أػزبة اٌزمبػل. 

 رؾم١ك كفً عبهٍ وج١و ٠زٕبٍت ِغ اٌؾ١بح ٚاٌوفب١٘خّ اٌزٟ ٠ؼ١شٙب اٌَّزضّو. .2

                                                           
23

تصادي فً ( . تحلٌل مؤشرات البٌئة الاستثمارٌة ودورها فً تحفٌز الاستثمار الأجنبً المباشر والنمو الال 0211التمٌمً ، سعدٌة هلال حسن ، )  - 

 دول مختارة مع إشارة خاصة للعراق ، كلٌة الإدارة والالتصاد ، جامعة كربلاء
24

( أثر الضرٌبة على الاستثمار الخاص ، رسالة ماجستٌر ، المعهد العالً للدراسات المحاسبٌة والمالٌة ، جامعة  0210کاظم ، سرور عبدالجبار ) (  

 بغداد
25

( رسالة ماجستٌر ، كلٌة  1760-0220( . تمدٌر دوال الاستثمار للمطاعات الالتصادٌة فً العراق للمسة )  0227المحمدي ، مهند خلٌفة عاٌدة ) (  

 .17، ص الفلوجة فً جامعة الأنبار والالتصادالإدارة 
26

( ، رسالة ماجستٌر ، كلٌة  1760-0220( تمدٌر دوال الاستثمار للمطاعات الالتصادٌة فً العراق للمدة )  0227المحمدي ، مهند خلٌفة عبٌد ، ) (  

 . 0،صالإدارة والالتصاد ، الفلوجة فً جامعة الأنبار 
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اٌؾوص ػٍٝ ئ٠غبك ر١ّٕخ َِزّوح ِٚزيا٠لح ثبٍزّواه ػٍٝ اٌضوٚح ثبٌؾظٛي ػٍٝ َٔت ِمجٌٛخ   .3

 ٛائل.ِٓ اٌؼ

 رؾم١ك ِىَت هأٍّبٌٟ ثزٛف١و اٌؾّب٠خ ٌلأِٛاي ِٓ اٌٛلٛع فٟ فـ أقفبع اٌمٛح اٌشوائ١خّ.   .4

 ٚػغ اٌلفً رؾذ اٌؾّب٠خ ثؼ١لاً ػٓ اٌؼوائت اٌّفوٚػخ ِٓ لجً اٌزشو٠ؼبد ٚاٌزٕظ١ّبد.  .5

 .اٌَؼٟ ٚهاء ر١ّٕخ اٌضوٚح ٚرؾم١مٙب ػٍٝ أوجو لله ِّىٓ .6

 أدواد الاسزثًبس انًبنً  ساثؼب:
 ٠زؼبًِ اٌَٛق اٌّبٌٟ ِغ الاٍزضّبه اٌّبٌٟ ثٛاٍطخ ِغّٛػخ ِٓ الأكٚاد اٌوئ١َ١خّ، ِٚٓ أّ٘ٙب: 

الأٍُٙ: ٟٚ٘ أكاح ِب١ٌخّ رزّضً ث١ٙئخ أٚهاق ِب١ٌخّ ؽ٠ٍٛخ الأعً، أٚ ػٍٝ شىً طىٛن رّزٍه  -1

الأؽم١خّ فٟ اٌؾظض اٌشبئؼخ ػّٓ ٍِى١خّ هأٍّبي اٌغٙخ اٌّظلهح ٌٙب، ٚرظٕف ئٌٝ أٍُٙ 

 ِّٚزبىح.  ػبك٠خّ

إٌَلاد: ٟٚ٘ أكاح اٍزضّبه٠خّ ِجبشوح ٌل٠ٙب اٌمبث١ٍخّ اٌزبِخ ٌٍزلاٚي فٟ الأٍٛاق اٌّب١ٌخّ، وّب  -2

٠ّىٓ رؼو٠فٗ ثأٔٗ طه ٌٗ طفخ اٌموع ؽ٠ًٛ الأعً ٠ظله ِٓ لِجً اٌشووبد اٌّظلهح 

ٌٍَٕلاد.
 (27 )

. 

 .المالٌةّ اٌّشزمبد  -1

  أَىاع الاسزثًبس انًبنً  خبيسبً :

 ( 28)وفماً للمعٌار المانونً، وٌصنفّ إلى: 

، وٌمارسه الشخص الطبٌعً والمعنوي بهدف تحمٌك ربح مادي. الاستثمار الاستثمار الخاص -6

العام، وٌسمى أٌضاً بالاستثمار الحكومً، وٌشمل كافة الخطط التً تنفذها الحكومة سواء كانت 

 الاتجاهٌن السٌاسً والفكري. لمتعلمة التصادٌةّ أم اجتماعٌةّ، بالإضافة إلى خطط التنمٌة ا

                                                           
27

( ، الاستثمار النفطً فً منظمة الألطار العربٌة المصدرة للبترول مع إشارة للعراق الوالع والأفاق ،  0227العبودي ، أحمد رحٌم موسى ، ) (  

 .3،ص كلٌة الإدارة والالتصاد ، جامعة بغداد
28

 0212-1772( ، لٌاس أثر بعض المتغٌرات الالتصادٌة على تطور حجم الاستثمار فً العراق لمدة )  0211السبعاوي ، رٌاض أحمد خلف ، ) (  

 .6،ص  ( ، كلٌة الإدارة والالتصاد ، جامعة تكرٌت
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، وهً تلن الاستثمارات التً تموم بها جهات خارجٌةّ لتصبح مصدر تموٌل الاستثمار الأجنبي  -2

 ضروري لأي من مشارٌع التنمٌة الالتصادٌةّ، كما هو الحال فً البلدان النامٌة. 

