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 :المستخمص
فري فري رؤ ررات التردالل لارفرارس اسسر ري  يسعى البحث الحالي إلى تحديد أثرر اسسرتثرار انبيبري  يرر الربا رر 

( 9سررلا لالبررالد  رردداا  الفرري  الردربرر  الرفررارس اسسرر ري بريرر  أبررره اررذا البحررث  اررى  ،سررلا العررراا لررالراا الراليرر 
إسرتددام الرري    فقرد ترمللغرض اللفلل إلى اليتراج   (،2016( ل  2010الررتدة بين   لاسيلات لذلك ،رفارس إس ري 

إدتبار فرضيتين رجيستين لفرضيات فر ي  أدرى ريبثق   ي را رتعاق  بع قات اسرتباط لانثرر  اللففي التحاياي رن د ل
ل  رعارل اسرتبراط اسحفاجي  رث انساليب، أستعرات بعض إحفاجيا   لنبل رعالب  البياياتبين رتغيره البحث الرجيسين، 

R، رعاررررررل التحديرررررد F، إدتبرررررار tالبسرررررريط، إدتبرررررار الدطررررري  اسيحررررردار رعاررررررلالدطررررري البسررررريط، 
 (، لبإ ترررررراد بريررررررار 2

 SPSS21) ثبرلت فرح  فرضريات البحرث بعردم لبرلد   قرات  رن أار را، لتلفل البحث إلى ربرل   رن اسستيتابات
في سلا العرراا لرالراا لرؤ رات التدالل لارفارس اسس ري  إرتباط أل أثر رعيلي  بين اسستثرار انبيبي  ير الربا ر 

 التي تتياسب ر  اذه اسستيتابات.لقد داص البحث إلى برا  رن التلفيات ، الرالي 
 ، سلا العراا لالراا الرالي .رؤ رات التدالل، الرفارس اسس ري انبيبي  ير الربا ر، اسستثرار  الكممات المفتاحية:

Abstract: 

The current research seeks to determine the impact of foreign indirect investment in 

trading indicators of Islamic banks in the Iraq Stock Exchange (ISX), this research was 

conducted on all Islamic banks listed in the Iraq Stock Exchange with number (9) Islamic 

banks, for the years between (2010) and (2016), In order to reach the results, the analytical 

descriptive approach was used by examining two main hypotheses and other sub-hypotheses 

arising from them related to correlation and affect relationships between the two main 

research variables, and for the data processing statistically, have been used some statistical 

methods such as (simple linear correlation coefficient, simple linear regression coefficient, t-

test, F-Test, specifically coefficient R2), and the adoption of the Program (SPSS21), and the 

research has found a set of conclusions of the most important evidence of the health of the 

hypotheses that there is no significant relations of correlation or influence between foreign 

indirect investment and trading indicators of Islamic banks in the Iraq Stock Exchange, and 

the research has found a number of recommendations that are commensurate with these 

conclusions. 

Key Words: Foreign Indirect Investment (FII), Trading Indicators, Islamic Banks, Iraq Stock 

Exchange (ISX). 

 :المقدمة-1
البادان  ارى بذبرإ إلرى  العديد رنتعرل الذه الداربي  الترلياي  يرثل اسستثرار انبيبي  ير الربا ر أحد الرفادر 

تُعرد  فيرإ ررن إيعساسرات إيبابير  فري تي ريط انسرلاا الرالير  لفري تسرري  لتيررة التيرير  اسقتفرادي ، ل  لرراإقتفاديات ا الرحاي  
سلا انلراا الرالي  إحدى أام انسرلاا الفر ير  لسرلا الررال فري أه بارد لتتريرز بسلي را ررن الرؤسسرات الر رر  التري تعيرى 

ليررررإ الرسررررتثررلن ل رررررسات ان رررررال لترليررررل أي رررررطت م ب ررررؤلن الترليررررل لاسسررررتثرار ف رررري السرررربيل الرفضررررل الرررررذه يابرررر  إ
إذ تسرتددم  نداء تارك السرلا اسستثراري ، لترثل رؤ رات التدالل التي تحسم ي اط العرل في سرلا انلراا الرالير  إيعساسرا  

سرا تُعد  الرفارس اسس ري  إحدى  تطلراا،إتباه السلا ل لسذلك تفيد في إ طاء فلرة سريع  ل ار   ن سرعايير لاداء 
بقفررد  لأحسررام ال ررريع  اسسرر ري  السرررحاء أسررسبرررا ي يتيررافى ررر  أاررم الرؤسسررات الترري ترررارس العرررل الرررالي لالرفرررفي 

لررن ايرا براء ارذا البحرث سرحاللر   رس الداا اسس ري في ربال الرعرار ت لتحقيرا التيرير  اسقتفرادي  لاسبترا ير ، 
فرري سررلا العررراا لررالراا الراليرر  فرري رؤ رررات الترردالل لارفررارس اسسرر ري  اسسررتثرار انبيبرري  يررر الربا ررر لتحديررد أثررر 

ت ، دففرفقرات بست سلاء  أسان اذا انثر إيبابيا  أم سابيا ، لتحقيقا  لااداس الري لدة رن البحث فقد تم تيالل الرلضلع 
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لابايررب لالرابعرر   ،طررار اليظررره  للإالثالثرر ت، فرري حررين تطرقرر بيرر  البحررثري  الثاييرر تالبحررث، لتياللرر لرقدررر  ىانللرر الفقرررة
 ، لأديرا  الفقرة السادس  دففت لرراب  لرفادر البحث.للإستيتابات لالتلفيات ت الدارس التطبيقي، لداف

 :منهجية البحث-2
 مشكمة البحث: -2-1

في رؤ رات التردالل لارفرارس اسسر ري   الربا رتسرن ر سا  البحث بعدم رعرف  ردى أثر اسستثرار انبيبي  ير 
 في سلا العراا لالراا الرالي  سلاء  أسان اذا انثر إيبابيا  أم سابيا .

 أهمية البحث: -2-2
 :رن اس تبارات الآتي البحث  تيب  أاري 

بارد إلرى برذب السثيررر  أه يحتراجأارير  اسسرتثرار انبيبري بردتارس أ رسالإ لري را اسسرتثرار انبيبري  يرر الربا رر، إذ  .1
ات اسقتفررادي  لري ررا قطرراع الرفررارس اسسرر ري  ب ررسل القطا ررردتاررس رررن اسسررتثرارات انبيبيرر   يررر الربا رررة إلررى 

لالرذه يُعرد  أسثرر  الرتفا ر  ربادئ ال ريع  اسس ري  السررحاء لاسستثرار في تلفير الترليل يظرا  لدلراا ال ام، داص
ستقرارا  لأسث  .لاسبترا ي  التيري  اسقتفادي ر إرتباطا  بسفاءة  لا 

انبيبيررر  لتلظيف رررا فررري ل الررردلر الريررراده الرررذه تقرررلم برررإ أسرررلاا انلراا الراليررر  فررري إسرررتقطاب رؤلس انررررلال الرحايررر   .2
 رؤ ررات ال رام الرذه تاعبرإ دلر، فضر    رن الر راير  التيرير  اسقتفرادي  الربايت اسستثراري  الردتاف  لبالتالي تعزيز

 في اسقتفاد ب سل  ام.ب سل داص ل في أسلاا انلراا الرالي  التدالل 
 هدف البحث: -2-3

 يسعى البحث إلى تحقيا اناداس الآتي :
 بيان رااي  اسستثرار انبيبي  ير الربا ر في سلا انلراا الرالي  لتيالل أاريتإ ل يلبإ. .1
 بيان رااي  سلا انلراا الرالي  لرؤ رات ا. .2
   الرفارس اسس ري  لدفاجف ا.بيان رااي .3
في رؤ رات التدالل لارفارس اسس ري    ير الربا ر تحديد طبيع  الع ق  لرن ثم قياس ردى أثر اسستثرار انبيبي .4

 في سلا العراا لالراا الرالي .
 فرضيات البحث: -2-4

ربرل رر  رررن الفرضرريات الفر يرر ، لغرررض تحقيررا ارردس البحررث فقررد تررم اس تررراد  اررى فرضرريتين رجيسررتين ليتفرررع ري ررا 
 ل اى اليحل الآتي:

توجد علاقة إرتباط ذات دلالةة إحصةائية بةين صةافي الإسةتثمار الأجنبةي غيةر المباشةر )لا الفرضية الرئيسة الأولى: أولًا: 
ضريات لتيبثرا  رن ارذه الفرضري  الرجيسر  الفر فةي سةوق العةراق لةلأوراق الماليةة(   لممصارف الإسةلاميةمؤشرات التداول و 

 الفر ي  الآتي :
 . دد ال رسات الرتدالل ل اسستثرار انبيبي  ير الربا ر فافي تلبد   ق  إرتباط ذات ديل  إحفاجي  بين  ي .1
 . دد انس م الرتدالل ل تلبد   ق  إرتباط ذات ديل  إحفاجي  بين فافي اسستثرار انبيبي  ير الربا ر  ي .2
 .حبم التداللل تلبد   ق  إرتباط ذات ديل  إحفاجي  بين فافي اسستثرار ايبيبي  ير الربا ر  ي .3
 . دد العقلد الريفذةل تلبد   ق  إرتباط ذات ديل  إحفاجي  بين فافي اسستثرار انبيبي  ير الربا ر  ي .4
 القير  السلقي .ل ر الربا ر تلبد   ق  إرتباط ذات ديل  إحفاجي  بين فافي اسستثرار انبيبي  ي ي .5
 رعدل دلران الس م.ل تلبد   ق  إرتباط ذات ديل  إحفاجي  بين فافي اسستثرار انبيبي  ير الربا ر  ي .6
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فةي  أثةر ذات دلالةة إحصةائية لصةافي الإسةتثمار الأجنبةي غيةر المباشةر علاقةة وجةدتالفرضية الرئيسةة الثانيةة: )لا ثانياً: 
لتيبثررا  رن اررذه الفرضرري  الرجيسرر  الفرضرريات فةةي سةةوق العةةراق لةةلأوراق الماليةةة(   الإسةةلاميةمؤشةةرات التةةداول لممصةةارف 

 الفر ي  الآتي :
  دد ال رسات الرتدالل .في فافي اسستثرار انبيبي  ير الربا ر لأثر ذات ديل  إحفاجي     ق  لبدت ي .1
  دد انس م الرتدالل .في فافي اسستثرار انبيبي  ير الربا ر لأثر ذات ديل  إحفاجي    ق  لبد ت ي .2
 حبم التدالل.في فافي اسستثرار انبيبي  ير الربا ر ل أثر ذات ديل  إحفاجي   ق  لبد ت ي .3
  دد العقلد الريفذة.في فافي اسستثرار انبيبي  ير الربا ر لأثر ذات ديل  إحفاجي    ق  لبد ت ي .4
 القير  السلقي .لفافي اسستثرار انبيبي  ير الربا ر في أثر ذات ديل  إحفاجي     ق لبد ت ي .5
 رعدل دلران الس م.في فافي اسستثرار انبيبي  ير الربا ر لأثر ذات ديل  إحفاجي    ق  لبد ت ي .6

 حدود البحث: -2-5
أسرر م ال رررسات  الرسرران الطبيعرري ل ررراء لبيرر البحررث رحرردد فرري سررلا العررراا لررالراا الراليرر  بإ تبرراره الحةةدود المكانيةةة:  .1

 الرساار  الردرب  في السلا.
 .(2016( ل  2010ترثات الحدلد الزرايي  لابحث في السيلات الررتدة بين  الحدود الزمانية:  .2

 منهج البحث: -2-6
فررري رؤ ررررات  اسسرررتثرار انبيبررري  يرررر الربا ررررأثرررر لتحايرررل  لقيررراس، اللفرررفي التحاياررريرررري   الإ تررررد البحرررث  ارررى 

، لذلررك باس تررراد  اررى رفررادر  ديرردة لفرري حرردلد البيايررات لارفررارس اسسرر ري  فرري سررلا العررراا لررالراا الراليرر  الترردالل
 لالرعالرات الرتاح .

