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 (إلى سفٍ اننجاة ًأعلاو الهدٍ الأئًت الأطياز )ع

 الى يٍ كاٌَا عًٌَا يٍ انناحْت المعنٌَّّت

 (انغانْتالى )أيُِِّ 

 ..حفظكِ الله ننا، ًجعهكِ ذخسًا ننا، ًقهبًا َابضًا أستهيى ينو طاقتي الإيجابْت

 ()أبِ انعزّز الى

 .. أطال الله في عًُسك، ًادايك ننا

 ..الى أصدقائِ المُبجَّهٌٌ انرٍّ أُكٍُِّ لهى كم الاحتراو

 الى أساترتِ انكساو أصحاب انفكس المُستنير...
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 الشكر والتقدير

 

 الذكخ أولا الله عد وجل، ثم والجاي على كل مجيهداتيم منح ولادتي إلى ىحه اللحظات،

 أنتم كل شيء أحبكم في الله أشج الحب   
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 المقدمة

 

باهتمام بالػ فً الدول المتمدمة والنامٌة على حد سواء  بحظًأصبح موضوع أسواق الأوراق المالٌة 

وذلن لما تموم به هذه الأسواق من دور هام فً حشد المدخرات الوطنٌة وتوجٌهها فً لنوات استثمارٌة 

، وتعتبر أسواق الأوراق المالٌة أحد  للؤفرادتعمل على دعم الالتصاد المومً وتزٌد من معدلات الرفاه 

ثلبثة عناصر الأسواق المال والمكونة من سوق النمود الذي ٌموم الجهاز المصرفً فٌه بالدور الرئٌسً 

، وسوق رأس المال الذي ٌتكون من بنون الاستثمار وشركات التؤمٌن ، وسوق الأوراق المالٌة حٌث 

ن الأسهم والسندات التً تصدرها الشركات والبنون أو ٌتم التعامل فٌه بالأوراق المالٌة من صكو

 الحكومات أو ؼٌرها من المإسسات والهٌئات العامة وتكون لابلة للتداول

نمو لللمد اهتم الالتصادٌون اهتماما كبٌرا بإشكالٌة النمو الالتصادي ، حٌث ترجع الدراسات الكلبسٌكٌة  

ن الأبحاث الحدٌثة المتعلمة بنظرٌات النمو الداخلً بٌنت الالتصادي الى عاملً العمل والرأسمال ، إلا أ

أن تفاوت النمو الالتصادي عبر البلدان ٌعود الى عوامل أخرى كالاستثمار فً رأس المال البشري ، 

ورأس المال التكنولوجً ، والسٌاسات الالتصادٌة المتبعة من طرؾ الدولة ، بالإضافة إلى عوامل 

 تى ثمافٌة .أخرى سٌاسٌة واجتماعٌة وح

ومن هنا برزت أهمٌة الأسواق المالٌة الكوٌتٌة كونها حممت مجموعة من الإنجازات البارزة التً  

ناشئة " ، التً ٌتم ال قتفتخر بها ومن أهم أبرز تلن الانجازات تصنٌؾ سوق رأس المال الكوٌتً " كسو

الً توجههم نحو الاستثمار فً بواسطتها انجاز مإشر لوي للثمة الكبٌرة من جانب المستثمرٌن وبالت

السوق الكوٌتً مما ٌعكس التمدم السرٌع والاستجابة للئصلبحات الواسعة التً تفتتها بورصة الكوٌت 

بفاعلٌة كثٌرة وبناء على تخطٌط مدروس وذلن بالتعاون مع هٌئة أسواق المال والشركة الكوٌتٌة فً 

 الوصول الى المستثمرٌن الدولٌٌن .

ٌة تإثر فً النمو الالتصادي من جانب إٌجابً وذلن من خلبل تموٌل مختلؾ المشارٌع الاسواق المال 

الالتصادٌة وتوسٌع الاستثمارات والتً بدورها تإدي الى زٌادة الدخل المومً وبالتالً زٌادة المدرة 

 . الانتاجٌة
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 المبحث الاول

 منهجٌة البحث

 :  مشكلة البحث

تعتبر سوق الأوراق المالٌة كؤحد أهم ألسام السوق المالٌة ، ذات أهمٌة كبٌرة سواء بالنسبة للبلتصاد 

الوطنً أو المستثمرٌن أو الشركات المصدرة للؤوراق المالٌة المتداولة فً هذه السوق ، وذلن من خلبل 

عملٌات النمو وتحمٌك توفٌر الأموال للشركات لتكون رأسمالها كمشروعات جدٌدة ، المساعدة على 

 : على النحو التالً مشكلة البحثلئفراد ، وعلٌه ٌمكن صٌاؼة لالرفاهٌة 

 كٌف تأثر الأسواق المالٌة على النمو الاقتصادي فً دول الكوٌت ؟ 

 :  بحثفرضٌات ال

للئجابة على الإشكالٌة المطروحة والتً تنطبك منها مجموعة من الفرضٌات من شؤنها الإلمام بجوانب 

 الموضوع ، ارتؤٌنا الاعتماد على الفرضٌات التالٌة :

  . الأسواق المالٌة الإطار الذي ٌجمع بائعً الأوراق المالٌة بمشتري تلن الأوراق 

   . ٌإدي النمو الالتصادي إلى الزٌادة الحاصلة فً إجمالً الناتج 

  من بٌن الأهداؾ التً ٌحممها النمو الالتصادي زٌادة الدخل المومً ، زٌادة فً المدرات

 .الإنتاجٌة 

  . ٌنطلك البحث من فرضٌة مفادها ان هنان دور فعال للبسواق المالٌة على النمو الالتصادي 

 أهمٌة الموضوع :

ي بلن وخاصة فً السنوات الأخٌرة ، تلعب الأسواق المالٌة دورا هاما فً الحٌاة الالتصادٌة والمالٌة لأ 

حٌث أصبح ٌمكن الحكم على تطور التصاد أي بلد من خلبل تطور سوفه المالً ، باعتبارها تحتوي 

على عدد من الأدوات المالٌة مصدرة من مجموعة من المإسسات الناشطة فً مجالات مختلفة ٌساعد 

دراسة فً مساهمة الأسواق المالٌة الكوٌتٌة كالٌة هذا التنوع فً معرفة حالة الالتصاد ، وتكمن أهمٌة ال

تستهدؾ توفٌر التدفمات المالٌة اللبزمة لتلبٌة احتٌاجات المإسسات والشركات التً تمنحها من تحمٌك 

 النمو الالتصادي . 
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 أهداف البحث :

  . عرض أهم المواضٌع المتعلمة بالأسواق المالٌة والنمو الالتصادي 

 سواق المالٌة على النمو الالتصادي . معرفة مدى تؤثٌر الأ 

   ًلٌاس الآثار من خلبل المإشرات سوق الأوراق المالٌة الكوٌتٌة وربطها بالناتج المحل

 الإجمالً .

 : بحثمنهج ال

لتؽطٌة الجانب النظري للؤسواق المالٌة و النمو الالتصادي وكذا  ستنباطًاعتمدنا على المنهج الا 

الإطار العام لبورصة الكوٌت والمنهج التحلٌلً المٌاسً لبعض البٌانات والجداول فً الدراسة 

 المٌاسٌة .

 :  البحثصعوبات  

  . انعدام وللة المعطٌات والإحصائٌات فٌما ٌخص بورصة الكوٌت 

  . للة المراجع الخاصة المتعلمة بالنمو الالتصادي 

 . ًللة الدراسات الخاصة بدراسة السوق المالً الكوٌت 

 :البحثحدود  

 تتمثل فً الحدود المكانٌة للدراسة فً السوق الكوٌتً للؤوراق المالٌة ) بورصة الكوٌت ( .  

ة اثر الأسواق المالٌة على النمو لمعرف (3002إلى  3002 )أما الحدود الزمانٌة للدراسة فتمتد من

 الالتصادي .
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 المبحث الثانً

 الاطار النظري

 ماهية الأسىاق المالية المطلب الاول :

تكتسً الأسواق المالٌة أهمٌة كبرى فً ترلٌة الالتصاد المومً وتنمٌته ، فهً تعتبر أحد المصادر  

الهامة لتوفٌر الاستثمار لمختلؾ المطاعات وكٌفٌة تطورها حٌث تتمتع الأسواق المالٌة بؤهمٌة خاصة ، 

 .نظرا لما تزاوله من نشاط 

 : نشأة الأسواق المالٌة  ولاا

ارتبطت نشؤة الأسواق المالٌة بظروؾ واحتٌاجات التطور الالتصادي للدول الموجودة فٌها وٌوجد سوق 

مالً أٌنما توجد الوسٌلة التً تنتج عملٌة التبادل بٌن البائعٌن والمشترٌن . الفرع الأول : نشؤة الأسواق 

لى فكرة تمسٌم العمل وتعتمد فكرة المالٌة تستند فكرة الأسواق المالٌة على نظرٌة آدم سمٌت التً تموم ع

تمسٌم العمل على كبر حجم السوق وٌعتمد كبر حجم السوق على حجم الإنتاج وهذا ما ٌطلك علٌه 

(ecouresallocation)  ولد انعكست هذه العلبلة على التطورات المالٌة أو بصفة ٌترتب على ذلن

مالٌة من مفهوم السوق بشكل عام والأداة التً أٌجاد سوق الأوراق المالٌة ، ولد جاءت تسمٌة الأسواق ال

ٌتم التعامل بها فً تلن الأسواق ، ولد مرت فكرة الأسواق المالٌة لبل وصولها إلى الشكل الموجود علٌه 

 (3000103)خربوش،حالٌا بعدة مراحل ٌمكن تلخٌصها بالاتً : 

لخاصة ومحلبت الصرافة وارتفاع هذه المرحلة بوجود عدد كبٌر من البنون ا مٌزتت المرحلة الأولى : 

نسبً فً مستوي المعٌشة وإلبال الأفراد على استثمار مدخراتهم فً مشروعات تجارٌة وزراعٌة 

وعمارٌة ............. الخ ، مما أدي ذلن إلى إشاع المعاملبت التجارٌة ومما أدى ذلن كبر حجم هذه 

بح الفرد بعجز عن تموٌلها مما أصبح المشروعات التً أصبحت بحاجة إلى رإوس أموال كبٌرة أص

 ٌلجا إلى البنون للبلتراض وما لد ٌترتب على ذلن من عوالب وخٌمة .