 وفماً لمعٌار النشاط الالتصادي، وٌشمل: -3

 استثمار زراعً.  - أ

 صناعً. استثمار - ب

 .استثمار خدمً - ت

 

 المبحث الثالث

 (2222-2225ٌٍّلٖ) اٌّبٌٟ ٍزضّبهالاٚ اٌّب١ٌخ ٚهاقٌلأ اٌؼواق ٍٛق

 الجانب العملً والتحلٌلً

تعتبر سوق الأوراق المالٌة مخزن ادخار رؤوس الأموال ومصدر تموٌل المشارٌع الاستثمارٌة اكدت العدٌد 

من الدراسات أن ارتفاع لٌمة التداول والسٌولة المالٌة ٌؤدي إلى ارتفاع مستوى أداء السوق. تم تطبٌك نظام 

التملٌدٌة . الهدف من هذا البحث هو  لٌحل محل أنظمة التداول الٌدوٌة 0227التداول الإلكترونً فً عام 

دراسة وتحلٌل أثر تطبٌك التداول الالكترونً فً سوق العراق للأوراق المالٌة على أداء السوق من خلال 

(. وممارنة هذه النتائج مع 0210-0227تحلٌل معدلات عدد الأسهم وحجم التداول فً الأوراق المالٌة للفترة 

(. 0226-0223م وحجم التداول باستخدام النظام التملٌدي ( الٌدوي( الفترة )نتائج تحلٌل معدلات عدد الأسه

تم اختبار الفرضٌة على عٌنة تمثلت بمجموعة من المطاعات المصرفٌة المدرجة فً سوق العراق للأوراق 

. واشارت النتائج الى وجود ارتفاع ملحوظ فً عدد الأسهم 0210الى  0223المالٌة للفترة من سنة 

بعد تطبٌك النظام الالكترونً. أي  ولة وزٌادة فً حجم التداول فً الأوراق المالٌة للشركات المبحوثة المتدا

بمعنى آخر أن تطبٌك النظام للتداول الالكترونً لد ساهم فً تحسٌن أداء سوق العراق للأوراق المالً ان 

عدد  -الٌة الخاصة بالمطاع المصرفً أداء سوق العراق للأوراق المالٌة لابد أن تعتمد فً على المؤشرات الت

لذلن كانت الفترة المحددة  0227عام  حجم التداول تم تطبٌك التداول الالكترونً فً -0-الاسهم المتداولة 

( بعد تطبٌك التداول 0210-0227( لبل تطبٌك التداول الالكترونً والفترة )0226-0223للدراسة هً )

-0223م المتداولة والمتوسط الحسابً لمطاع المصارف للأعوام ( ٌبٌن عدد الأسه1الالكترونً جدول )

المتوسط الحسابً لعدد الأسهم تراوح بٌن أعلى لٌمة  لبل تطبٌك التداول الالكترونً. حٌث أن 0227

المصرف الاتحاد الصناعً ومصرف المتحد العرالً  (2( المصرف الشمال و الل لٌمة )01117.1)

( عدد الأسهم المتداولة والمتوسط الحسابً لمطاع المصارف 0لجدول )ومصرف دجلة والفرات. وٌبٌن ا

الالكترونً حٌث ان المتوسط الحسابً لعدد الاسهم تراوح بٌن  بعد تطبٌك التداول 0210-0227للأعوام 

( المصرف دجلة والفرات تشٌر النتائج 637.53( المصرف کردستان و الل لٌمة )21020.1أعلى لٌمة )

 للمصارف المبحوثه بعد تطبٌك التداول الالكترونً الأسهم إلى ارتفاع عدد
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 ( لجم انزذاول الإنكزشو2002ًَ) (2002( ػذد الاسهى انًزذاونخ يهٍىٌ سهى وانًزىسط انحسبثً نكم يصشف نهفزشح )1جذول )

 0223 0224 0225 0226 المتوسط الحسابً

 
 ت اسم المصرف / سنة التداول

0515.23 3166.3 011643 011141 1023.5 
 

 1 المصرف التجاري العرالً

0111.7 0000 011041 016043 712.6 
 

 مصرف بغداد
 

0 

3525 1301.1 311141 101341 1741.1 
 

 المصرف العرالً الإسلامً
 

1 

 مصرف الشرق الوسط للاستثمار 632.2 031140 601041 6163.3 3511.3

 
2 

 الاستثمار العرالًمصرف  2713.0 031140 601041 1000.6 4022.1
 

3 

 4 مصرف البصرة الدولً 2660.7 011141 011141 0101.1 3060.23

2151.3 
 

0613.1 
 

000146 
 

100040 
 

103.3 
 

 5 مصرف الأهلً العرالً

170.73 
 

111.3 
 

06141 
 

06040 
 

103.3 
 

 6 مصرف الائتمان العرالً

للاستثماري مصرف دار السالم 1661.1 16041 06141 031.0 1241673  7 

2256.3 

 
0331.0 

 
016041 

 
00041 

 
0111.1 

 
 12 مصرف سومر التجاري

1531.23 
 

0016.1 001141 
 

331141 
 

3066.0 
 

 11 مصرف بابل

1102.13 
 

1111.0 
 

11146 
 

10041 
 

031.0 
 

 10 مصرف الخلٌج التجاري

7222.63 
 

11036 
 

161041 
 

301341 
 

1031.1 
 

 11 مصرف الوركاء للاستثماري

 12 مصرف الموصل للاستثماري 1110.1 103041 003040 0601.0 3074.7

1724.73 
 

0163.0 
 

01040 
 

01040 
 

 13 مصرف الالتصاد 01.1

 14 مصرف الشمال 1 101641 1160041 30116.1 01117.1

 15 مصرف الاتحاد الصناعً 1 1 11141  2

 16 مصرف کردستان 1 140 301643 0161.1 1172.73

 17 مصرف المنصور 1 1 1 1116.6 220.0

 02 مصرف المتحد العرالً 1 1 1 1 2

 01 مصرف دجلة والفرات 2 2 2 2 2

 

 المصدر: أعد بواسطة الباحث اعتماداً على بٌانات هٌئة الأوراق المالٌة العرالٌة.
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  ( لجم انزذاول الإنكزشو2009ًَ) (2002)ػذد الاسهى انًزذاونخ يهٍىٌ سهى وانًزىسط انحسبثً نكم يصشف نهفزشح  (2جذول )
 