 مجتمع وعينة البحث: -2-7
فرري سررلا  الردربرر  الرفرررفي  لبريرر   رررساتإ الرسرراار  القطرراع الرفرررفييتسررلن ربتررر  البحررث رررن مجتمةةع البحةةث:  .1

 . رس  رساار  رفرفي  (24العراا لالراا الرالي  لالبالد  دداا  
فرري سررلا العررراا لررالراا  الردربرر  الرفرررفي  اسسرر ري   رررسات الرسرراار البريرر  بتترثررل  ييرر  البحررث عينةةة البحةةث:  .2

 ير  لابحرثسعي الرفرارس اسسر ري ، لالسربب فري إدتيرار رفررفي  إسر ري  رسراار  ات(  ررس9الرالي  لالبالد  دداا  
 .ال إزدياد  دداا لتياري دلراا في  رايات الترليل لاسستثرار بالر م رن حداث  تبربت ا يسبيا  

 مصادر جمع البيانات والمعمومات والأساليب الإحصائية المستخدمة في تحميمها: -2-8
فرري  ، أررراانيتريررتالرتررلفرة فرري الرستبررات لرلاقرر   العاريرر  الرفررادرالررابرر  ل  تررراد فرري البايررب اليظررره  اررى تررم اس

 – 2010  لاسررريلاتالبايرررب العراررري فقرررد ترررم اس ترررراد  ارررى التقرررارير الدلريررر  الفرررادرة  رررن سرررلا العرررراا لرررالراا الراليررر  
اسحفرراجي  رثررل  رعارررل اسرتبرراط الدطرري البسرريط،  انسرراليب، أسررتعرات بعررض إحفرراجيا   لنبررل رعالبرر  البيايررات(، 2016

R، رعارل التحديدF، إدتبارtالبسيط، إدتبارالدطي  اسيحدار ارلرع
 .(SPSS21  (، لبإ تراد بريار 2
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 :الإطار النظري-3
 الإستثمار الأجنبي غير المباشر مفهومه  أهميته وعيوبه: -3-1
 :(Foreign Indirect Investment - FIIمفهوم الإستثمار الأجنبي غير المباشر ) -3-1-1

تبراه العديرد ررنأن  انسرلاا إلرى رفر   رعار العالرير  قرد أدى إلررى  اسيت رار اللاسر  فري إقارر  أسرلاا لرالراا الرالير  لا 
ن سرران يتريررز بتلاضرر  حبرررإ رقاريرر  باسسررتثرار انبيبرري الربا ررر   رررار،  زيررادة حبررم اسسررتثرار انبيبرري  يررر الربا ررر لا 

 ر رحافظ اسستثرارات التي تتضرن رلبلدات رالير ، لي يفراحبإ يقرل (، ليرثل اسستثرار انبيبي  ير الربا51: 2008
بقفررد الرلبررلدات الراليرر   لرلبررلدات راديرر  ل يررر راديرر ، لاررذا اليررلع رررن اسسررتثرار يترثررل بقيررام ال رررسات أل انفررراد ب ررراء

فري ارذا اليرلع ررن اسسرتثرار  لاجد رعيي  في ردة زريير  رعيير  لب قرل ردراطر ررسير ، ل  الرضارب  أحيايا ، أل الحفلل  اى
، للررذلك ف يررإ ي يسررر  لررإ الرسررتثرر فيررإ ( رررن رأس رررال الر رررلع% 10انبيبرري يسررب  أقررل رررن   راسيرر  الرسررتثرر ررسل ت
ليعرررس (، 646: 2013السرريطرة الفعايرر   اررى إدارة الر رررلع لي تعطيررإ حررا التفررليت  اررى القرررارات اسداريرر   العررارره، ب

اسسرتثرار بانسر م لالسريدات ل ررسات درارج الحردلد اللطيير ، لارذا اسسرتثرار رررتبط " الربا ر ب يرإاسستثرار انبيبي  ير 
(، سرررا يعرررس 60: 2002"  بعاررلج، ب سررلاا انلراا الراليرر  بلفررف ا القيررلات الترري يررتم رررن د ل ررا تيفيررذ  رايررات اسسررتثرار

يبيرر  لرلبررلدات راليرر  أدرررى، لي يسررتازم ذلررك سرريطرة أل إرررت ك حفررص فرري انلراا الراليرر  سانسرر م لالسرريدات انب" ب يررإ
آدرر  ريرستع ليحردده(، Griffin & Pustay, 2005: 163  "إدارة ي ط   اى انلراا الرالي  الرفدرة رن قبرل الرسرتثرر

  رررن إرررت ك انلراا الراليرر  رررن انسرر م لالسرريدات لالترري يحررتفظ ب ررا الرسررتثرر ب رردس تلزيرر  الردرراطر لتحقيررا رررزي"ب يررإ 
 ال يترري  "اسسررتثرار يحقررا لررإ أربرراح قفرريرة انبررل أل طليارر  انبررل إذا تلقرر  ايرراك إرتفرراع فرري القيررر   اررى الررردى الطليررل

 راء انس م لالسريدات انبيبير  فقرط لغررض الحفرلل  ارى  اجرد  ارى "تعريس آدر ب يإ  لفي(، 181: 2007لالد الي، 
 .(Ball,et al.,2008: 41  "انرلال الرستثررة

أن اسسررتثرار انبيبرري  يررر الربا ررر اررل ذلررك اليررلع رررن اسسررتثرار الررذه يترثررل بقيررام لبيرراء   ايررإ فإيررإ يرسررن القررلل 
 بقفرردلفترررات قفرريرة  البررا  أل طليارر  أحيايررا ،  دررارج حرردلد باررده، ل رررساتتلظيررس أرررلال فرري ألراا راليرر  ب رسررتثرر أبيبرري
 .ال رساتإدارة أ رال تاك بالحا في الر ارس   تلزي  الرداطر، دلن أن يسلن لإل تحقيا انرباح 

 أهمية الإستثمار الأجنبي غير المباشر: -3-1-2
يسرراام اسسررتثرار انبيبرري  يررر الربا ررر فرري تحقيررا العديررد رررن الرزايررا لابارردان الرضرريف  لدافرر  الياريرر  ري ررا، ف ررل 

 (46: 2005 ن طريا:  رحرد، يساام في تي يط لتطلير أسلاا انلراا الرالي  في تاك البادان لذلك 
العرل  اى ترليل ال رسات الرحاي  في السلا انللي  رن د ل الر ارس  في الراسي   انس م( أل ررن در ل اسقرراض  .1

 لاترليل  السيدات(.
سررتعادة أرلالررإ  .2 رتررى إرتفرراع دربرر  سرريلل  انلراا الراليرر ، إذ يرسررن لارسررتثرر أن ي ررتره اررذه انلراا أل يبيع ررا بسررر   لا 

يدفراض تسافر  الحفرلل  ارى رأس الررال رررا  رتفراع قيرت را لا  أراد، ليؤده ذلك إلى زيادة الطاب  اى انلراا الرالي  لا 
 ي ب  ال رسات  اى طرح إفدارات بديدة لبالتالي تي يط سلا انلراا الرالي  الرحاي .

                                                 

(، ٔطٕف ٚرى إػرًاد يصططهح Foreign Portfolio Investment - FPIٚطهق ػهّٛ أٚضاً يصطهح )الإطرصًار الأظُثٙ انًحفظٙ  

يرطهثطاخ )الإطرصًار الأظُثٙ غٛز انًثاشز( نهدلانح ػهٗ )الإطرصًار الأظُثٙ انًحفظٙ( نرعُة ذؼطدد انًصططهحاخ يطٍ ظٓطح ٔتًطا ٚهثطٙ 

 ْذا انثحس يٍ ظٓح أخزٖ.
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الراليررر  الرحايرر  لذلررك لحفرررلل  انلراا ترردفا رؤلس انرررلال رررن الرسرررتثررين انبايررب يررؤده إلرررى زيررادة سفرراءة أسررلاا .3
إتفال بالرؤسسات انبيبي  التي ترتاك تسيلللبيا رالي  حديث  لأساليب رتطلرة تسا د  اى بذب الرزيرد ررن التردفقات 

 لزيادة الرعرف  بتاك انسلاا لبالتالي ت بي  اسستثرار انبيبي.
   رستلى اسففاح  ن الرعالرات نداء ال رسات. اى رف انلراا الرالي في سلا  اسستثرار انبيبي يسا د .4
ال ررسات،   إدارة( إن اسستثرار انبيبي  ير الربا ر يرسن أن يسا د أيضا   اى تعزيز فلت الرسراارين فري حلسرر  .5

آفرراا أفضررل لرراداء فرري الرسررتقبل، لتحسررين ألضرراع بلبرررا أن ال رررسات تتيررافس  اررى ترليررل السررلا ف ي ررا سررلس تسافرر  
 (.Evans, 2002: 2سات ب سل أفضل  حلسر  ال ر 

قردلم إسررتثرارات أبيبير   يررر ربا ررة يرسررن أن تسرلن رسرارر  للإددرارات الرحايرر  لتحسرين رعرردل اسسرتثرار رررن درر ل إن  .6
تررلفير اليقررد انبيبرري إلررى البارردان الياريرر  الترري تتفررس بسلي ررا قايارر  رؤلس انرررلال، سرررا أن اسسررتثرار انبيبرري  يررر 

قاررل رررن ضررغط فبرلة العررر ت انبيبيرر  لابارردان انقررل يرررلا  رررا يبعررل الررلاردات رررن السررا  اسسررتثراري  الربا رر أيضررا  ي
 (.Pal, 2006: 3ال زر  س ا  باليسب  ل م  

رن باد إلى آدر يزيد الطاب  اى العرا  الرحاير  ليرفر  سرعراا فري انسرلاا، فضر    رن ذلرك  إن إيتقال رؤلس انرلال .7
(، لفرري الحررالتين 228: 2004العررر ت انبيبيرر  لبالتررالي ابررلط أسررعاراا   ررسره ل ررلض،  يررؤده إلررى زيررادة  رررض

 يفب ذلك في رفاح  الباد الذه تيتقل إليإ رؤلس انرلال.

