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 السدتخلص
تي تداعج الجول في بشاء دول أخخػ اذ ما استغل الاستثسار برػرتو ال العػائجيػفخ الاستثسار 

الرحيحة وتػفخت لو السقػمات التي تجفع بو الى تحقيق اليجف الأساسي ووصف البمج الى 
مراف الجول الستقجمة في مجال الاستثسار ، اذ يعج العخاق مغ البمجان التي يكػن الاستثسار 

والحؼ  6006( لدشة 31الاستثسار في العخاق السخقع )صجور قانػن ؼيو ضعيف بالخغع مغ  
نػاحييا الرشاعية والتجارية والدراعية والخجمية  بجسيعشاملا لكافة الانذصة الاستثسارية  يعج

وذلظ لمعجيج مغ الأسباب كان أوليا العقػبات الاقترادية السفخوضة عمى الاقتراد في 
والدياسي ما بعج تغييخ الشطام الدياسي بعج  تدعيشات القخن الساضي وعجم الاستقخار الأمشي

عجم وجػد اليات وصيغ ، وتػصل البحث الى اىع الاستشتاجات كان أىسيا  6001عام 
تجاخل في بعس الرلاحيات لعجد مغ الجيات فزلا عغ   واضحة تحكع حقػق السدتثسخ

تجاخل القػانيغ التي تحجد التشفيحية والخقابية ذات العلاقة بالبيئة الاستثسارية نتيجة لو الخسسية 
سدتثسخ الاجشبي وتعديدىا لمديادة الحػافد والزسانات التي تسشح واوصت الجراسة ب صلاحيتيا
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الجاخمية التي تذجع عمى جحب السدتثسخ الأجشبي لأىسيتو في نقل التكشمػجيا  بالتذخيعات
 الاستثسار, القانػن , الييئة الكلسات السفتاحية: والتصػر الى الجاخل.

Abstract 

    Investment provides returns that help countries in building other 

countries, if the investment is properly exploited and the ingredients 

that push it to achieve the main goal and describe the country to the 

ranks of developed countries in the field of investment, as Iraq is one of 

the countries in which investment is weak despite the issuance of a law 

Investment in Iraq No. (13) for the year 2006, which is a 

comprehensive of all investment activities in all its industrial, 

commercial, agricultural and service aspects, for many reasons, the first 

of which was the economic sanctions imposed on the economy in the 

nineties of the last century, and the security and political instability 

after the change of the political system after 2003. The research 

reached the most important conclusions, the most important of which 

was the lack of clear mechanisms and formulas governing investor 

rights, as well as an overlap in some powers of a number of official, 

executive and supervisory authorities related to the investment 

environment as a result of the overlapping laws that determine their 

validity. It encourages attracting foreign investors due to its importance 

in transferring technology and development to the inside to. 

Keywords: investment, law, authority 

 السقدمة 
يحتل الاستثسار مكانة كبيخة بيغ الشذاشات الاقترادية السختمفة التي تسارسيا دول العالع سػاء 
كان ذلظ الاستثسار ضسغ الاقميع الجغخافي لمبمج او خارجو لكػنو يسثل الخكيدة الاساسية التي 

ؼ والدياسي لمبمج تبشى عمييا خصط التشسية الاقترادية التي تؤدؼ الى التقجم والتصػر الاقتراد
وتيتع الكثيخ مغ دول العالع التي تشذج التقجم الاقترادؼ بالبيئة الاستثسارية وتعسل عمى 
اصلاح تمظ البيئة بذكل مدتسخ ومخاؾبة مػاشغ الخمل فييا لغخض تلافي أؼ عخاقيل قج تؤخخ 

في العالع ان القاعجة التي تشصمق فييا جيػد تذجيع الاستثسار  0تجفق الاستثسارات الييا 
تشصمق مغ ادراك راسخ ىػ ان الامػال التي يجمبيا الاستثسار يسكشيا ان تبشي بمجان وتصػرىا 
وان الاستثسارات الاجشبية التي تتجفق الى البلاد تقجم نساذج عرخية لمبشاء والتصػر تسكغ ذلظ 

  البمج مغ مػاكبة التصػرات والتغييخات التي تحجث في العالع ضسغ ذلظ الاتجاه .
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أىسية الجراسة في ىحا السػضػع تطيخ في البمجان الشامية والتي يكػن الاىتسام بسػضػعات 
ومجالات الاستثسار بذكل عمسي وعسمي والتي تتلائع بذكل كبيخ وتقجم مشفعة الى ىحه 
السجتسعات والتي تكػن مغ خلال تصػيخ وتحديغ الاستثسارات والكفاءات والتي يكػن اليجف 

تػيات الأرباح والتي تكػن بأستخجام أساليب وشخق رفع مدتػيات الادخار عشج مشيا ارتفاع مد
الافخاد وبالتالي عشج زيادة الادخارات ستتػجو الى استخجام الجدء الفائس مغ الاستيلاك نحػ 

 الاستثسارات الستعجدة والتي تداعج عمى انذاء ؾيسة مزافة حؿيؿية للاقتراد القػمي .
جول التي اىتست بالاستثسار مغ خلال انذاء الييئة الػششية للاستثسار ىحه ال يعج العخاق احج

والحؼ ىجف الى تحفيد  6006( لدشة 31الحؼ اقخ قانػنيا مغ قبل مجمذ الشػاب السخقع )
وجحب الاستثسارات ولاسيسا السحمية والأجشبية والتي تكػن عغ شخيق التقشيغ مغ الخوتيغ وتفيخ 

ة حقػق ومستمكات السدتثسخيغ، ولكغ السذكمة التي تػاجو وحساي الاحتياجات الزخورية 
الاستثسار الان ىي ان السدتثسخ الاجشبي لايقخر ادخال امػالو الى أؼ دولة ومغ ضسشيا 
العخاق بػية مالع يذعخ بالاشسئشان عمى امػالو مغ الاخصار التجارية وغيخ التجارية وىحا 

انػن الاستثسار او الغاء قانػن مغ القػانيغ الاشسئشان لايتحقق لسجخد تذخيع قانػن مثل ق
السعخقمة للاستثسار وانسا يتجقق مغ خلال تفاعل اقترادؼ وسياسي وقانػني يػفخ لمسدتثسخ 
الاجشبي الصسانيشة عمى امػالو ويقػم بتػفيخ مشاخ جيج للاستثسار بالشدبة لو ومغ خلال ىحا 

وعسميا واىسيتيا في الاقتراد الػششي البحث سشدمط الزػء عمى الييئة الػششية للاستثسار 
 لمجولة. 

 السبحث الاول
 مفههم الاستثسار

التي يتجاوليا الاقتراديػن في مختمف  3يعتبخ مفيػم الاستثسار مغ السفاـيع الاقترادية 
القصاعات التي تسثل ركائد الاقتراد الرشاعية والتجارية والدراعية وبؿية القصاعات الاخخػ 

الاقتراد الاخخػ كالانتاج والادخار والػاردات الاخخػ التي تعتسج عمييا الى جانب مقػمات 
الجولة في بشاء الاقتراد الػششي، والاستثسار يسثل الذخيان الخئيدي الحؼ يداعج عمى دوران 
الحياة الاقترادية بػصفيا الجافع لجيسػمة واستسخارية الجولة في تدييخ شؤون السؤسدات 

لامػال واستغلاليا في السذاريع السختمفة لتمبية الاحتياجات الحكػمية مغ خلال سحب ا
                                                           

1
( ، 2012-2009محمد ؽًذ ؽًُذ ، والع الاطزضًبر فٍ يؾبفظخ صلاػ انذٍَ دراطخ رؾهُهُخ خلال انًذح ) . 

 .8، ص 2015رطبنخ يبعظزُز ، كهُخ الادارح والالزصبد عبيعخ ركزَذ ،
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الستدايجة يػما بعج يػم وخمق فخص عسل وتدخيع وتيخة الشسػ لتحقيق اىجاف التشسية لمػصػل 
 بالبمج الى مراف الجول الستقجمة . 

 انهاعه وتعريف الاستثسار  -السطلب الاول :
كمسة الاستثسار مذتقة مغ  -:ستثسار في اللغةالا: تعريف الاستثسار لغة واصطلاحا -اولا :

استثسخ يدتثسخ استثسارا  فالاستثسار ىػ مرجر ليحه الافعال والاستثسار ىػ شمب الحرػل 
ويقع الثسخ عمى كل ما انتجو الذجخ ويغمب عمى الشخل .  فسعشى يدتثسخ يديج    3عمى الثسخ

السختمفة سػاء كانت نقجية او مالية او  الذئ او يشسيو والانساء يكػن عادة في الامػال برػرىا
 فدخوه بأنػاع السال .    6تجارية او اؼ صػرة اخخػ ومثل ماقيل في قػلو تعالى )وكان لو ثسخ(

وجاء في السعجع الػسيط اثسخ الذئ : اتى نتيجتو ، واستثسخ السال ثسخة والاستثسار استخجام 
سػاد الاولية واما بصخيق غيخ مباشخ كذخاء الامػال في الانتاج اما مباشخة بذخاء الالات وال

 .الاسيع والدشجات  
لكػن مفيػم الاستثسار مغ السفاـيع الذاممة التي لايسكغ لأؼ   -اما الاستثسار اصطلاحا :

جية ان تزع ليا تعخيفا محجدا ثابتا فقج ارتأيشا ان نبحث ؼيسا اخح بو اصحاب الذأن مغ 
  -جيو :وضع تعاريف معيشة كل حدب رأييو وتػ 