 0227 0212 0211 0210 المتوسط الحسابً

 
 ت اسم المصرف / سنة التداول

12278.8 
19403.6 12254.7 

 1 المصرف التجاري العرالً 4236 6506.3

19009.1 

 11295.4 15183.4 
 مصرف بغداد 15145.0 10172.3

 
0 

28976.1 

 40749.3 26387.8 
 المصرف العرالً الإسلامً 312265 21404.5

 
1 

31055.5 

 62693.3 36949.5 
 مصرف الشرق الوسط للاستثمار 7333.6 13201.3

 
2 

24243.8 

 29293.5 50949.7 

 مصرف الاستثمار العرالً 7114.7 5413.1
 

3 

1190.95 

 1396.9 1445.2 

 4 مصرف البصرة الدولً 1701.5 2

3130.18 
6416.3 1742.3 

 5 مصرف الأهلً العرالً 172.6 174.1

28655.2 
 926.8 2798.8 

 6 مصرف الائتمان العرالً 56164 1157.6

1422.25 
1876.9 7951.2 

للاستثماري مصرف دار السالم 23161 452  7 

20621.6 
 7084.6 66894 

 12 مصرف سومر التجاري 5101.0 1162.4

2761.3 
23235 34388.1 

 11 مصرف بابل 2211 7225

12245.4 

 
 10 مصرف الخلٌج التجاري 10127.7 11740.5 32250.6 14809

20621.6 
10795.4 30785.7 

 11 مصرف الوركاء للاستثماري 0123664 0471.7

12477.6 

 

 12 مصرف الموصل للاستثماري 0723.6 0102 89176.1 1694.1

17760.3 
24315.8 54267.5 

 13 مصرف الالتصاد 1251.1 626.5

23285.1 
3393.6 16588.7 

 14 مصرف الشمال 12315.5 10151.1

 15 مصرف الاتحاد الصناعً 12122.1 11224.4 3695.8 3829.9 12245.4

12558.6 

 

 16 مصرف کردستان 12664 622.3 10355.7 7161.2

16413.4 
116694.1 45452.7 

 17 مصرف المنصور 5122.4 5111

3985.45 

 
المتحد العرالًمصرف  12122.1 11112.7 0 1710.2  02 

 01 مصرف دجلة والفرات 642.2 642.2 707.8 1543.6 28655.2



17 

 

والمتوسط الحسابً لبل تطبٌك  0227-0223( ٌبٌن حجم التداول لمطاع المصارف للأعوام 1جدول )

( المصرف 52171.63التداول الالكترونً حٌث ان المتوسط الحسابً لحجم التداول تراوح بٌن اعلى لٌمة )

( حجم التداول 2( المصرف الشمال. وٌبٌن الجدول )1137.7الموصل للاستثمار و الل لٌمة ) مصرف

( بعد تطبٌك التداول الالكترونً. حٌث ان  0210-0227والمتوسط الحسابً لمطاع المصارف للاعوام ) 

مة ( المصرف المنصور و الل ل52654.003ٌالمتوسط الحسابً لحجم التداول تراوح بٌن اعلى لٌمة )

( المصرف البصرة الدولً. تشٌر النتائج إلى ارتفاع ملحوظ فً حجم التداول للمصارف 1405.1445)

 المبحوثه بعد تطبٌك التداول الالكترونً

( لجم انزذاول الإنكزشو2002ًَ-2002( حجى انزذاول يهٍىٌ دٌُبس وانًزىسط انحسبثً نكم يصشف نهفزشح )3جذول )  

 ت اسم المصرف / سنة التداول 0225 0226 0227 0226 المتوسط الحسابً

 1 المصرف التجاري العرالً 10831.3 10831,3 4640,1 2118.2 8304.9

 مصرف بغداد 8761.3 8761,3 15322,9 8211.8 8486.55
 

0 

 المصرف العرالً الإسلامً 11243.9 11243,9 3889,8 3112.2 9008.6
 

1 

 مصرف الشرق الوسط للاستثمار 11240.9 11240,9 19843,5 11858.2 15544.7

 
2 

 مصرف الاستثمار العرالً 10460 10460,0 9846,8 8112.8 9616.4
 

3 

 4 مصف البصرة الدولً 10801.9 10801,9 7197,8 1211.1 9055.8

 5 مصرف الأهلً العرالً 3487.4 3487,4 3521,9 5222.2 3910.45

الائتمان العرالًمصرف  6367.7 6367,7 1098,7 2218.2 4473  6 

للاستثماري ملامصرف دار الس 11032.3 11032,3 1892,0 1222.1 6278.7  7 

3244.05 
 12 مصرف سومر التجاري 983.9 983,9 2165,7 2215.2

4902.45 
 11 مصرف بابل 6124.4 6124,4 3802,5 2381.2

 10 مصرف الخلٌج التجاري 13326.3 13326,3 13104,9 22181.2 19253.8

 11 مصرف الوركاء للاستثماري 0 2606,6 2652,8 5233 2183

 12 مصرف الموصل للاستثماري 4825.7 2409,8 299288,1 122128 122128

1837.15 
 13 مصرف الالتصاد 1483.6 1483,6 1317,1 2111.1

1359.9 
 14 مصرف الشمال 2409.8 0 0 211

 16 مصرف کردستان 1 0 0 11521.8 5220.4

 17 مصرف المنصور 2121.3 4640,1 10831,3 10831.3 1359.9

 02 مصرف المتحد العرالً 8761.3 8761,3 15322,9 2118.2 7269.9
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 01  اشور الدولً مصرف 112188 161 152162 5132.3 60475.3

  

اسم.  
المصرف/سنة 

 التداول                  

المتوسط  0210 0211 0212 0227 
 الحسابً 

المصرف 
 التجاري العرالً 

1061.1 10110.0 13116.3 13221.1 13212.703 

 22740.053 07543.2 13111.0 01100.0 10100 مصرف بغداد 

المصرف العرالً 
 الاسلامً 

0111.1 31010.1 22252.4 07272.3 07262.43 

مصرف الشرق 
الاوسط 

 الاستثماري 

01036 00011.1 021225 32111 32220.203 

مصرف 
 الاستثمار العرالً 

10011 1301.1 11440.5 1020.1 0365.653 

مصرف البصرة 
 الدولً 

0000.0 1 1202.3 3275 1405.1445 

مصرف الاهلً 
 العرالً 

000 0013.1 00222 6264.7 5677.053 

مصرف الائتمان 
 العرالً 

0330.3 0011.0 3156.4 4205.7 2377.63 

مصرف دار 
السلام 

 الاستثماري 

0001.0 0111 1356.5 31115 1611.5 

مصرف سومر 
 التجاري 

1110.0 1106.0 4304.6 16702 14746.4 

 02623.1 11422.4 07253.7 1000.1 0010.3 مصرف بابل 
 10765.4 05515.1 14174.7 0016.3 0103.0 مصرف الالتصاد 