هذه المرحلة ببداٌة ظهور البنون المركزٌة التً تسٌطر على البنون التجارٌة بعد  تبدأ : المرحلة الثانٌة 

أن كانت البنون التجارٌة تتمٌز بحرٌة مطلمة فً المرحلة الأولى ، أما فً المرحلة الثانٌة فمد أخذت 

اعد وأوامر البنون التجارٌة تموم بعملها التملٌدي وهً خصم الأوراق التجارٌة وتمدٌم الائتمان وفما لمو
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البنن المركزي لذلن أصبحت المروض التً تمدمها هذه البنون محددة بالرؼم من زٌادة طلب الأفراد 

 علٌها

ظهور البنون المتخصصة فً الإلراض المتوسط والطوٌل الأجل مثل  هً مرحلةالمرحلة الثالثة : 

 ٌة والاستثمارات .البنون الصناعٌة والزراعٌة والعمارٌة وبنون التنم

وأصبحت هذه البنون تموم بعملٌات إصدار سندات متوسطة وطوٌلة الأجل لسد احتٌاجاتها من الأموال 

 ولكً تفً بحاجاتها لتموٌل المشارٌع المختلفة ، وٌموم البنن المركزي بإصدار سندات الخزٌنة . 

جارٌة وشهادات ظهور الأسواق النمدٌة وفً هذه المرحلة ازدادت حركة الأوراق الت المرحلة الرابعة :

 الإبداع المابلة للتداول وهذا ٌعتبر بداٌة اندماج السوق النمدي مع السوق المالً .

اندماج الأسواق النمدٌة مع الأسواق المالٌة واندماج الأسواق المالٌة المحلٌة مع ا  المرحلة الخامسة : 

)خربوش،مرجع الٌة . الأسواق الدولٌة لتطور وسائل الاتصالات المختلفة وظهور البورصات الم

 (01سابك،

  . مفهوم الأسواق المالٌةثانٌا : 

 توجد عدة تعارٌؾ لأسواق المالٌة نذكر منها : 

تلن الآلٌة التً ٌمكن من خلبلها حشد وتجمٌع وتوجٌه ادخارات الشركات والحكومات والأفراد هً 

 ومختلؾ أوجه الاستعمال الإنتاجٌة وؼٌر الإنتاجٌة . 

الآلٌة التً تمكن وتسٌر للمتعاملٌن فٌها المٌام بإصدار وتداول أدوات الاستثمار  بؤنهاوكذلن تعرؾ 

 .ة وأسعار تعكس فرضٌة السوق الكؾءالمصٌرة والطوٌلة الأجل ٌتكلفة معاملبت منخفض

 (3002130)الؽالً،عدنان،

الأوراق ، وذلن ذلن الإطار الذي ٌجمع بائعً الأوراق المالٌة بمشتري تلن  وكما تعرؾ اٌضا بؤنها

بؽض النظر عن الوسٌلة التً ٌتحمك بها هذا الجمع أو المكان الذي ٌتم فٌه ، ولكن بشرط توفر لنوات 

اتصال فعالة فٌما بٌن المتعاملٌن فً السوق بحٌث تجعل الأثمان السائدة فً أٌة لحظة زمنٌة معٌنة 

 (3002100)صافً،البكري،واحدة بالنسبة لآٌة ورلة مالٌة متداولة فٌه .
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ومنه من خلبل هذه التعارٌؾ نستنتج أن السوق المالً هو عملٌة بٌع وشراء الأسواق المالٌة فً السوق  

المالٌة وٌتم ذلن عن طرٌك عارضً وطالبً هذه الأوراق من خلبل وسطا على مإسسات الأعمال 

 وأصحاب المشروعات والأشخاص الذٌن ٌحتاجون إلى التراض هذه الأموال . 

 : المتعاملون فً سوق الأوراق المالٌة : ثالثا

 (300112)طعمة،وٌتم ذكرهم على النحو التالً .  

الشركات الكبٌرة : هً شركات مساهمة ) ممفلة أو عامة ( تتجمع لدٌها مبالػ ضخمة موزعة على  - 0

فضلب أكثر ، من واحدة وٌدٌر نشاط هذه الشركات مجلس إدارة هدفه الحفاظ على درجة من السٌولة ، 

 على تشؽٌل الفرائض المالٌة لتحمٌك أكبر عائد ممكن .

البنن المركزي : ٌعد البنن المركزي أحد أهم المإسسات التً تتعامل باستمرارٌة فً سوق  - 3 

الأوراق المالٌة لؽرض تحمٌك أهداؾ الدولة الالتصادٌة ، والمتمثلة برفع معدلات النمو الالتصادي 

 .د وتحمٌك الاستمرار فً المستوى العام للؤسعار ، والاستخدام الأمثل للموار

البنون التجارٌة : لأسباب تارٌخٌة مختلفة ، احتلت البنون بصفة عامة مكان الصدارة فً التعامل  -2 

بالأوراق المالٌة ، وعلى الأخص فً الدول المتمدمة ، ومع استمرار توسع تعامل هذه البنون فً 

 اتها من مجرد السام صؽٌرة داخل هذه البنون إلى إدارات عامة .الأوراق المالٌة ، تطورت عملٌ

صنادٌك الاستثمار : تعد صنادٌك الاستثمار شكلب مهما من أشكال الأوعٌة الادخارٌة التً تسعى  - 1 

إلى تجمٌع مدخرات الأفراد واستثمارها فً سوق الأوراق المالٌة ، من خلبل اعتمادها على خبرة 

 رة محافظ الأوراق المالٌة .جهات متخصصة فً إدا

المضاربون : تحتوي بورصات الأوراق المالٌة العالمٌة على العدٌد من المستثمرٌن والمضاربٌن ،  - 1 

الذٌن ٌمارسون بٌع الأوراق المالٌة وشراء ها ، بؽٌة تحمٌك ألصى الأرباح ومن أهم هذه الفئات : 

 ستثمرٌن . ، الم المتآمرونالمحترفون ، المضاربون الهواة ، 
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 : أهمٌة وظائف وأنواع الأسواق المالٌة .رابعا

 تتمثل أهمٌة وظائؾ وأنواع الأسواق المالٌة  

 أهمٌة الأسواق المالٌة . :الفرع الأول

 (03)صافً،البكري،. بعضها  ذكرنللؤسواق المالٌة أهمٌة بالؽة  

  ٌلعب دورا رئٌسٌا فً تخطٌط السٌاسة النمدٌة وٌإثر فً دور البنن المركزي فً تؽٌٌر سعر

 الفائدة 

  . ٌساعد فً توفٌر سٌولة عالٌة للؤصول المالٌة لصٌرة الأجل 

  ٌساعد فً توفٌر مصادر طوٌلة الأجل عن طرٌك ما ٌعرؾ بعملٌات سوق رأس المال. 

  وتوجٌه المدخرات المالٌة لماله من تؤثٌر على زٌادة تشجٌع ٌساعد على تنمٌة الادخار وزٌادة

 الاستثمار .

 الفرع الثانً : وظائف الأسواق المالٌة .

إن الوظٌفة الالتصادٌة بصورة عامة لسوق رأس المال هً فً تسهٌل انسٌابٌة رأس المال بٌن  

 (3003110ٌب،)ال شبالمهجرٌن والمستخدمٌن وهنان وظائؾ آخر ٌمكن أن تعرضها كمالً : 

  ، المساهمة فً تعظٌم الثروة المتمثلة فً المٌمة الرأسمالٌة للؤوراق المالٌة وارتفاع لٌمة الأسهم

وتوفٌر أشكال متعددة من الأدوات المالٌة والمجالات الاستثمارٌة وإتاحتها إلى جمهور 

. . توفٌر المستثمرٌن وتسهٌل تداولها والحصول على السٌولة مما ٌملل من درجة المخاطر 

المعلومات الخاصة بالاستثمارات وتخصٌص الموارد للمشارٌع ذات الجدوى الالتصادي 

العالٌة ، والمساهمة فً زٌادة معدل نمو الناتج من خلبل الدور الفاعل فً مجال الادخار 

 والاستثمار 

  بٌن  المسإولٌة عن نمل رإوس الأموال من المطاعات الفائضة إلى لطاعات العجز والمواءمة

وحدات الفائض ووحدات العجز من خلبل تسهٌل مهمة الدخول إلى السوق لتجمٌع المدخرات 

من مختلؾ الشرائح والمطاعات ، وتحوٌلها إلى وحدات العجز بهتؾ المساهمة فً ارتفاع 

معدلات النمو الالتصادٌة وزٌادة الاستثمار ثم الإنتاج والاستؽلبل الأمثل للموارد المتاحة 

 بالوحدات ذات الجدوى الالتصادٌة المرتفعة .  والارتماء
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  المساعدة فً تحمٌك السٌاسة النمدٌة للدولة من خلبل دخول البنن المركزي إلى السوق والتؤثٌر

على أسعار الفائدة وبٌع السندات الحكومٌة.. جذب المستثمرٌن من خارج البلد للمساهمة فً 

مظاهر العولمة فً الانفتاح واستخدام تمنٌات  المشارٌع الكبٌرة ، مستفٌدٌن بذلن من مفردات

 البٌانات وتكنولوجٌا المعلومات .

 الفرع الثالث : أنواع الأسواق المالٌة .  

  (000)شٌدي،المالٌة ٌمكن إٌجازها بالاتً :  ٌوجد تمسٌمات مختلفة للؤسواق

الاستثمار المالً طوٌلة الأجل ذلن السوق الذي ٌتم فٌه تداول أدوات  هو أولا : أسواق رأس المال :

كالأسهم والسندات ، وتكمن أهمٌته فً تشجٌع الاستثمار الرأسمالً وتمدٌم تموٌل طوٌل الأجل إلى 

 مشارٌع تحتاج إلى فترة طوٌلة ، وتمسم أسواق رأس المال إلى مجموعتٌن من الأسواق هما :

بالأصول المالٌة المتوسطة  : التعامل فً هذه الأسواق بمثل ةأو الفورٌالأسواق الحاضرة  .0

والطوٌلة الأجل ووظٌفتها الأساسٌة تتمثل فً تجمٌع المدخرات ومن ثم توجٌهها باتجاه 

 الاستثمارٌة طوٌلة الأجل ، وتضم هذه الأسواق مالً :

وٌتم فً هذا التعامل بالأوراق المالٌة ) الأسهم والسندات ( عند إصداره  السوق الأولٌة :  . أ

تموم الشركات الجدٌدة بعد تؤسٌسها بطرح رأس مالها على شكل أوراق مالٌة الأول مرة عندما 

ودعوة الجمهور للبكتتاب فٌها لذلن ٌطلك على هذا السوق بسوق الإصدار بمعنى أنها السوق 

 ذات العلبلة المباشرة بٌن مصدر الورلة المالٌة والمكتب . 