اما مغ وجية نطخ ىؤلاء فقج ضيخت لشا العجيج مغ التعاريف  -من وجهة نظر الاقتراديهن : -3
أصػل الأصػل  1)اقتشاء الاستثسارالتي تحجد معشى الاستثسار ومشيا ما اشارت الى ان 

مسا يعشي خمق ؾيسة واضافة  ، كػن استثسار الشقػد يداىع في الانتاجالسمسػسة ، بذخط أن ي
.( وفي رايشا ان ىحا التعخيف مقتزب وغيخ شامل تكػن عمى شكل سمع وخجمات فائجة 

لسعشى الاستثسار وقج اقترخ عمى التعامل مع الامػال فقط وبشى عمييا السعشى الذامل 
للاستثسار وىحا يتشافى وشسػلية الاستثسار بكل الاوجو الاقترادية . ونػرد التعخيف الاخخ 

)كل نذاط فخدؼ اوجساعي يتع   ادؼ حيث تع تعخيفو عمى انوللاستثسار في الجانب الاقتر
مغ خلالو استكذاف الثخوات والسػارد وتػضيفيا بالذكل الحؼ يؤدؼ الى زيادتيا ونسائيا 
والانتفاع بيا والسحافطة عمييا (. ولا يختمف ىحا التعخيف عغ سابقو في كػنو يخترخ 

سػارد السكتذفة في الارض وتػضيفيا بسا التعخيف الاقترادؼ للاستثسار عمى التعامل مع ال
                                                           

1
 458انمبيىص انًغُظ ، ثبة انزاء فصم انزبء ، نًؾذ انذٍَ محمد ثٍ َعمىة انفُزوس، ص  اَظز . 
2
 ( .34انمزاٌ انكزَى )طىرح انكهف( اَخ ) . 
3
  15، ص 2009، 1طهُى طبنى عزفخ ، ادارح انًخبطز الاطزضًبرَخ ، دار انزاَخ، عًبٌ ط  - . 
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يؤدؼ الى انتفاعو فييا . وىحا التعخيف لا يغصي اىجاف ومتصمبات الاستثسار وفقا لسا عخف 
بو الاستثسار مغ شسػلية لكل اوحو الشذاط الاقترادؼ . وبالاضافة الى مارود اعلاه مغ 

يج الحؼ يبحلو الاندان بتشسية ) الج  3تعاريف  فقج عخفو البعس الاخخ مغ الاقترادييغ بانو
السال وزيادتو بالكذف عغ الثخوات الصبيعية الستاحة واستغلال السدتكذف مشيا استغلال 
امثل ( وتع تعخيفو ايزا ) مجسػع الامػال السادية ذات الرفة الاقترادية والتي يتع تػضيفيا 

اريف تع تبشييا مغ قبل في العسمية الانتاجية مغ اجل زيادة انتاج العسل.وكل مغ ىحه التع
الحؼ يكػن اكثخ قبػلا لسرصمح  التعريف السيتسيغ بالاستثسار كل مغ وجية نطخه وبخايشا ان

) كل جيج او عسل يقػم بو فخد اوجساعة مغ شانو ان يؤدؼ الى تحقيق  6الاستثسار ىػ
ة الاقتراد الفػائج والسشفعو مغ ذلظ الجيج ويؤدؼ الى زيادة في الشاتج القػمي الحؼ يعدز قػ 

 الػششي ويذجع الجولة لمتصمع نحػ السدتقبل ( .
نطخ السالييغ فقج اوردو تعاريف كثيخة  وؼيسا يخز وجية -اما وجهة نظر الساليين :-2

للاستثسار وايزا ححوا ححو الاقترادييغ فقج تع تعخيف الاستثسار كل حدب وجية نطخه 
) )التدام نقجؼ مغ خلالو يتػقع  وسشػرد بعس تعاريفيع ىشا فقج عخفو بعزيع عمى انو

الحرػل عمى نقػد اضاؼية في السدتقبل ( والبعس الاخخ عخفو )عسمية تػضيف السػارد 
الحالية والتجاول لغخض مشافع مدتقبمية او تػضيفيا في السدتقبل( وعخف ايزا )تػجيو الامػال 

 نحػ استخجامات تؤدؼ الى اشباع حاجة او حاجات اقترادية(. 
تتشػع مجالات الاستثسارات في كافة اوجو الشذاط الاقترادؼ سػاء : انهاع الاستثسار-ثانيا :

كمغ ذلظ في السجال الرشاعي او التجارؼ او الدراعي او الخجمات الاخخػ وتتحجد اوجو تمظ 
الاستثسارات بحدب معيار كل نذاط فسشيا ما يحجد بحدب معيار الجشذ ويكػن عمى شكل 

شبية وقدع مغ ىحه الاستثسارات تحجد عمى اساس معيار الاصل محل استثسارات وششية او اج
الاستثسار كالاستثسارات الحؿيؿية والانتاجية والاستثسارات السالية وىشاك الاستثسارات التي 
تحجد وفقا لمسجة الدمشية وىشاك استثسارات قريخة الاجل ومتػسصة الاجل وشػيمة الاجل واخيخا 

صاع القائع بو كاستثسار عام في القصاع العام واستثسار خاص في تحجد الاستثسارات حدب الق

                                                           
1

رٌ فٍ انزًُُخ انعًزاَُخ يع اشبرح خبصخ انً يؾبفظخ طفُبٌ صبنظ خهف انغجىرٌ ، دور الاطزضًبر انعمب.  

 7،ص 2013صلاط انذٍَ، )دراطخ رؾهُهُخ( ،رطبنخ يبعظزُز، كهُخ الادارح والالزصبد ، عبيعخ ركزَذ ،
2
 29، ص2008، 1َصز محمد انظلايٍ ، انضىاثظ انشزعُخ نلاطزضًبر، دار الاًَبٌ، الاطكُذرَخ ،ط- . 
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القصاع الخاص واستثسار مختمط في القصاع السختمط وسشعصي ىشا فكخة مخترخة عغ كل نػع 
 -مغ انػاع الاستثسار :

  جشديتهامعيار  وفق اتالاستثسار -1
تع داخل الحجود الاقميسية التي ت ويقرج بيا تمظ الاستثسارات -الاستثسارات السحلية )الهطشية( :- أ

لمجولة حيث يكػن فييا السدتثسخ وششي وراس السال وكحلظ السذخوع وىي الاستثسارات التي 
تكػن في الدػق السحمية بغس الشطخ عغ نػع الاداة الاستثسارية في ىحا السجال التي 

 سيدتخجميا السدتثسخ .
قائسة عمى خخوج رؤوس  وىي الاستثسارات التي تكػن  -:  1الاستثسارات الخارجية - ب

كسا وتع تعخيف  الأمػال مغ خلال السدتثسخيغ الى الجول السدتقبمة لتمظ الاستثسارات.
الاستثسار الأجشبي عمى انو جسيع الفخص الاستثسارية التي يػفخىا الأشخاص او 

حيث تكػن ىحه الفخص بذكل مباشخ او  ،السؤسدات السالية في الأسػاق الخارجية  
تكػن مباشخة مغ خلال الذخكات والسؤسدات و الفخوع في الجول التي غيخ مباشخ و 

اما غيخ السباشخة فتكػن مغ خلال السدتثسخون ،  تدتقبل او تدتزيف الاستثسار 
ام ؼيسا يخز ،السحميػن عشج ؾياميع بذخاء عقارات او اسيع في السشذأة الاجشبية  

ار غيخ السباشخ ليا مغ خلال الجول التي تقػم بترجيخ رؤوس الأمػال يكػن الاستثس
اذ يتع استثسار ىحه الأمػال ، او مؤسدات مالية دولية  صشاديق خاصة بالاستثسار 

 في في العجيج مغ دول العمع عمى شكل مذاريع استثسارية . 
 2 الاستثسار بحدب معيار الاصل محل الاستثسار. ب

يتع استثسار الأمػال في  تعج الاستثسارات التي -:الاستثسارات الإنتاجية او الحقيقية - أ
والسقرػد بالاصػل الحؿيؿية ىي ، أصػل حؿيؿية ومػجػدة بانيا استثسارات حؿيؿية 

يشتج عغ استخجاميا ، جسيع الأصػل التي تكػن ليا ؾيسة مغ الشاحية الاقترادية 
خجمات تعسل عمى زيادة في شكل الحرػل عمى مشفعة اقترادية إضاؼية تكػن 

والاستثسار الحؿيقي يذسل جسيع أنػاع الاستثسار . ات السدتثسخالؿيسة السزافة لثخو 
متسثمة ب الدمع والخجمات والعقارات فزلا عغ ، سػػ الاستثسار في الأوراق السالية 

وفي ىحا الشػع مغ الاستثسار يتػفخ لمسدتثسخ درجة السذاريع الاقترادية وغيخىا 
                                                           

1
 .50ص . محمد يطز : َفض انًصذر، 
2
 11محمد ؽًذ ؽًُذ ، َفض انًصذر انظبثك ، ص  . 
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فييا ان درجة السخاشخة في كبيخة مغ عامل الامان الا انو يػاجو بعس السذاكل 
الاستثسار الحؿيقي تختمف مغ اصل الى اخخ فزلا عغ ان ىحه الاصػل تكػن 
غيخ متجاندة مسا يرعب تقييسيا وكحلظ فان الاصػل التي تدتخجم في ىحه العسمية 

 تكػن ضعيفة الديػلة وىشاك نفقات غيخ مباشخة كالشقل والتخديغ .
  -تثسار السالي الى قدسين :الاستثسارات السالية: ويقدم الاس - ب
 القدع الاول: يتسثل في شخاء الاوراق السالية مغ اسيع وسشجات -3
القدع الثاني: يتسثل بذخاء سمع رأسسالية قجيسة كالالات والاجيدة التي تدتخجم لانتاج سمع -6

 اخخػ .
 -:وتقدع حدب السجة الى -الاستثسارات بحدب السدة الزمشية :-3

وىي التي تتحقق عػائجىا مغ سشة الى سشتيغ  -جل :الاستثسارات القريخة الا - أ
واكثخ اشكال ىحا الشػع انتذارا ىػ الاستثسارات السالية ويصمق عمى ىحا الشػع 

 مغ الاستثسار مرصمح الاستثسارات الشقجية . 
وىي الاستثسارات التي تكػن وحجة تػضيف  -الاستثسارات متػسصة الاجل :  - ب

 وترل الى خسذ سشػات . الامػال فييا اشػل مغ القريخة
 يتجاوز ىحا الشػع مجة الخسذ سشػات . -الاستثسارات شػيمة الاجل:  - ت

  ويقدع ىحا الشػع الى -الاستثسارات حدب القطاع القائم به: -4
الاستثسار الحؼ تتبشاه الجولو في سبيل تحقيق اىجاف اقترادية  -استثسار عام : - أ

الايخادات او مغ خلال القخوض  واجتساعية وثقاؼية ويتع تسػيمو عغ شخيق فائس
 والسداعجات.