مصرف الخلٌج 
 التجاري 

11113 10111 2 54621.5 17112545 

مصرف الوركاء 
 الاستثماري 

00011 0031.1 12123.1 126704 11706.1 

 11321.603 12113.6 1514.5 11111.1 3313.0 مصرف الموصل 
مصرف الاتحاد 

العرالً 
 الاستثماري 

0600.6 0101.1 46121 1115.2 04627.103 

 01021.23 1115.2 5125.1 11060.1 01006 مصرف الشمال 
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تطبٌك  ( أن الفرولات بٌن معدلات عدد الاسهم للمصارف للفترة لبل1( والشكل )3)ٌلاحظ من الجدول 

( المصرف الشمال 21625.13التداول الالكترونً لد اعطت لٌم موجبة تراوحت بٌن اعلى لٌمة موجبة )

( المصرف دجلة والفرات ما عدا ثلاثة مصارف وهً مصرف 637.53والل لٌمة موجبة ) 07.75بنسبة 

لدولً و مصرف الأهلً العرالً والمصرف الاتحاد العرالً للاستثمار كانت لدٌها نسب لٌم التغٌر البصرة ا

بعد تطبٌك التداول  0227-0210سالبة مما ٌشٌر إلى زٌادة فً معظم معدلات عدد الاسهم للفترة )

 ً( لبل التداول الالكترون 0226 - 0223الالكترونً ممارنة مع معدلات عدد الأسهم للفتر )

 

(التغٌٌر فً عدد الاسهم المتداولة لبل وبعد تطبٌك لتداول الالكترونً.3جدول )  

 

 
 اسم المصرف

P0 

المتوسط الحسابً لبل 
تطبٌك التداول 

 ًّ  الإلكترون
 

P1 

المتوسط الحسابً بعد 
تطبٌك التداول 

 ًّ  الإلكترون

 P1_P0      
 التغٌٌر

P1-P0/P0 

 النسبة ٪

 
المصرف التجاري 

 العرالً

0515.23 18871.1 7341.553 1.31 

 5.71 14655.003 17227.1 0111.7 مصرف بغداد

المصرف العرالً 
 الإسلامً

3525 06754.1 01047.103 2.25 

مصرف الشرق الاوسط 
 الاستثماري

3511.1 11233.3 03100.003 2.21 

مصرف الاستثماري 
 العرالً

4022.1 02021.6 16217.5 0.72 

الدولًمصرف البصرة   3060.23 1172.73 -2271.3  -2.55  

1021.103- 1112.16 2151.3 مصرف الاهلً العرالً  -2.06  

 0.41 1207.1 1200.03 170.73 مصرف الائتمان العرالً

مصرف دار السلام 
 الاستثماري

1241.23 0541.1 1475.63 1.37 

 2.23 14321.1 02401.4 2256.3 مصرف سومر التجاري

 1.51 12224.603 15542.1 1531.23 مصرف بابل

 7.70 11103 10023.2 1102.13 مصرف الالتصاد

 2.51 4746.353 14211.2 7222.63 مصرف الخلٌج التجاري

مصرف الوركاء 
 الاستثماري

3074.7 06433.0 01136.053 2.22 

 11.01 01156.1 01063.1 1724.73 مصرف الموصل

المصرف الاتحاد 
 العرالً الاستثماري

01117.1 4115.31 -13201.553  -2.52  

 - 10336.403 10336.4 2 مصرف الشمال
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( ان الفرولات بٌن معدلات حجم التداول فً الأوراق المالٌة للمصارف للفترة 0( والشكل )4بٌٌن الجدول )

( 21625.13لبل تطبٌك التداول الالكترونً لد اعطت لٌم موجبة تراوحت بٌن اعلى لٌمة موجبة )

دا ست ( المصرف الائتمان العراق ما ع104.63وائل لٌمة موجبة ) 12.42المصرف المنصور بنسبة 

مصارف وهً مصرف البصرة الدولً و مصرف دار السلام للاستثمار ومصرف الخلٌج التجاري و 

مصرف الموصل للاستثمار و مصرف کردستان و مصرف اشور الدولً للاستثمار كانت لدٌها نسب لٌم 

( بعد تطبٌك  0210 0227سالبة ، تشٌر النتائج إلى زٌادة فً معظم معدلات حجم التداول للفترة ) التغٌر

 جدول  ( لبل التداول الالكترونً 0226 -0223التداول الالكترونً ممارنة مع معدلات حجم التداول الفترة )

 

 ( التغٌر فً حجم التداول لبل وبعد التداول الالكترون6ًجدول )

ف         أسم المصر  p0 

 
المتوسط 
الحسابً 

لبل تطبٌك 
التداول 

 الالكترونً

P1 

 
المتوسط 
الحسابً 

بعد تطبٌك 
التداول 

 الالكترونً
 

P1-p0 

 
 التغٌر

 

P1-P0/p0 

 
 النسبة ٪

 

 
 المصرف التجاري العرالً 

6122.7 13212.7
03 

5124.203 2.63 

 
 مصرف بغداد

6264.33 22740.0
53 

14253.51 2.07 

 
 المصرف العرالً الاسلامً 

7226.4 07262.4
3 

02254.23 0.00 

مصرف الشرق الاوسط 
 الاستثماري  

 

13322.5 32220.2
03 

12275.51 0.01 

03656.6 7414.2 مصرف الاستثمار العرالً  
53 

1404.26 1.47 

1405.14 7233.6 مصرف البصرة الدولً 
45 

-5206.21  -2.60  

5677.05 712.23 مصرف الاهلً العرالً 
3 

1766.603 1.20 

 2.20 104.63 2377.63 2251 مصرف الائتمان العرالً 

0225- 1611.5 4056.5 مصرف دار السلام الاستثماري   -2.16  

 2.01 11502.33 14746.4 2022.23 مصرف سومر التجاري 
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مما سبك ٌتبٌن أن تطبٌك نظام التداول الالكترونً فً سوق التداول العرالً ادى الى رفع مستوى كفاءة 

السوق العرالً للأوراق المالٌة ممارنة بكفاءة السوق لبل تطبٌك النظام وذلن بسبب ارتفاع معدل عدد اسهم 

للشركات المبحوث. وهذا الاستنتاج ٌثبت صحة فرضبة الدراسة.وحجم التداول   

 

 الاسزُزبجبد 

اظهرت نتائج الممارنة بٌن معدلات عدد الاسهم وحجم التداول فً الفترة لبل استخدام نظام التداول 1-

 وبعده إلى زٌادة ملحوظة فً هذه المعدلات بعد تطبٌك النظام. 