لأوراق المالٌة مكتملة شروط الإدراج وهً الأسواق التً ٌتم فٌها تداول ا السوق الثانوٌة : . ب

والتً سبك تداولها من السوق الأولً ، وعادة ما ٌطلك علٌها بالبورصات أو الأسواق الثانوٌة ، 

فهً أسواق تنمل فٌه الأموال من الأفراد والشركات المدخرٌن إلى الشركات المستمرة من خلبل 

لا تمثل مصدر تموٌل جدٌد وتكون  نٌاهامعأدوات مالٌة طوٌلة الأجل أهمها الأسهم والسندات 

 على نوعٌن هما : 

 : السوق المنظمة : وهً السوق التً تمٌز بوجود مكان محدد ٌلتمً فٌه  النوع الأول

 ، وٌدار هذا المكان بواسطة مجلس منتخب من أعضاء السوق .  ءللبٌع والشراالمتعاملون 

 :ًالسوق ؼٌر المنظمة : ٌستخدم اصطلبح الأسواق ؼٌر المنظمة على  النوع الثان

المعاملبت التً تجري خارج السوق المنظم ) البورصة ( ، إذ أن هذه الأسواق لٌس لها 

كٌان مادي معلوم تجري فٌه المعاملبت ، أي أنها أسلوب لأداء الصفمة المتمثل فً التلفون 



9 
 

ٌجمع ما بٌن المستثمرٌن والتجار المنتشرٌن داخل ، التلكس ، الانترنت ، الفاكس ( الذي 

دولة ما ، ومن خلبل هذه الشبكة ٌستطٌع المستثمر أن ٌختار تداول الأوراق المالٌة ؼٌر 

 المسجلة فً البورصة .

وهً أسواق ٌتم الاتفاق فٌها على السعر والأصل المباع والمشتري حالاً على  الأسواق المستقبلة : -2 

م والتسلٌم لاحما ، وتتمثل الأسواق المستمبلٌة بعمود الخٌار والعمود المستمبلٌة وتستخدم أن ٌتم الاستلب

عمود الخٌار والمستمبلٌات لحماٌة المستثمرٌن من تملبات الأسعار المستمبلٌة وتحمٌك الأرباح الرأسمالٌة 

المشتمات من التطورات  خلبل الخمس العمود الأخٌرة لالت الأسواق المالٌة اهتماماً واسعا ، حٌث تعتبر

المهمة فً أشكال الاستثمارات ، وتعرؾ المشتمات العالٌة بؤنها عمودا مالٌة تشتك لٌمتها من لٌمة 

اصول رئٌسٌة تمثل موضوع العمد وان كانت الأوراق المالٌة الأصلٌة مثل الأسهم والسندات ، 

ها تدفمات نمدٌة ، فإن أدوات المشتمات داخل المٌزانٌة وتنشؤ عن كبنودوالعملبت الأجنبٌة .. الخ تظهر 

المالٌة هً أدوات خارج المٌزانٌة ولا ٌنشؤ عنها تدفمات نمدٌة وٌتم التعامل مع بعض أدوات المشتمات 

فً البورصات أما البعض الآخر فٌتم توفٌره للعملبء بواسطة المإسسات المالٌة ، حٌث ٌتم تداولها 

سواق ؼٌر الرسمٌة للؤوراق المالٌة ، ومن أهم أدوات خارج البورصات وهو ما ٌطلك علٌه بالأ

 المشتمات :

 عمود الخٌارات .  .0

 العمود المستمبلٌة .  .3

 العمود الآجلة .  .2

 عمود المبادلات ،  .1

هً الأسواق التً تتداول الأصول المصٌرة الأجل ، والتً ٌكون تارٌخ استحمالها  ثانٌا : أسواق النقد :

الأوراق المالٌة المتداولة فً سوق النمد هً صكون مدٌونٌة تعطً حاملها  لمدة لا تتجاوز السنة ، إذ أن

الحك فً استرداد المبلػ الذي سبك أن الترضه طرؾ آخر مع فوائده عند فترة الاستحماق ، وٌمكن 

لحاملها التخلص منها فً أي ولت ) لبل فترة الاستحماق ( وبحد ادنً من الخسائر أو من دون خسائر 

بمعنى أنها أسواق الاستثمار لصٌر الأجل ٌتم فٌها عملٌات الإلراض والالتراض فٌما بٌن  على الإطلبق

البنون المحلٌة أو المحلٌة والأجنبٌة لؽترة لا تزٌد عن سنة وٌتركز هذا السوق على عامل أساسً هو 

ل بما سعر الفائدة الذي ٌتحدد بناء على الطلب والعرض ، وٌختلؾ السوق التمدي عن سوق رأس الما

 :  یلٌ
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رأس المال هو سوق التموٌل  سوق بٌنما ، الأجل لصٌر التموٌل سوق النمدي السوق ٌعتبر .0

 طوٌل الأجل 

ٌكون لعنصري السٌولة والأمان الأولوٌة من لبل المستثمر فً سوق النمد ، بٌنما ٌكون لعنصر  .3

 الربحٌة الأولٌة لمستثمر سوق رأس المال 

2.  ً  من السوق النمدي . أن سوق رأس المال الل اتساعا

 : كفاءة الأسواق المالٌة : خامسا

 :  ًما ٌلهذا إلى  فًنتطرق  

 :  الفرع الأول : مفهوم كفاءة الأسواق المالٌة

 هنان عدة تعارٌؾ الكفاءة الأسواق المالٌة من بٌنها :

  هو مدى العلبلة بٌن أسعار الأوراق المالٌة وخاصة الأسهم وبٌن البٌانات والمعلومات المتاحة

تارٌخٌة أو عامة أو خاصة ،  المعلوماتوالمتوفرة لدى جمهور المتعاملٌن ، سواء أكانت هذه 

 .أي لدرة السوق على عكس أٌة معلومات جدٌدة عن الأوراق المالٌة المتداولة على سعر هذه 

 سوق الكؾء ٌعكس سعر السهم الذي تصدره منشؤة ما كافة المعلومات المتاحة عنها ، سواء ال

وسائل الإعلبم ، أو تمثلت فً  اتمثلت تلن المعلومات فً الموائم المالٌة أو فً معلومات تبثه

السجل التارٌخً لسعر السهم فً الأٌام والأسابٌع والسنوات الماضٌة ، أوفً تحلٌلبت أو 

ن آثار الحالة الالتصادٌة العامة على أداء المنشاة ، أو ؼٌر ذلن من المعلومات التً ع تمارٌر

 (12213003)هنري،تإثر على المٌمة السولٌة للسهم .

   هو تستجٌب أسعار الأسهم فً سوق الأوراق المالٌة ، وعلى وجه السرعة ، لكل معلومة

جدٌدة ترد إلى المتعاملٌن فٌه ٌكون من شؤنها تؽٌر نظرتها فً المنشؤة المصدرة للسهم ، حٌث 

نتجه أسعار الأسهم صعوداً أو هبوطاً وذلن تبعا لطبٌعة الأنباء اذا كانت سارة أو ؼٌر 

 (2013002،.)حسٌن سارة

 : أشكال كفاءة الأسواق المالٌة . الفرع الثانً  

صفٌت أدبٌات الاستثمار والأسواق المالٌة كفاءة السوق إلى ثلبثة أشكال بناء أعلى طبٌعة المعلومات 

 (3113000)التمٌمً ،وشمولٌتها وفك الآتً :
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للورلة المالٌة ٌنظر ٌشٌر هذا الشكل على أن الأسعار السابمة  كفاءة السوق بالشكل الضعٌف : -0

على أنها معلومات تارٌخٌة ، لٌس لها لٌمة للمستثمر التنبإ بالأسعار المستمبلٌة ، وبشكل ٌسمح 

لعموم المستثمرٌن من تحمٌك عوائد أضافٌة عند اعتماد استراتٌجٌة الشراء والاحتفاظ البسٌطة 

كل كامل عن التحركات وعلٌه فإن تحركات الأسعار أو العوائد المستمبلٌة تكون مستملة بش

 السابمة ، وموزعة بشكل متماثل .

ٌكتسب السوق المالٌة الكفاءة شبه الموي  كفاءة السوق بالشكل شبه القوي أو شبه الضعٌف :   -3

عندما تنعكس جمٌع المعلومات العامة والمتاحة للجمٌع ، بشكل كامل وسرٌع بالأسعار السولٌة . 

لمة بالشإون الدولٌة والظروؾ الالتصادٌة المحلٌة ، أو وٌمصد بالمعلومات العامة تلن المتع

ظروؾ الصناعة أو الشركة ذات العلبلة عبر تمارٌرها المالٌة المنشورة . مثل الإعلبن عن 

الأرباح الفصلٌة أو توزٌعات الأرباح على المساهمٌن ، أو ظروؾ التضخم ، وؼٌرها ٌضمن 

خصٌص الكؾء وفما للمفهوم المتمدم تحمٌك السوق الكؾء وفما للمفهوم المتمدم تحمٌك الت

 التخصٌص من الظواهر التً تإثر بالأسعار السولٌة للورلة المالٌة .

