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Abstract: 

  This research sought to study and analyze the role of the Iraqi stock market in 

attracting foreign direct and indirect investments at the level of all economic sectors in 

an effort to assess the role of efficiency of that market in the possibility of attracting 

those investments, which is the main step for economic growth as well as assessing the 

attractiveness of the market to those investments through several indicators addressed, 

and the importance of the stock market comes from its leading role in attracting and 

employing foreign capital in Various investment areas and thus promote the process of 

growth and economic development. The hypothesis of the research came to the inability 

of the Iraqi stock market to attract foreign financial investments and therefore the 

research found the weak role of the financial market in attracting and attracting foreign 

savings and investments to the financial market and thus suggests the inefficiency of the 

market in attracting investment to it in general, while the research recommended the 

need for those concerned with the government administration in the country to improve 

the political, security and economic conditions in it, which contributes to providing the 

favorable environment for investment in the Iraqi stock market, from during... 
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 كلية الإدارة والاقتصادد  كلية الإدارة والاقتصادد

 جدمعة بغداد  جدمعة بغداد

 المسصخلص:

المالية في جذب  للأوراقلقد سعى هذا البحث إلى دراسة وتحليل دور سوق العراق   

وذلك في كافة  الاقتصاديةية المباشرة وغير المباشرة على مستوى القطاعات ات الأجنبالاستثمار

ات التي تعد الخطوة الأساسية الاستثمارمحاولة لتقييم دور كفاءة ذلك السوق في إمكانية جذب تلك 

http://www.doi.org/10.25130/tjaes.17.56.4.21
http://jaes.tu.edu.iq/


Tikrit Journal of Administration and Economics Sciences, (31/12/2021);Vol. 17, No. 56, Part (4): 344-358 

Doi: www.doi.org/10.25130/tjaes.17.56.4.21 

 

543 

ات عبر عدة مؤشرات تم الاستثمارفضلا عن تقييم مدى جاذبية السوق لتلك ي الاقتصادللنمو 

رؤوس  استقطابي أهمية سوق الأوراق المالية من الدور الريادي الذي تقوم به في تناولها، وتأت

ومن ثم تعزيز عملية النمو و التنمية المختلفة  الاستثماريةمجالات الأموال الاجنبية وتوظيفها في ال

المالية في جذب  للأوراقوجاءت فرضية البحث الى عدم قدرة سوق العراق  .الاقتصادية

ضعف دور السوق المالية في جذب  وعليه فقد توصل البحث إلى الأجنبيةالمالية  اتالاستثمار

ات الاجنبية الى السوق المالية ومن ثم توحي بعدم كفاءة السوق الاستثمارواستقطاب المدخرات و

اليها بشكل عام، فيما اوصى البحث ضرورة قيام المعنيين بالإدارة الحكومية في  الاستثمارفي جذب 

فيه مما يساهم في توفير البيئة المواتية  الاقتصاديةبتحسين الظروف السياسية والأمنية و البلاد

وذلك من خلال القيام بعدة اجراءات متنوعة يمكن معها  المالية للأوراقفي سوق العراق  للاستثمار

طموحة مبنية على اسس سليمة تعمل  اقتصاديةتحقيق الاهداف المنشودة كأن تكون وضع خطط 

العراقي من جهة كما يمكن الشروع في تطوير البنية التحتية وتوفر المناخ  الاقتصادى تطوير عل

 ي الصالح والملائم لنجاح تلك السوق من جهة أخرى.الاقتصاد

 الاستثمار المالي الأجنبي، مؤشرات التداول. المالية،سوق الأوراق  الكلمدت المفصدحية:

 المقدمة

ً من أركان هيكل النظام المالي في النظم  يشكل سوق الأوراق المالية   ً أساسيا ركنا

جذب المدخرات الوطنية و المعاصرة لما تقوم به هذه الأسواق من دورا مهم في  الاقتصادية

القومي و تزيد من معدلات الرفاهية  الاقتصادتوجيهها في قنوات استثمارية تعمل على دعم 

فأن عدم توفير  ي العام في البلاد ،وعليهالاقتصادللوضع ، فضلا عن كونها مرآة لأفراده الاقتصادية

ات الأجنبية لذا فإن الأسواق المالية يكون دورها للاستثمارالبيئة المناسبة سيكون عامل طرد 

، يرتبط سوق العراق محدودا في البلدان النامية ومنها العراق عكس دورها في البلدان المتقدمة

للفوائض المالية وزيادة  كل مباشر حيث أن هذا السوق يعد أداة جذببش الاستثمارالمالية ب للأوراق

الاقتصاد في تحقيق النمو ودعم  الأساسيةية التي تعد الركيزة الاستثمارإمكانية تمويل للمشاريع 

وتحليل مؤشرات  الاستثمارووظائفها و الماليةيتطرق البحث الى مفهوم سوق الأوراق  الوطني.