 تحسن فً اداء سوق العراق للأوراق المالٌة بشكل ملحوظ بعدمن خلال النتائج تم التوصل بوجود  0 

 تطبٌك نظام التداول الالكترونً.

 1.02 13720.43 02623.1 2720.23 مصرف بابل 

 4.24 11132.23 10765.4 1615.13 مصرف  الالتصاد 

17112.5 17031.6 مصرف الخلٌج التجاري 
45 

-001.211  -2.221  

 11.40 07523.1 11706.1 0161 مصرف الوركاء الاستثماري 

11321.6 3221.5 مصرف الموصل 
03 

04322.11 3.12 

المصرف الاتحاد العرالً 
 الاستثماري 

52171.6
3 

04627.1
03 

-21320.3  -.2.41  

01021.2 1137.7 مصرف الشمال  
3 

01661.33 14.27 

مصرف كردستان    3002.2 2325.4 -450.6  -2.10  

05401.2 42253.1 مصرف اشور الدولً 
03 

-10631.7  -2.32  

52654.0 4212.73 مصرف المنصور 
03 

46223.06 12.42 

01222.2 5047.7 مصرف المتحد الاستثماري 
03 

12152.11 1.72 

 2.63 5124.203 052.53 6122.7 مصرف دجله والفرات 
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اعطى استخدام التداول الالكترونً مرونة وسهولة وسرعة كبٌرة فً عملٌة التداول اضافة الى توفر  - 1

 المعلومات مختلفة بشكل فوري مما سهل من معرفة العملٌات المنفذة وغٌر المنفذة.

 

 انزىصٍبد

 

تشجٌع التداول الالكترونً من خلال التداول عبر الانترنت الذي ٌساعد المستثمرٌن على سرعة  -1-

التعرف على مؤشرات التداول وأسعار أسهم الشركات المتداولة وبالتالً زٌادة حركة التداول فً سوق 

 العراق للأوراق المالٌة.

 

ً البٌع والشراء للأوراق مالٌة فً السوق . وٌزٌد التداول ٌوفر التداول الالكترونً السرعة والدلة ف 0

الالكترونً من سٌولة السوق نتٌجة ارتفاع معدلات تداول الاسهم وجذب رؤوس الأموال لذلن ٌتطلب المزٌد 

 من البحوث لٌشمل الجوانب الأخرى للاستفادة الكاملة من مٌزات نظام التداول الالكترونً

 انًصبدس

 0211-01العدد  - 5مجلة تكرٌت للعلوم الادارٌة والالتصادٌة المجلد  0221 .1

 0211مجلة كلٌة بغداد للعلوم الالتصادٌة الجامعة العدد الخاص بمؤتمر الكلٌة  2|حالة  .0

 دراسة ادٌب لاسم شندي الأسواق المالٌة واثرها فً التنمٌة الالتصادٌة فً سوق العراق للأوراق المالٌة. 1

سمٌة كامل حسٌن واحمد فاضل جاسم المنظمات الإللٌمٌة فً بلدان العالم الثالث وأثرها فً الإصلاحات  .2

 0212السٌاسٌة والالتصادٌة". مجلة جامعة تكرٌت للعلوم المانونٌة 

Hendershott, Terrence" .Electronic trading in financial markets ".IT Professional 

Magazine 5.4 (2003): 10 

 www.isx-ig.netفً مولع السوق  0211التمرٌر السنوي العاشر السوق العراق للأوراق المالٌة  .4

 مفتاح صالح و معارفً فرٌدة متطلبات كفاءة سوق الأوراق المالٌة دراسة لوالع أسواق الأوراق .5

0227/  25عدد  -مجلة الباحث  كمائتهاالمالٌة العربٌة وسبل رفع   
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 غانًجحث انشاث

 دور سوق العراق للأوراق المالٌة فً تعزٌز الاستثمار المالً

 

 يمذيخ

 

 اٌّشبوً، ِٓ اٌؼل٠ل ٠ؼبٟٔ ٔفَٗ اٌٛلذ ٚفٟ َِزّوح، رط٠ٛو٠خ ثّوؽٍخ اٌّب١ٌخ لأٚهاقا اٌؼواق ٍٛق ٠ّو

 ا ٍٛق رط٠ٛو ِٛاطٍخ ٠ّىٓ اي ونٌه ٚ ٚاػل ٍٛق فٙٛ مٌه، ِٓ اٌوغُ ػٍٝ ٌىٓ اٌمظٛه، ٚأٚعٗ

 ئٌٝ علك َِزضّو٠ٓ عنة عًلاٚ ٚاٌلٌٚخ ٔفَٗ اٌَٛق ِٓ ِزىبًِ ٔٙظ ارجبع ٍلاف ِٓالا   اٌّب١ٌخلأٚهاق ا

 أكٚاد ٚرط٠ٛو اٌَىبْ ٌلٜ اٌّب١ٌخ اٌضمبفخ اٌزفؼ١ً اٌٛػٟ للهاد هفغ مٌه ٠زطٍت اٌّؾ١ٍخ، اٌجٛهطخ

 اٌقبص ٌٍمطبع اٌزبثغ ػّبيلاأ ١٘ىً ػٍٝ رغ١١واد رطوأ ٌُ ئما ٍزضّبهلاا فٟ اٌّٛاؽ١ٕٓ شوانلا عل٠لح

ً  ٠شٙل ٌٓ اٌّب١ٌخ لأٚهاق اٌؼواق ٍٛق فاْ اٌؼواق، فٟ  ِؾلٚكح إٌّٛ ٔزبئظ ٍٚزىْٛ ٍِؾٛظبً، رطٛها

 .ٚالاٍزضّبه

 انًبنٍخ الأوساق سىق فً الاسزثًبس :اولا
 

. أٞ ٠ّىٓ اْ رٛفو اٌّب١ٌخ ٔمطخ اٌزمبء ٚرجبكي ثّؼٕٝ ٍٛف ٠ج١ٓ ػوع ٚؽٍت لأٚهاقٌ ٠ّضً ٍٛق اٌؼواق