وىػ الاستثسار الحؼ يقػم بو الافخاد والذخكات الخاصة مغ خلال  -استثسار خاص:  - ب
 تسػيل راس السال الججيج مسا يحقق في الشياية استثسارا خاصا لتمظ الامػال. 

اقامة  يطيخ ىحا الشػع عشج جسع الاستثسار الخاص والعام مغ اجل -استثسار مختلط : - ت
السذاريع الكبيخة حيث تمجا الجولة الى راس السال الخاص لانيا غيخ قادرة عمى تحقيق 

 السذاريع بخاس ماليا الخاص  . 
 ادوات الاستثسار السطلب الثاني:

إن تعج أدوات الاستثسار الستاحة لمسدتثسخيغ في مجالات الاستثسار الستعجدة كثيخة ومغ   
في ؼ مدتثسخ في مجالات الاستثسار السختمفة كثيخة ومتشػعة. أدوات الاستثسار الستاحة لأ
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ىحا السصمب نحاول ان نقف عمى اىع تمظ الأدوات والتي يكػن تختيبيا بحدب درجة 
: الأوراق السالية ، العقارات ، الدمع ، السذاريع الاقترادية ، استخجاميا او انتذارىا وىي 

 ..يةرشاديق الاستثسار الالاستثسار في   عغ فزلاالعسلات الأجشبية ، السعادن الثسيشة ، 
الأوراق السالية تعج مغ اىع أدوات الاستثسار في : في سهق الأوراق السالية ات الاستثسار  -ا

الػقت الحاضخ لسا تتسيد بو ىحه الأداة مغ مخونة للأشخاص السدتثسخيغ والتي تكػن غيخ متػفخة 
ر في الأمػال يعج استثسار مغ الاجل القريخ وييجف والاستثسا . في الأدوات الاستثسارية الاخخػ 

والحؼ يشتذخ في الجول الستقجمة اكثخ مغ الجول الشامية.  3الى تحقيق أرباح مغ خلال السزاربة
وتستاز الأوراق السالية ايزاً بأنيا سيمة في تحػيميا الى سيػلة نقجية لحا تكػن ليا صفات متسثمة 

ػ مقجار الدمغ الحؼ يحتاجو في تحػيل الأوراق السالية الى بانخفاض السخاشخة في التدػيق وى
الى قدسيغ مغ الأدوات ىسا  أدوات ممكية مثل الأسيع بأنػاعيا الاوراق الشقجية نقػد وتقدع 

الستعجدة والتعيجات والقدع الاخخ ىػ أدوات الجيغ مثل الدشجات بجسيع الأنػاع وأدوات السمكية  
بتغيخ  اإيخاداتيفلا ييع تغيخ ناحية درجة السخاشخة وشبيعة الجخل  وأدوات الجيغ تكػن مختمفة مغ

ة السخاشخة فييا اكثخ ارتفاعا مقارنة بالدشجات جانتاج الذخكة والعػائج الستحققة اتي تكػن فييا در 
.اما الدشجات تتسيد بجرجة مخاشخة اقل مغ الاسيع لان دخميا ثابت وىحا الاختلاف يتيح 

 .  6ة يسكشو اختيار الاداة السشاسبة وتشػيع محفطتو الاستثساريةلمسدتثسخ بجائل متعجد
تعج العقارات ثاني أكثخ أشكال الاستثسار شيػعًا بعج  :اتالعقار  اسهاقفي  اتالاستثسار  -6

الأوراق السالية ، ويسكغ أن يتع ذلظ بصخيقتيغ. الأول مغ خلال شخاء العقارات التي ترجرىا 
سخيغ ، أو مباشخة عشجما يذتخؼ السدتثسخ سشجًا عقاريًا صادرًا البشػك العقارية مغ قبل السدتث

عغ بشظ عقارؼ ، عمى سبيل السثال. الصخيقة الثانية ىي الاستثسار في السحافع السالية 
لرشجوق الاستثسار العقارؼ ، ويجحب الاستثسار العقارؼ الكثيخ مغ اىتسام السدتثسخيغ في 

 :1الاستثسارات العقارية فتتسثل بسا يأتي   ، اما خػاص الأسػاق السحمية والجولية
 يستمظ درجات مختفعة مغ الأمان تفػق السػجػد مغ السخدون .  -
 يستمظ مدايا ضخيبية كسا في بعس الجول ولاسيسا الإعفاءات مغ فػائج الخىغ العقارؼ .  -

                                                           
1
 .23،ص2012، يكزجخ انًغزًع انعزثٍ ، الأردٌ ،  1. فبضم محمد انعجُذٌ ، انجُئخ الأطزضًبرَخ ، ط 
2
 15-14محمد ؽًذ ؽًُذ ، َفض انًصذر انظبثك ، ص . 
3
 79ص  -1999، 7ًُخ، طالإطبر انُظزٌ و انزطجُمبد انعه –محمد يطز؛ إدارح الإطزضًبراد  - . 
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 ئج مختفعة .كػن التسػيل ؼيو شػيل الاجل ، وارتفاع تكاليفو وبالتالي عػاتكاليف عالية ،  -
 لايستمظ أسػاق ثانػية مشطسة ، وليذ ؼيو سيػلة مختفعة .   –
عجم التجانذ الحؼ يدبب لمسدتثسخ صعػبات مختمفة تتعمق بتقييسو أو حداب معجلات  -

 العائج.
تستاز بعس الدمع بسسيدات خاصة مغ خلاليا تكػن ملائسة : في الدلع اتالاستثسار  -3

ؼيو إنذاء أسػاق متخررة )بػرصات( ليا ، عمى غخار البػرصات  إلى الحج الحؼ يتع للاستثسار
وفي لشجن بػرصة لمحىب ولمقيػػ في البخازيل ، ولحا سسعشا عغ وجػد بػرصة قصغ في نيػيػرك ، 

 وفي سخيلانكا بػرصة لمذاؼ ...الخ 
عمى وتعخف "التعيجات السدتقبمية" ، أسػاق الدمع يتع التعامل معيا بقيػد خاصة اشمق عمييا 

انيا عبارة عغ عقج يتع ابخامو بيغ شخفيغ ىسا مشتج الدمعة ووكلاء او سساسخة السشتج فييا 
يتعيج بتدميع كسيات معيشة الى الػسيط وفق تاريخ محجد في السدتقبل يقابمو حرػلو عمى 

 :3تأميشات او تغصية تحجد بشدبة مغ ؾيسة العقج ويسكغ ايجازىا عمى الشحػ الاتي 
 ػاق لجييا درجة عالية ندبيًا مغ السخاشخ الشاشئة عغ ضخوف التخديغىحه الأس -   
 تحتاج الى نسػ وزيادة السزاربة.الجرجة العالية مغ السخاشخة  -   
، وعادة ما يتع تحجيج مجة العقج  قرخ الاشار الدمشي للأستثسار في الدمع بذكل ندبي -   

 السدتقبمي بحج أقرى عاميغ
ويستاز ىحا الدػق بأن تثسخ معخفة واسعة في ىحا السجال ، يجب أن يكػن لجػ السد -

 السعاملات ؼيو تكػن تكاليفو مشخفطة . 
السذخوع عبارة عغ نذاط يدتخجم مػارد : 2الاقتراديةالسذاريع في  اتالاستثسار  -4  

اقترادية ومالية محجودة ويشفق أيزًا أمػالًا محجودة لمحرػل عمى الفػائج والأرباح الستػقعة 
لال فتخة زمشية محجدة وقج يكػن كبيخًا أو صغيخًا وقج يكػن محميًا أو دوليًا. تعتبخ أداة خ

الاستثسار ىحه مغ أكثخ الأدوات انتذارا وليا عجة جػانب: صشاعية ، تجارية ، زراعية ، 
تعج السذاريع الاقترادية مغ احج أدوات الاستثسار الحؿيؿية كػنيا قائسة عمى خجمية .. الخ. 