والتً تتمٌز بتوفٌر جمٌع المعلومات عن الأوراق المالٌة وهذا  كفاءة السوق بالشكل القوي :   -2

 . راق المالٌةالمعلومات تخص المعلومات التارٌخٌة ، الحالٌة وأٌضا المستمبلٌة عن الأو

 متطلبات كفاءة السوق المالً .  الفرع الثالث :

ٌتضمن السوق الكؾء وفما للمفهوم المتمدم تحمٌك التخصٌص الكفة للموارد المتاحة ، حٌث ٌتم توجٌه 

الموارد إلى أكثر المجالات ربحٌة . ولكً ٌحمك السوق هدؾ التخصٌص الكفة للموارد المالٌة المتاحة 

 (01113000)اندراوس،ٌتوافر فٌه سمتٌن أساسٌتٌن هما :كفاءة التسعٌر ، وكفاءة التشؽٌل .ٌتعٌن أن 

   كفاءة التسعٌر : ٌطلك على كفاءة التسعٌر الكفاءة الخارجٌة ، وٌمصد بها ضمان وصول

المعلومات الجدٌدة إلى جمٌع المتعاملٌن فً السوق بسرعة وبؤننً تكلفة ، بحٌث تعكس أسعار 

 لسوق كافة المعلومات المتاحة . الأسهم فً ا

  كفاءة التشؽٌل : ٌطلك على كفاءة التشؽٌل الكفاءة الداخلٌة . وٌمصد بها لدرة السوق على خلك

التوازن بٌن العرض والطلب ، دون أن ٌتحمل المتعاملٌن تكلفة عالٌة للسمسرة ، ودون أن 

 مؽال فٌها . . ٌتاح للتجار والمتخصصٌن ) صناع السوق ( فرص تحمٌك هوامش ربح
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  النمى الاقتصادي مفهىمالمطلب الثاني : 

باعتباره أهم مإشرات التنمٌة الالتصادٌة ،  ةبرز النمو الالتصادي كؤحد أهم المواضٌع الالتصادٌ 

وخاصة مع انتمال التحلٌل الالتصادي من المستوى الجزئً ألً المستوى الكلً ، أي زاد الاهتمام 

نتناول فً هذا بدراسة مختلؾ العلبلات والتفاعلبت على مستوى التؽٌرات الالتصادٌة الكلٌة ، لذلن س

 المبحث ساهٌة النمو الالتصادي فً وفً المطلب الثالث نظرٌات ونماذج النمو الالتصادي .

 : مفهوم النمو الاقتصادي وخصائصه وشروطه .  ولاا 

 : ًما ٌلحٌث نتناول فً هذا المطلب 

                   صاديالمطلب الأول مفهوم النمو الالتصادي ، وفً المطلب الثانً أنواع ولٌاس النمو الالت

 مفهوم النمو الالتصادي : الفرع الأول :

زٌادة فً المدرات الإنتاجٌة فً البلد نتٌجة لزٌادة عند أو تحسن فً استخدم  وهوالنمو الالتصادي 

 (30021320.)الفتلبوي،ر التمنٌة المستخدمة فً الإنتاجالموارد الالتصادٌة أو تطو

كما ٌعرؾ أٌضا عبارة عن الزٌادة فً الناتج المومً الإجمالً الحمٌمً أو الناتج المحلً الإجمالً بٌن  

فترتٌن ، أو هو ارتفاع معدل الدخل الفردي ، والذي هو عبارة عن الناتج المومً الحمٌمً ممسوما على 

 (30001212)الوادي،.عدد السكان 

إمكانٌات الالتصاد على أنتاج السلع والخدمات التً ٌرؼبها  ٌعرؾ كذلن على انه الزٌادة المضطردة فً

المجتمع . ومن خلبل هذه التعارٌؾ نستنتج تعرٌؾ للنمو الالتصادي على انه تلن الزٌادة الحاصلة فً 

 (222.)الدباغ،إجمالً الناتج المحلً أو إجمالً الدخل الوطنً 

 خصائص النمو الالتصادي . الفرع الثانً :

 (300،1001)علً،للنمو الالتصادي عدة خصائص نذكر منها :  

  المعدلات المرتفعة لكل من نصٌب ألؾ الناتج والنمو السكانً : ولمد مرت كل الدول المتمدمة

الولت الحاضر " بتحمٌك  -*  ،،0حالٌا وفً خبرتها التارٌخٌة مع النمو الالتصادي فً الفترة 

 من الناتج والزٌادة السكانٌة .  معدلات مرتفعة لكل من نصٌب الفرد
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   ، المعدلات المرتفعة للئنتاجٌة الكلٌة لعناصر الإنتاج : حٌث أكدت دراسات للبنن المركزي

على توصل إلٌه كزنتس أن إجمالً الإنتاجٌة لعناصر الإنتاج فً المحدد الأساسً للنمو الدول 

 النامٌة .

  وٌتمثل هذا التؽٌر الهٌكلً فً التحول  : المعدلات المرتفعة فً التحول الهٌكلً لاقتصاد

التدرٌجً من الأنشطة الزراعٌة إلى الأنشطة ؼٌر الزراعٌة ، ومنذ ولت لرٌب كان التحول من 

المطاع الصناعً إلى المطاع الخدمً ، وٌصاحب هذا التحول تؽٌٌرات جوهرٌة فً حجم 

لموى العمل من الأنشطة الرٌفٌة الوحدات الإنتاجٌة ، وأخٌرا التحول المماثل فً الوضع المهنً 

 والزراعٌة إلى المناطك الحضرٌة والأنشطة الصناعٌة والخدمٌة . 

  : ًعادة ما ٌصاحب التؽٌر الهٌكل  المعدلات المرتفعة للتحول الأٌدٌولوجً والاجتماع

الالتصادي فً أي مجتمع تؽٌرات فً الاتجاهات والمإسسات الإٌدٌولوجٌات ، وتعرؾ عمٌلة 

لائمة عن التحدٌث فٌما لال له عن  Myrdalالحضري هذه بالتحدٌث ، ولد وضع التحول 

التخلؾ الالتصادي ، التعادل أو التوازن الاجتماعً والالتصادي والمساواة ، تحسٌن الاتجاهات 

 والمإسسات . 

  الامتداد الالتصادي الدولً : وهذا ٌعنً أن من خصائص النمو الالتصادي عند تحمٌمه خاصة

المتمدمة ، تمٌل هذه الأخٌرة إلى السٌطرة على المنتجات الأولٌة والمواد الخام والعمالة  الدول

 الرخٌصة على المستوى الدولً ، وكذلن فتح الأسواق المرٌحة بالنسبة لمنتجاتها الصناعٌة . 

  الانتشار المحدود : على الرؼم من الزٌادة الضخمة فً الناتج العالمً عبر المرنٌن الماضٌٌن

تجد أن التوسع فً النمو الالتصادي الحدٌث مازال ٌمتصر على ما ٌعادل ألل من ربع سكان 

 العالم .

 الفرع الثالث : شروط النمو الاقتصادي .  

 (30011020)الرٌفً،للنمو الالتصادي عدة شروط تتمثل فٌما ٌلً : 

  أن ٌكون معدل النمو الالتصادي أعلى من معدل النمو السكانً فكثٌر من دول العالم زاد فٌها

الناتج المومً " أو الدخل المومً " بمعدل ٌمل عن معدلات نمو السكان بها ، وبالتالً لم نحمك 

 نمو التصادي . 

   الفرد ولٌست ولحساب معدل النمو الالتصادي الحمٌمً ٌشترط حدوث زٌادة حمٌمٌة فً دخل

 زٌادة نمدٌة وبحٌث ٌتم استبعاد معدل التضخم على النحو التالً :
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 معدل التضخم .  -معدل النمو الاقتصادي الحقٌقً = معدل الزٌادة النقدٌة فً دخل الفرد 

لأنه ما الفائدة من زٌادة فً الدخل النمدي للفرد ٌمابلها زٌادة أكبر فً الأسعار حتما سٌنخفض 

الدخل الحمٌمً ، وبالتالً ٌمل مستوى المعٌشة للفرد ، حٌث ٌمل الدخل الحمٌمً للفرد بحصوله 

 على كمٌة الل من السلع والخدمات 

 ما  دمع استبعاكون على المدى البعٌد ، استمرارٌة الزٌادة فً متوسط دخل الفرد ، بمعنى أن ت

 ٌعرؾ بالنمو العابر الذي ٌحث لعوامل وظروؾ عارضة مثل الحروب التملبات الطبٌعٌة .

 الخلاصة : أن حدوث النمو الاقتصادي ٌعنً حدوث :

 زٌادة متوسط نصٌب الفرد من الدخل المومً .  .0

 زٌادة حمٌمٌة فً متوسط دخل الفرد ولٌست نمدٌة .   .3

 استمرارٌة الزٌادة فً متوسط دخل الفرد .   .2

 والجدٌر بالذكر أن النمو الالتصادي : 

ٌركز على الكم الذي ٌحصل علٌه الفرد من الدخل الحمٌمً فً المتوسط ، ولا ٌهتم بنوعٌة  .0

 السلع والخدمات التً ٌحصل علٌها ، أو بتوزٌع الدخل بٌن فئات المجتمع . 

 ات الحكومٌةٌتحمك تلمائٌا دون تدخل السلط .3

 : أنواع وقٌاس النمو الاقتصادي : ثانٌا

 ٌعرض هذا المطلب أنواع ولٌاس النمو الالتصادي . 

 الاقتصادي.الفرع الأول : أنواع النمو  

أن النمو الالتصادي ٌتمٌز بعدة خصائص من حٌث سرعته وبطنه ، تزاٌده وتنالصه ، العوامل  ابم 

 الداخلٌة فً تحدٌده ... الخ ٌجعلنا نمٌز بٌن عدة أنواع للنمو استناد إلى معاٌٌر مختلفة : 

 النمو حسب سرعته : ونمٌز فٌه بٌن ثلبثة أنواع :  -ا

 ت متزاٌدة . النمو المتزاٌد : وهو الذي ٌسٌر بمعدلا . أ

 النمو الثابت : وهو لما ٌكون المعدل الحاسوب ثابتا ، أي ٌزٌد بممدار ثابت .  . ب

 مو الذي ٌزٌد بمعدلات متنالصة . النمو المتنالص : وهو الن . ت
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 النمو الالتصادي حسب طبٌعته ومصدره : نمٌز فٌه بٌن :   -3

 النمو الآسً : حٌث ٌتؽٌر الناتج حسب متتالٌة هندسٌة .  . أ

النمو الكثؾ : ٌعبر عن زٌادة الإنتاج نتٌجة للبستعمال الأمثل لعوامل الإنتاج ؛ كما ٌتمثل هذا  . ب

 النمو فً كون نمو الدخل ٌفوق نمو السكان وبالتالً فان الدخل الفردي ٌرتفع .