 يقسم البحث الى مبحثين:و ،الأجنبي الاستثمارفي جذب  الماليةسوق الأوراق 

 مفهوم ووظائف سوق الأوراق المالية ومفهوم واهداف الاستثمار. الأول:المبحث 

 تحليل مؤشرات سوق العراق للأوراق المالية في جذب الاستثمار المالي الأجنبي الثاني:المبحث 

 الاستثمارلا سيما  الأجنبيةات الاستثمار العراقي من ضعف تدفق الاقتصاديعاني  البحث:مشكلة 

بشكل عام الأمر الذي يقتضي الى تقييم قدرة سوق  المالية للأوراقالمالي الأجنبي في سوق العراق 

ات الأجنبية غير المباشرة لتلك السوق بهدف تحسين الاستثمارالمالية على جذب  للأوراقالعراق 

 .ي في البلدالاقتصاديجابا على معدلات النمو ية التي تنعكس االاستثمار وتطوير العملية

يستمد البحث أهميته من الدور الريادي الذي تقوم به أسواق الأوراق المالية في  البحث:أهمية 

ثم تعزيز  المختلفة ومن يةالاستثماررؤوس الأموال الاجنبية وتوظيفها في المجالات  استقطاب

  .الاقتصاديةوالتنمية عملية النمو 

 الأجنبيةات المالية الاستثمارالمالية في جذب  للأوراقضعف قدرة سوق العراق  :لبحثفرضية ا

المالية  للأوراقفضلاً عن هيمنة القطاع المصرفي على حجم التعاملات المالية في سوق العراق 

 .المحلي الاقتصادمما ادى الى تحجيم دوره في تحقيق اهدافه التمويلية والنهوض بواقع 
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 :أهداف البحث

الى سوق العراق  المباشرةوغير  المباشرة الأجنبية الماليةات الاستثماريهدف البحث الى جذب  .1

 .المالية للأوراق

 فيه. العاملةدراسة وتحليل مؤشرات سوق الأوراق المالية والاستثمارات الأجنبية  .2

 مفهوم ووظدئف سوق الأوراق المدلية والاسصثمدر المبحث الأول:

 المدليةووظدئف سوق الأوراق  مفهوم الأول:المحور 

لقد اختلفت مفاهيم سوق الأوراق المالية بفعل تطور هذه السوق  :المدليةمفهوم سوق الأوراق  .اولاا 

فالبعض يعرف سوق الأوراق المالية بأنها عبارة عن نظام يتم  مما انعكس في تطور مفاهيمها

وعرف  (22: 2222، )حنفي.راق الماليةبموجبه الجمع بين البائعين والمشترين لنوع معين من الأو

 كما، ايضا بأنه مجموعة من العناصر التشريعية ومجموعة العناصر المؤسسية وأدوات التعامل

 أشار البعض إلى انهُ عبارة عن ذلك المكان الذي يتم من خلاله التعامل بالأوراق المالية متوسطة

بينما نفى البعض الاخر ، دةوطويلة الأجل عن طريق وسطاء ومتخصصين وفي أوقات محد

ضرورة وجود مكان محدد وذلك لأن سوق الأوراق المالية هو الإطار الذي يجمع بائعي ومشتري 

 (.22: 1992النجفي، السوق ) الأوراق المالية بشرط توفر قنوات اتصال فعالة بين المتعاملين في

ا  ً في تؤدي أسواق الأوراق المال :المدليةوظدئف سوق الاوراق  .ثدنيد وذلك  الاقتصادية دوراً مهما

عن طريق الوظائف التي تؤديها في ظل اقتصاد السوق، إذ تنعكس فاعلية تلك الوظائف في اداء 

ي في مختلف المجالات مما يؤدي إلى نتائج ايجابية على صعيد الاقتصادوتنشيط النظام  الاقتصاد

ويمكن توضيح وظائف سوق  عالميا.ة في ظل الانفتاح والمنافس والمستوى الدوليككل،  الاقتصاد

 كالاتي: الماليةالأوراق 

تتلخص هذه الوظيفة في الدور الذي تقوم به البورصة عبر التوسط بين  المدلية:الوسدطة  .1

تحمي حقوق المتعاملين وتحقق لهم  استثماريةالمقرضين والمقترضين عن طريق إيجادها لقنوات 

ائض الذين لا يمتلكون الخبرات والأموال الكافية اللازمة عوائد وأرباح أكبر، وتوفر لأصحاب الفو

لإنشاء مشاريع فرص لتوظيف أموالهم، ويتضح هذا الدور خاصة في حالة صغار المدخرين، 

الموارد المالية  انتقالوعليه يعمل السوق على تعزيز الاستثمارات وتعبئة المدخرات وتسهيل عملية 

 (.1(، انظر الشكل )Bradfield, 2007: 3بما يخدم الاقتصاد القومي )

 
 دور السوق المالية في الوساطة المالية :(1) الشكل

 بالاعتماد على: اناعداد الباحث المصدر:

Source: Bradfield, J., Introduction to the Economics of Financial Markets; university 

oxford, 2007، p 3. 