 عيوب الإستثمار الأجنبي غير المباشر: -3-1-3
دان الرضريف  إذا ررا حردثت، ليبُرد  بارلاييطله اسستثرار انبيبي  ير الربا ر  اى  دد رن السابيات التري قرد تضرر ب

 اسيتباه ل ا لأدذاا بيظر اس تبار، لرن اذه السابيات را ي تي: ل ذه البادان
لفررري  رررسل  الرضررريف  فررري رثرررل ارررذه اسسرررتثرارات، إذ قرررد تيسرررحب بفرررلرة رفابجررر  أسرررلاا انلراا الراليررر فرررعلب  تحسرررم  .1

 (.75: 2013 أبل  ر  ،  تاك انسلااستقرار رلبات بي  ضدر  يتيب   دة  لارل، را يؤثر سابا  في إ
إن رعظم اسستثرار انبيبي  ير الربا ر يذاب بإتباه التعارل بالرلبلدات الرالير  بردي  ررن الرلبرلدات الرادير ، لارذا  .2

 لبالترالي قرد ي يسراام (،246: 2011 البريرل،  يعيي أن التعارل بالرلبلدات الرادي  اذه سيسلن ب رسل  يرر ربا رر
بفلرة ربا رة في تيرير  اسقتفراد الرلطيي، ررن در ل تدفريض رعرديت البطالر  لرفر  الطاقر  اسيتابير   اسستثرار اذا

، لي ي درررذ الراليررر  لزيرررادة رعرررديت اليررررل، لذلرررك نيرررإ يترثرررل بإسرررتثرار فررري اندلات الراليررر  الردربررر  فررري سرررلا انلراا
 (.75: 2013بالضرلرة انللليات اسقتفادي  الساي   أبل  ر  ، 

الرسررتثرر فرري حالرر  إتدرراذ يرسررن أن يرريبم  ررن اسسررتثرار انبيبرري  يررر الربا ررر آثررارا  سررابي   اررى اسقتفرراد الرضرريس،  .3
انبيبرري قرررارا  رفابجررا  برغررادرة الباررد الرضرريس، ررررا يررؤده إلررى إيدفرراض فرري سررعر فرررس العرارر  اللطييرر ، ترردالر فرري 

سررعار، تررردالر رعررديت الربحيرر ، تزايرررد العبررز فررري ريررزان الرررردفل ات، أسررعار الرلبررلدات العقاريررر  لالراليرر ، ابرررلط ان
إستيزاس اسحتياطيات الدللي  لفقدان ثق  الرستثرر انبيبي بالسلا الرحاي ، أرا فري حالر  الرددلل الرفرابس للإسرتثرار 

العرارر  الرحايرر   انبيبري  يررر الربا رر فرر ن ذلرك يزيررد ررن  رردم اسسرتقرار اسقتفرراده لبالترالي إرتفرراع فري سررعر فررس
رتفرراع أسررعار الرلبررلدات لدفلفررا  انراضرري لزيررادة رعررديت التضرردم لاسسررت  ك الرحارري   بررد الحريررد،  : 2006لا 

193-194.) 
: 2010إن تراك انس م  ير الرقيد لابايب يرسن أن يقلد إلى اسستي ء  اى ال رسات في البادان الرضيف    باس،  .4

%( رررن ربرررلع أسرر م ال رررس  يعيرري تحررلل اسسررتثرار رررن  10يسررب    سررتثرر انبيبرريراسيرر  الر (، إذ إن تبررالز139
 (.81: 2013فرف  السيطرة  اى ال رس    بد العال،  لإ ير ربا ر إلى ربا ر يتي  
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قررد يتبررإ اسسررتثرار انبيبرري  يررر الربا ررر إلررى القطا ررات الترري ترردر ربحيرر   اليرر  لسررريع ، لقررد تسررلن اررذه القطا ررات  .5
 أللليات التيري  اسقتفادي  لاباد.ليست ضرن 

 
 سوق الأوراق المالية مفهومها ومؤشراتها: -3-2
 (:Securities Marketسوق الأوراق المالية )مفهوم  -3-2-1

تُعررد  سررلا انلراا الراليرر  بررزءا  رررن رسليررات سررلا رأس الرررال الررذه يُعررد  برردلره أحررد فر رري السررلا الراليرر  إلررى بايررب 
أسررلاا انلراا الراليرر  رسيررزة أساسرري  فرري تطررلير الحيرراة اسقتفررادي ، لارري أداة ر ررر  فرري رفرر  رسررتليات سررلا اليقررد، لتُعررد  

برزء ررن ذلرك اليظرام ال رارل  سرلا الررال( ليرتم في را يقرل "تعرس سرلا انلراا الرالير  ب ي را اسستثرار، لتحفيز اسددار، ل 
الرسرران الررذه يررتم "(، سرررا تعرررس ب ي ررا 116: 2014د لسررعيد،   بررل  "راسيرر  انلراا الراليرر   بررر  رايررات الطرررح لالترردالل

التعارررل فيررإ بررانلراا الراليرر  الطليارر  لرتلسررط  انبررل  انسرر م لالسرريدات(  ررن طريررا لسررطاء رررؤااين لرتدففررين لفرري 
 .(20: 1992 اليبفي،  "ألقات رحددة

 مؤشرات سوق الأوراق المالية: -3-2-2
 (:Indicators Price) الأسعار مفهوم مؤشرات .1

استبااررات  تُعرد  رؤ رررات انسررعار رررن أاررم اندلات التري تررلفر لارسررتثرر القرردرة  اررى تقيريم حالرر  السررلا لالقررلس  اررى
السررلا أل القطررراع  السرراجدة فيررإ لرسررتلى أداجرررإ السارري، لتقررلم  اررى إدتيرررار  ييرر  رررن انلراا الراليرر   انسررر م( الترري تبسررد

 بارة  ن قير  رقري  تقيس التغيرات الحادث  في سرلا انلراا "ر انسعار ب يإ (، ليعرس رؤ 80: 2008 باسير،  الرعيي
الراليرر  ليررتم تسررلين الرؤ ررر لتحديررد قيرتررإ فرري ررحارر  البدايرر ، ثررم تررتم رقاريرر  قيررر  الرؤ ررر بعررد ذلررك  يررد أه يقطرر  زرييرر ، 

تباااترإ لبالتالي يرسن التعرس  اى تحرسرات السرلا سرلاء  إلرى ان ارى أل إلرى انسرفل، إذ  يعسرس الرؤ رر أسرعار السرلا لا 
 .(251: 2005 الحياله لالعبد،  "لليس اللرق  الرالي ، لالذه يعطي رؤ را  لاضحا  للإقتفاد سسل

 سوق الأوراق المالية: أنواع مؤشرات .2
 (:Stock Price Indexالمؤشر العام لأسعار الأسهم ) .أ 

يت لس رن ربرل   ألراا  ،س  انسعار سسل في السلاال رؤ ر إحفاجي يستددم في قياس استبااات السلقي  لحر 
لفي حال  إرتفاع ارذا الرؤ رر يفتررض أن السرلا سسرل يسرلن ررتفعرا  ل يردرا يريدفض فر ن  ،رالي  تعسس حال  السلا ب سراإ
(، لبرررت العررادة فرري تقيرريم ي رراط السررلا، ليسرريرا رررن الرسررتثررين رررن درر ل 314: 2013السررلا سسررل يرريدفض   رريده، 

لررى أبعررد رررن ذلررك أفرربحت الرقاريرر  بررين سفرراءة رتابعرر الردتافرر  تررتم رررن  أسررلاا انلراا الراليرر   رؤ رررات أسررعار انسرر م، لا 
 (.58: 2002د ل اذه الرؤ رات  العايي، 

 حجم السوق: .ب 
 ليقاس حبم السلا برؤ رين أساسيين ارا:

 (:Market Capitalization) رسممة السوقمؤشر  (.1)
برتلسرررط   القيرررر  السرررلقي (، ربررررلع قررريم انسررر م الردربررر  فررري السرررلا رضررررلبا   الراليررر سرررلا انلراا يقفرررد برسررررا  

لايراك رررن يفسررراا ب ي ررا ترثررل قيررر   أسرعاراا فرري ي ايرر  الررردة، لت ررير أيضررا  إلرى إبرررالي قيررر  انلراا الردربرر  فرري السررلا،
سرا  السلا رستلى ي اط ا، فسارا إرتفعرت لتعسس ر سلا انلراا الرالي ، أس م ال رسات الردرب  في السلا تبعا  نسعار 

قيرت ا دل ذلك  اى إرتفاع رستلى ي اط السلا  سبر حبم السرلا(، سرلاء  ررن حيرث زيرادة  ردد انسر م، أل إرتفراع أسرعار 
 (.61-60، 2002السلا أل ساي را رعا   العايي، 
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 (:Number of Companiesمؤشر عدد الشركات ) (.2)
السررلا ليسررتددم اررذا الرؤ ررر لاديلرر   اررى حبررم السررلا، إن اررذا الرؤ ررر يفقررد تاررك يرثررل  رردد ال رررسات الردربرر  فرري 

الديلر  إذا لرم يفرراحبإ إسرتددام رؤ رر القيررر  السرلقي  أه قرد يسررلن  ردد ال ررسات الردربرر  فري السرلا سبيرررا  للسرن إبرررالي 
 (.315: 2013القير  السلقي  لتاك ال رسات فغيرا    يده، 

 ج. سيولة السوق:
 ,Saunders & Cornettبقيررر  السررلا العادلرر   ل يلل  السررلا سرر لل  ترردالل اللرقرر  الراليرر  بيعررا  ل ررراء  تعيرري سرر
 (، لاياك رؤ ران أساسيان لقياس سيلل  سلا انلراا الرالي  ارا:13 :2009

 (:Trading Volumeمؤشر حجم التداول ) (.1)
رردة  بردتارس انسرعار در ل انلراا الرالير  فري سرلا ألراا رالير   أسر م(يرثل حبم التدالل قير  را يرتم تداللرإ ررن 

 (.54: 2002رعيي   ادة  را تسلن سي   العايي، 
 (:% Stock Turnover Ratioمؤشر معدل الدوران ) (.2)

يقيس اذا الرؤ ر اليسب  الرجلي  لتدالل أس م  رس  رعيي  أل ربرل    رسات دادل قطاع لاحد لاتعررس  ارى ي راط 
ررن در ل قسرر  حبرم التردالل  ارى  لتردالل در ل رردة زريير  رعيير ، ليرسرن إسرتدراج رعردل الردلراناذه انس م في سلا ا

(، أل رررن درر ل قسررر   رردد انسرر م الرتداللرر   اررى  رردد انسرر م الرفرردرة 313: 2005رسرررا  السررلا  حيفرري لقريرراقص، 
  سريلل  السرلا، لأن إرتفراع قيرر  الرؤ رر ليستددم اذا الرؤ ر في الغالب رقياسرا  لدربر،  رأس الرال( د ل أه ردة زريي 

 .(273: 2012 حرزة ل بد الحريد،  دليل  اى إرتفاع درب  السيلل  في السلا
 المصارف الإسلامية مفهومها وخصائصها: -3-3
 مفهوم المصارف الإسلامية: -3-3-1

القاجرر  فري أيرإ ياترزم  يسراام الرفررس اسسر ري بتطبيرا يظرام رفررفي بديرد يدتارس  رن  يرره ررن الريظم الرفررفي 
(، إذ يتلقررس رف لرررإ 11: 2012بالضررلابط الترري لردت فرري ال ررريع  اسسرر ري  فرري ربررال الرررال لالرعررار ت  العز ررزه، 