اذ يؤدؼ تذغيل  الخ . . .حؿيؿية والتي تتسثل بالالات والعجد ووسائل الشقل والسباني أصػل

                                                           
1
 .75. انًصذر انظبثك َفظه، ص 
2
 43،ص1990، يكزجخ انفلاػ ،  1محمد انىطُبٌ ، انًذخم انً اطبطُبد الأطزضًبر ، ط . 
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تمظ الأصػل الى خمق ؾيسة مزافة تعسل عمى زيادة ثخوات ماليكييا وبالتالي اعكاسيا 
 :لتحقيق زيادات في الشاتج الإجسالي وتستاز ىحه الأداة بعجد مغ السسيدات فسا فييا

قيق ىامر امان كبيخ لمسالكيغ ومغ ثع انخفاض درجات السخاشخة التي تقػم ىحه الأداة بتح -
درجة السخاشخة  انخفاضتػفخ ىحه الأداة لسالكيا ىامر أمان كبيخ ، وبالتالي تختبط بفقجان 

 .التي تكػن مختبصة بفقجان رأس السال.
مدتسخه  العػائج التي يحققيا السدتثسخيغ عشج استثسارىع في السذاريع الاقترادية تكػن  -

 وبذكل عقلاني .
 يستمظ السدتثسخيغ الحق في إدارة اصػليع في ضل ىحه الأداة  -
ليا دور اجتساعي واقترادؼ كػنيا تشتج سمع وخجمات ، فزلا عغ تػفيخىا فخص عسل  -

ومغ جانب اخخ فأن الأداة ىحه تذػبيا بعس العيػب وابخزىا انخفاض مدتػػ الديػلة في 
 .غ وأيزا انيا أصػل يرعب تدػيقيا بذكل سخيع رؤوس الأمػال لمسدتثسخي

 السطلب الثالث : محددات الاستثسار
ان التقمبات في حجع الاستثسار ىي سبب رئيدي في حجوث فتخات الكداد والخواج في 
الاقتراد القػمي حيث يتحجد الاستثسار بسجسػعة مغ العػامل تكػن ذات اىسية متفاوتة ؼيسا 

متغيخات داخمية والاخخػ يسكغ الشطخ الييا متغيخات خارجية ويسكغ  بيشيا ويعج بعزيا بسثابة
  -ان نبيغ اىع ىحه العػامل :

يعج الخبح احج السحجدات السيسة في الاستثسار ؼيسا يخز السذخوع الػاحج  -الربح: -3
خلال اؼ فتخة زمشية حيث ان الارباح التي يحققيا السذخوع  وان ارتفاع ندبة الارباح 

اتخاذ قخار زيادة  الى  تؤدؼ ذاريعالانتاجية لمس ارتفاع حجع الصاقةفي  يثيخ التػعية
اما في حالة انخفاض الارباح فان ذلظ سيحجث العكذ ويؤدؼ الى تأجيل  اتالاستثسار 

الؿيام بالاستثسارات الججيجة وان الخبح احج العػامل السحجدة للاستثسار الكمي كػنو الحافد 
اصة ، كسا ان مرجر الادخار الحؼ يدتسخ ويتحػل الاساسي لجسيع السذخوعات الخ
 . 3دائسا الى استثسار مداو لو تساما

يقرج بالتذخيعات الحكػمية الصخيقة التي تؤثخ بيا انطسة  -: التذريعات الحكهمية -6
والقخارات والمػائح التي ترجرىا والتي تتعمق بقزايا  كالأنطسةالحكػمة مغ خلال القػانيغ 

                                                           
1
 20محمد ؽًذ ؽًُذ ، َفض انًصذر انظبثك ، ص 
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وىي واحجة مغ اىع الاعتبارات التي تجخل في قخار اختيار السػقع الاستثسار وانذصتو 
الاستثسارؼ اذ يبحث السدتثسخون عغ تمظ الجول التي تػفخ قػانيشيا وتذخيعاتيا 
التدييلات والدساحات والاعفاءات الزخيبية وتسميظ الاراضي وترؽية السذخوع وتسميظ 

عمى الاستثسار حيث تفخض  تذجع لاالامػال . فيشاك مغ القػانيغ والتذخيعات التي 
اسعار فائجة او تعييغ قصاعات معيشة ومحجدة تسشحيا الاولػية لكي يتع استثسار فييا 

 .3 وغيخىا مغ الاجخاءات التي تصبق الاستثسار
ان الاستثسار يعج بسثابة مغامخة تتعمق بالسدتقبل لحلظ نخػ السدتثسخ يتخح  -:التهقعات  -1

دتقبمية لمشذاط الاقترادؼ وفقا ليحه السطاىخة فان جاءت قخارتو ويبشي تػقعاتو الس
الطخوف وفقا لتػقعاتو التي رسسيا فان ذلظ سيديج مغ مدتػػ الاستثسار اما اذا حجث 
العكذ وجاءت الطخوف عكذ ىحه التػقعات فديكػن متذائسا ويخفس مغ فخص 

ت الاقترادية الاستثسار وتختبط تػقعات السدتثسخ بخرػص السدتقبل بصبيعة الدياسا
السباشخة وغيخ السباشخة التي تتخحىا الجولة مغ اجل تحفيد الاستثسار او العسل عمى 

 تػجيييا الى مجالات معيشة.
في الاجل الصػيل  لدعخ الفائجة دورا رئيديا في تحجيج مدتػػ الاستثسار -:سعر الفائدة  -4

ل مغ الارصجة السالية )لانو يسكغ اغفال كل مغ الشقػد وسعخ الفائجة( فان كان التحػي
ويذجع السشذاة  لمسشذاة وسعخ الفائجة مختفعا فانو يؤدؼ الى انخفاض الحافد للاستثسار

 الى اقخاض تمظ الامػال الى الغيخ بجلا مغ استثسارىا لان العائج سيكػن كبيخ وىحا ما
ػقع مغ يديج مغ تكمفة الفخصة البجيمة اما في حالة انخفاض سعخ الفائجة فان العائج الست

الاستثسار سيكػن اكبخ فاذا كان التسػيل مغ الاقتخاض فدعخ الفائجة السختفع يعشي زيادة 
 كمفة راس السال والحؼ يداىع في زيادة التكاليف لمسشذاة. 

ان البشى التحتية الستسثمة بالصاقة )كيخباء،وقػد، نقل  -: البشى التحتية  -5
اترالات( فان جسيعيا تسثل  ،مػانئ،قصارات،سكظ حجيج، شخق ،جدػر ،خجمات ،

حدمة مغ العػامل السيسة للاستثسار الاجشبي ومغ ىشا فان الاقتراديػن يعجون تصػر 
البشى التحتية عاملا مذجعا لجحب الاستثسارات اما بعس الاقتراديػن فانيع يعجون 
البشى التحتية القريخة عائق وفي نفذ الػقت فخصة مغ وجية نطخ السدتثسخ الاجشبي 

                                                           
1
 15 -14طفُبٌ صبنظ خهف انغجىرٌ ، َفض يصذر انظبثك ،ص . 
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مايشصبق عمى البشى التحتية في الاقتراد العخاقي التي تجمخت مغ جخاء الاحتلال  وىحا
 وما تعخض لو مغ تخخيب.

 (NICالسبحث الثاني: نبذة عن هيئة الاستثسار)
نذأت ىحه الييئة   National investment commissionالهيئة الهطشية للاستثسار 

للاستثسار الخاص في العخاق وتعسل  لتكػن وجيا 6008وباشخت عسميا في  6007في عام 
عمى تعديد وتدييل ومخاؾبة الاستثسار وان الييئة الػششية للاستثسار ؼيسا لػ تع ادارتيا ادارة 
ناجحة وصحيحة وفقا لتخصيط اقترادؼ متقغ ومغ قبل مػضفيغ اكفاء سيكػن ليا شان كبيخ 

ؼ يتلائع ومكانة العخاق في بشاء دولة ججيجة مػاكبة لتصػرات العرخ وفقا لتخصيط حزار 
 6001وقجراتو الاقترادية. وان الييئة وىي احجػ الييئات السدتقمة التي تذكمت بعج عام 

السدؤولة عغ بالذخرية السعشػية وىي احجػ الييئات السدتقمة  عالشػاب. تتستوتختبط بسجمذ 
 عغ انيا وضع الدياسات الػششية للاستثسار وتثبيت الخصط والأنطسة والزػابط ليا فزلا

تكػن مدؤولة عغ مخاؾبة تشفيح الزػابط السػضػعة والتعميسات في مجالات الاستثسار ومجمذ 
  -:3الإدارة فييا يتػلى السيام التالية

 وضع استخاتيجية استثسار وششية واسعة وتشفيح الخصط والقيػد-3
ة وتقييع أداء الاستعانة بالمجان السذكمة ليحا الغخض لتحجيج الإجخاءات السشاسبة لسخاؾب -6

 السذاريع الاستثسارية.
 تحجيج أىع قصاعات الاستثسار.-1
إعجاد خارشة السذاريع الاستثسارية في جسيػرية العخاق بشاءً عمى السعمػمات التي يتع -4

الحرػل عمييا مغ ىيئات الاستثسار الإقميسية أو السحافطات غيخ السشتطسة في إقميع 
 ة.لكي يتعاون السجمذ مع الػزارة السعشي

 إنذاء قػائع الفخص الاستثسارية لسبادرات الاستثسار الاستخاتيجي السسػلة اتحادياً -5
 تحجيج أماكغ السذاريع الاستثسارية التي تحتاج إلى تصػيخ.-6
 اقتخاح السجالات الاستثسارية وعخضيا عمى مجمذ الػزراء لاعتسادىا -7-7
 تذكيل لجان دائسة للإشخاف عمى أعسال الييئة. -8-8