رارية في سوق الأوراق المالية تتيح للمستثمر الإقبال على إذ أن سمة الاستم اسصمرارية السوق: .2

شراء الأوراق المالية و بيعها في اي وقت واستعادة قيمتها عند الحاجة اليها، فالتعامل في أسواق 
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الأوراق المالية يتم من خلال استثمار المدخرات على شكل اسهم، وبهذه الميزة يتحقق التوازن من 

بية شروط المدخر في سرعة حصوله على استثماراته، و جانب الطلب خلال عرض المدخرات وتل

الذي يتطلب بقاء الأموال المكتتب عليها في السوق لتمويل الاستثمارات المختلفة والا تعرض 

الاقتصاد لهزات عنيفة، ويتوقف نجاح هذه الوظيفة على عاملين الأول وجود الوسطاء الذين يهيئون 

ا يمتلكه من اوراق مالية، والثاني وجود درجة من النشاط في التعامل للمستثمر سوقا مستمرة لم

بهذه الأوراق داخل السوق بالقدر الذي يحقق رغبة المستثمر، فكلما زاد هذا النشاط دل ذلك على 

 (. 42: 2222ارتفاع درجة السهولة في تسويقها والعكس صحيح )هندي و قرياقص، 

سوق الأوراق المالية في توفير وسائل جيدة لخزن الثروة يكمن دور  روة:ة جيدة لخزن الثوسيل .3

بالنسبة للمدخرين التي تتمثل أدواتها بالأسهم والسندات، فهي توفر مزايا الربح والامان وتراكم 

الثروة، كما ان تلك الأوراق المالية لا تتعرض للاندثار وتدر دخلا معينا خلال مدة الاحتفاظ بها، 

الثروة الاخرى مثل الاصول الثابتة، فضلا عما توفره من  بأشكالنة مع انخفاض مخاطرها مقار

سيولة نقدية بكلف منخفضة وبذلك فانه يوفر للمدخرين فرصة تحقيق العائد والسيولة في آن واحد 

 (.53: 2212)الموسوي، 

ستطيع المالية هي القناة الرئيسة في اقتصاد حديث ت سوق الأوراقإن  اداة لصنفيذ السيدسة النقدية: .4

الحكومات من خلالها تنفيذ سياساتها النقدية. إذ إن وجود سوق متقدم للأوراق المالية يمُكن البنك 

وسعرها، وذلك بالدخول إلى سوق الأوراق المالية  السائلةير في كمية الأموال أثالمركزي من الت

ً للظروف الاقتFinancial Assets)كبائع أو مشتري للموجودات المالية  صادية السائدة ( وفقا

 (.154: 2224)سلام، 

 المحور الثدني: مفهوم واهداف الاسصثمدر المدلي

يحظى مفهوم الاستثمار باهتمام كبير جدا لما له من اهمية كبيرة تنعكس  :مفهوم الاسصثمدر .اولاا  

فه في تطوير واستدامة الاقتصادات، لقد تعددت المفاهيم الخاصة بالاستثمار بتعدد مكوناته فقد عر

)النظرية العامة في الاستخدام والفائدة والنقود ( في كتابه الشهير Keynesالاقتصادي كينز )

بانه الإضافة الحالية إلى قيمة رأس المال الحقيقي والتي تنتج عن النشاط  (1953الصادر عام 

 .(Keynes, 1951: 62) ةالإنتاجي لمدة معين

في سبيل الحصول على قيم ماليه اكبر  المؤكدةة كما عرف ايضا بانه التضحية بالقيم المالي  

إذ يبين قيام المستهلك بالتضحية بجزء من الدخل من اجل تحقيق عوائد ، غير مؤكده في المستقبل

(، تصاحب عملية الاستثمار، نظرا لعدم التأكد Risksفي المستقبل، على الرغم من ثمة مخاطر )

، اي ان الاستثمار يمثل (123: 1922 بيرماني،)ال من حصوله على العوائد المطلوب تحقيقها

التضحية بالاستهلاك في الوقت الحالي املاً في تحقيق ارباح أكبر في المستقبل ولكن هذه العملية 

 (.Jones, 2004: 3تكتنفها عدم التأكد في تحقيق الهدف المنشود والمخاطرة في الوقت ذاته )

ا  بمختلف انواعه واشكاله في تحقيق  للاستثماررئيسة تكمن الاهداف ال الاسصثمدر:اهداف  .ثدنيد

ية تكتنفها العديد من العوامل التي تؤثر الاستثمار، على الرغم من ان العملية الاقتصاديةالربحية 

على تلك الربحية سواء كانت متمثلة بالمركز المالي للمستثمر او حجم الفائض المتاح لدية إضافة 

ية و درجة المخاطر التي تصاحب عملية اتخاذ القرار الاستثمار الى الدخل المتوقع من العملية

كل هذه العوامل تؤثر على القرار للاستثمار، ي ومدى توافر البيئة القانونية الجاذبة الاستثمار

، هناك مجموعة من الاهداف التي يحققها للاستثماري والربحية التي تمثل الهدف الرئيس الاستثمار

 :كالاتي هايمكن توضيح الاستثمار
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اذ انهُ يسهم في نمو وتطوير وتحسين الانتاج من الاستثمار، التوسع بالطاقة الإنتاجية نتيجة زيادة  .1