أساسرررا   ارررى ربررردأ الر رررارس  فررري انربررراح لالدسررراجر لذلرررك سبرررديل لرف رررلم سرررعر الفاجررردة الثابرررت الرررذه تتعاررررل برررإ الرفرررارس 
(، ليعرررس الرفرررس اسسرر ري 516: 1994ظررر ال ررريع  اسسرر ري  ربررا رحرررم  انيفرراره، التقايديرر ، ليعتبررر رررن لب رر  ي

: 2012ب يررإ "رؤسسرر  راليرر  تررؤده ان رررال الرفرررفي  لالترليايرر  فرري إطررار أحسررام ال ررريع  اسسرر ري "  الررلاده لسرررحان، 
سر ري  بررا يدردم بيراء ربترر  ب حسرام (، سرا يعرس ب يإ "رؤسس  بيسي  لتبري  انررلال لتلظيف را فري يطراا ال رريع  اس42

 (.11: 2012التسافل اسس ري، لتحقيا  دال  التلزي ، للض  الرال في رساره الفحي  لتحقيا التيري "  العز زه، 
رؤسس  رالي  لرفرفي  تعرل  اى تعبج  الرددرات لتلظيف ا  ال الرفرس اسس ريأن لبياء   ايإ فإيإ يرسن القلل 

 .في الربتر  ت التي ي تدالس أحسام ال ريع  اسس ري ، بقفد تحقيا التيري  لأاداس أدرىفي ساف  الرباي
 خصائص المصارف الإسلامية: -3-3-2

لارفررررس اسسررر ري دفررراجص تريرررزه  رررن  يرررره ررررن الرفرررارس اندررررى لررررن أارررم ارررذه الدفررراجص يرررذسر ررررا ياررري: 
 (.27: 2000رالقي، ،  ال(47-44: 2012 اللاده لسرحان، (، 29: 2014 الطاار، 

 .أدذا  ل طاء  ساف  الرعار ت  ير ال ر ي  رن أ رالإ لداف  يظام الفلاجد الربلي  إستبعاد  .1
، إذ ياترزم بقا ردة الحر ل لالحررام، أه ي يسرتثرر أرلالرإ لي ي رارك تلبي  سل ب رد يحرل اسسرتثرار فري الر راري  الحر ل .2

 إي في التلظيفات التي يحا ا اسس م.
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سرتثراراا فري ردتارس ألبرإ الي راط اسقتفراده تيري  اسقتفادي  بالتيري  اسبترا ير ربط ال .3 ، إذ يقرلم بتعبجر  الررددرات لا 
 ددر  لرفال  الربتر .

تعبج  اسددار الربرد في العالم اسسر ري، ي سريرا الفرغير ريرإ، لالرذه سران ربعردا   رن التعاررل رر  البيرلك التقايدير ،  .4
 إلى ربال اسستثرار الحقيقي دلن ردالف  الدالا  ز لبل.لدفعإ نسباب ردتاف ، 

 تيسير لتي يط حرس  التبادل التباره بين البادان اسس ري  فيرا بيي ا أل بين البادان اسس ري  لبادان العالم. .5
يفال ا إلى رفارف ا الرحددة  ر ا  إحياء يظام الزساة .6  .، رن د ل إقار  فياديا داف  لبر  أرلال الزساة لا 
 الرساار  في إحياء لي ر فقإ الرعار ت. .7
  دم إس ام اذه الرفارس لت ثراا الربا ر فيرا يطرأ  اى اليقد رن تضدم. .8
 
 :الجانب التطبيقي-4
 في سوق العراق للأوراق المالية: في المصارف الإسلاميةالإستثمار الأجنبي غير المباشر  -4-1

أ طررى رزايررا  رردة  2010لالتعررديل الررذه أبررره  ايررإ فرري سرري   2006( لسرري  13إن فرردلر قررايلن اسسررتثرار رقررم  
( لسري  13لتس يل  راي  اسستثرار لددلل اسستثرارات، فقد سر  قايلن اسستثرار رقرم    ير العراقيلضرايات لارستثرر 

الترردالل بانسرر م لالسرريدات الردربرر  فرري  لغيررر العررراقيين ، ، الررذه أفرردرتإ الحسلررر  العراقيرر2010لتعدي تررإ لسرري   2006
بتسلين الرحافظ اسستثراري  في انسر م لالسريدات،   ير العراقيينسلا العراا لالراا الرالي  سرا سر  القايلن لارستثررين 

( لسرري  13رار رقررم  ( رررن القررايلن، ل اررى الررر م رررن أن قررايلن اسسررتث11لذلررك رررن درر ل يررص البيررد  ثاييررا ( رررن الرررادة  
( 29لذلك رن در ل يرص البيرد  ثاييرا ( ررن الررادة   ،لتعدي تإ إستثيى اسستثرار في القطاع الرفرفي رن أحسارإ 2006

( ررن الررررررادة 6فري أسر م القطراع الرفررفي يسرترد سريده ررن در ل يرص الفقررة    ير العراقيينإي أن إستثرار  ،رن القايلن
إررت ك انسر م فري الرفرارس   يرر العراقريالتي يحا برلبب ا لا ردص  2004( لسي  94رقم   ( رن قايلن الرفارس4 

ستيادا  إلى القايليين السابقيين بدأ د ل سي   تردالل انلراا الرالير  لغيرر العرراقيين فري القطراع الرفررفي  2007العراقي ، لا 
تطرلرت ترداليت  يرر العرراقيين ب رسل دراص ، ل 2007 إبتداء  رن   ر آب رن سري ذلك في سلا العراا لالراا الرالي  ل 

 الآتي: (1  ( بحسب را يبين بدلل2016 – 2010  لاسيلاتفي سلا العراا لالراا الرالي   الرفارس اسس ري في 

 (2016 – 2010(: تطور تداولات غير العراقيين في المصارف الإسلامية في سوق العراق لمسنوات )1جدول )

التداول )شراء( حجم  السنة
 )مميون دينار(

 حجم التداول )بيع(
 )مميون دينار(

بيع(  -صافي الإستثمار )شراء 
 )مميون دينار(

2010 100 24 76 
2011 11667 317 11350 
2012 1215 11107 9892- 
2013 4233 1845 2388 
2014 26035 2849 23186 
2015 1709 1483 226 
2016 37 7796 7759- 
 19575 25421 44996 الإجمالي
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قطاع لغير العراقيين  السنوية المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى التقارير السنوية لسوق العراق  نشرات التداول 
 (.2016 – 2010المصارف الإسلامية  السنوات )المصارف  

  را ي تي: (1يتض  رن بدلل  
  100 باغرت  2010في ي اي  سي  قير  انس م الر تراة رن قبل  ير العراقيين في الرفارس اسس ري  في السلا إن )

قيررر  فررافي إسررتثرار  ( رايررلن دييرار، لبالتررالي فرر ن24لرريفس السرري  قررد باغررت  أرررا قيررر  انسرر م الربا ر   ،رايرلن دييررار
 ( رايرلن دييرار76  باغرت إذ( رلبرب  لاردادلفي السرلا سربات فرافي تردفا  الرفارس اسس ري  ير العراقيين في 

 .لاي قير  رلبب  ت ير إلى تبالز ر تريات الرستثررين  ير العراقيين في الرفارس اسس ري  في السلا لربيعات م
   317  باغرتقرد ف  أررا قيرر  انسر م الربا ر ( رايلن دييار،11667 باغت قير  انس م الر تراة  2011لفي ي اي  سي )

 باغرررت إذقيرررر  فرررافي إسرررتثرار  يرررر العرررراقيين سررربات فرررافي تررردفا لاررردادل  رلبرررب( لبالترررالي فررر ن  ،رايرررلن دييرررار
 .( رايلن دييار11350 

 11107 باغت أرا قير  انس م الربا   فقد  ،دييار رايلن (1215 قير  انس م الر تراة باغت  2012 سي  ي اي  لفي )
( -9892 إذ باغت (سالب  لادارجقير  فافي إستثرار  ير العراقيين سبات فافي تدفا  لبالتالي ف ن رايلن دييار،
 الرفرارس اسسر ري  فري السرلاالرستثررين  ير العراقيين فري  ربيعاتتبالز إلى  ت ير سالب لاي قير   رايلن دييار
 يررر العررراقيين فرري  إسررتثرار قيررر  فررافيي ررا ( لفررات إلسررالب  ترردفا لادررارجقيررر  فررافي  أ اررىسرررا تُعررد  لر ررتريات م، 

 ليعلد السبب في ذلك إلى:، (2016 – 2010الرفارس اسس ري  في السلا لاسيلات  
 .ليتيب  ي اط ا  داء الرفارس اسس ري  في السلا لتغير ررسزاا الراليب تتعاا داف  لارل  -
لحُرردد ل ررا ألل باسرر   2012فررايت سرري  اسففرراح  ررن حرردث بررلاره اررام لاررل إدراج أسرر م  رررس  أسرريا سرريل للإت -

، ررا دف  برعظم الرستثررين  ير العراقيين إلى بير  أسر ر م فري الرفرارس اسسر ري  2013 باط  3تدالل في 
 لالقطاع الرفرفي ب سل  ام.

 اررى رفرررس إسرر ري لاحررد  دبارر  لالفرررات( رررن أفررل أربعرر  رفررارس إسرر ري  ردربرر  فرري السررلا الترردالل  يررتملررم  -
 .رأسرالإ زيادةبراءات إيت اء رن لعدم اس 2012سي  د ل 

 1845  باغرت أررا قيرر  انسر م الربا ر  فقرد، دييار رايلن (4233  قير  انس م الر تراةباغت  2013 سي  ي اي  لفي )
 إذ باغرررتقيرررر  فرررافي إسرررتثرار  يرررر العرررراقيين سررربات فرررافي تررردفا لاررردادل  رلبرررب(  لبالترررالي فررر ن رايرررلن دييرررار،

 .رايلن دييار( 2388 
   2849  باغتأرا قير  انس م الربا   فقد ، ديياررايلن  (26035 قير  انس م الر تراة  باغت 2014لفي ي اي  سي )

 باغرررت إذقيرررر  فرررافي إسرررتثرار  يرررر العرررراقيين سررربات فرررافي تررردفا لاررردادل  رلبرررب(  لبالترررالي فررر ن رايرررلن دييرررار،
إلرررى تبرررالز ر رررتريات الرسرررتثررين  يرررر العرررراقيين فررري الرفرررارس لاررري قيرررر  رلببررر  ت رررير  ( رايرررلن دييرررار23186 

( لفرات إلي را قيرر  فرافي إسرتثرار رلبربتردفا لاردادل   قير  فرافي أ اى عد  اسس ري  في السلا لربيعات م، سرا تُ 
 (، ليعلد السبب في ذلك إلى:2016 – 2010 ير العراقيين في الرفارس اسس ري  في السلا لاسيلات  

 .ليتيب  ي اط ا  داء الرفارس اسس ري  في السلا لتغير ررسزاا الراليب تتعاا ف دا لارل  -
أيررار  15-14لافترررة  " فرري دبي/اسررراراتسسررتثرار فرري سررلا العررراا لررالراا الراليرر "االرررؤترر السرريله انلل  متيظرري -