 السطلب الاول : تذكيل الهيئة                        
                                                           

1
يٍ يىلع هُئخ الاطزضًبر  –الاَززَُذ  –عهىيبد انعبنًُخ أخذد انًعهىيبد يٍ شجكخ انً - . 

www.parliament.iq/details    26/12/201اخز سَبرح 

http://www.parliament.iq/details
http://www.parliament.iq/details
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، بشاءً عمى  6006( لدشة 31أُنذئت الييئة الػششية للاستثسار بسػجب قانػن الاستثسار رقع )
، الفقخة الأولى ، وحتى السجة القانػنية  63ما أقخه مجمذ الشػاب ، وفقاً لأحكام السادة 

قج انتيت صلاحيتيا. ثلاثػن مغ  318/ أ( مغ السادة  5السشرػص عمييا في الفقخة. )
  -الجستػر عمى الشحػ التالي:

 .3يجيخ الدمصة الػششية مػضف وزارؼ مدؤول عغ تشفيح سياسات ومدؤوليات الييئة -اولا:
برفتو نائبًا بجرجة نائب وزيخ ، يتػلى رئيذ الييئة الػششية للاستثسار السيام السحجدة  -ثانيا:

 .6في ـيكل الييئة
 -كػن الييئة مغ التذكيلات التاليةتت -ثالثا:

 الجائخة القانػنية والادارية -3
 الجائخة الاقترادية -6
 دائخة العلاقات والتخويج والاعلام -1
 خجمات السدتثسخيغ ونقصة اترال واحجة-4
 قدع الخقابة والتجقيق الجاخمي -5
 قدع تكشمػجيا السعمػمات -6
 قدع التشديق مع السحافطات -7
 مكتب رئيذ الييئة -8

لجوائخ السشرػص عمييا اعلاه مػضف بجرجة مجيخ وكحلظ ىيئة الاستثسار في مجيخؼ ا
 كل محافطة او اقميع تجار مغ قبل مػضف بجرجة مجيخ ونائب بجرجة معاون مجيخ .

لسجمذ الشػاب بشاء عمى شمب رئيذ مجمذ الػزراء إقالة رئيذ الييئة الػششية 
 للاستثسار ونائبو.

للاستثسار غيخ مصابق لقػاعج سمػك الييئة ، يحق إذا كان عزػ الييئة الػششية  -
 لسجمذ الػزراء إقالتو أو استبجالو.

 السطلب الثاني : السزايا والزسانات والالتزامات                          
 يتستع السدتثسر بالسزايا الآتية:  3السزايـــــــــــــا  -اولا :

                                                           
1
 20066( نظُخ 13( انفمزح صبنضب )أ( يٍ لبَىٌ الاطزضًبر رلى )4انًبدح ) - . 
2
 2006( نظُخ 13ٍ لبَىٌ الاطزضًبر رلى )( انفمزح صبنضب )أ( ي4انًبدح ) . 
3
 2006( نظُخ 13( يٍ لبَىٌ الاطزضًبر رلى )11انًبدح ) . 
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اؾية وكافة الدمصات الأخخػ ، عميو أن بعج دفع كافة واجباتو وديػنو لمحكػمة العخ  -3
يدتخخج رأس السال الحؼ أدخمو إلى العخاق ودخمو بسا يتساشى مع أحكام ىحا التذخيع 

 وتعميسات البشظ السخكدؼ العخاقي بعسمة قابمة لمتحػيل.
 :ـ  السدتثسر الأجشبي يحق له الاتي -2
تمصة ، وكحلظ التجاول إن الحرػل عمى عزػية في الذخكات السداىسة الخاصة والسخ - أ

في سػق الأوراق السالية العخاقي بأسيع وسشجات مجرجة في البػرصة ، لا يدتبعج إدراج 
 العقارات في أصػل الذخكات السعمشة.

 إنذاء محافع الاستثسار في الأسيع والدشجات.. -ب 
تثسارؼ تأجيخ الأراضي اللازمة لمسذخوع أو السداشحة لمسجة التي يػجج فييا السذخوع الاس-1

( خسديغ سشة قابمة لمتججيج بسػافقة الييئة ، وأن تكػن 50عمى أن لا تديج عمى )
 شبيعتيا. يخاعى في تحجيج السجة الدمشية لمسذخوع وججواه للاقتراد الػششي.

 تأميغ السذخوع الاستثسارؼ مع أؼ شخكة تأميغ وششية أو أجشبية مقبػلة. -4
الشقػد العخاؾية أو الأجشبية أو كمييسا لجػ أحج بالشدبة لمسذخوع السخخز بو فتح حدابات ب-5

 البشػك داخل العخاق أو خارجو.
 يأتي :  يزسغ ىحا القانػن لمسدتثسخ ما -:   1الزسانات -ثانيا:

الشذاط ، في حالة عجم العثػر عمى عخاقي لجيو أوراق الاعتساد والقجرة عمى الؿيام بشفذ  .1
 يحق لمسدتثسخ تعييغ واستخجام مػضفيغ غيخ عخاقييغ بسا يتػافق مع أنطسة الييئة.

مشح السدتثسخيغ الجولييغ والعامميغ غيخ العخاقييغ في السذاريع الاستثسارية حق البقاء  - .2
 في العخاق وتدييل دخػليع ومغادرتيع.

حا التذخيع كميا أو جدئيا إلا عجم مرادرة أو تأميع أؼ مذخوع استثسارؼ مذسػل بأحكام ى.3
 إذا صجر خلافا لحكع قزائي بات.

بعج دفع واجباتيع وديػنيع لمحكػمة العخاؾية وكافة الاشخاف الاخخػ ، يجػز لمسػضفيغ الفشييغ .5
والادارييغ غيخ العخاقييغ في السذخوع نقل رواتبيع وتعػيزاتيع الى خارج العخاق بسا يتػافق 

 مع القانػن..
 يأتي يمتدم السدتثسخ بسا -:  2مات السدتثسرالتزا-ثالثا

                                                           
1
 2006( نظُخ 13( يٍ لبَىٌ الاطزضًبر رلى )12انًبدح ) - . 
2
 2006( نظُخ 13( يٍ لبَىٌ الاطزضًبر رلى )14انًبدح ) . 
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إخصار الييئة الػششية للاستثسار أو ىيئة السشصقة أو السحافطة كتابةً فػر الانتياء مغ  -3
 تخكيب وتجييد الأصػل لأغخاض السذخوع وتاريخ بجء العسل.

مدظ حدابات اساسية مجققة مغ قبل محاسب قانػني في العخاق وفق القانػن. تقجيع  -6
 ة الجدراس

دوػ الاقترادية والفشية لمسذخوع وأية معمػمات أو بيانات أو مدتشجات تصمبيا الييئة أو -1
 غيخىا مغ الجيات السخترة ؼيسا يتعمق بسيدانية السذخوع والتقجم السحخز في تشفيحه.

مدظ سجلات الأصشاف الػاردة لمسذخوع السعفاة مغ الخسػم بسقتزى أحكام ىحا القانػن ، -4
 مجد الانقخاض ليحه السشتجات. وكحلظ تحجيج

ضسان سلامة البيئة ومصابقتيا لأنطسة مخاؾبة الجػدة العخاؾية ، وكحلظ القػاعج الجولية في -5
ىحا السجال ، وكحلظ القػانيغ السشطسة للأمغ والرحة والشطام العام وؾيع السجتسع 

 العخاقي.
جازات وساعات العسل الالتدام كحج أدنى بالأنطسة العخاؾية في مجالات الخواتب والإ-6

 وضخوف العسل..
الالتدام بسػاءمة الججول الدمشي لديخ عسل السدتثسخ مع الػاقع ، إذا كان الفارق الدمشي -7

أقل مغ ستة أشيخ. وإذا تجاوزت السجة ستة أشيخ ، تػقع الييئة الػششية للاستثسار 
 العقػبات ، ويجػز ليا إلغاء التخخيز... 

خاؾية لتحديغ كفاءتيع ومياراتيع وقجراتيع. يتع إعصاء العسال تثؿيف وتأىيل كػادرىا الع-8
 العخاقييغ الأولػية الأولى في التػضيف والتػضيف.

 السطلب الثالث : السذاريع التي تختص بها الهيئة
( مميػن دولار بالجولار الأمخيكي 50،000،000مذاريع البشية التحتية بؿيسة لا تقل عغ )-3

 عخاقي.أو ما يعادلو بالجيشار ال
 السذاريع السذتخكة التي لع يتع تشطيسيا في مشصقة وتذسل أكثخ مغ مشصقة أو محافطة. -6
( مغ قانػن 69مذخوعات استخخاج السػارد الصبيعية مع مخاعاة ما ورد في السادة )-1

 الاستثسار.
 مذاريع تحت رعاية معاىجة وقعت عمييا جسيػرية العخاق.-4
والبتخوكيساوية والريجلانية ، وترشيع وإنتاج  مذاريع الرشاعات اليشجسية والسعجنية-5

 مختمف أنػاع الجولارات الأمخيكية أو ما يعادليا بالجيشار العخاقي.
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 مذاريع تصػيخ السشاشق التاريخية -6
مذاريع الشقل كالصخق والسػانئ والسصارات والدكظ الحجيجية عمى ألا يقل رأسساليا عغ -7

 بالجيشار العخاقي.( مميػن دولار أمخيكي أو ما يعادلو 10)
 ( ميكا واط .10مذاريع الكيخباء التي لاتقل شاقتيا الانتاجية عغ )-8
 ( ألف دونع.60الخدانات والدجود ومذاريع الخؼ التي لا تقل مداحتيا السخوية عغ )-9