من اضافات جديدة على مستوى رأس  الاستثمارحيث النوعية والكمية وذلك عن طريق ما يخلقه 

ات( في ظل البشري )قدرات بشرية ومهار ورأس المالالمال المادي )الات ومعدات ومكائن( 

 .وجود رأس مال اجتماعي يدعم كليهما للوصول الى الاهداف المخططة

ي من اجل الحصول على خدمات عناصر الانتاج لاسيما الاستثمارخلق طلب جديد عبر الانفاق  .2

العمل )الايدي العاملة( والمواد الاولية فضلا عن الانفاق في مجال البحث والتطوير وتنمية الموارد 

 .(23 :2212، اء القدرات التي تساهم في زيادة الانتاج كماً ونوعاً )الدوريلبن البشرية

هو تحَقيق العوائد  الاستثمارالمحافظة على استمرار التنمية في الثروة الماليةّ، فيكون الهدف من  .5

(، كما يسهم في تطوير 45 :2212الماليةّ المقبولة، بالتزامن مع زيادة في قيمة رأس المال )الزين، 

 ات الكبيرة.الاستثمارلبنية التحتية لا سيما ا

ي في مجالات البحث والتطوير الاستثمارتحقيق مستوى عالٍ من التطور التكنولوجي بفعل الانفاق  .4

الانتاج اما  وتخفيض تكاليفالحقيقي من خلال ايجاد سلع انتاجية جديدة  الاستثمارالهادفة الى زيادة 

وابتكار طرائق  البشريةوكفاءة الموارد  وزيادة قدرةتنمية المالي يكمن في  الاستثمارزيادة 

امانا واقل خطورة في الاسوق المالية، إضافة الى تزايد الاكتشافات التكنولوجية  أكثراستثمارية 

 الاستثماري والمالي، ويمكن بيان اهداف الاقتصادالعالمي في ظل الانفتاح  الاقتصادالتي يشهدها 

 :(2) شكلالمالي كما في ال

 اهداف الاستثمار :(2) الشكل

الرحمن الدوري، ادارة الاستثمار والمحافظ مؤيد عبد بالاعتماد على: اناعداد الباحث المصدر:

 .32، ص 2212اثراء للنشر والتوزيع، عمان،  ،1ط الاستثمارية،

 تحليل مؤشرات سوق العراق للأوراق المدلية في جذب الاسصثمدر المبحث الثدني:

 جنبيالمدلي الأ

 المدلي الاسصثمدرفي جذب  المدلية للأوراقتحليل مؤشرات الصداول في سوق العراق  المحور الأول

 الأجنبي:

 :يمكن ان نبين أهمها كما يلي المالية للأوراقهنالك العديد من مؤشرات التداول في سوق العراق 

في السوق المالية اذ ان يمثل هذا المؤشر عدد الشركات المدرجة والمتداولة  :مؤشر عدد الشركدت .1

قد تكمن في  متعددة لأسباببعض الشركات يتم تسجيلها في السوق لكن لم يتم تداول اسهمها وذلك 

 الصادرة النافذةاو عدم التزامها بالتعليمات والقوانين  الوصايةقيام البنك المركزي بوضعها تحت 
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اما الشركات المتداولة فيقصد به عدد  ،من قبل هيئه الاوراق المالية وغيرها من تعليمات التداول

في سوق الاوراق المالية التي يتم تداول اسهمها خلال مده معينه قد تكون شهريه  المسجلةالشركات 

على حجم السوق، فالزيادة في  للدلالةويستخدم هذا المؤشر  المنظمةاو فصليه او سنوية في سوق 

لية وقد يفتقد هذا المؤشر دلالته اذا لم يصاحبه تشير الى تطور السوق الما المسجلةعدد الشركات 

 القيمةاو المدرجة كبيرا لكن اجمالي  المسجلةفقد يكون عدد الشركات  السوقية القيمةاستخدام مؤشر 

( والشكل 1يتضح من الجدول )ف(، 114 :2214للاسهم في تلك السوق منخفض )الدعمي،  السوقية

المالية في ات المدرجة والمتداولة في سوق الأوراق ( بان المؤشر العام لتطور عدد الشرك5)

ً  العراق ارتفعت  حيث ،بالنسبة الى الشركات المدرجة شهد اتجاهين مختلفين تماما، اذ كان صعوديا

 %11 مقدارهزيادة  لوبمعد 2222شركة عام  104الى حوالي  2223شركة عام  93من حوالي 

ً للمدة ذاتها، اما بالنسبة للشركات المتداول شركة  84اذ انخفض من حوالي  ة فقد كان الاتجاه نزوليا

للمدة ذاتها  %10.7وبمعدل انخفاض مقداره  2222شركة عام  75الى حوالي  2223عام 

،ويعزى سبب الانخفاض في عدد الشركات المتداولة الى ان بعض الشركات تم ايقاف تداول 

ا الافصاح عن بياناتها المالية او عدم التزامها اسهمها من قبل هيئة الاوراق المالية بسبب عدم تقديمه