ادات البلرفرات لال يجرات تحرإلال ألل رؤترر ييظم لارستثررين لالرتابعين ل ررسات التسيلللبيرا لرؤسراء ، 2014
 دارج العراا.
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ررن  X-Streamيظرام التردالل اسلسترليري    الري لبرعرايير دللير  لتدال ميظا إط ا سلا العراا لالراا الرالي  -
 ير  نرستثرريارسال  لاضح  ل ، ررا أ طى26/10/2014( في ألل باس  تدالل يلم انحد NASDAQ رس  

 ا. يظرتأقي  لرفاي  رابرفاي  البلرف  الع العراقيين
 العراقررري اسسررر ري ررررن  2014زيرررادة رلؤس أررررلال بريررر  الرفرررارس اسسررر ري  الردربررر  فررري السرررلا دررر ل سررري   -

( رايرار دييرار، سلردسرتان الردللي ررن 250( إلرى  152( رايار دييار، إير س اسسر ري ررن  250( إلى  202 
( رايرررار دييرررار( لفقرررا  لقررررارات ايجات رررا 250( إلرررى  100( رايرررار دييرررار، دباررر  لالفررررات ررررن  400( إلرررى  300 

 العار .
 العراقري اسسر ري بيسرب   2014تلزي  رقسلم أرباح يقده في رفرس إس ري لاحرد رردرج فري السرلا در ل سري   -

 %( رن رأس رال الرفرس(. 9 
 1483  باغرت م الربا ر  فقرد أررا قيرر  انسر، دييار رايلن (1709 قير  انس م الر تراة باغت  2015 سي  ي اي  لفي )

( 226  باغررتقيررر  فررافي إسررتثرار  يررر العررراقيين سرربات فررافي ترردفا لارردادل  رلبررب(  لبالتررالي فرر ن رايررلن دييررار،
 .رايلن دييار

   7796  باغررتأرررا قيررر  انسرر م الربا رر  فقررد ، دييرراررايررلن  (37 قيررر  انسرر م الر ررتراة  باغررت 2016لفرري ي ايرر  سرري )
( -7759 إذ باغت( سالب  لادارجقير  فافي إستثرار  ير العراقيين سبات فافي تدفا  لبالتالي ف ن رايلن دييار،

 الرفرارس اسسر ري  فري السرلاالرستثررين  ير العراقيين فري  ربيعاتتبالز إلى  ت ير سالب رايلن دييار لاي قير  
 :لر تريات م، ليعلد السبب في ذلك إلى

 ارس اسس ري  في السلا لتغير ررسزاا الرالي ليتيب  ي اط ا. لارل داف  تتعاا ب داء الرف -
رفررارس  تسررع ( ررن أفررل ، زيررن العررراا اسسرر رياسسر ري يررلر العررراا  ينإسرر ري ينلرم يررتم الترردالل  اررى رفررف -

 رتطابات اسدراج. إستسراللعدم  2016إس ري  ردرب  في السلا د ل سي  
  2010قبرررل  يرررر العرررراقيين فررري الرفرررارس اسسررر ري  فررري السرررلا لاسررريلات  قيرررر  انسررر م الر رررتراة ررررن  إبرررراليبارررد – 

( رايرلن دييررار، 25421قيرر  انسر م الربا رر  لريفس السريلات فقررد بارد   إبرررالي( رايرلن دييرار، أررا 44996(  2016
قيررر  فررافي إسررتثرار  يررر العررراقيين فرري الرفررارس اسسرر ري  فرري السررلا سرربل فررافي ترردفا  إبررراليلبالتررالي فرر ن 

( رايرررلن دييرررار لاررري قيرررر  رلببررر  تررردل  ارررى أن ر رررتريات  يرررر العرررراقيين نسررر م 19575بارررد   إذلاررردادل  رلبرررب( 
 سايت أسثر رن ربيعات م.( 2016 – 2010لاسيلات  الرفارس اسس ري  في السلا 

بعةةدد مةةن فةةي المصةةارف الإسةةلامية المدرجةةة فةةي السةةوق المسةةتثمرين غيةةر العةةراقيين  تةةداولاتأثر تةةوبشةةكل عةةام ت
 (2016 – 2007)التقارير السنوية لسوق العراق لمسنوات  :العوامل أهمها ما يأتي

  بديدة في السلا.أدرى  رسات رساار  أل  رفارس إس ري قيد 
  اندرى. ال رسات الرساار أل س ري  اسرفارس الزيادة رؤلس أرلال 
   قرار تلزيعات أرباح. لأارفارس اسس ري  لإيعقاد إبترا ات ال يجات العار  ال رسات الرساار  اندرى لا 
   أل ال رسات الرساار  اندرى. ارفارس اسس ري للبلد إدفاقات رالي 
   ساار  اندرىال رسات الر لأيتيب  الي اط  تحقيا أرباح أل دساجر( لارفارس اسس ري. 
  اندرى. أل ال رسات الرساار لارفارس اسس ري   اسففاح  ن انحداث البلاري 

                                                 

ذؤشز ْذِ انؼٕايم أٚضاً ػهٗ يؤشزاخ انردأل نهًصارف الإطلايٛح فطٙ انظطٕ ، إت ذزذفطغ أٔ ذطُمفط يؤشطزاخ انرطدأل نهًصطارف  

 الإطلايٛح فٙ انظٕ  نلأطثاب َفظٓا.
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 يرررر العرررراقيين  إيعسررراس التطرررلرات السياسررري  لانرييررر  لاسقتفرررادي  الرحايررر  لاسقايريررر  لالدلليررر   ارررى قررررارات الرسرررتثررين 
 رن تاك التطلرات. اارا  بإستررار، إذ يُعد  العراا بزءا  

 أه إرتفراع أل إيدفراض طابرات ال رراء اندررى ن أل إيدفاض ي اط اسستثرار بانلراا الرالي  في قطا رات السرلاتحس ،
 لالبي   اى أس م قطاع رعين أل  دد رن القطا ات في السلا.

   في السلا. لارستثررين  ير العراقيينالثق  لالتلقعات اسيبابي  أل السابي 
 ديث   اى إسالب التدالل لالتسلي  لالرقاف  في السلا.إددال التسيلللبيا الفيي  الح 
 في سوق العراق للأوراق المالية: لممصارف الإسلاميةمؤشرات التداول  -4-2

، 2004في القطاع الرفرفي في سلا العراا لالراا الرالي  ريذ ت سيس السلا سي   الرفارس اسس ري بدأ إدراج 
( 1  2004الردربرر  فرري القطرراع الرفرررفي فرري سررلا العررراا لررالراا الراليرر  ي ايرر  سرري  اسسرر ري   الرفررارسلباررد  رردد 

رتف   دد تاك رفرس إس ري لاحد لال  العراقي اسس ري( ( ث ثر  رفرارس 3 إلى  2010في ي اي  سي   الرفارس، لا 
حتررى سررايلن انلل  الرفررارسك ، ثررم إرتفرر   رردد تاررإسرر ري  لارري  العراقرري اسسرر ري، سلردسررتان الرردللي، لدبارر  لالفرررات(

تسررع  رفررارس إسرر ري  لارري  العراقرري اسسرر ري، سلردسررتان الرردللي، دبارر  لالفرررات، إيرر س، الررلطيي، ( 9إلررى   2016
فرري سررلا العررراا لررالراا  لارفررارس اسسرر ري ، لتطررلرت رؤ رررات الترردالل العربيرر ، الرردللي، يررلر العررراا، لزيررن العررراا(

 ( الآتي:2( بحسب را يبين بدلل  2016 – 2010  لاسيلاتالرالي  

 (2016 – 2010) لمسنواتفي سوق العراق  لممصارف الإسلاميةتطور مؤشرات التداول : (2جدول )

 المؤشر
 

 السنة

 عدد
 الشركات
 المدرجة
 )شركة(

 عدد
 الشركات
 المتداولة
 )شركة(

عدد الأسهم 
 المتداولة

 )مميون سهم(

 حجم التداول
 )مميون دينار(

عدد 
 جمسات
 التداول
 )جمسة(

 عدد
العقود 
 المنفذة
 )عقد(

 القيمة السوقية
 )مميون دينار(

معدل 
 دوران
 السهم
)%( 

2010 3 3 45330 43547 244 1377 223573 29.26 
2011 4 4 46236 49499 356 3597 441204 21.69 
2012 4 3 45785 66022 499 7026 843932 11.37 
2013 4 4 143519 201621 448 3923 1111620 17.66 
2014 4 4 195222 216249 542 4359 1174460 27.68 
2015 5 5 75376 61113 489 1864 1062990 6.01 
2016 9 7 87495 41758 374 1330 1233960 5.63 

قطةةاع   نشةةرات التةةداول السةةنوية العامةةة  بالإعتمةةاد عمةةى التقةةارير السةةنوية لسةةوق العةةراق الباحةةثالمصةةدر: مةةن إعةةداد 
 .(2016 – 2010لسنوات )المصارف  المصارف الإسلامية  ا

 رفرارس( 3الردربر  فري القطراع الرفررفي فري السرلا ررن   الرفارس اسس ري ( إرتفاع  دد 2يتض  رن بدلل  
 الرفررارس اسسرر ري %(، أرررا  رردد  200بيسررب  يرررل   2016فرري ي ايرر  سرري   رفررارس( 9إلررى   2010فرري ي ايرر  سرري  

فري ي اير   رفررس( 7إلرى   2010فري ي اير  سري   رفرارس( 3ي القطاع الرفررفي فري السرلا فقرد إرتفر  ررن  الرتدالل  ف
( 45330في السلا فقد إرتفر  ررن   لارفارس اسس ري %(، أرا  دد انس م الرتدالل   133.3بيسب  يرل   2016سي  

%(، أررررا حبرررم  93بيسرررب  يررررل   2016( رايرررلن سررر م فررري ي ايررر  سررري  87495إلرررى   2010رايرررلن سررر م فررري ي ايررر  سررري  
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( 41758إلررى   2010( رايررلن دييررار فرري ي ايرر  سرري  43547رررن   إيدفررضفرري السررلا فقررد  لارفررارس اسسرر ري الترردالل 
فري السرلا لارفرارس اسسر ري  %(، أرا  دد باسرات التردالل  4.1-  إيدفاضبيسب   2016رايلن دييار في ي اي  سي  

%(، أررا  53.2بيسب  يرل   2016( باس  في ي اي  سي  374إلى   2010( باس  في ي اي  سي  244فقد إرتفعت رن  
( 1330إلررى   2010(  قررد فرري ي ايرر  سرري  1377رررن   إيدفررضفرري السررلا فقررد  لارفررارس اسسرر ري  رردد العقررلد الريفررذة 
في السلا فقد إرتفعت رن  لارفارس اسس ري القير  السلقي   %(، أرا 3.4-  إيدفاضبيسب   2016 قد في ي اي  سي  

بيسررررب  يرررررل  2016( رايررررلن دييررررار فرررري ي ايرررر  سرررري  1233960إلررررى   2010( رايررررلن دييررررار فرررري ي ايرررر  سرررري  223573 
( فررري ي ايررر  سررري  % 29.26  إيدفرررض ررررنفررري السرررلا فقرررد  لارفرررارس اسسررر ري %(، أررررا رعررردل دلران السررر م  451.9 

 .%( 80.7-  إيدفاضبيسب   2016( في ي اي  سي  % 5.63  إلى 2010
 – 2010  السرريلاتفرري سررلا العررراا لررالراا الراليرر  درر ل  الرفررارس اسسرر ري أداء  يرررليتضرر  ررررا تقرردم أيضررا  