النمو الموسع : وٌعبر عنه بزٌادة الإنتاج نتٌجة زٌادة عوامل الإنتاج كما ٌنظر ألٌه على انه ٌنمو  -2

 نً أي أن الدخل الفردي ساكن .فٌه الدخل بنفس معدل النمو السكا

تً تخضع لمانون النمو الحر ) اللٌبرالً ( : ٌنتج عن لوى السوق والأسعار وكل التبادلات ال  -1

 العرض والطلب . 

 النمو الالتصادي التدخلً : وهو عكس النمو الالتصادي الحر حٌث تتدخل الدول فً تحدٌده .  -1

 وازن والنمو غٌر المتوازن :النمو المت -3

وهنا نمٌز بٌن هذٌن النوعٌن باعتماد التوازن فٌنمو المطاعات المكونة لالتصاد فالنمو  

المتوازن ٌضمن تطور كل المطاعات بشكل متوازن ، أما النمو الالتصادي ؼٌر متوازن فٌمٌز 

بؤربعة مإشرات بنمو وتطور لطاعات دون الأخرى . كما أن النمو المتوازن ٌمكن معرفته 

وهً : ارتفاع الناتج ، زٌادة التوظٌؾ ، ؼٌاب إي ضؽط تضخمً واحترام التوازنات الخارجٌة 

 وهو ما ٌسمى بالمربع السحري لكال دور .

: ونمٌز بٌن هذه الثلبثة أنواع بالنظر إلى  النمو الاقتصادي الخارجً الداخلً ونصف داخلً  -1

 ادي أن كانت داخلٌه خارجٌة أو نصؾ داخلٌة .صفة العوامل المتحكمة فً النمو الالتص

النمو الالتصادي الخارجً : وهو الذي تتحكم فٌه عوامل خارجٌة لا ٌمكن التحكم فٌها ، ولد  . أ

اعتبرت نماذج النمو النً وكلبسٌكٌة وخاصة نماذج " سولو " من النماذج الخارجٌة للنمو 

 كانً محددات خارجٌة للنمو الالتصادي الالتصادي كونها ترى محدد التطور التمنً والنمو الس

النمو الالتصادي الداخلً : ٌنتج عن عوامل داخلٌة ٌمكن التحكم فٌها ، وهو موضوع نماذج  . ب

النمو الالتصادي الحدٌثة والتً كان مبدأها الأساسً هو تفسٌر كل اختلبؾ فً معدل النمو بٌن 

امل التً تحدد حجم ومعدل النمو الدول وارتفاع معدل النمو الملبحظ وبالتالً تفسٌر العو

 الالتصادي . 

النمو الالتصادي نصؾ داخلً : وهو النمو الذي تستطٌع التحكم فً بعض العوامل الداخلٌة فً   . ت

 ى لذلن سمى بالنمو نصؾ داخلً .تحدٌده ، ولا نستطٌع التحكم فً الأخر
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( : أن كل التصاد ٌسعى للوصول  النمو الاقتصادي الفعلً والنمو الاقتصادي الكامن ) الممكن -1

إلى التشؽٌل الكامل ، وهً الحالة التً لا تبمى فٌها الموارد معطلة وإنما تكون مستؽلة بشكل 

نا كامل ، لكن الوالع الالتصادي ٌثبت أن حالة التشؽٌل الكامل هً حالة عرضٌة ، مما ٌجعل

 نفرق بٌن نوعٌن من النمو : 

النمو الالتصادي الفعلً : وهو عبارة عن التؽٌر النسبً المحمك فعلب فً لٌمة الناتج الداخلً   . أ

 الخام لبلد ما خلبل سنة ، وهو ٌعبر عن الأداء الفعلً للبلتصاد .

 النمو الالتصادي الكامن ) الممكن ( : ٌعرؾ الناتج الممكن فً التصاد ما بؤنه ألصر مستوي  . ب

كن تحمٌمٌه مع شرط ثبات معدلات التضخم أي أنه إذا تم استؽلبل ممكن من حجم الناتج ٌم

ما هو النمو الممكن تحمٌمه وهو ٌعتبر نظري لا ٌمكن تحمٌمه على أرض الوالع  كالمدرات

 (،00)سفٌان،.

 الفرع الثانً : قٌاس النمو الاقتصادي .  

ً الإجمالً ، وٌماس معدل نمو إن لٌمة كل ما ٌنتج من سلع وخدمات فً سنة معٌنة تساوي الناتج الوطن

 الالتصاد بالتؽٌر فً الناتج الوطنً الإجمالً خلبل فترة معٌنة ، عادة ما تكون سنة بعد سنة ، وفً

 ا الناتج الوطنً الإجمالً لبلدان مختلفة بمعدلات متوسط ٌختلؾنما 0222الى  02،0الفترة من سنة 

اللبزمة لاستبعاد اثر التضخم ، ولد تحممت بعضها عن بعض كثٌرا وذان بعد أجراء التصحٌحات 

%  2% و استرالٌا  2، اٌرلندا  2% ،  3، الولاٌات المتحدة  3% ،  3برٌطانٌا  0المعدلات التالٌة : 

، جنوب إفرٌمٌا %  2% ،  2% وهونػ كونػ  2، سنؽافورة  1% ،  0% ، مالٌزٌا  1،  1، كندا  2، 

2  ،3. 

تصادي للبلبد بؤتباع طرٌمة أخرى ، وذلن بدارسة المستوى المعٌشً وٌمكن لٌاس درجة النمو الال 

لمواطنً البلبد ، وللحكم على المستوى المعٌشً ٌمسم الالتصادي وأحٌانا الناتج الوطنً الإجمالً للبلبد 

ممٌاس متوسط الناتج الوطنً الإجمالً الفردي  ىالحصول علعلى إجمالً عدد السكان ، وٌنتج من ذلن 

متوسط الناتج الوطنً الإجمالً الفردي لٌمة السلع والخدمات التً لد ٌحصل علٌها الفرد فً ، وٌمٌس 

المتوسط ، ثم تم تمسٌم كل السلع والخدمات المنتجة فً البلبد فً تلن السنة على السكان بصورة 

 متساوٌة . 
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 . و الاقتصادي: نظرٌات ونماذج النمو الاقتصادي والعلاقة بٌن الأسواق المالٌة والنم ثالثا

 نتناول فٌه ماٌلً : 

 : نظرٌات النمو الاقتصادي : ولاا ا  

 (300،132)المرٌشً،بعرض ماٌلً . 

نظرٌة النمو الكلبسٌكً : رؼم الاختلبؾ فً بعض أراء فٌما بٌن الالتصادٌٌن الكلبسٌن لكن  -0

سٌتم التطرق لتً هنان آراء عدٌدة متفك علٌها فٌما بٌنهم بخصوص نظرٌة النمو الالتصادي وا

 .ألٌها فً أدناه

حاول الالتصادٌٌن الكلبسٌن اكتشاؾ أسباب النمو طوٌل الأجل فً الدخل المومً والعملٌة التً  

 مجال النمو الالتصادي ما ٌلً :  تمكن النمو من أن ٌتحمك ومن أبراز أفكار النظرٌة الكلبسٌكٌة فً

  اعتمد الكلبسٌن أن الإنتاج هو دالة لعدد من العوامل وهً العمل ، ورأس المال ، والموارد

الطبٌعٌة ، والتمدم التكنولوجً . والتؽٌر فً الإنتاج ) النمو ( ٌتحمك عندما ٌحصل تؽٌر فً احد 

ابتة هذه العوامل أو جمٌعها . واعتبر الكلبسٌن أن الموارد الطبٌعٌة ) الأراضً الزراعٌة ( ث

 وأن بمٌة العوامل متؽٌرة . 

   أعتمد الكلبسٌن بوجود علبلة بٌن النمو السكانً والتراكم الرأسمالً حٌث أكدوا بؤن تزاٌد

التراكم الرأسمالً ٌإدي إلى تزاٌد حجم السكان ، وفً نفس الولت فإن تزاٌد حجم السكان من 

 شؤنه أن ٌإدي إلى تخفٌض تكوٌن رأس المال وكما ٌؤتً : 

تؤثٌر التراكم الرأسمالً على نمو السكان : إذ ٌرى الكلبسٌن إن النمو السكانً ٌعتمد على عملٌة  - 

تكوٌن رأس المال عن طرٌك تؤثٌر هذه العملٌة على الرصٌد الكلً للؤجور وذلن باتجاه الزٌادة ، 

 وبالتالً زٌادة معدل الأجر مما ٌزٌد من حجم السكان .

ملٌة تكوٌن رأس المال : إذ أن النمو السكانً ٌمود ظاهرة تنالص الؽلة فً تؤثٌر النمو السكانً على ع -

الزراعة ) بافتراض ثبات الفن الإنتاجً وثبات الأرض ( وهذا ٌعنً ارتفاع تكلفة المنتجات الزراعٌة 

اتجاه  -ومن ثم الأجور ، وانخفاض الأرباح والادخارات ، وبالتالً انخفاض تكوٌن رأس المال . 

نحو الانخفاض : إذ ٌمولون أن الأرباح لا تزداد بشكل مستمر بل تتجه إلى الانخفاض عندما الأرباح 
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تشتد المنافسة لزٌادة التراكم الرأسمالً ، والسبب طبما إلى آدم سمٌث هو زٌادة الأجور الناجمة عن 

 المنافسة فٌما بٌن الرأسمالٌٌن . 

  ن تعظم الدخل المومً .الٌد الخفٌة من شؤنها أٌعتمد الكلبسٌن بؤنه عند وجود السوق الحرة فإن 

   حالة الثبات : إذ أن كل مفكري النظرٌة الكلبسٌكٌة ٌتصورون ظهور حالة الركود والثبات

كنهاٌة لعملٌة التراكم الرأسمالً وذلن بسبب ندرة الموارد الطبٌعٌة والمنافسة فٌما بٌن 

 الرأسمالٌٌن . 