 .بالقوانين والتعليمات الخاصة بالتداول

 المالية مؤشر عدد الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق :(1الجدول )

 (2222-2223) للمدة

 السنة
 عدد الشركدت المدرجة

 )شركة(

نسبة الصغير 

)%( 

عدد الشركدت المصداولة 

 )شركة(

ير نسبة الصغ

)%( 

2006 93 - 84 - 

2007 94 1.1 85 1.2 

2008 94 0 87 2.4 

2009 91 -3.2 89 2.3 

2010 85 -6.6 83 -6.7 

2011 87 2.4 83 0 

2012 85 -2.3 80 -3.6 

2013 83 -2.4 79 -3.1 

2014 83 0 78 -3.1 

2015 76 -8.4 71 -8.9 

2016 97 27.6 75 5.6 

2017 101 4. 88 17.3 

2018 104 2.9 78 -4.11 

2019 102 -1.9 80 7.2 

2020 104 1.9 75 -3.6 

 على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية للمدة بالاعتماد انمن إعداد الباحث المصدر:

(2223-2222.) 
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 للمدةالمالية  لأوراقمؤشر عدد الشركات المدرجة والمتداولة في سوق العراق ل :(5الشكل )

(2223-2222) 

 .(1) بالاعتماد على بيانات الجدول اناعداد الباحث المصدر:

يقصد به هي عدد الصفقات التي تمت فعلا بيعا وشراء لاسهم الشركات  :عدد العقود المنفذة مؤشر .2

المالية وخلال مده زمنية معينة شهر او سنة، يتضح من الجدول  في سوق العراق للأوراق المدرجة

 38627( ارتفاع عدد الصفقات المنفذة في سوق العراق للأوراق المالية من حوالي 4( والشكل )2)

وجاء هذا الارتفاع بسبب استقرار  2212عقدا عام  136039الى حوالي  2223عقدا عام 

هذا المؤشر بالانخفاض التدريجي  ليأخذلجلسات المنعقدة، مؤشرات السوق العراقية وارتفاع عدد ا

وجاء هذا الانخفاض بسبب الاوضاع الاقتصادية غير  2222عقدا عام  73291 حتى بلغ حوالي

المؤاتية للاستثمار وسيادة التشاؤم والتخوف من المستقبل مما ادى ارتفاع حجم المخاطرة في 

 ان سائد سابقاً.السوق وتحوط المستثمرين بشكل اكبر مما ك

 (2222-2223مؤشر عدد العقود المنفذة في سوق العراق للأوراق المالية للمدة ) :(2الجدول )

 السنة
عدد العقود المنفذة 

 ()عقد

قتيمة الصغير 

 )نقطة(

نسبة الصغير 

)%( 

2006 38627 - - 

2007 30885 -7742 -20.0 

2008 31108 223 0.7 

2009 49339 18231 58.6 

2010 71722 22383 45.4 

2011 132574 60852 84.8 

2012 136039 3465 2.6 

2013 126904 -9135 -6.7 

2014 104983 -21921 -17.3 

2015 120698 15715 14.9 

2016 112230 -8468 -7.0 

2017 95806 -16424 -14.6 
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 السنة
عدد العقود المنفذة 

 ()عقد

قتيمة الصغير 

 )نقطة(

نسبة الصغير 

)%( 

2018 91067 -4739 -4.9 

2019 81973 -9094 -9.9 

2020 73291 -8682 -10.6 

على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية للمدة  بالاعتماد انمن إعداد الباحث المصدر:

(2223-2222). 

0 20000 40000 60000 80000 100000 120000 140000 160000

    

    

    

    

    

    

    

    
( عقد) عدد العقود المنفذة 

 

 (2222-2223)المالية للمدة  مؤشر عدد العقود المنفذة في سوق العراق للأوراق :(4الشكل )

 .(2بالاعتماد على بيانات الجدول ) اناعداد الباحث المصدر:

 الاسصثمدر المدلي الاجنبيالمحورالثدنی: تحليل مؤشرات 

الاجنبي في العراق وذلك  الاستثمارسيتم في هذا المحورالتطرق الى دراسة وتحليل واقع   

 و غير المباشر . الاجنبي المباشر الاستثمارمن خلال تحليل 

الأجنبي المباشر من الأنشطة  الاستثماريعد : الاجنبي المبدشر في العراق الاسصثمدرواقتع  .أولاا 

ي ،و بالرغم من التغيرات التي حصلت بعد عام الاقتصادالأساسية في تحقيق النمو  الاقتصادية

أصبحت بيئة جاذبه ذ أصبحت هنالك فرص استثماريه متاحة في البيئة العراقية التي إ 2225

ً لهذه  ات وذلك بسبب صدور العديد من القوانين و التشريعات و إنشاء هيئات الاستثمارتشريعيا

الا ، ات بالدخول إلى العراقالاستثمارفي بغداد و المحافظات التي حفزت هذه النوع من  الاستثمار

لفصل في ضعف توافد ي كان له كلمة االاقتصادان الوضع الامني وعدم الاستقرار السياسي و