 السذاريع الستعمقة بالاترالات -30
أو ما ( مميار دولار أمخيكي 3،000،000،000السذاريع التي لا يقل رأس ماليا عغ )-33

 يعادلو بالجيشار العخاقي.
 أؼ مذاريع أخخػ يخػ مجمذ الػزراء أنيا إستخاتيجية وتشسػية-36

 السبحث الثالث:   اهسية واهداف الاستثسار والسقهمات الاساسية له
لعل الاستثسار مغ أىع الستغيخات الاقترادية التي ليا دور بارز في تحقيق عسمية التشسية 

كغ القػل ان مغ اىع اسباب عدوف عسمية التشسية الاقترادية الاقترادية ، وبالتالي يس
والاجتساعية في العخاق عغ عقػد مغ الدمغ تعػد لزعف وغياب الاستثسار سػاء في جػانبو 

                 السادية أو البذخية.
 اهسية الاستثسار  -السطلب الاول:

كسية ونػعية ذلظ الشسػ. أؼ أن الاستثسار ىػ أىع عشرخ في تحجيج معجل الشسػ الاقترادؼ و 
معجل الشسػ السصمػب يتع تحجيجه مغ خلال القجرة عمى جحب التجفقات الشقجية السصمػبة ، 
والتي تحجدىا القجرة عمى تقجيع الحػافد والسدايا والتدييلات التي ليا تأثيخ ندبي عمى قخارات 

ثسارات السصمػبة مغ الاستثسار لأصحاب رأس السال في أؼ دولة وتؤثخ عمى حجع الاست
مرادر داخمية وخارجية. في ىحا الدياق ، يتزح أن ىشاك حمقات مدتسخة تقػدنا إلى استشتاج 
مفاده أن الشسػ الاقترادؼ ىػ ضاىخة ديشاميكية تتسيد بتغيخ كسي في مجسػعة مغ الستغيخات 

 الاقترادية الأساسية مغ فتخة إلى أخخػ.
ثيا عغ الساضي ، ونذأ الجدء الآخخ مشيا وتفاقع خلال يعاني العخاق مغ مذاكل اقترادية ور 

الدشػات الساضية نتيجة الفداد الحؼ انتذخ في جدج الأمة وأصبح مثل الدخشان الحؼ 
استشدف الجولة مادياً وإندانياً. والتي كمفتيا ثسشاً باىطاً. فالبصالة وتجىػر الخجمات الأساسية 

ميا عػامل تدتشدف جيػد الجولة. تتصمب ىحه السذاكل والبشية التحتية ونقز السػارد السالية ك
معالجة جحرية لأسذ ىحه السذاكل التي يعاني مشيا العخاق ، فيي تتصمب رؤية اقترادية 
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شاممة لكافة القصاعات الاقترادية عمى أسذ استخاتيجية وتشسػية فاعمة مدتسجة مغ 
س جيجًا يزسغ تحجيج خرائز واقع الاقتراد العخاقي وقائسة عمى مشيج عمسي. مجرو 

أولػيات البقاء الاقترادؼ. مغ أىع السعالجات التي تزسغ بشاء ركائد اقترادية مؤكجة دعع 
القصاع الخاص وتذجيع الاستثسار السحمي والأجشبي الحؼ يسثل السيام الخئيدية التي تداعج 

الحيػية  الاقتراد العخاقي عمى الشيػض وتجاوز العؿبات التي يسخ بيا. وإبخاز الأىسية
للاستثسار يجب دراسة خرائز الػضع الاقترادؼ والأىجاف الأساسية التي يدعى إلييا 
لبشاء دولة مدتقمة لبمجنا. يستمظ العخاق عشاصخ قػة ومكػنات اقترادية لا تستمكيا دولة قخيبة 
مشو ، حيث يستمظ قاعجة مػارد غشية ومتشػعة ، فيػ ثالث دولة احتياشي نفصي في العالع 

ضافة إلى ما يستمكو مغ شاقة غازية وغيخىا. السػارد السعجنية ، واستثسار ىحه السػارد بالإ
بصخيقة فعالة ورشيجة تعػد بفػائج كبيخة عمى الجولة. تبخز أىسية الاستثسار دوره في معالجة ىحه 
السيام الكبيخة ، بسا يشتج عشو مغ ثسار وآثار اقترادية مغ حيث البشاء السباشخ وخمق فخص 
عسل مشتجة ومرادر تسػيل إضاؼية بذكل عام يسكغ تمخيز مدايا الاستثسار بعجة بسا في 
ذلظ السداىسة في معالجة مذكمة البصالة والفقخ مغ خلال خمق فخص عسل مقخونة باكتداب 
ميارات ومؤىلات ججيجة مغ خلال الجورات التجريبية والتعميسية ، وكحلظ السداىسة في نقل 

تكارات العمسية الحجيثة في مجالات الإنتاج والإدارة إلى الشيػض بإنتاجية التكشػلػجيا والاب
العسل والكفاءة الاقترادية والقجرة عمى إعادة تأىيل وبشاء السعامل والخجمات الاقترادية السبجأ 
الأساسي الحؼ يتخك أثخاً إيجابياً عمى الأداء الاقترادؼ مغ خلال تػسيع الاستثسار في الصاقة 

ية وغيخىا مغ الأمػر التي يسكغ تحؿيقيا عغ شخيق الاستثسار إذا تع تصػيخه وفقًا الإنتاج
لمعالع. لمخصط العسمية والعسمية ، كسا أن الاستثسار يحطى بأىسية استثشائية كػنو السحجد 

 الثاني لمجخل القػمي بعج الاستيلاك. .
الأفخاد عمى حج سػاء ، تتجمى أىسية الاستثسار عمى السدتػػ الػششي ، وكحلظ عمى مدتػػ  -1

 -عمى الشحػ التالي: 
  اهسية الاستثسار على مدتهى الفرد اولًا: 

 يداعج الفخد السدتثسخ عمى في معخفة الايخاد الستػقع عمى الاستثسار .1
 .يداعج السدتثسخ في حساية ثخوتو مغ جسيع السخاشخسػاء كانت مشتطسة ام غيخ مشتطسة .2

عمى راس السال وتشسيتو مغ خلال زيادة الارباح يداىع الاستثسار في زيادة العائج  .3
 السحتجدة    الستحرمة مغ الاستثسار.
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  -الاهسية على السدتهى الهطشي : ثانياً:
 -يسكغ تمخيز اىسية الاستثسار عمى السدتػػ الػششي بالشقاط التالية :

 زيادة فخص العسل وخفس البصالة .1
 زيادة معجلات تكػيغ رأس السال بالجولة.  .2
 فشييغ وإدارييغ وميشييغ مجربيغ بسختمف التخررات. تػفيخ .3
 يجر الاستثسار العسمة الأجشبية مغ خلال ترشيع الدمع السػجية لمترجيخ.  .4

 السطلب الثاني: اهداف الاستثسار
إن عسمية الاستثسار في الأصػل السالية السختمفة ىي جدء مغ قخار مالي شامل ، لحلظ يجب 

ية شاممة لأنيا ستكػن بسثابة الأساس لتحقيق أىجافو عمى السدتثسخ أن يزع خصة مال
الاستثسارية ، ويجب أن يكػن ىجف السدتثسخ في الإشار واسعاً في حجوده. إشار السخاشخة 

يزع  نوالعائج ، لأن العلاقة بيغ العائج والسخاشخة تجعل مغ الزخورؼ عمى السدتثسخ أ
  -:الجػانب الخئيدية الاتيةنرب عيشيو 

 لامة راس السال السخاشخ وس -3
 الجخل الجارؼ مقابل ؾيسة راس السال  -6
 اعتبارات الديػلة  -1
 الافق الدمشي للاستثسار -4
 الاىتسامات الزخيبية -5
 العػامل التذخيعية والتشطيسية  -6

ان السدتثسخ يدعى الى تحقيق جسمة مغ الاىجاف عغ شخيق الاستثسار مبتػيا بحلظ الحفاظ 
غ الذخكاء الاقترادييغ وتتسثل اىجاف الاستثسار  بسا عمى مكانتو وتحديغ علاقتو مع غيخه م

  -: يمي
تحديغ مدتػػ معيذة الشاس مغ خلال زيادة الإنتاج والإنتاجية مسا يؤدؼ إلى  .1

 زيادة الجخل القػمي وزيادة متػسط نريب الفخد مشو.
 تقجيع الخجمات لمسػاششيغ والسدتثسخيغ .2
 خمق فخص عسل وخفس البصالة .3
 أس السال في الجولةتدخيع وتيخة تكػيغ ر  .4
 تػفيخ الفشييغ والإدارييغ والكػادر السيشية بسختمف التخررات .5
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إنتاج سمع وخجمات تمبي متصمبات الدكان وترجيخ الفائس إلى دول أخخػ ،  .6
 مسا يػفخ العسمة الأجشبية اللازمة لذخاء الآلات والسعجات وتعديد تكػيغ رأس السال.