ٚاٌزٟ رورفغ ف١ٙب كهعخ  . الأفوٜ ثبٌّغبلادَٔج١بً ِمبهٔخ الأٍٛاق اٌّب١ٌخ افؼً اٌفوص الاٍزضّبه٠خ 

طجؾذ ِّبهٍخ ٔفَٗ  فٟ اٌٛلذ .ثبٌلٌٚخ الالزظبك٠خ الأٚػبع أطبٌؼاٌّقبؽوح ئػبفخ ئٌٝ أٔٙب رَبػل ػٍٝ 

ً اِواً شبئؼبً علاً ٚؽج اٌّب١ٌخ الأٚهاقفٟ  الاٍزضّبه ففٟ  ، ١ؼ١بً رّبِبً فٟ ع١ّغ اٌجٍلاْ اٌّزملِخ الزظبك٠ب

اٌّزملِخ ٠شٙل غبٌج١خ اٌَىبْ ُ٘ ِٓ َِزضّوٞ اٌمطبع اٌقبص، ٚرشًّ ٘نٖ اٌؼ١ٍّخ فئبد ٚاٍؼخ  الالزظبكاد

% ِٓ اٌجبٌغ١ٓ فٟ اٌٛلا٠بد اٌّزؾلح 52فبْ  2216ٚفمب ٌلاٍزطلاع أعورٗ ِإٍَخ غبٌٛة ػبَ  ِٓ اٌَىبْ

وعلى الرغم من   0214الٌابانٌة فً بداٌة عام  ٌل٠ُٙ أطٛي فٟ الأٚهاق اٌّب١ٌخ أٞ عبٔت ٍٛق الأٍُٙ

 العوامل التً أدت أنها تتعرض إلى التراجع نتٌجة إلى عدد من إلاالتً تحممها الشركات المساهمة،  الأرباح

( 142. 0202)ابادي. وممصوري . أغلب الشركات المساهمة فً السوق الى انخفاض اسهم  

(140. 0211)الشندي أهمها وٌرجع ذالن للعدٌد من الأسباب   
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لأوضاع السٌاسٌة المضطربة. 1  

بالأسهم الأسواقللشركات والتً تؤدي إلى إغراق  الأموالالزٌادة الكبٌرة فً رؤوس . 0  

 . بعض الممارسات الضارة لبعض الوسطاء فً السوق1

 طجٍؼخ سىق انىساق انًبنٍخ انكفؤحثبٍَب : 

أصبح الدخول للاستثمار فً سوق الأوراق المالٌة أمراً سهلاً للغاٌة فً الولت الحالً، ولكن البحث عن 

المفهوم الأساسً للسوق هو الكٌفٌة التً تكسب من خلالها المال فً هذا السوق لم ٌعد بالأمر السهل، ٌتمثل 

مكان البٌع والشراء للسلع والخدمات والمفهوم الالتصادي للسوق ٌكمن فً تحمٌك الكفاءة الالتصادٌة فً 

استغلال الموارد المتاحة، ولد التصر مفهوم سوق الأوراق المالٌة فً تحوٌل الفوائض المالٌة من مجرد 

إلى توسٌع الماعدة الإنتاجٌة، ومن ثم زٌادة فرص العمالة مدخرات متراكمة إلى استخدامات إنتاجٌة تؤدي 

( أن برامج الإصلاح والتطوٌر مما منحت 0213613وزٌادة الدخل المومً من خلال السماسرة )أندراوس )

الاستثمار فً أسواق الأوراق المالٌة مزٌداً من الانفتاح المالً والتنوع فً أدوات التداول، ودفعت بها نحو 

مالٌة وانكشافها عن الأزمات المالٌة والتً ٌترتب عنها حالة من عدم التأكد فً المستمبل وانهٌار العولمة ال

الثمة بأسواق الأوراق المالٌة، وتدهور فً الأسعار والتداول وزٌادة الخسائر ودلٌل على ذلن الآثار التً 

ٌر من التحدٌات من أبرزها ، كما أفرزت تلن الأزمات الكث0226ولدتها الأزمة المالٌة العالمٌة سنة 

المنهجٌة الاستراتٌجٌة فً إدارتها والتعامل مع متغٌراتها والتخفٌف من آثارها على المستوٌٌن المحلً 

والدولً، فضلاً عن الأبعاد الأخرى المتمثلة فً متطلبات إعادة الثمة فً الأسواق، وفً أذهان المتعاملٌن. 

ة للعدٌد من الالتصادٌات العربٌة ودوره فً دعم التكامل وفً ظل مساعً تحرٌر الحسابات الرأسمالٌ

الالتصادي العربً، ٌتأكد صعوبة بماء أسواق الأوراق المالٌة وبخاصة الناشئة منها بمنأى عن تداعٌات تلن 

 (123. 0212،  )مدانًالمالٌة  الأزمات

 

هنان مجموعة من الخطوات الأساسٌة التً تسهم فً تعزٌز الكفاءة فً سوق الأوراق المالٌة والتً ٌمكن 

 (.162. 0212،صالح وفرٌدة ): تحدٌدها بما ٌلً 

 

1  . ي
 إلمال رأس سوق يكون أن ينبغ 

ً
 ويضم جيد، بشكل منظما

ً
 عددإ

ً
إ ، من كبير  كانوإ سوإء إلمتعاملير 

ضير  أو مستثمرين
 أي طردية إلعلاقة تكون أن ويجب مقي   معه زإدت إلمستثمرين عدد زإد كلما أنه بمعت 

 إلهيكلية، إلكفاءة درجة ي
 إلمنافسة درجة تعكس إلت  ي

 
 .إلسوق ف

2  . ي
 
 إلمناخ ظل ف  للسماشة إلمتاح إلتنافسي ي

 
 تحليل نتائج تصل أن يتوقع إلمستثمرين، خدمة ف

 فائقة، بسرعة إلعملاء ؤل مختلفة مصادر قبل من إلمنشورة إلمعلومات ي
 
تمرٌباً، مما ٌعنً إلوقت نفس وف

 أن هنان استجابة فورٌة تنعكس مباشرة فً سعر الأوراق المالٌة لٌد التداول 
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فور وصول المعلومات الجدٌدة، والتً لد تعد أنباء سارة أو غٌر سارة ٌعمل المستثمرون على تمدٌر .  1

شارة إنه لا وجود فاصل زمنً بٌن الوصول إلى نتائج محددة لٌمة الأصول بالارتفاع أو بالانخفاض وللإ

 بشأن المٌمة الحمٌمٌة للسهم وحصول كافة المستثمرٌن علٌها.