ات الأجنبية الواردة إلى العراق منخفضة الاستثماراذ ان ، رؤوس الاموال الاجنبية الى العراق

يلاحظ من خلال  وعلى الرغم من ذلك، ومعظمها في المجال النفطي بضمنها إقليم كردستان العراق

، اذ 2215حتى عام ات الاجنبية المباشرة بشكل تدريجي الاستثمار( تحسن في حجم 5الجدول )

 2212مليون دولار عام  10176الى حوالي  2222مليون دولار عام  383ارتفعت من حوالي 

في الجوانب النفطية في البلاد عن طريق جولات  الاستثماروهذا التزايد جاء بفعل فتح باب 

نهاية عام  التراخيص التي تمت في ذلك الوقت، لكن بفعل الوضع الامني السيء الذي حل بالبلاد في

وما تلاها من عمليات عسكرية لتحرير الاراضي التي سيطرت عليها المجاميع الارهابية  2212

و بدء بالانخفاض التدريجي  الاستثمارفضلا عن عدم الاستقرار السياسي فكل ذلك عمل على طرد 

 . 2219مليون دولار عام  3075حتى بلغ حوالي 
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 لاجنبية المباشرة الواردة الى العراق خلالالتدفقات الاستثمارية ا :(5الجدول )

 مليون دولار 2222-2223المدة  

 الصدفقدت الاسصثمدرية           

 السنة
 الواردة

2006 383 

2007 972 

2008 1856 

2009 1598 

2010 1396.2 

2011 2082.3 

2012 3400.4 

2013 2335.3 

2014 10176.4 

2015 7574.2 

2016 6255.9 

2017 5032.4 

2018 4885.1 

2019 3075.6 

2020 - 

نشرة ضمان الاستثمار،  الصادرات، وائتمان الاستثمار لضمان العربية المصدر: المؤسسة

 .2222-2223اصدارات متعددة للمدة 

ا  الاجنبي غير المباشر  الاستثماريعد  :الاجنبي غير المبدشر في العراق الاسصثمدرواقتع  .ثدنيد

العراقي بشكل عام والقطاع  الاقتصادلأوراق المالية( من المواضيع المهمة في دعم في ا الاستثمار)

المستثمرين الأجانب للتداول في سوق  واستقطابالمصرفي العراقي بشكل خاص من خلال جذب 

في البورصة المحلية، لقد  المالية عبر طرح أسهم الشركات المصرفية العراقية للأوراقالعراق 

والتشريعية والإدارية لتعزيز  الاقتصاديةمجموعة من الإصلاحات  2225د سنة أدخل العراق بع

والتحول من  وتحسين بيئة الأعمال، إذ أجريت تعديلات عدة على النظام المصرفي الاقتصاد

 السوق فضلاً عن فتح الباب أمام اقتصادحر مبني على أساس  اقتصادالمركزي إلى  الاقتصاد

 استثمارات اجتذابالحكومة العراقية  انتهجتهات برامج الإصلاح التي الأجنبي وحاول الاستثمار

الاجنبي  الاستثماررأس المال الأجنبي غير المباشر إلى سوق الأوراق المالية في العراق كما ان 

ات غير الاستثمارعلى ما سبق يمكن بيان  وبناءً  2222 غير المباشر بدأ في العراق من عام

من حيث )عدد الأسهم  المالية للأوراقين موزعة بين قطاعات سوق العراق المباشرة لغير العراقي

 :)حجم التداول( كالآتي ،المتداولة(

غير  استثمارات( اتجاهات تطور 3( والشكل )4يتضح من الجدول ) :عدد الاسهم المصداولة .1

ذ شهدت تلك العراقيين في قطاعات سوق العراق للأوراق المالية من حيث عدد الأسهم المتداولة، ا

الاستثمارات تقلبات واضحة بالاتجاهين ) الارتفاع والانخفاض(، ويعزى معظم ذلك الى الحالة 
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الاقتصادية السائدة في البلاد ومدى تأثيرها على القرارات الاستثمارية للمستثمرين الاجانب في تلك 

ك ساهم في السوق، فضلا عن مدى جدوى الاستثمارات في بعض القطاعات دون اخرى، كل ذل

 2222حدوث تلك التقلبات، فيتضح ان اجمالي عدد الاسهم المتداولة شهدت ارتفاعا واضح في عام 

و بمعدل  2222مليون سهم عام  6949مليون سهم بعدما كانت حوالي  15228.5ليبلغ حوالي 

ي القطاع وجاءت هذه الزيادة الى الارتفاع الكبير في عدد الاسهم المتداولة ف %119زيادة مقداره 

 6741.4 بعدما كان حوالي 2222مليون سهم عام  13418.1المصرفي والذي ارتفع ليبلغ حوالي 

، ليساهم القطاع الصناعي بالمرتبة الثانية في %99وبمعدل زيادة مقداره  2222مليون سهم عام 

م عام مليون سه 1477الى حوالي  2222مليون سهم عام  161.8تلك الزيادة، اذ ارتفع من حوالي 