 3 - : بخصوص النمو الالتصادي فان النظرٌة تتضمن ثلبثة أفكار  النظرٌة الكلبسٌكٌة المحدثة

رئٌسٌة   فً الأمد الطوٌل ٌتحدد معدل الإنتاج بمعدل نمو لوة العمل فً الوحدات الكفإة ، أي 

بمعدل نمو لوة العمل زائدا معدل نموان تاجٌة العمل ، والمحددة خارج النموذج مثل معدلا 

معدل النمو مستؽل عن معدل الادخار ومعدلا لاستثمار ( وان  Harrodsعند )  لنمو الطبٌعً

، وٌعود ذلن إلى أن المعدل الأعلى للبدخار أو الاستثمار ٌتم تعوٌضه من لبل معدل أعلً 

وذلن بسبب الفرضٌة  y / kأو معدل أوطا لإنتاجٌة رأس المال  k/  ،لنسبة رأس المال للناتج 

 أس المال . الكلبسٌكٌة المحدثة الخاصة بتنالص عوائد ر

   إن مستوى دخل الفرد ٌعتمد على معدل الادخار والاستثمار ذلن لان معدل دخل الفردي تؽٌر

 إٌجابٌا مع معدل الادخار والاستثمار وسلبٌا مع معدل نمو السكان . 

   عند وجود تفضٌلبت معطاة لادخار ) بالنسبة للبستهلبن ( والتكنولوجٌا ) دالة الإنتاج ( لدى

 k / ۷و  K/  0بلدان العالم ، سوؾ تكون هنان علبلة سالبة لدى البلدان المذكورة فٌما بٌن 

لى بحٌث إن البلدان الفمٌرة التً تملن كمٌات للٌلة من رأس المال للفرد ، الأمر الذي ٌمود إ

 تلبلً بٌن معدلات دخل الفرد ومستوٌات المعٌشة فٌما بٌن بلدان العالم المختلفة . 

دومار ( على النظرٌة  -دومار ( : ولد ركز نموذج ) هارود -نظرٌة النمو الكٌنزٌة ) هارود  -3

الدٌنامٌة وعلى العلبلة بٌن الادخارات والاستثمارات والناتج .وٌوضح النموذج العلبلة بٌن 

والبطالة فً المجتمعات الرأسمالٌة . إلا إن هذا النموذج لد اتخذ بشكل مكثؾ فً البلدان النمو 

النامٌة كوسٌلة مبسطة للنظر فً العلبلة بٌن نمو ومتطلبات رأس المال وٌإكد بؤنه للحفاظ على 

مستوى توازنا لدخل الذي ٌضمن الاستخدام الكامل من سنة لأخرى ، من الضروري أن ٌنمو 

لحمٌمً والإنتاج بنفس المعدل الذي بموجبه تتوسع الطالة الإنتاجٌة لخزٌن رأس المال . الدخل ا

 و ٌستند النموذج على عدد من الافتراضات أهمها :

  . ابتداء هنان توازن الاستخدام الكامل 
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  . الالتصاد مؽلك 

   . أن المٌل المتوسط للبدخار ٌساوي المٌل الحدي للبدخار 

  دخار ٌبمى ثابتا . أن المٌل الحدي للب 

   وان معدل رأس المال الناتجk / y . ٌبمى ثابتا 

. نظرٌة النمو الجدٌدة ) الداخلٌة ( : أن نظرٌة النمو الجدٌدة توفر إطارا نظرٌا لتحلٌل النمو الداخلً 1 

لنظرٌة ، النمو المستمر للناتج الذي ٌتحدد من لبل النظام الخاص بعملٌة الإنتاج ، أن الدوافع الأساسٌة 

النمو الجدٌدة هً تفسٌر الاختلبفات الحاصلة فً معدلات النمو فٌما بٌن البلدان المختلفة وكذلن تفسٌر 

الجزء الأعظم من النمو المتحمك وباختصار فإن منظري النمو الداخلً ٌحاولون تفسٌر العوامل المحددة 

والذي  Solowٌا فً معادلة النمو لدى لمعدل نمو الناتج المحلً والذي لم ٌتم تفسٌره والذي ٌتحدد خارج

 ٌعرؾ بمتبمً

 Solow  وبافتراضهم بؤن الاستثمارات الخاصة والعامة فً رأس المال البشري والتً تولد وفرات

خارجٌة وتحسن فً الإنتاجٌة ، تعوض التوجه الطبٌعً لتنالص العوائد.وٌعتزز مولؾ النظرٌة الحدٌدة 

ث والتطوٌر ٌمنع أن إنتاجٌة رأس المال الحدٌة من انخفاض مما ٌنتج أذا وجدنا بان التعلٌم وكذلن البح

 عنه افتراق حمٌمً فٌما بٌن أداء التصادٌات البلدان المختلفة . 

ا ثانٌ  : نماذج النمو الاقتصادي : ا

  وٌعرض ماٌلً :  

من ألدم نماذج النمو  ماهالابٌوس –ماهالابٌوس : ٌعد نموذج فلٌدمنا  -نموذج فلٌدمنا  .0

الالتصادي وهو ٌهدؾ بشكل أساسً إلى زٌادة الاستهلبن والدخل والعمالة عن طرٌك زٌادة 

الطالة الإنتاجٌة مع الزمن بواسطة زٌادة وسائل الإنتاج إلى حد ٌسمح باستثمار جزء كبٌر من 

 .سنة 30دخل البلبد فٌها مع الزمن ، وهذا الزمن طوٌل فً رأٌهما لد ٌتجاوز 

ٌنطلك النموذج من فرضٌة وجود التصاد مؽلك مإلؾ من لطاعٌن هما : لطاع السلع الإنتاجٌة  

 كما ٌراعً الفروض التالٌة : Cاولطاع السلع الاستهلبكٌة ، 

  . ًرأس المال عامل ثابت وهو  -اختلبل فً التوازن وعدم وجود تؤخر فً المجال الزمن

 لا ٌنتمل من لطاع إلى آخر ، كما تكون الأسعار دائمة . 
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   ٌتحدد الاستثمار بواسطة التراكم الرأسمالً وٌتحدد فً كل لطاع من المطاعٌن بواسطة

 معامل رأس المال فٌه . 

  ولد توصل النموذج إلى جملة من  ت فً المطاعٌن خلبل الخطة.أن حجم الاستثمارات ثاب

 النتائج ٌمكن عرضها مختصرة على النحو التالً :

 . ًلم ٌظهر النموذج دور معدل الادخار فً نمو الدخل الموم 

  اظهر النموذج عدم التنالض بٌن هدؾ زٌادة الطالة الإنتاجٌة فً المطاع الأول وهو

ك نمو سرٌع وٌبٌن هدؾ زٌادة الاستهلبن على المدى الهدؾ اللبزم كً ٌمكن تحمٌ

 الطوٌل . 

من أنصار النٌوكلبسٌن إلى ابعد مدى ، ولد  j.E.Meadeنموذج مٌد : ٌعتبر جٌمس مٌد  .3

استخدام دالة الإنتاج التً تسمح بوجود وفرات الحجم بٌن عناصر الإنتاج المتؽٌرة ، ولد 

ما لتكوٌن رأس المال أو استهلبن ، وان هنان افترض إن هنان منتجا واحد ٌمكن إنتاجه ، إ

(  t( ، مع الزمن )  R( ، الأرض )  L( ، العمل )  kثلبثة عوامل للئنتاج هما : رأس المال ) 

 . إضافة إلى فرضٌات ٌمكن اختصار أهمها فً النماط التالٌة : 

  . الالتصاد مؽلك ، مع وجود المنافسة التامة فً أسواله 

   . افتراض ثبات نسبة  -كل السلع ) الاستهلبكٌة أو الرأسمالٌة ( ٌمكن إنتاجها محلٌا

 الامتلبن السنوٌة للآلات . 

   . تشابه الماكٌنات والآلات فً المجتمع وهً الشكل الوحٌد لرأس المال 

اصرها انطلك مٌد فً نموذجه من أن الزٌادة فً أي عنصر من عناصر دالة الإنتاج أو فً تركٌبة عن

زٌادة فً الإنتاج بكمٌات ؼٌر محددة وهذا عندما تكون الأرض هً العنصر الثابت بٌنما سٌإدي ٌتؽٌر 

 العمل ورأس المال بالزٌادة ، مع وضع الزمن كعامل بدٌل عن التمدم التمنً .

. نموذج جورجانسون : ٌموم هذا النموذج على مجموعة من الفروض ٌمكن سردها على النحو  2 

 :  التالً

  . نمو السكان ٌتبع لكمٌة الؽذاء المتاحة للفرد ولمعدل الوفٌات 

   . ًالاستثمار الصناعً ٌتبع لزٌادة لوة العمل الصناعٌة ولمعدلات التبادل مع المطاع الزراع 

  . ) تعامل هذا النموذج كالنماذج السابمة مع التصاد مؽلك ) أي لا وجود فٌه للتجارة الخارجٌة

اع الصناعً ٌعتمد على عنصري العمل ورأس المال ، مع افتراض سرٌان الإنتاج فً المط
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مفعول لانون المردودات الثابتة . توصل جورجانسون إلى العدٌد من النتائج والتً ٌمكن 

 اختصارها فٌما ٌلً :

   أن نمو الدخل الفردي فً الالتصاد الزراعً المتخلؾ تابع لثلبثة عوامل وهً : وتٌرة التمدم

 إنتاجٌة الأرض ، ووتٌرة نمو السكان . التمنً ،

   فً حالة وجود فائض زراعً ٌمكن نمل جزء الٌد العاملة من النشاط الزراعً إلى النشاط

 الصناعً . 

  أن الاستثمار الصناعً فً الالتصاد الوطنً ) المطاع الحدٌث ( ٌتناسب طردا مع حجم الإنتاج

 س المال .الصناعً وعكسا مع معدل الامتلبن أو اندثار رأ

  تؤثٌر إلى جانب تؤثٌر السكان الزراعٌٌن على نمو المطاع الصناعً فإن عامل رأس المال له

  (،00)اسماعٌل،على نمو هذا المطاع كذلن .