ولكً نمول إن السوق ٌتصف بالكفاءة الكاملة، فإنه ٌتولع أن تستجٌب أسعار الأسهم فً سوق الأوراق .  2

على وجه السرعة، والتً من شأنها تغٌٌر نظٌرتهم فً المالٌة لكل معلومة جدٌدة ترد إلى المتعاملٌن فٌه، و

الشركة المصدرة للسهم، حتى تتجه أسعار الأسهم صعوداً أو هبوطاً وذلن بناء على طبٌعة الأنباء إذا كانت 

سارة أو غٌر سارة. وتتمٌز هذه الاستجابة باستحالة انفراد أي أحد من المستثمرٌن بمٌزة السبك فً شأن 

 ي ٌباع به السهم.تمٌٌم للسعر الذ

 

ووفماً لمفهوم كفاءة سوق الأوراق المالٌة والاستثمار فً السوق ٌمكن استخلاص مجموعة من الخصائص 

 (77-76 .0212مدنً احمد )التً ٌفترض ٌتمٌز بها السوق الكفوء هٌه 

أن ٌكون المتعاملون فً السوق ذوي حكمة ورشد فً اتخاذ لرارات الاستثمار المتنوعة بالشكل الذي   .1

 ٌدفعهم إلى السعً نحو تعظٌم ثروتهم.

 إلحكومية وإلجهات وإلؤدإرة وإلمستثمرين إلمقرضير  من للجميع إلمعلومات ؤتاحة.  2 ي  إلحسابات، ومرإقت 

كات أدإء بشأن توقعاتهم ثلتما ؤل يؤدي مما تكلفة، آية تحمل دون إت خلال إلسرر  .إلقادمة إلفي 

الحرٌة التامة فً تداول الأدوات المالٌة دون فرض أي لٌود ضرٌبٌة، كما وعدم فرض أٌة تكالٌف على  -3

 عملٌة التداول.

 وجود عدد كبٌر من المتعاملٌن مما ٌعنً عدم لدرة أي مستثمر على التأثٌر فً الاسعار فً تلن السوق. . 4

5 . ي
 
 يحقق أن مستثمر أي يستطيع لإ إلسوق، هذه مثل ف

ً
 عائدإ

ً
 إلمستثمرون حققه ما يفوق مرتفعا

 يكون إلعائد لأن إلآخرون،
ً
 إلمخاطر عن مستثمر كل لتعويض كافيا ي

 إلإستثمار عليها ينطوي إلت  ي
 
 ف

فقط إلصفقة محل إلسهم

 الاسزُزبجبد

توفر الأسواق المالٌة الآلٌة المناسبة لنمل الأموال من وحدات الفائض إلى وحدات العجز المالً مما  .1

 ٌؤدي إلى توفٌر السٌولة المطلوبة للمشروعات الاستثمارٌة طوٌلة الأجل ...

0.  ي
 
 من إلعكس على وهذإ إلحقيقية للقيمة مساوية للسهم إلسوقية إلقيمة تكون إلكفوء إلسوق ظل ف

 إلسوق  إلمالي  . وإلحقيقية إلسوقية إلقيمة بير  إختلاف هناك سيكون ؤذ إلكفوء غير
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تعد المٌمة السولٌة المرأة العاكسة لمٌمة الشركة وتعتمد هذه المٌمة على الظروف الالتصادٌة العامة للبلد  .1

لمٌمة السولٌة الجانب الأكبر من الاهتمام لكونها تمثل الأساس وكذلن الخاصة بالشركات ، إذ تحتل ا

 لنمو وتطور الشركات

 انزىصٍبد

تحفٌز الاستثمار المحلً والاستثمار الأجنبً غٌر المباشر لجذب رؤوس الأموال إلى سوق العراق   -1

المالٌة لضمان التنظٌم للأوراق المالٌة، وكذلن ضرورة الاهتمام بكفاءة الإدارة لسوق العراق للأوراق 

 الصحٌح للسوق .

ضرورة توافر نظم حدٌثة للاتصالات ونشر معلومات وكذلن وجود مؤسسات وساطة مالٌة كفؤة لسوق   -0

 العراق للأوراق المالٌة

 وإلبيانات للمعلومات وإلشفافية إلؤفصاح زيادة على إلعمل - 3 ي
كات تخص إلت  العراق سوق دإخل إلسرر

وذلن من خلال ضرورة الزام الشركات بنشر بٌانات فصلٌة ودورٌة كاملة والتوجه نحو  للأوراق المالٌة،

 نشرها من خلال شبكة الانترنت لسهولة التعامل والتعرٌف بالفرص الاستثمارٌة المتاحة .

إلامة الندوات والمحاضرات التعرٌفٌة للسوق المالً واهمٌة الاستثمار بالشركات المساهمة فً سوق   -2

العراق للأوراق المالٌة مما ٌسهم فً زٌادة الوعً الاستثماري للأفراد فً البلد مما ٌؤدى الى زٌادة رؤوس 

 الأموال المتاحة فً السوق

 انًصبدس

، الأسواق المالٌة وأثرها فً التنمٌة الالتصادٌة سوق العراق للأوراق المالٌة  0211الشندي أدٌب لاسم  .1

  132-151 الكلٌة الالتصادٌة الجامعة، العدد الخاص بمؤتمر دراسة حالة مجلة بغداد للعلوم

 المالً والتحرٌر الالتصادي التحول ضرورات بٌن المالٌة الأوراق أسوق ،2015 ولٌم عاطف ندرواسا . 2

  الإسكندرٌة، الجامعً الفكر دار تطوٌرها، ومتطلبات

سوق العراق للأوراق المالٌة وأثره فً  0202آبادي مصطفى كاظمً وممصوي هشام صبٌح،  .1

 (، 17الصناعات التحوٌلٌة مجلة الدنانٌر، العدد )

، صناعة التحوط ضد الأزمات المالٌة فً أسواق الأوراق المالٌة، مجلة الباحث  0212مدانً احمد . 2