بعدها اجمالي عدد الاسهم  ليأخذ، متفاوتة، ومن ثم القطاعات الاخرى و بمعدلات زيادة 2222

بالتأرجح بين الارتفاع والانخفاض، ليسجل كاتجاه عام تصاعدي طيلة مدة الدراسة ليبلغ حوالي 

 ، فيما سجل قطاعي المصرفي والصناعي اتجاها صعوديا ايضا2222مليون سهم عام  79848.9

كما يتضح من الجدول ذاته  (.3وكما موضح في الشكل ) الأخرى،لى العكس من الاقطاعات ع

هيمنة القطاع المصرفي على تداولات المستثمرين الاجانب من حيث عدد الاسهم المتداولة وبنسبة 

كمتوسط نسب من اجمالي عدد الاسهم المتداولة وهذا يعزى الى قدرة ذلك  %84تصل الى حوالي 

بالمرتبة الثانية القطاع الصناعي  ليأتيلى جذب المستثمرين الاجانب لما يحققه من ارباح، القطاع ع

من اجمالي عدد الاسهم المتداولة للمستثمرين الاجانب، ومن ثم قطاعات الاتصالات  %9.8بواقع 

ي والخدمات والتامين والفنادق والسياحة واخير الزراعة، مما يؤشر ذلك مدى قدرة القطاع المصرف

على جذب المستثمرين الاجانب على التعامل فيه بما يحقق التوسع والتطور في سوق العراق 

للأوراق المالية وينشط من حركة القطاع المصرفي بشكل خاص، مما يحتم على السلطات المعنية 

 .السعي الى توفير البيئة الاستثمارية الملائمة لتوسيع هذا القطاع وتلك السوق

غير العراقيين من حيث )عدد الاسهم المتداولة( بين قطاعات سوق  استثماراتيع توز :(4الجدول )

 ( مليون سهم2222-2223العراق للأوراق المالية للمدة )

 
على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية للمدة  بالاعتماد ثاندر: من إعداد الباحالمص

(2222-2222.) 
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 2222-2222تداولة قطاعيا في سوق العراق للأوراق المالية للمدة عدد الاسهم الم :(3الشكل )

 .(4بالاعتماد على بيانات الجدول ) اناعداد الباحث المصدر:

لا تختلف الصورة كثيراً عند تحليل حجم التداول لغير العراقيين في سوق العراق : حجم الصداول .2

ً لما وجدناه في عدد الأسهم ال الاتجاه(، فقد كان 2222-2222للأوراق المالية للمدة ) عام مطابقا

( مسارات تطور حجم التداول للمستثمرين الاجانب 3( والشكل )3المتداولة، اذ يتضح من الجدول )

في سوق العراق للأوراق المالية وعلى مختلف القطاعات الاقتصادية، اذ شهد اجمالي حجم التداول 

مليون دينار بعدما  277753.7بلغ فيها حوالي لي 2214وحتى عام  2222ارتفاعا مستمرا منذ عام 

( للمدة ذاتها، وجاء هذا %7.11مليون دينار ليسجل معدل زيادة مقداره ) 34218كان حوالي 

التزايد فعل ارتفاع حجم التداولات الاجنبية في القطاعات المسجلة في سوق العراق للأوراق المالية 

 16824الاكبر فيها اذ ازداد حجم تداوله من حوالي  لا سيما القطاع المصرفي الذي كان له الجزء
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وبمعدل زيادة مقداره  2214مليون دينار عام  146934.8الى حوالي  2222مليون دينار عام 

( للمدة ذاتها، فيما زاد حجم التداول في القطاعات الاخرى ايضا لا سيما الخدمات 773%)

على  2222( مليون دينار عام 37.4)( و 199.4( و )35.8والصناعي والفنادق من حوالي )

على التوالي.  2214( مليون دينار عام 146.7( و )5976.7) ( و24650.5التوالي الى حوالي )

وبعد سيادة الظروف الاقتصادية غير الملائمة في الاقتصاد العراقي بفعل الازمات الت تعرض لها 

في سوق العراق للأوراق المالية ليبلغ لتؤدي الى انخفاض حجم التداولات الاجنبية  2214بعد عام 

، ولكن على الرغم مما سبق يتضح 2222مليون دينار عام  60851.7اجمالي حجم التداول حوالي 

، فيما سجل قطاعي 2222بان حجم التداول سجل كاتجاه عام اتجاها تصاعدي طيلة مدة الدراسة 

 .اعات الأخرىصعوديا ايضا على العكس من الاقط والصناعي اتجاهاالمصرفي 

كما يتضح من الجدول ذاته، هيمنة القطاع المصرفي على تداولات المستثمرين الاجانب   

كمتوسط نسب من اجمالي حجم التداول وهذا  %64من حيث حجم التداول وبنسبة تصل الى حوالي 

القطاع،  يمكن ان يحققها لمستثمرين في هذا والربحية التييعزى الى ارتفاع عدد الاسهم المتداولة 

من اجمالي حجم التداول للمستثمرين  %14.7بالمرتبة الثانية القطاع الصناعي بواقع  ليأتي