 رؤ ررر حبررم التررردالل فرري السررلا بإسرررتثياء  الرفرررارس اسسرر ري ، إذ إرتفعررت يسررب اليررررل لرعظررم رؤ رررات يسرربيا   (2016
لاسريلات الررذسلرة، ليردل إرتفراع يسرب  إيدفضرت ارذه الرؤ رراتإذ  (رؤ رر رعردل دلران السر مد العقلد الريفرذة ل لرؤ ر  د

 ( ب سل لاض  بدا .2016 – 2010  السيلاتفي السلا د ل  الرفارس اسس ري اليرل  اى زيادة ي اط 

ختبار علاقات الإرتباط والأثر بين متغيرات البحث: لتحمي -4-3  وا 
دتبار   قات اسرتباط لانثر بين رتغيررات البحرث  الفقرة هاذ تياللت التري تضرريت ا الفرضري  الرجيسر  انللرى تحايل لا 

 :لسالآتيلالفرضي  الرجيس  الثايي ، لرا ييبثا  ي را رن فرضيات فر ي  
ختبار علاقات الإرتباط بين  -4-3-1  :متغيرات البحثتحميل وا 

لغررض إ طرراء قرررار لاضرر  حررلل تحقررا فررح  الفرضرري  الرجيسر  انللررى الترري ترريص  اررى أيررإ  ي تلبررد   قرر  إرتبرراط 
لرؤ ررات التردالل لارفرارس اسسر ري  فري سرلا العرراا  فافي اسستثرار انبيبري  يرر الربا ررذات ديل  إحفاجي  بين 

( فقرد H1( أل البديار   H0رن أبل قبلل فرضي  العدم  ، ل ق   ي اتم إدتبار الفرضيات الفر ي  الريبث(، فقد لالراا الرالي 
الرتغيررر  ( لالقرلس  اررى رعيلير  الع قرر  برينP-Value  القيررر  اسحترالير ( بإسرتددام rترم إدتبرار رعارررل اسرتبراط البسرريط  

 ل اى اليحل الآتي: الرستقل لالرتغير الرعترد
 إختبار الفرضية الفرعية الأولى: -4-3-1-1

 معامل الإرتباط البسيط بين صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر ومؤشر عدد الشركات المتداولة (3جدول )
 صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر المتغير المستقل

 (Sig. Level) (P-Value) (r) المتغير المعتمد
 0.05 0.667 0.200- عدد الشركات المتداولةمؤشر 

  SPSS V21الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج المصدر: من إعداد
( برررين فرررافي اسسرررتثرار انبيبررري  يرررر الربا رررر لرؤ رررر  ررردد r( أن قيرررر  رعاررررل اسرتبررراط  3يتضررر  ررررن بررردلل  
( لاري P-Value  )0.667  القيرر  اسحترالير ل ير دالر  إذ باغرت  سالب ( لاي قير  0.200-ال رسات الرتدالل  باغت  

 .(H0(، لاذا يعيي قبلل فرضي  العدم  Sig. Level)  0.05الرعيلي   رن رستلى  أسبر
 
 
 



 و.و. يحًذ حًيذ يجيذ أثر الإستثًار الأجُبي غير انًباشر في يؤشراث انتذأل
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 إختبار الفرضية الفرعية الثانية: -4-3-1-2

 ( معامل الإرتباط البسيط بين صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر ومؤشر عدد الأسهم المتداولة4جدول )
 الإستثمار الأجنبي غير المباشرصافي  المتغير المستقل

 (Sig. Level) (P-Value) (r) المتغير المعتمد
 0.05 0.127 0.634 عدد الأسهم المتداولةمؤشر 

  SPSS V21المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج
( بين فافي اسستثرار انبيبي  يرر الربا رر لرؤ رر  ردد انسر م r( أن قير  رعارل اسرتباط  4يتض  رن بدلل  

ررن  أسبرر( لاري P-Value  )0.127  القيرر  اسحترالير ( لاي قير  رلببر  ل يرر دالر  إذ باغرت 0.634الرتدالل  باغت  
 .(H0(، لاذا يعيي قبلل فرضي  العدم  Sig. Level)  0.05الرعيلي   رستلى 

 :الثالثةإختبار الفرضية الفرعية  -4-3-1-3
 ( معامل الإرتباط البسيط بين صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر ومؤشر حجم التداول5جدول )

 صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر المتغير المستقل
 (Sig. Level) (P-Value) (r) المتغير المعتمد
 0.05 0.147 0.608 حجم التداولمؤشر 

  SPSS V21المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج
( بين فافي اسستثرار انبيبي  ير الربا ر لرؤ ر حبم التردالل r( أن قير  رعارل اسرتباط  5يتض  رن بدلل  

رررن رسررتلى  أسبررر( لارري P-Value  )0.147  القيررر  اسحتراليرر ( لارري قيررر  رلببرر  ل يررر دالرر  إذ باغررت 0.608باغررت  
 .(H0(، لاذا يعيي قبلل فرضي  العدم  Sig. Level)  0.05الرعيلي   

 :الرابعةإختبار الفرضية الفرعية  -4-3-1-4
 ( معامل الإرتباط البسيط بين صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر ومؤشر عدد العقود المنفذة6جدول )

 الإستثمار الأجنبي غير المباشرصافي  المتغير المستقل
 (Sig. Level) (P-Value) (r) المتغير المعتمد
 0.05 0.923 0.045 عدد العقود المنفذةمؤشر 

  SPSS V21المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج
( بين فرافي اسسرتثرار انبيبري  يرر الربا رر لرؤ رر  ردد العقرلد r( أن قير  رعارل اسرتباط  6يتض  رن بدلل  

رررن  أسبررر( لارري P-Value  )0.923  القيررر  اسحتراليرر ( لارري قيررر  رلببرر  ل يررر دالرر  إذ باغررت 0.045الريفررذة باغررت  
 .(H0(، لاذا يعيي قبلل فرضي  العدم  Sig. Level)  0.05الرعيلي   رستلى 

 :الخامسةإختبار الفرضية الفرعية  -4-3-1-5
 ( معامل الإرتباط البسيط بين صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر ومؤشر القيمة السوقية7جدول )

 صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر المتغير المستقل
 (Sig. Level) (P-Value) (r) المتغير المعتمد
 0.05 0.988 0.007 القيمة السوقيةمؤشر 
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  SPSS V21المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج
( برررين فرررافي اسسرررتثرار انبيبررري  يرررر الربا رررر لرؤ رررر القيرررر  r( أن قيرررر  رعاررررل اسرتبررراط  7يتضررر  ررررن بررردلل  

رررن  أسبررر( لارري P-Value  )0.988  اسحتراليرر القيررر  ( لارري قيررر  رلببرر  ل يررر دالرر  إذ باغررت 0.007السررلقي  باغررت  
 .(H0(، لاذا يعيي قبلل فرضي  العدم  Sig. Level)  0.05الرعيلي   رستلى 

 :السادسةإختبار الفرضية الفرعية  -4-3-1-6

 ( معامل الإرتباط البسيط بين صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر ومؤشر معدل دوران السهم8جدول )
 صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر المستقلالمتغير 

 (Sig. Level) (P-Value) (r) المتغير المعتمد
 0.05 0.101 0.669 معدل دوران السهممؤشر 

  SPSS V21المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج
( بين فافي اسستثرار انبيبي  يرر الربا رر لرؤ رر رعردل دلران r ( أن قير  رعارل اسرتباط 8يتض  رن بدلل  

رررن  أسبررر( لارري P-Value  )0.101  القيررر  اسحتراليرر ( لارري قيررر  رلببرر  ل يررر دالرر  إذ باغررت 0.669السرر م باغررت  
 .(H0فرضي  العدم   قبلل(، لاذا يعيي Sig. Level)  0.05الرعيلي   رستلى 

  جميعهافي ( H0الفرعية الخاصة بالفرضية الرئيسة الأولى وتم قبول فرضية العدم )وبعد أن تم إختبار الفرضيات 
لا توجةةد علاقةةة إرتبةةاط ذات دلالةةة إحصةةائية بةةين صةةافي الإسةةتثمار الرئيسةةة الأولةةى أي  (H0إذن تقبةةل فرضةةية العةةدم )

ويعود ذلك إلى أن صافي  مالية الأجنبي غير المباشر ومؤشرات التداول لممصارف الإسلامية في سوق العراق للأوراق ال
 .رتبط مع مؤشرات التداوليوبالتالي لا  منخفض نسبياً  الإستثمار الأجنبي غير المباشر

ختبار  -4-3-2  :علاقات الأثر بين متغيرات البحثتحميل وا 
أثرر ذات    قر  لبردتلغرض إ طاء قرار لاض  حلل تحقا فرح  الفرضري  الرجيسر  الثايير  التري تريص  ارى أيرإ  ي 

في رؤ رات التدالل لارفارس اسس ري  في سلا العراا لرالراا  لفافي اسستثرار انبيبي  ير الربا رديل  إحفاجي  
تررم ( فقررد H1( أل البديارر   H0رررن أبررل قبررلل فرضرري  العرردم  ل  ،تررم إدتبررار الفرضرريات الفر يرر  الريبثقرر   ي ررا(، فقررد الراليرر 

دتبرررار  R2البسررريط بإسرررتددام إدتبرررار رعاررررل التحديرررد  إدتبرررار تحايرررل اسيحررردار الدطررري  دتبرررار  F( لا   ( سدتبرررار أثررررt( لا 
 ل اى اليحل الآتي: الرتغير الرستقل في الرتغير الرعترد، أه إدتبار دال  الرتغير الرعترد ر  الرتغير الرستقل

 إختبار الفرضية الفرعية الأولى: -4-3-2-1
 الإستثمار الأجنبي غير المباشر في مؤشر عدد الشركات المتداولة الإنحدار البسيط لأثر صافي (9جدول )

 صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر المستقلالمتغير 
 المحسوبة (t) المحسوبة (F) (R2) (β) (a) المعتمدالمتغير 
 0.456 0.208 0.40 2.428- 4.354 عدد الشركات المتداولةمؤشر 
 6.61 ( =1 5( ودرجة حرية )0.05دلالة )( الجدولية عند مستوى Fقيمة )
 2.57 ( =5( ودرجة حرية )0.05( الجدولية عند مستوى دلالة )tقيمة )

  SPSS V21المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج
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( Fلاي  يرر رعيلير  إذ باغرت قيرر   ( 0.40باغت   ( ل ذه الدال R2( أن قير  رعارل التحديد  9يتض  رن بدلل  
(، 6.61( لالبالغرر   5،1( لدربر  حرير   0.05( لاري أفرغر رررن قيرت را البدللير   يرد رسررتلى ديلر   0.208الرحسرلب   

( لاررري أفررغر رررن قيرت ررا البدلليرر   يرررد 0.456( سدتبررار رعاررر  اليررررلذج ل ررذه الدالرر  فقررد باغررت  tلرررن درر ل إدتبررار  
 .(H0(، لاذا يعيي قبلل فرضي  العدم  2.57( لالبالغ   5لدرب  حري   ( 0.05رستلى ديل   