 لقرار الاستثساري السطلب الثالث: السقهمات الاساسية ل
يعخف القخار الاستثسارؼ بانو : القخار الحؼ يشصػؼ عميو تخريز قجر معمػم مغ امػال 
السشذاة في الػقت الخاىغ عمى مجار فتخة زمشية شػيمة بيجف تحقيق ربح في السدتقبل ويقػم 

 : القخار الاستثسارؼ الشاجح عمى السقػمات الأساسية التالية 
تختمف استخاتيجيات الاستثسار التي يتبشاىا : السلائسة للاستثسارالإستراتيجية اولًا: 

السدتثسخون وذلظ حدب اختلاف أولػياتيع الاستثسارية. وتتسثل أولػيات السدتثسخ بسا يعخف 
بسشحشى تفزيمو الاستثسارؼ ، وذلظ يختمف بالشدبة لأؼ مدتثسخ وفق ميمو تجاه العشاصخ 

 الأساسية الثلاثة التالية :
 ةالربحي -
 الديهلة -
 الأمان -

عادة ما يتع التعبيخ عغ ميل السدتثسخ نحػ الخبحية في معجل العائج عمى الاستثسار الحؼ 
يتػقعو مغ الأمػال السدتثسخة ، بيشسا يتع التعبيخ عغ ميمو نحػ العشرخيغ الآخخيغ )الديػلة 

مى والأمان( في السخاشخة التي يخغب في قبػليا ضسغ الشصاق مغ العائج الستػقع ع
  الاستثسار.

ب مشحشيات تفزيلهم الاستثسارية يشقدم السدتثسرون بذكل عام إلى ثلاثة أنساط هي وحد
: 
وىػ مدتثسخ يعصي عشرخ الأمان الأولػية عمى ما عجاه ،  السدتثسر الستحفظ : – 1

 وبالتالي يكػن حداسا ججا تجاه عشرخ السخاشخة .
، فإن ىحا الشسػذج يعصي الأولػية  عمى عكذ الشسط الدابقالسدتثسر السزارب:  – 2

لمخبحية عمى جسيع الاعتبارات الأخخػ وىػ عمى استعجاد لاتخاذ استثسارات عالية السخاشخ 
 عمى أمل تحقيق عػائج كبيخة..

وىػ السدتثسخ الخشيج الحؼ يػجو اىتساماتو لعشرخؼ العائج  السدتثسر الستهازن : – 3
 والسخاشخة بقجر متػازن .

 سس والسبادئ العلسية لاتخاذ القرار الاستثساري الأثانياً: 
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 :  يفتخض في متخح القخار الاستثسارؼ الخشيج مخاعاة أمخيغ
لجمج ما يُعخف بالصخيقة العمسية في اتخاذ القخار في ىحا الاختيار ، والحؼ  الأمر الأول :

 غالبًا ما يعتسج عمى مخاحل معيشة ، وأىسيا:
 .تحجيج اليجف الخئيدي للاستثسار -
 جسع السعمػمات السشاسبة لاتخاذ القخار. -
تحجيج العػامل السشاسبة ، والتي مغ خلاليا يتع تحجيج العػامل الخئيدية أو السديصخة في  -

 القخار
 تقييع العػائج الستػقعة لمبجائل الاستثسارية الستاحة.  -
 اختيار البجيل الاستثسارؼ السشاسب للأىجاف. -

الاستثسار ، يجب عمى صانع القخار مخاعاة بعس السبادغ  عشج اتخاذ خيار الأمر الثانيأما 
 السبادئ :أو السعاييخ. ومغ أىع ىحه 

 مبجأ تعجد الخيارات الاستثسارية  -3
 مبجأ الخبخة والتأىيل -6
 مبجأ السلاءمة -1
  مبجأ التشػيع أو تػزيع السخاشخ الاستثسارية -4

ت مؤكجة التحقق فزلا عغ ان ان العػائج ليد: مراعاة العلاقة بين العائد والسخاطر ثالثاً: 
ىشاك عجدا كبيخ مغ السخاشخ التي تفتخضيا والتي تتعجد وتتشػع وفقا للادوات الاستثسارية 
السختمفة ومغ ىحه السخاشخ ماىػ قابل لمتحكع بعس الذئ مغ خلال التشػيع ، مثل السخاشخ 

 لدػؾية او العادية . غيخ الدػؾية وغيخ العادية ، ومشيا ماىػ قابل لمتحكع بو مثل السخاشخ ا
ومسا سبق ذكخه يتزح ان للاستثسار دورا واىسية في اقتراديات الجول الستقجمة والجول 
الشامية عمى حج سػاء وذلظ لسا للاستثسار مغ تاثيخات كبيخة وعسيقة في عسميتي الشسػ 

 الاقترادؼ والتشسية الاقترادية .
 فافية والسدالة في اعسالهاالرقابة على الاستثسار ودور الذ-السبحث الرابع:

 السطلب الاول: :الرقابة على الاستثسار
ىا ىيئة مدتقمة عجة انػاع مغ الخقابة ر تسارس عمى اعسال وقخارات ىيئة الاستثسار باعتبا

يسارس مجمذ الشػاب رقابة عمى اعسال ىيئة : رقابة الدلطة التذريعية اولًا:   -وىي:
 -الاستثسار وذلظ بعجة وسائل مشيا :
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استفيام عزػ البخلسان عغ امخ يجيمو او رغبتو في التحقق مغ  -: حق الدؤال -
حرػل واقعة وصل عمسيا اليو او استعلامو عغ نيتو في امخ معيغ وىػ استيزاح 

ويكػن الدؤال مػجو الى رئيذ ىيئة الاستثسار عغ تمكؤا في .  لايشصػؼ عمى اتيام 
 معيغ. عسل ىيئة الاستثسار اوتقريخ في تشفيح مذخوع

                                                                        -: شكليةولمدؤال عجة شخوط 
ويحق فقط لمشائب التعقيب -1ان يكػن مػجدا وخاليا مغ التعميق   -6ان يكػن مكتػبا   -3

 عمى الاجابة                                  
يجب ان يكػن الدؤال خاليا مغ العبارات الغيخ لائقو                            -3 -: السهضهعيةاما الذخوط   
 . يجب ان لايخالف الدؤال احكام الجستػر او يزخ بالسرمحة العامة  -6

: ىػ اتيام يقجمو عزػ البخلسان لخئيذ الحكػمة او أؼ مغ اعزاء حق الاستجهاب  -
 الحكػمة لسحاسبتيع 

  -اما شروطه :
 تابو شخط الك -3
ان يكػن مػجدا ،وان يشرب في امخ مغ الامػر العامة ، وان يخمػ مغ التعميق   -6

 والججل 
 الا يتزسغ عبارات غيخ لائقة  -1
 الايكػن مػضػعو مخالفا لاحكام الجستػر  -4
 ان لا يكػن في الاستجػاب مداس بامخ تشطخه السحاكع  -5

ى ما يخيج معخفتو مغ ىػ حق البخلسان في ان يتػصل بشفدو ال -:التجقيق البرلساني  -
الحقائق، وذلظ بتاليف لجشة خاصة مغ بيغ اعزائو لاجخاء التحؿيقات اللازمة لو، 

 . لكي يدتشيخ الصخيق امامو في الذؤون التي تجخل في اختراصو 
 -تسارس الخقابة الادارية في الاستثسار كالاتي :  -الرقابة الادارية : ثانياً:

مخاؾبة الادارة نفديا بشفديا وتتع اما بسخاجعة مغ اصجر  أؼ -رقابة تمقائية او ذاتية :-
الترخف نفدو بحيث يعيج الشطخ ؼيسا اصجره مغ اعسال وترخفات ليتأكج مغ مذخوعيتيا 
وصحتيا وملائستيا لمسذاكل التي صجرت لسعالجتيا ويقػم بيا الخئيذ الادارؼ الحؼ يسمظ 

 .   سمصة فحز اعسال السخؤوس
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تقػم ىحه الخقابة نتيجة تقجيع اصحاب الذان تطمع الى مغ صجر  -تطمع :الخقابة بشاء عمى  -
 مشو الترخف لإعادة الشطخ في قخاره ليقػم بتعجيمو او سحبو  .

  وان ىيئات الاستثسار تخزع لخقابة مجالذ السحافطات ومجالذ الاقاليع )تختبط
ختبط ىيئة الاقميع بخئيذ وزراء الاقميع وتخرع لخقابة مجمذ الاقميع وتؤ ىيئة 

بالسحافع وتخزع لخقابة مجمذ السحافطة بسا لايتعارض واحكام ىحا  السحافطة
 . (القانػن 

وىي الخقابة التي يقػم بيا القزاء الإدارؼ بحدب التشطيع القزائي  -: الرقابة القزائية ثالثاً:
غ السحاكع لكل دولة .وتسارس الخقابة القزائية عمى قخارات ىيئة الاستثسار مغ خلال العجيج م

مشيا محكسة قزاء السػضفيغ محكسة القزاء الادارؼ والسحكسة الاتحادية ، وكان مغ 
السفخوض ان تدسح الحكػمة العخاؾية بان يكػن دور التحكيع الجولي في حالة وقػع الشداعات 
بيغ ىيئة الاستثسار والجية الامشية السشفحة كػن التحكيع مغ الزسانات الاساسية التي يصالب 

 ا الاجشبي لكي يصسئغ عمى حقػقو في حالة الؿيام بالسذاريع الاستثسارية في العخاق .بي
 الذفافية في نطاق عسل هيئة الاستثسار ومذاريعها السطلب الثاني: السدؤولية

تتحقق السدؤولية في حالة الاخلال السػضف بػاجباتو وتكػن عمى عجة : اولًا: السدؤولية 
 -انػاع :
في حالة اخلال مػضف ىيئة الاستثسار بػاجباتو السشرػص  -:يةالسدؤولية الادار  -3

فانو يكػن مدؤولا عغ الاخلال بعسمو ويتع التحقيق معو ويعاقب باحجػ  عمييا 
 العقػبات الانزباشية السشرػص عمييا في قانػن انزباط مػضفي الجولة .