ا ثالث  العلبلة بٌن سوق الأوراق المالٌة و النمو الالتصادي . : ا

تسٌر العدٌد من الدلائل على أن أسواق الأوراق المالٌة تمدم خدمات من شؤنها دفع عجلة النمو  

الالتصادي حٌث ٌإدي وجود أسواق المال إلى تملٌل تكلفة تحرٌن المدخرات وبالتالً تسهٌل الاستثمار 

ضمان الا ٌفمد باستخدام طرق أكثر إنتاجٌه ، كما تضمن هذه السوق تموٌل استثمار طوٌلة الأجل مع 

المدخرٌن سٌطرتهم على مخدراتهم كذلن تمكن أسواق الأوراق المالٌة من تحمٌك المناظرة فً 

الاستثمار ذلن لأنها تمكن المتعاملٌن من البٌع والشراء عندما ٌرؼبون فً تنوٌع محافظهم المالٌة . كذلن 

علومات للئفادة منها مما ٌساهم فً فإن الأسواق المالٌة عالٌة السٌولة تزٌد فً الحافز للحصول على م

تحسٌن الرلابة ، إدارة الشرٌكات فرؼبة أدارة الشركات فً تعظٌم المٌمة السولٌة لها ٌإدى ولاشن إلى 

          دفع عملٌه النمو الالتصادي . ٌبدوا مما سبك الارتباط بٌن النمو الالتصادي وكفاءة النظام المالً

ومنشؤ هذا الارتباط أنه مع تزاٌد  ك الاستثمار ، البنون .... الخ (صنادٌ) أسواق المال شركات التؤمٌن 

معدلات النمو الالتصادي ٌزٌد كل من الادخار والاستثمار ، وبالتالً تزداد الحاجة إلى التحصٌل الكؾء 

 (.،300313)الحناوي،العبدو،ع النشاط تسهٌل تدفك المعلومات .لرإوس الأموال وتنوٌ
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 المبحث الثالث

 الاطار العملً

 (2002-2003)دراسة للسوق المالً الكوٌتً 

الأسواق العربٌة إنشاء ذات الإلبال العام من طرؾ  المالٌة فً الكوٌت تعتبر من أهم الاسواق

المستخدمٌن المحلٌٌن والأجانب كونها تتمٌز بمجموعة من الشروط والممٌزات تمٌزها عن ؼٌرها من 

 .الأسواق 

 نشأة السوق -المطلب الأول :

بموجب لرار مجلس مفوضً  3001تؤسست شركة بورصة الكوٌت لأوراق المالٌة عامة فً أبرٌل 

 3000أبرٌل  31. وفً تارٌخ 3002نوفمبر  30الصادر بتارٌخ  ،3002/2هٌئة أسواق المال رلم 

كة تولت شركة بورصة الكوٌت مسإولٌة إدارة عملٌات سوق الكوٌت لأوراق المالٌة ، وحصلت الشر

لتحل محل سوق الكوٌت  3000أكتوبر  1على الترخٌص الرسمً كبورصة أوراق مالٌة فً تارٌخ 

لأوراق المالٌة تمهٌدا لبدء مشروع الخصخصة . وبعد مضً سنتٌن نجحت المرحلة الأولى من 

حٌث فاز تحالؾ مكون من مشؽل عالمً بالإضافة  3002خصخصة بورصة الكوٌت فً فبراٌر ، 

لشركات الاستثمارٌة الكوٌتٌة بمزاٌدة خصخصة البورصة للبستحواذ على نسبة تبلػ % المجموعة من ا

اكتملت عملٌة الخصخصة من خلبل الاكتتاب العام لحصة هٌئة  3002من الشركة ، وفً دٌسمبر  11

% من أسهم الشركة ، وذلن للمواطنٌن الكوٌتٌٌن . إذ تم تؽطٌة الطرح بنسبة  10أسواق المال البالؽة 

لٌؤتً ذلن تتوٌجا لكافة الجهود التً بذلتها الشركة منذ تؤسٌسها ، حٌث أصبحت  210وق % تف

البورصة الوحٌدة فً الشرق الأوسط المملوكة للمطاع الخاص . ومن المتولع أن تعزز خطوة تخصٌص 

"  3021أول مرفك حكومً مكانة الدولة كمركز مالً إللٌمً بالتوازي مع رإٌة " كوٌت جدٌدة ، 

)صباح ٌمنح المطاع الخاص دورا أكبر فً تطوٌر الالتصاد الوطنً ، مع تحمٌك التنوع الالتصادي .وس

 (.3002الاحمد،
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 ألسام والهٌكل التنظٌمً لبورصة الكوٌت . -: المطلب الثانً

 وتتمثل فٌما ٌلً : 

 الفرع الأول : أقسام بورصة كوٌت : وهً .  

هو سوق النخبة الذي ٌعد أفضل الأسواق التً أنشؤتها بورصة الكوٌت ، والذي  أولا : السوق الأول : 

ٌستهدؾ الشركات الممتازة ذات السٌولة العالٌة والمٌمة السولٌة المتوسطة الى الكبٌرة ، وتدخل 

شركات  الشركات المصنفة فً السوق الأول ضمن مإشر السوق الأول ومإشر السوق العام تخضع

مراجعة سنوٌة لمعرفة مستوى أدائها ومستوى التداول على أسهمها فً بورصة  السوق الأول الى

الكوٌت ، وذلن خلبل عام كامل لٌحدد بعدها تصنٌؾ كل شركة للعام الممبل ، وما أذا كانت ستبمى 

 ضمن السوق الأولام انه سٌتم أعادة تصنٌفها الى السوق الرئٌسً

ذي تدرج ضمنه الشركات التً لا تتؤهل للسوق الأول " ، هو السوق ال ثانٌا : السوق " الرئٌسً " : 

ولكن لدٌها سٌولة تجعلها لادرة على التداول ضمن معظم الشركات المدرجة وتكون مطابمة لكافة 

شروط الإدراج الأساسٌة . كما نجد الشركات المصنفة ضمن مإشر السوق الرئٌسً ، ومإشر السوق 

 العام .

: المؤشر والناتج المحلً الإجمالً والعلاقة بٌن الأسواق المالٌة والنمو الاقتصادي  الثالثالمطلب 

 لدولة الكوٌت

 كوٌت الالفرع الأول : مؤشر بورصة  

شركة مدرجة من حٌث اعلً لٌمة سٌولة  10وهو مإشر الرئٌسً للبورصة حٌث ٌمثل عٌنة مكونة من 

لبورصة . حٌث تتؽٌر عٌنة الشركات الداخلة فً فً السوق الرئٌسً من جمٌع المطاعات العمل فً ا

حساب مإشر كوٌت لتضم الشركات الأكثر نشاطا من حٌث لٌمة الأسهم وعدد الصفمات وعدد أٌام 

 لشركات فً نهاٌة العام السابك . التداول و معدل دوران السهم والمٌمة السولٌة ل
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 3002-3002الكوٌت  بوصة ( تطور مإشر00الجدول رلم)
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 31/ 3، بتارٌخ / 02:12بتولٌت من اعداد الطالبتٌن بالاعتماد على المولع الالكترونً 

2022m.sa.investing.com/indices 

( 3071،20( من) 3002-3002( نلبحظ ارتفاع فً مإشر البورصة خلبل )00ٌوضح الجدول رلم )

( وبدء بالارتفاع الى ان وصل فً 3071،20( كان مإشر البورصة )3002فً )(  ،207013الى )

( انخفض لٌصل مإشر البورصة  3002 -3002فً عام )فنلبحظ ( 20703112( الى )،300عام )

( وسبب هذا الارتفاع ،207013( بالارتفاع حٌث وصلت ) 3002وعادة فً عام )  (0070102الى )

وعدد أٌام  الاكثر نشاطا من حٌث الاسهم والصفمات التجارٌةلان الكوٌت اصبحت تضم الشركات 

 .  التداول و معدل دوران السهم والمٌمة السولٌة

 الفرع الثانً : الناتج المحلً الإجمالً لدولة الكوٌت .

ٌعرؾ الناتج المحلً الإجمالً بؤنه ممٌاس أجمالً للئنتاج ٌساوي مجموع المٌم الإجمالٌة التً أضافها  

ان والمإسسات المشاركون فً الإنتاج والخدمات بالإضافة الى أي ضرٌبة ، ٌستعمل الناتج كل السك

المحلً الإجمالً عادة ممٌاسا للممارنات الدولٌة ، ومعٌارا واسعا للتمدم الالتصادي ، بالنسبة لدولة 

فرد بالكوٌت ، الكوٌت بعد ممٌاسا مضللب لان جزء كبٌرا من الناتج المحلً الإجمالً لٌس من صنع ٌد ال

بل هو ناتج عن ثروة نابضة هً النفط ، مما ٌتوجب على حكومة كوٌت توخً الجدٌة فً دفع خطة 

 التنمٌة وتنوٌع مصادر الدخل فً السنوات المادمة .

 

 

 



25 
 

 3002الى 3002(:تطور الناتج المحلً الاجمالً لدولة الكوٌت من 03الجدول رلم )
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 org. albankaldawli. data .25 20:18 من اعداد الطالبتٌن بالاعتماد على المولع الالكترونً )البنن الدولً(

/2 / 2022 

( اذ ،300-3002اخذ الناتج المحلً الاجمالً بالارتفاع التدرٌجً خلبل الاعوام )( 03ٌوضح الجدول )

( وٌعود ذلن لارتفاع الناتج المحلً الى ارتفاع اسعار النفط فً الاسواق 1017001) ،300بلػ عام 

واخذ الناتج المحلً  3000فنلبحظ انخفاض الناتج المحلً فً عام ٌة العالمٌة وزٌادة الاٌرادات النفط

بمعدل النمو السالب وذلن بسبب انخفاض اسعار  0،70،1( الى  3003)الى ان بلػ فً عام بالانخفاض 

فً عام النفط فً الاسواق العالمٌة وانخفاض الاٌرادات النفطٌة فً العالم .وعاد للبرتفاع تدرٌجٌا 

اصبح الناتج المحلً  3002الى ان  واصل الى ارتفاع اسعار النفط فً العالم فاض وبسبب انخ 3001

(307020. ) 
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 الفرع الثالث : العلاقة بٌن الأسواق المالٌة والنمو الاقتصادي لدولة الكوٌت .