 إختبار الفرضية الفرعية الثانية: -4-3-2-2
 الإنحدار البسيط لأثر صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر في مؤشر عدد الأسهم المتداولة (10جدول )

 صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر المستقلالمتغير 
 المحسوبة (t) المحسوبة (F) (R2) (β) (a) المعتمدالمتغير 
 1.831 3.353 0.401 3.218 82280.470 عدد الأسهم المتداولةمؤشر 
 6.61 ( =1 5( ودرجة حرية )0.05( الجدولية عند مستوى دلالة )Fقيمة )
 2.57 ( =5( ودرجة حرية )0.05( الجدولية عند مستوى دلالة )tقيمة )

  SPSS V21إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامجالمصدر: من 
( لاري  يرر رعيلير  إذ باغرت قيرر  0.401باغرت   ( ل رذه الدالر R2( أن قيرر  رعاررل التحديرد  10يتض  رن بدلل  

 F   لالبالغرررر  5،1حريررر   ( لدربررر  0.05( لاررري أفرررغر رررررن قيرت رررا البدلليررر   يرررد رسررررتلى ديلررر   3.353( الرحسرررلب )
( لاري أفرغر ررن قيرت را البدللير  1.831( سدتبار رعار  اليرلذج ل ذه الدال  فقرد باغرت  t(، لرن د ل إدتبار  6.61 

 .(H0(، لاذا يعيي قبلل فرضي  العدم  2.57( لالبالغ   5( لدرب  حري   0.05 يد رستلى ديل   

 :الثالثةإختبار الفرضية الفرعية  -4-3-2-3
 

 الإنحدار البسيط لأثر صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر في مؤشر حجم التداول (11جدول )
 صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر المستقلالمتغير 

 المحسوبة (t) المحسوبة (F) (R2) (β) (a) المعتمدالمتغير 
 1.715 2.940 0.370 4.122 85589.869 حجم التداولمؤشر 

 6.61 ( =1 5( ودرجة حرية )0.05الجدولية عند مستوى دلالة )( Fقيمة )
 2.57 ( =5( ودرجة حرية )0.05( الجدولية عند مستوى دلالة )tقيمة )

  SPSS V21المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج
( لاري  يرر رعيلير  إذ باغرت قيرر  0.370باغرت   الدالر  ( ل رذهR2( أن قيرر  رعاررل التحديرد  11يتض  رن بدلل  

 F   لالبالغرررر  5،1( لدربررر  حريررر   0.05( لاررري أفرررغر رررررن قيرت رررا البدلليررر   يرررد رسررررتلى ديلررر   2.940( الرحسرررلب )
( لاري أفرغر ررن قيرت را البدللير  1.715( سدتبار رعار  اليرلذج ل ذه الدال  فقرد باغرت  t(، لرن د ل إدتبار  6.61 
 .(H0(، لاذا يعيي قبلل فرضي  العدم  2.57( لالبالغ   5( لدرب  حري   0.05د رستلى ديل    ي
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 :الرابعةإختبار الفرضية الفرعية  -4-3-2-4
 الإنحدار البسيط لأثر صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر في مؤشر عدد العقود المنفذة (12جدول )

 الأجنبي غير المباشرصافي الإستثمار  المستقلالمتغير 
 المحسوبة (t) المحسوبة (F) (R2) (β) (a) المعتمدالمتغير 

 0.101 0.010 0.002 0.008 3330.931 عدد العقود المنفذةمؤشر 
 6.61 ( =1 5( ودرجة حرية )0.05( الجدولية عند مستوى دلالة )Fقيمة )
 2.57 =( 5( ودرجة حرية )0.05( الجدولية عند مستوى دلالة )tقيمة )

  SPSS V21المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج
( لاري  يرر رعيلير  إذ باغرت قيرر  0.002باغرت   ( ل رذه الدالر R2( أن قيرر  رعاررل التحديرد  12يتض  رن بدلل  

 F   لالبالغرررر  5،1( لدربررر  حريررر   0.05   ( لاررري أفرررغر رررررن قيرت رررا البدلليررر   يرررد رسررررتلى ديلررر0.010( الرحسرررلب )
( لاري أفرغر ررن قيرت را البدللير  0.101( سدتبار رعار  اليرلذج ل ذه الدال  فقرد باغرت  t(، لرن د ل إدتبار  6.61 

 .(H0(، لاذا يعيي قبلل فرضي  العدم  2.57( لالبالغ   5( لدرب  حري   0.05 يد رستلى ديل   

 :الخامسةإختبار الفرضية الفرعية  -4-3-2-5
 الإنحدار البسيط لأثر صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر في مؤشر القيمة السوقية (13جدول )

 صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر المستقلالمتغير 
 المحسوبة (t) المحسوبة (F) (R2) (β) (a) المعتمدالمتغير 

 0.016 0.000 0.000 0.249 869552.872 القيمة السوقيةمؤشر 
 6.61 ( =1 5( ودرجة حرية )0.05( الجدولية عند مستوى دلالة )Fقيمة )
 2.57 ( =5( ودرجة حرية )0.05( الجدولية عند مستوى دلالة )tقيمة )

  SPSS V21المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج
( لاري  يرر رعيلير  إذ باغرت قيرر  0.000باغرت   ( ل رذه الدالر R2( أن قيرر  رعاررل التحديرد  13رن بدلل   يتض 

 F   لالبالغرررر  5،1( لدربررر  حريررر   0.05( لاررري أفرررغر رررررن قيرت رررا البدلليررر   يرررد رسررررتلى ديلررر   0.000( الرحسرررلب )
( لاري أفرغر ررن قيرت را البدللير  0.016فقرد باغرت  ( سدتبار رعار  اليرلذج ل ذه الدال  t(، لرن د ل إدتبار  6.61 

 .(H0(، لاذا يعيي قبلل فرضي  العدم  2.57( لالبالغ   5( لدرب  حري   0.05 يد رستلى ديل   

 :السادسةإختبار الفرضية الفرعية  -4-3-2-6
 دوران السهمالإنحدار البسيط لأثر صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر في مؤشر معدل  (14جدول )

 صافي الإستثمار الأجنبي غير المباشر المستقلالمتغير 
 المحسوبة (t) المحسوبة (F) (R2) (β) (a) المعتمدالمتغير 
 2.011 4.042 0.447 0.001 15.442 معدل دوران السهممؤشر 
 6.61 ( =1 5( ودرجة حرية )0.05( الجدولية عند مستوى دلالة )Fقيمة )
 2.57 ( =5( ودرجة حرية )0.05عند مستوى دلالة ) ( الجدوليةtقيمة )

  SPSS V21المصدر: من إعداد الباحث بالإعتماد عمى نتائج الحاسبة الألكترونية بإعتماد برنامج
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رعيلير  إذ باغرت قيرر   يرر ( لاري 0.447باغرت   ( ل رذه الدالر R2( أن قيرر  رعاررل التحديرد  14يتض  رن بدلل  
 F   لالبالغرررر  5،1( لدربررر  حريررر   0.05رررررن قيرت رررا البدلليررر   يرررد رسررررتلى ديلررر    أفرررغر( لاررري 4.042( الرحسرررلب )
ررن قيرت را البدللير   أفرغر( لاري 2.011( سدتبار رعار  اليرلذج ل ذه الدال  فقرد باغرت  t(، لرن د ل إدتبار  6.61 

 .(H0فرضي  العدم   قبلل، لاذا يعيي (2.57( لالبالغ   5( لدرب  حري   0.05 يد رستلى ديل   
  جميعهافي ( H0وبعد أن تم إختبار الفرضيات الفرعية الخاصة بالفرضية الرئيسة الثانية وتم قبول فرضية العدم )

لا توجد علاقة أثر ذات دلالة إحصائية لصافي الإستثمار الأجنبي غيةر الرئيسة الثانية أي  (H0إذن تقبل فرضية العدم )
صافي الإسةتثمار المباشر في مؤشرات التداول لممصارف الإسلامية في سوق العراق للأوراق المالية  ويعود ذلك إلى أن 

 .مؤشرات التداولفي ؤثر يمنخفض نسبياً وبالتالي لا  الأجنبي غير المباشر

 :لتوصياتالإستنتاجات وا-5
   الإستنتاجات: -5-1
ن تعرررار ت الرسرررتثررين  يرررر العرررراقيين فررري الرفرررارس اسسررر ري  فررري سرررلا العرررراا لرررالراا الراليررر  دررر ل السررريلات إ .1

( سررربات فرررافي تررردفا لاررردادل  رلبرررب( يتيبررر  لتبرررالز ر رررتريات الرسرررتثررين  يرررر العرررراقيين فررري 2016 – 2010 
قيررر  فررافي إسررتثرار  يررر العررراقيين فرري الرفررارس اسسرر ري  فرري  إبررراليالرفررارس اسسرر ري  لربيعررات م، فقررد باررد 

 قيين نسرر م الرفررارس اسسرر ري ( رايررلن دييررار لارري قيرر  رلببرر  ترردل  اررى أن ر ررتريات  يرر العرررا19575السرلا  
 سايت أسثر رن ربيعات م.( 2016 – 2010لاسيلات   في السلا

فري سرلا العرراا لرالراا الرالير  در ل  الرفارس اسسر ري ن تعار ت الرستثررين  ير العراقيين في  اى الر م رن أ .2
( سربات فرافي 2016، 2012، إي أن السريتين  (رلبرب  لاردادل( سبات فافي تردفا 2016 – 2010  السيلات

تدفا لادارج  سالب( يتيب  لتبالز ربيعات الرستثررين  ير العراقيين في الرفارس اسسر ري  لر رتريات م، فقرد باغرت 
 ( رايلن دييار9892-  2012في ي اي  سي   في السلا الرفارس اسس ري قير  فافي إستثرار  ير العراقيين في 

 داء الرفرارس بر تتعارا دافر  لاررل  :لرىإالسربب فري ذلرك يربر  ل ايرلن دييرار، ( ر7759-  2016لفي ي اير  سري  
اسففراح  رن حردث برلاره ارام لارل إدراج أسر م  ررس   .ليتيبر  ي راط ا اسس ري  في السلا لتغيرر ررسزارا الررالي

الرسرتثررين  يرر ، رررا دفر  برعظرم 2013 رباط  3لحُدد ل ا ألل باس  تدالل في  2012أسيا سيل للإتفايت سي  
 ارررى رفررررس التررردالل  يرررتملرررم  العرررراقيين إلرررى بيررر  أسررر ر م فررري الرفرررارس اسسررر ري  لالقطررراع الرفررررفي ب رررسل  رررام.
يت راء لعردم اس 2012سري  در ل إس ري لاحد  دبار  لالفررات( ررن أفرل أربعر  رفرارس إسر ري  ردربر  فري السرلا 

 .رأسرالإ زيادةبراءات إرن 
 2012فررري سررري    يرررر العرررراقيين فررري الرفرررارس اسسررر ري  فررري سرررلا العرررراا لرررالراا الراليررر ن تعرررار ت الرسرررتثررين إ .3

سرربات أ اررى قيررر  فررافي ترردفا لادررارج  سررالب( لفررات إلي ررا قيررر  فررافي إسررتثرار  يررر العررراقيين فرري الرفررارس 
 .( رايلن دييار9892-( إذ باغت  2016 – 2010اسس ري  في السلا لاسيلات  