لسزخور في ويخاد بيا إلدام السدؤول بأداء تعػيس لمصخف ا -: السدؤولية السدنية -6
الحالات التي تتػفخ شخوط ىحه السدؤولية، فيي لاتحسل معشى الخدع بقجر ماتفيج 

 .1معشى جبخ الزخر الحؼ تدبب ؼيو الذخز السدؤول
ان السػضف الحؼ يختكب الجخائع في نصاق وضيفتو يعاقب  -: السدؤولية الجشائية -1

القزائي الخاص بو فانو يدال جدائيا عغ جخيستو وفقا لمقانػن وعشج صجور الحكع 
  مغ حقو ان يصعغ بالاحكام اذا راػ انيا ليدت بحق .

يذيخ مفيػم الذفاؼية إلى حخية : الذفافية في نطاق عسل هيئة الاستثسار ومذاريعها ثانياً:
الػصػل إلى السعمػمات والالتدام السقابل بالكذف عغ ىحه السعمػمات ، مسا يعشي أن تحقيق 

خ السعمػمات ، وليذ مشعيا ، ونقميا السجاني دون عػائق. تتحقق الذفاؼية يعتسج عمى تػفي
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الذفاؼية عشجما تتخسخ حخية التعبيخ ، مسا يشتج عشو إعلام حخ ، فحخية الإعلام ليدت فقط 
شخشًا ضخوريًا لمذفاؼية ، بل ىي أيزًا ضخورية لإجخاء السداءلة ، بالإضافة إلى أىسيتيا 

 صشاعة.-خار. لسسارسة الحق في السذاركة في الق
نلاحع غياب الذفاؼية في بيئة الاستثسار في العخاق. تفتقخ البيئة الاقترادية العخاؾية إلى 
الذفاؼية ، وىػ الأمخ الحؼ لو أىسية كبيخة في القخار الاستثسارؼ لمذخكات متعجدة الجشديات 

سدتثسخيغ وأصحاب رؤوس الأمػال ، والذفاؼية ىشا ىي السعمػمات التي تداعج الذخكات وال
عمى إمكانية التشبؤ السدتقبمي بأوضاع البيئة الاقترادية الجاخمية في العخاق. عمى ضػء ذلظ 

 يسكشيع صياغة وتػجيو خصط الاستثسار.
أكج عجد مغ الخبخاء الاقترادييغ والسختريغ أن السدتػػ الستجني لمعخاق في تقخيخ الذفاؼية 

ػح تخاجع فخصو للاستثسار وتصػيخ قصاعو بذأن السيدانيات السالية العالسية يعكذ بػض
الاقترادؼ الجكتػر كسال البرخؼ:  للإصلاحالخاص السحمي. وقال رئيذ السعيج العخاقي 

استسخار انخفاض مؤشخ شفاؼية السػازنة الاتحادية في العخاق ، اضافة الى ارتفاع مؤشخات 
رادرة عغ مؤسدات دولية ، الفداد الادارؼ والسالي ، وتخاجع الاقتراد. مؤشخات الأعسال ال

والتي تعكذ تخاجع الفخص الاستثسارية لمذخكات الخصيشة في الاقتراد العخاقي ، الأمخ الحؼ 
مغ شأنو أن يعيق نقل تكشػلػجيا الإنتاج والسسارسات الإدارية الستقجمة وتصػيخ القصاع 

يا لذفاؼية السػازنة الخاص. أصجرت مؤسدة شفاؼية السػازنة الجولية مؤخخًا تقخيخىا حػل تقييس
دولة(  99مغ  4في دول العالع ، وكان تدمدل العخاق مقارنة بالجول الأخخػ مشخفزًا بشحػ )

: بيغ دول العالع. دول العالع الآخخ وضع لا يتشاسب مع سسعة العخاق كجولة 4، وبشدبة 
 العام،ومغ ميامو اشلاع شعبو عمى سياسة الحكػمة في الترخف بالسال  ديسقخاشية،

الجقة والػضػح لأعسال ومذاريع ىيئة الاستثسار  الشداىة،ولمذفاؼية دور كبيخ وميع في نقل 
  -مغ خلال الفقخات التالية:

عخض السذاريع الاستثسارية السصمػب تحؿيقيا في وسائل الاعلام السخئية والسدسػعة -3
 والسقخوءة.

تشفيحىا والحج الادنى  بيان ججاول بالسشاقرات والسدايجات التي تصمب ىيئة الاستثسار-6
 السصمػبة.لؿيستيا 

عمى تشفيح السذاريع ومتابعة التشفيح وفقا لمخصة  للأشخافمغ لجشة  أكثختذكيل -1
 السخسػمة لكل مذخوع.
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فتح العقػد مغ قبل المجان السذكمة وعخضيا مباشخة عمى الذعب مغ خلال وسائل -4
 الكبيخة.الاعلام خاصة السذاريع 

الاقترادية في كل ما مغ شانو ان يعدز مبادغ الاستثسار مذاركة كافة القصاعات -5
 الخاص.وخاصة القصاع 

السذاريع الا اذا كان ذلظ  تأخيخالاعلان عغ السذاريع السشفحة وعجم التياون في -6
 قاىخة. لأسباب

 الخاتسة 
العخاق ججيج العيج عمى التعامل مع الاستثسار حيث لع يذيج تاريخو بػجػد مذاريع  يعج

بأزمات اقترادية كان ية كبيخة كسا ىػ الحال في دول العالع الاخخ مغ كػنو كان استثسار 
بالخغع مغ الاستقخار  سببيا العقػبات الاقترادية السفخوضة عميو مغ قبل الأمع الستحجة 

الامخ الحؼ جعل معطع السدتثسخيغ الأجانب مغ  6001قبل عام الأمشي الحؼ كان يذيجه 
وحتى بعج ىحا العام لع تخػ أؼ تحػل أصػل استثسارية في العخاق وضع استثساراتيع وتحقيق 

في سياسة الحكػمة العخاؾية بيحا الجانب ولا نخيج ان نتدأل عغ الدبب فالدبب واضح 
نخخ جدع الاقتراد  الحؼومعخوف وىػ عجم وجػد استقخار امشي في العخاق وكحلظ الفداد 

ي تديع ىي الاخخػ  في عجم تذجيع ضعف التذخيعات العخاؾية التفزلا عغ العخاقي 
الاستثسار كل ىحه الاسباب ادت الى عدوف السدتثسخيغ خاصة الاجانب عغ الاستثسار في 

 معالعخاق ، وبقي السدتثسخ السحمي يعسل ضسغ بيئة استثسار محجودة التذخيعات وغيخ امشة 
ثسار يػفخ العػائج سحتظ بالسدتثسخيغ الاجانب .ان الاستالقمة خبخة السدتثسخ السحمي غيخ 

الجول مغ خلاليا مغ بشاء دول اخخػ ؼيسا استغل الاستثسار برػرة صحيحة  تتسكغالتي 
وتػفخت لو مقػمات الشجاح والارضية الرحيحة ورغع صجور قانػن الاستثسار في العخاق 

نػاحييا  لجسيعشاملا لكافة الانذصة الاستثسارية  يعجوالحؼ  6006( لدشة 31السخقع )
ية والتجارية والدراعية والخجمية الا انشا نلاحع ان قانػن الاستثسار الرشاعي لازال الرشاع

نافحا وفاعلا وكحلظ ىشاك تجاخل في الرلاحيات بيغ ىيئة الاستثسار الػششية وبيغ 
صلاحيات ىيئة الاستثسار الرشاعي مسا يحقق نػع مغ الارباك في عسل الييئة الػششية 

 للاستثسار .
 والتهصيات الاستشتاجات 
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عجم وجػد اليات وصيغ واضحة تحكع حقػق السدتثسخ ويتع مغ خلاليا حل السشازعات -3
ية عشج حرػليا كتذكيل لجان التحكيع لمفرل في السشازعات التي تحجث بيغ ر الاستثسا

 الييئة والسدتثسخيغ عمى ان يخأس كل لجشة تحكيع قاضي مختز.
خسسية التشفيحية والخقابية ذات العلاقة تجاخل في بعس الرلاحيات لعجد مغ الجيات ال-6

بالبيئة الاستثسارية نتيجة لتجاخل القػانيغ التي تحجد صلاحيتيا وتخمق نػع مغ الارباك 
الرشاعية التي لا تدال تعسل رغع وجػد ىيئة  الاستثسارفي مسارسة عسميا كػجػد ىيئة 

 يجب العسل في ذلظ . والاستثسار وعمي
التي تسشح السدتثسخ الاجشبي وتعديدىا بالتذخيعات التي تشرب  زيادة الحػافد والزسانات-1

بشفذ الاتجاه لان السدتثسخ الاجشبي يؤمغ نقل التكشمػجيا الستقجمة مغ خلال استخجامو 
الفعال والسباشخ ليا في السذاريع الاستثسارية الامخ الحؼ يداىع في نذخ التقجم 

 التكشمػجي في بؿية قصاعات الاقتراد الػششي.
زسان شسػلية كافة القصاعات الاقترادية في ىيئة الاستثسار ارػ ضخورة زيادة عجد ل-4

مسثمي القصاع الخاص في الييئة لكي تكػن فاعمية الييئة وشسػليتيا اكبخ وادق في 
 عسميا.

والحدبية الدائجة حاليا في الجولة ولزسان عسل الييئة بجون  الدياسية نتيجة لمطخوف-5
ؼ الابتعاد بالييئة عغ نطام السحاصرة والتحدب والاعتساد تاثيخات ارػ مغ الزخور 

 عمى الخبخة والكفاءة والتخرز لزسان نجاح عسل الييئة .
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