، دورا فاعلب فً تطوٌر وضع السوق  لعبت بورصة الكوٌت منذ إنشائها ، وفً إطار إستراتٌجٌتها 

بشكل عام ، وبما ٌتفك مع المعاٌٌر الدولٌة ، فمد تعاملت بجدٌة مع احتٌاجات السوق ، وعملت على تو 

الأدوات الاستثمارٌة ، وإعادة هٌكلة السوق لرفع لدرته التنافسٌة من خلبل زٌادة السٌولة ، وتعزٌز 

ذب الاستثمارات . ونتٌجة لتنفٌذ مراحل عدٌدة من خطة طوٌلة الشفافٌة ، وتدعٌم ثمة المستثمرٌن ، وج

الأمد على مدار الأعوام السابمة لإصلبح السوق ، فمد حممت بورصة الكوٌت مجموعة من الإنجازات 

البارزة التً تفخر بها ، وهً الإنجازات التً جعلتها فً الطلٌعة بٌن الأسواق الأخرى فً المنطمة , 

ذلن الإنجاز الذي تحمك بإعادة تصنٌؾ سوق رأس المال الكوٌتً " كسوق ناشئة  وكان أحدثها وأبرزها

لأسواق الناشئة ، والذي أعلن عنه  MSCI" فً أكبر وأهم المراجع لمإشرات الأسهم وآخرها مإسسة 

ضمن  S & P DII. وٌؤتً ذلن بعد إدراج الكوٌت فً مإشرات الأسهم العالمٌة 3002فً دٌسمبر 

لأسواق الناشئة فً سبتمبر  FTSE Russeوفً مرجع  3002تصنٌؾ الأسواق الناشئة فً دٌسمبر ، 

. وتعد هذه الإنجازات مإشر لوي للثمة الكبٌرة من جانب المستثمرٌن ، وبالتالً توجههم نحو ،300

عة التً نفذتها الاستثمار فً السوق الكوٌتً ، مما ٌعكس التمدم السرٌع والاستجابة للئصلبحات الواس

بورصة الكوٌت بفاعلٌة كبٌرة وبناء على تخطٌط مدروس ، وذلن بالتعاون مع هٌئة أسواق المال 

والشركة الكوٌتٌة للمماصة ، كما أنها تدل على نجاح خطة بورصة الكوٌت فً الوصول الى 

 (3002)صباح الاحمد ،.المستثمرٌن الدولٌٌن
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 المبحث الرابع

 الاستنتاجات

ستخلص فً الأخٌر مجموعة من النتائج بالإجابة على الإشكالٌة المطروحة مع التركٌز على مدى ت  

 تحمك الفرضٌات المطروحة التً افترضناها فً الممدمة ، ومن ثم الوصول الى النتائج التالٌة :

  للسوق المالً دورا فعال فً تعبئة الادخار وتوجٌهه نحو التوظٌؾ عن طرٌك ربط الاعوان

 الالتصادٌن اصحاب العجز والفائض المالً أي انه چهار مالً ٌربط المدخرٌن والمستثمرٌن . 

   تكمن فعالٌة الأسواق المالٌة فً زٌادة حجم الاستثمار والذي ٌإدي بدوره الى دفع عجلة النمو

 تصادي مما ٌحدث تحسن وزٌادة فً حجم الناتج المحلً الإجمالً . الال

   لكً ٌتحمك النمو الالتصادي لابد إن تتوفر الكثٌر من رإوس الأموال واستؽلبلها فً شكل

  .استثمارات من أجل دعم الالتصاد 

   الاسواق المالٌة تإثر فً النمو الالتصادي من جانب إٌجابً وذلن من خلبل تموٌل مختلؾ

المشارٌع الالتصادٌة وتوسٌع الاستثمارات والتً بدورها تإدي الى زٌادة الدخل المومً 

 وبالتالً زٌادة المدرة الانتاجٌة .

 التوصٌات

لخروج بمجموعة من الالتراحات التً تساهم اعتماد على النتائج المستوحاة من هذه الدراسة ، ٌمكن ا

 فً تحسٌن وتطوٌر الأسواق المالٌة . 

 أن تسعى الى توفٌر البٌئة الملبئمة والجو المناسب من أجل تطوٌر أسوالها المالٌة .  الدول على 

   . نشر الوعً الادخاري لدى المجتمع 

   رواج الأسواق المالٌة ٌتطلب توفر المعلومات اللبزمة التً تكون محل ثمة حتى ٌتمكن

 المستثمرون من اتخاذ لرارات رشٌدة . 

  هامة  جنبٌة باعتبارها تلعب إستراتٌجٌةسرعة استجابة هذه الأسواق للمتؽٌرات المحلٌة والأ

 فً عملٌة النمو الالتصادي . 

  ة و متنوعة لتطور سوق فً بورصة الكوٌت .إدراج أدوات استثمارٌة متعدد 
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 المصادر 

 اولا: المراجع العربٌة

. أدٌب لاسم شٌدي ، الأسواق المالٌة وأثرها فً التنمٌة الالتصادٌة سوق ) العراق للؤوراق المالٌة دراسة حالة ( ، 0

 جامعة واسط

 لأدوات ، الطبعة العربٌة ، دار الٌازوري العلمٌة .. أرشٌد فإاد التمٌمً ، الأسواق المالٌة أطار فً التنظٌم وتمٌٌم ا3 

 . أسامة بشٌر الدباغ وآخرون ، الممدمة فً الالتصاد الكلً ، د ط دار المناهج ، دت .2 

 .3003ول ، دار أسامة الأردان ، . إسماعٌل محمد بن لانة ، التصاد التنمٌة ) نظرٌات نماذج ، استراتجٌات ( الطبعة الأ1 

. أسماء سفاري ، دور الأسواق المالٌة فً دعم التنمٌة الالتصادٌة دراسة حالة أسوق الأوراق المالٌة بالجزائر ممدمة 1 

 لنٌل شهادة ماستر أكادٌمً فً علوم التسٌٌر ، تخصص مالٌة وبنون .

( ، هٌئة أسواق المال ،  3030 3030. أحمد عبد الرحمان الملحم ، الكوٌت ، التمرٌر السنوي العاشر للسنة المالٌة ) 0 

 . 3030 - 3030الكوٌت ، 

. بن إبراهٌم الؽالً ، بن ضٌك محمد عدنان ، الأسواق المالٌة الدولٌة تمٌٌم الأسهم وسندات ، الطبعة الأول ، دار علً ، 

 . 3002رة ، بن زٌد بسك

 . ،300. بلؽروز بن علً ، رإوس الأموال الأجنبٌة ودورها فً النمو الالتصادي ، د ط ، للنشر الجامعً الجدٌد ، 2 

. بن دحان الٌاس الازهر ، دور تفعٌل تكامل البورصات العربٌة فً دعم التكامل الالتصادي العربً دراسة حالة : 2 

دوق النمد العربً ، مذكرة ممدمة ضمن نٌل شهادة الماجستٌر فً العلوم الالتصادٌة الدول المشاركة فً لاعدة بٌانات صن

 . 3002. 3003، تخصص التصاد دولً ، جامعة محمد خضٌر ، بسكرة ، 

. حسنً علً خربوش وآخرون ، الأسواق المالٌة ) مفاهٌم وتطبٌمات ( ، الطبعة الأول ، دار زهران ، الممكة 00 

 . 3000الاردنٌة ، 

حسن آل طعمة ، الأسواق المالٌة ) النشؤة ، المفهوم ، الأدوات ( ، طبعة مزٌدة ومنمحة ، مركز الدراسات  درٌ، ح 00 

 . 3001الستراتٌجٌة ، جامعة كربلبء ، 

 ، التصادٌات البٌئٌة مشكلبت البٌئة ) التنمٌة الالتصادٌة التنمٌة المستدانة ، دار التعلٌم الجامعً ، الرٌفً. حامد 03 

3001 ) 

 .0122،  3003. درٌد كامل ال شبٌب ، الأسواق المالٌة و النمدٌة ، الطبعة الأولى دار المٌسرة ، م 02
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 . .  0121..3002. كامل علبوي كاظم الفتلبوي وآخرون ، مبادئ علم الالتصادي ، الطبعة الأولى ، دار صفاء 01 

 . 3003المال ، د ، ط ، المعارؾ الاسكندرٌة ، . متٌر إبراهٌم هذري ، الأوراق المالٌة وأسواق رأس 01

 م . 0120 3000محمود حسٌن الوادي وآخرون ، مبادئ علم الالتصاد ، الطبعة الأولى ، دار المسٌرة ، . 00

 -. مدحت المرٌشً ، التنمٌة الالتصادٌة ) نظرٌات وسٌاسات وموضوعات ( ، الطبعة الأولى ، دار وائل ، الأردن ،0 

 . . . ،300عمان ، 

. محمد صالح الحناوي ، جلبل إبراهٌم العٌد ، بورصة الأوراق المالٌة ) بٌن النظرٌة والتطبٌك ( ، ج ، ط ، الدار 02 

 . 3003الجامعٌة ، كلٌة التجارة ، جامعة الاسكندرٌة ، 

المالٌة الخلٌجٌة ، مذكرة . صنٌبة سعٌدة ، دور الأسواق المالٌة فً تفعٌل التنمٌة الالتصادٌة ، دراسة حالة الأسواق 02 

عمان ،  ،300- 3000ممدمة ضمن متطلبات نٌل شهادة الماستر ، تخصص مالٌة وبنون ، جامعة أحمد دراٌة ادرار ، 

.0120-3002 

  3002. صباح الأحمد الجابر الصباح ، كوٌت ، التمرٌر السنوي ، كوٌت ، 30 

ٌم وتمٌٌم الأدوات ، الطبعة العربٌة ، دار الٌازوري العلمٌة ، ، عصام حسٌن أسواق الأوراق المالٌة أطار فً التنظ 30

3000 . 

. عاطؾ ولٌم اندراوس ، أسواق الأوراق المالٌة ) بٌن ضرورات التحوٌل الالتصادي والتحرٌر المالً ... ( ، 33 

 . 3000الطبعة الأولى ، دار الفكر الجامعً ، 

 . ،300عة الأولى ، دار أسامة ، عمان ، ، عثمان أبو حرب ، الالتصاد الدولً ، الطب 32 

. عمار زودة ، سوق الأوراق المالٌة ودوره فً تحمٌك التنمٌة الالتصادٌة دراسة حالة الجزائر ، مذكرة مكملة ضمن 31 

 متطلبات نٌل شهادة ماستر أكادٌمً فً علوم التسٌٌر .

لتصادي ، د ، ط ، الجامعً الجدٌد ، تلمسان ، . سفٌان لمومٌة ، رإوس الأموال الأجنبٌة ودورها فً النمو الا31 

300، . 

 .. ولٌد صافً ، انس البكري ، الأسواق المالٌة والدولٌة ، الطبعة الأولى ، دار المستمبل ، عمان 30 
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