قيرررر  فرررافي ترردفا لاررردادل  رلبررب( لفرررات إلي ررا قيرررر  فرررافي أ اررى  2014ار ت فرري سررري  فرري حرررين سرربات التعررر
، ليربر  ( رايرلن دييرار23186إذ باغرت  لريفس السريلات إستثرار  ير العرراقيين فري الرفرارس اسسر ري  فري السرلا 

 .ليتيب  ي اط ا رالي داء الرفارس اسس ري  في السلا لتغير ررسزاا الب تتعاا داف  لارل  السبب في ذلك إلى:
أيرررار  15-14لافتررررة  " فررري دبي/اسرررراراتسسرررتثرار فررري سرررلا العرررراا لرررالراا الراليررر "االررررؤترر السررريله انلل  متيظررري

تحادات البلرفات لال يجات درارج إلال ألل رؤترر ييظم لارستثررين لالرتابعين ل رسات التسيلللبيا لرؤساء ، 2014
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 X-Streamيظام التدالل اسلسترليي    الري لبرعايير دللي  لتدال ميظا لالراا الرالي إط ا سلا العراا  العراا.
 يرر  نرسرتثرريارسال  لاضرح  ل ، ررا أ طى26/10/2014( في ألل باس  تدالل يلم انحد NASDAQرن  رس  
سرر ري  الردربرر  فررري زيررادة رلؤس أرررلال بريرر  الرفررارس اس ا. رريظرتأقيرر  لرفرراي  رابرفرراي  البلرفرر  الع العررراقيين

( إلرى 152( رايار دييار، إي س اسس ري ررن  250( إلى  202 العراقي اسس ري رن   2014السلا د ل سي  
( 250( إلرى  100( رايرار دييرار، دبار  لالفررات ررن  400( إلرى  300( رايار دييار، سلردسرتان الردللي ررن  250 

تلزي  رقسلم أرباح يقده فري رفررس إسر ري لاحرد رردرج فري السرلا در ل   .رايار دييار( لفقا  لقرارات ايجات ا العار
 %( رن رأس رال الرفرس(. 9 العراقي اسس ري بيسب    2014سي  

 – 2010  السرريلاتفرري سررلا العررراا لررالراا الراليرر  درر ل   اررى الررر م رررن أن رؤ رررات الترردالل لارفررارس اسسرر ري  .4
إذ إرتفعرررت يسرررب اليررررل لرعظرررم  ،سايرررت ريدفضررر  يسررربيا ، إي أن أداء الرفرررارس اسسررر ري  إرتفررر  ب رررسل  رررام (2016

إذ  (رؤ ر رعدل دلران الس مل   رؤ ر حبم التدالل لرؤ ر  دد العقلد الريفذة بإستثياء الرفارس اسس ري رؤ رات 
فري  الرفرارس اسسر ري اليررل  ارى زيرادة ي راط ، ليدل إرتفاع يسب إيدفضت اذه الرؤ رات د ل السيلات الرذسلرة

 .لاض  بدا   ب سل يسبيا   السلا
دتبار   قات اسرتبراط برين رتغيررات البحرث التري تضرريت ا .5 ييبثرا  الفرضري  الرجيسر  انللرى، لررا أظ رت يتاج  تحايل لا 

ار انبيبري  يرر الربا رر ذات ديلر  إحفراجي  برين فرافي اسسرتثر  ي ا رن فرضيات فر ي ،  دم لبلد   ق  إرتباط
، الفررافي لررذلك اليسرربي يدفرراضاسفرري سررلا العررراا لررالراا الراليرر ، بسرربب  لرؤ رررات الترردالل لارفررارس اسسرر ري 

 لبالتالي اذا يتلافا ر  الفرضي  الرجيس  انللى.
دتبار .6 لثايي ، لرا ييبثرا  ي را رتغيرات البحث التي تضريت ا الفرضي  الرجيس  ابين ثر ان   قات أظ رت يتاج  تحايل لا 

فري رؤ ررات  اسستثرار انبيبي  يرر الربا رر أثر ذات ديل  إحفاجي  لفافي  ق  فرضيات فر ي ،  دم لبلد  رن
بسربب اسيدفراض اليسربي لرذلك الفرافي، لبالترالي ارذا فري سرلا العرراا لرالراا الرالير ، لارفارس اسس ري   التدالل

 ايي .يتلافا ر  الفرضي  الرجيس  الث
رؤ ررررات التررردالل لارفرررارس اسسررر ري  فررري سرررلا العرررراا لرررالراا الراليررر  دررر ل سررربب تغيرررر  إرتفررراع أل إيدفررراض( ن إ .7

يتراج  تحايرل لارذا ررا أثبتترإ  ،ي يعلد إلى اسستثرار انبيبي  ير الربا ر ب رسل أساسري( 2016 – 2010السيلات  
دتبرار   قرات  لرؤ ررات التردالل، للسررن التغيرر يعرلد نسررباب  انبيبري  يرر الربا رررانثرر برين اسسررتثرار اسرتبرراط ل لا 
زيرررادة رؤلس أررررلال الرفرررارس  بديررردة فررري السرررلا.أدررررى قيرررد رفرررارس إسررر ري  أل  ررررسات رسررراار  أدررررى أار رررا: 

اسففرررراح  ررررن انحررررداث البلاريرررر  لارفررررارس اسسرررر ري  أل ال رررررسات  اسسرررر ري  أل ال رررررسات الرسرررراار  اندرررررى.
إيعسررررراس التطرررررلرات السياسرررري  لانرييررررر  لاسقتفرررررادي  الرحايررررر  لاسقايريرررر  لالدلليررررر   ارررررى قررررررارات  اندررررررى. الرسرررراار 

تحسرن أل إيدفراض ي راط اسسرتثرار  رن تاك التطرلرات. اارا  الرستثررين  ير العراقيين بإستررار، إذ يُعد  العراا بزءا  
ل إيدفراض طابرات ال رراء لالبير   ارى أسر م قطراع رعرين أل بانلراا الرالي  في قطا ات السلا اندررى، أه إرتفراع أ

 إددال التسيلللبيا الفيي  الحديث   اى إسالب التدالل لالتسلي  لالرقاف  في السلا.  دد رن القطا ات في السلا.

 التوصيات: -5-2
رعيير  لارسرتثرر  يررر  لرزايرا حررلافز أن تقرلم برري   ارى الرفرارس اسسر ري  الردربرر  فري سرلا العرراا لررالراا الرالير  .1

التررري تقررردم أفضرررل  ال ررررسات أل القطا رررات رررن  انديرررر يبحرررث دلررررا   ، إذ أن ارررذالرررإررررن أبرررل زيرررادة باذبيت رررا العراقررري 
 لالرزايا. الحلافز
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اندلات الراليرر  اسسرر ري  ررثارر  بإفرردار فرري سررلا العررراا لررالراا الراليرر  الردربرر  الرفررارس اسسرر ري   ضرررلرة قيررام .2
، لرررا ل ررا رررن دلر فرري  ري  ب يلا  ررا الردتافرر   بعررد إقرررار قررايلن يبيررز إفرردار لترردالل اررذه الفررسلك(بالفررسلك اسسرر

ل ردم اسقتفرار  ارى زيرادة رلؤس انررلال ررن  فري السرلا، رؤ ررات تردالل الرفرارس اسسر ري الترليل لفري تي ريط 
فري طررح لتردالل   يرر العرراقيينسرتثررين لبالتالي ت بي  الرد ل إفدار انس م لا  تراداا سرفدر رجيسي لاترليل، 

 انلراا الرالي  الرتيل   لترليل الر رل ات التيرلي  الردتاف .
فتترراح يافررذة إسرر ري  لديررإ يررتم رررن د ل ررا ترردالل اندلات الراليرر  اسسرر ري  بإضرررلرة قيررام سررلا العررراا لررالراا الراليرر   .3

إلى قطاع الرفرارس اسسر ري  فري سرلا   ير العراقي نرلال لانس م الرباح ، لرا لذلك رن أاري  في بذب رؤلس ا
 العراا لالراا الرالي .

يُعررد  رررن  تررلفير ريرراخ رياسررب سسررتقطاب لت رربي  اسسررتثرار انبيبري  يررر الربا ررر، فاللضرر  السياسرري لانريرريضررلرة  .4
 يرررر إذ إن الرسرررتثررين  ر العراقررري، يرررأارررم العلاررررل الررررؤثرة إيبابرررا  أل سرررابا   ارررى إتدررراذ القررررار اسسرررتثراره لارسرررتثرر 

 يبحثلن  ن رياخ آرن لاتلبإ إليإ لاسستثرار فيإ. العراقيين
العرل بب د أسبر  اى ترلي  أس م ال رسات العراقي  في انسلاا الداربي ، ررن در ل  قرد الررؤتررات لاليردلات للرش  .5
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 .ب سل  ام لالرفارس اسس ري  في السلا ب سل داصسلا العراا لالراا الرالي  
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 يصز.

 ، اندار انعايؼٛح، الإطكُدرٚح، يصز.الأسٕاق انًانيت ٔتًٕيم انًشرٔعاث، 2005طًٛح، حُفٙ، ػثد انغفار ٔقزٚاقص، ر .5

، انطثؼح انًانيت انذٔنيت: انعًلاث الأجُبيت ٔانًشتماث انًانيت بيٍ انُظريت ٔانتطبيك، 2004شكز٘، ياْز كُط ٔػٕض، يزٔاٌ،  .6

 الأٔنٗ، دار انحايد نهُشز ٔانرٕسٚغ، ػًَاٌ، الأردٌ.

 ، انطثؼح الأٔنٗ، انًٛشاٌ نهطثاػح، انُعف الأشزف، انؼزا .الأسٕاق انًانيت انفرص ٔانًخاطر، 2013اطى، شُد٘، أدٚة ق .7

 ، انطثؼح الأٔنٗ، يكرثح حظٍ انؼصزٚح، تٛزٔخ، نثُاٌ.انًصارف الإسلاييت بيٍ انٕالع ٔانًأيٕل، 2014انطاْز، قادر٘ يحًد،  .8

 ، انطثؼح الأٔنٗ، إشزاء نهُشز ٔانٕسٚغ، ػًَاٌ، الأردٌ.الإستثًارإدارة يحافظ ، 2013انؼايز٘، يحًد ػهٙ إتزاْٛى،  .9

، انطثؼطح الأٔنطٗ، إَذياج الأسٕاق انًانيت انذٔنيت )أسبابّ ٔإَعكاساتّ عهى الإلتصاد انعاانًي ، 2002انؼاَٙ، ػًاد يحًد ػهٙ،  .10

 تٛد انحكًح، تغداد، انؼزا .



  3109انثايٍ ٔانخًسٌٕ  انعذد يجهت كهيت بغذاد نهعهٕو الإلتصاديت انجايعت

 

202 

 ، انطثؼح انصاَٛح، دار انًظٛزج، ػًَاٌ، الأردٌ.وإدارة الأعًال انذٔنيت انًذخم انعا، 2010ػثاص، ػهٙ،  .11

 ، اندار انعايؼٛح، الإطكُدرٚح، يصز.تذاعياتٓا  -شركاتٓا-انعٕنًت الإلتصاديت )يُظًاتٓا، 2006ػثد انحًٛد، ػثد انًطهة،  .12
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