 (،0الالتصادي، العدد )
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 انًصبدس

 لعربٌةالمصادر ا

 رسول برإهيمإ .1 ي
 إلمال رأس إسوإق إثر ، إلحسناوي عباس هان  ي

 
 تحليلية درإسة - إلإقتصادي إلنمو ف

 ،  0217فً بلدان عربٌة مختارة ، 

 رسول إبرإهيم .0 ي
 إلمال رأس إسوإق إثر ، إلحسناوي عباس هان  ي

 
 تحليلية درإسة - إلإقتصادي إلنمو ف

فً بلدان عربٌة مختارة ، المروحة دكتوراه ممدمة إلى مجلس كلٌة الادارة والالتصاد ، جامعة المادسٌة ، 

 ،  0223سنة 

 احسان خضر ، تحلٌل الأسواق المالٌة ، المعهد العربً للتخطٌط ) الكوٌت ( ، سلسلة جسر التنمٌة .1

 ، 2004 سنة 27 إلعدد

 إحمد .2  وإلناشئة إلمالية إلأسوإق وتنظيم لأدإء تحليلية درإسة زين، ويونس نصير ي
 
 إلعربية إلدول ف

لالتصادٌة  السوق المالً تونس والسوق الناشً عمان " ، مجلة الرٌادة الالتصادٌات الأعمال كلٌة العلوم

 ، 2017، العددي ، سنة 1وعلوم التسٌٌر جامعة حسٌبة بن بوعلً ( الشلف الجزائر ، المجلد 

( . تحلٌل التصادي لغرض الاستثمار الأجنبً المباشر فً العراق  0223) الأكرع ، أمٌرة عبود ،  .3

 معمل اسمنت كربلاء المونجا ، رسالة ماجستٌر ممدمة إلى مجلس كلٌة الإدارة والالتصاد ، جامعة

 كربلاء 

( . تحلٌل مؤشرات البٌئة الاستثمارٌة ودورها فً تحفٌز  0211التمٌمً ، سعدٌة هلال حسن ، )  .4

 الاستثمار الأجنبً المباشر والنمو الالتصادي فً دول مختارة مع إشارة خاصة للعراق ، كلٌة الإدارة

 والالتصاد ، جامعة كربلاء      

بن إبراهٌم الغالً وبن ضٌف محمد عدنان الأسواق المالٌة الدولٌة تمٌٌم الأسهم والسندات ، الطبعة الأولى  .5

 ،  0217) بسكرة ( ، الجزائر ، سنة  ، دار علً بن زٌد للطباعة والنشر ،

جهاد بهلول متطلبات تحسٌن أداء سوق الأوراق المالٌة فً ضل التصاد المعرفة دراسة حالة بعض  .6

التسٌٌر  العلوم الالتصادٌة والعلوم التجارٌة وعلوم -أسواق رأس المال العربٌة رسالة ماجستٌر ، كلٌة 

 ،   0217جزائر ، سنة جامعة العربً بن مهٌدي لم النوافً ( ، ال

 سرمد كوكب الجمٌل ، المدخل إلى الأسواق المالٌة ، الطبعة الأولى شركة دار الأكادٌمٌٌن للنشر .7

 ، 0216والتوزٌع ( عمان ) الأردن ، سنة 

بلدان  عامر عران كاظم المصوري، فاعلٌة أداء الأسواق المالٌة فً ظل الأزمات الالتصادٌة فً .12

 0227ه ممدمة الى مجلس كلٌة الإدارة والالتصاد جامعة بغداد ، بغداد ، سنة  مختارة ، أطروحة دكتورا

، 
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عمٌل السكر عبد مهدي الشرع، تحلٌل مؤشرات الإصلاحات المالٌة والمعرفٌة فً السوق المالٌة  .11

 والجهاز المعرفً ) مصر والعراق الطروحة دكتوراه ممدمة فً مجلس كلٌة الادارة والالتصاد

 ،  0212جامعة الكوفة ، سنة 

 خرجوش فاضل إمير  محمد .10 ي  إلجهاز دور ، إلمفرج  ي
 
 إلمصرف ي
 
 دولة إلعربية إلمالية إلأسوإق تطوير ف

 رسالة ، درإسية حالة قطر    2004سنة ، بغدإد جامعة ، وإلإقتصاد إلإدإرة كلية ، ماجستير

 ( . 0216الغفور ، ) هاٌس ، محمد غركان والمحمدي، عهود ناجً وجروان، صبحً عبد  .11

 (2( ، العدد ) 1ممومات الاستثمار فً مدٌنة الحٌانٌة ، مجلة جامعة الانبار للعلوم الإنسانٌة ، المجلد ) 

  إلعرإق،

 جامعة الموصل  دار الكتب للطباعة والنشر 1764د. فلٌح حسن خلف ، التنمٌة الالتصادٌة ، طبلا ،  .12

لٌاس أثر بعض المتغٌرات الالتصادٌة على تطور  ( ، 0211السبعاوي ، رٌاض أحمد خلف ، )  .13

  ( ، كلٌة الإدارة والالتصاد ، جامعة تكرٌت 0212-1772حجم الاستثمار فً العراق لمدة ) 

للبترول   ( ، الاستثمار النفطً فً منظمة الألطار العربٌة 0227العبودي ، أحمد رحٌم موسى ، )  .14

 دارة والالتصاد ، جامعة بغداد ،.مع إشارة للعراق الوالع والأفاق ، كلٌة الإ

العراق  فً( . تمدٌر دوال الاستثمار للمطاعات الالتصادٌة  0227المحمدي ، مهند خلٌفة عاٌدة )  .15

 ( رسالة ماجستٌر ، كلٌة الإدارة والالتصاد الفلوجة فً جامعة الأنبار 1760-0220ة ) دللم

المعهد  الاستثمار الخاص ، رسالة ماجستٌر( أثر الضرٌبة على  0210كاظم ، سرور عبد الجبار )  .16

 العالً للدراسات المحاسبٌة والمالٌة ، جامعة بغداد

ة دللم العراق فًتمدٌر دوال الاستثمار للمطاعات الالتصادٌة ( 0227المحمدي .مهند خلٌفىة عبٌد.) .17

  كلٌة الإدارة والالتصاد الفلوجة فً جامعة الأنبار .( رسالة ماجستٌر 0220-1760) 
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