ومن ثم قطاعات الاتصالات والخدمات والتامين والفنادق والسياحة واخير الزراعة. مما ، الاجانب

مل فيه بما مدى امكانية القطاع المصرفي على استقطاب المستثمرين الاجانب على التعا يؤشر ذلك

  المالية وينشط من حركة القطاع المصرفي بشكل خاص. للأوراقيحقق النمو في سوق العراق 

بين قطاعات سوق العراق  التداول(غير العراقيين من حيث )حجم  استثماراتتوزيع  :(3الجدول )

 ( مليون دينار2222-2223للأوراق المالية للمدة )

 
على التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية للمدة  تمادبالاع انالمصدر: من إعداد الباحث

(2223-2222.) 
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 2222-2222( تطور حجم التداول قطاعيا في سوق العراق للأوراق المالية للمدة 3الشكل )

 .(3بالاعتماد على بيانات الجدول ) اناعداد الباحث المصدر:

 والصوصيدت الاسصنصدجدت

 :الاسصنصدجدتأولاا. 

الأجنبي المباشر غير  الاستثمارالمالية في جذب  للأوراقك دور محدود جداً لسوق العراق هنا .1

الأجنبي المباشر وغير  للاستثمارخلال تحليل مؤشرات سوق الأوراق المالية  وذلك منالمباشر، 

  المباشر.
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سياسية التي وغير المباشر ارتباطا وثيقا بالظروف الأمنية وال الاجنبي المباشر الاستثمارارتبط  .2

التي كانت ذات تأثير محدود اذ لاحظ ارتفاع حجم  الاقتصاديةشهدها البلد بالإضافة الى الظروف 

في الجوانب النفطية  الاستثماربفعل فتح باب  2215التدفقات النقدية الأجنبية الى العراق حتى عام 

لتي حدثت في العراق عام والاستقرار الامني والسياسي النسبي لتعصف بعد ذلك الازمه الأمنية ا

 لتنخفض بعدها تلك التدفقات.  2214

ات الاجنبية الى السوق المالية الاستثمارضعف دور السوق المالية في جذب واستقطاب المدخرات و .5

 اليها بشكل عام.  الاستثمارومن ثم توحي بعدم كفاءة السوق في جذب 

 وكذلك عدمالمالية عن بياناتها المالية  للأوراقان عدم افصاح الشركات العاملة في سوق العراق  .4

التزامها بقوانينها وتعليماتها الخاصة بالتداول ادى الى ايقاف تداول اسهمها من قبل هيئة الاوراق 

 المتداولة في السوق.  المالية الامر الذي انعكس في انخفاض عدد تلك الشركات

ا.   الصوصيدت:ثدنيد

ح مزايا تفضيلية للمستثمرين لا سيما الأجانب على الدخول العمل على تقديم تسهيلات وحوافز ومن .1

 .والاستثمار في سوق العراق للأوراق المالية

ضرورة قيام المعنيين بالإدارة الحكومية في البلاد بتحسين الظروف السياسية والأمنية والاقتصادية  .2

 ية.فيه بغية توفير البيئة المواتية للاستثمار في سوق العراق للأوراق المال

ضرورة العمل على إلزام الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية بتقديم افصاحاتها  .5

المالية في الوقت المحدد دون تأخير لما لذلك من أثر في تعزيز ثقة المستثمرين وفضلا عن الاهتمام 

 وائم.القوائم المالية والالتزام بمعايير المحاسبة الدولية عند إعداد تلك الق بإعداد

ضرورة توضيح القوانين والأنظمة والتعليمات والتقارير والنشرات والأدلة التي تهم المستثمرين  .4

 الأجانب، لا سيما المتعلقة بسوق العراق للأوراق المالية. 

ضرورة العمل على حث الشركات على ادراج اسهمها في سوق العراق للأوراق المالية لما لذلك  .3

يادة عمق واتساع السوق من جهة وتوفير ميزة التنويع الاستثماري وجذب من تأثيرات ايجابية في ز

 جدد.مستثمرين 

 الماددر

 :ماددر العربيةالأولاا. 

دار الجامعية، استثمار، ال ،وثائق ،سندات ،عبدالغفار حنفي، الاستثمار في الأوراق المالية: أسهم .1

 .2222الإسكندرية، 

يات الهندسة المالية في ادارة المخاطر في المصارف الحميد، استخدام تقنعبدالحي، محمد عبد .2

 .(2214، جامعة حلب، )الإسلامية، اطروحة دكتوراه في العلوم المالية والمصرفية، كلية الاقتصاد

 .1992لنجفي، سوق الأوراق المالية )البورصة(، مكتبة ألنجفي، بغداد، احسن  .5

 دار المسيرة للنشر، ،1المالية، ط  وراقبالأاسامة عزمي سلام، الاستثمار  التميمي،فؤاد  أرشد .4

 .2224، عمان

 .1922 ،بغدادخزعل البيرماني، مبادئ الاقتصاد الكلي،  .3

مكتبة الاشعاع للطباعة  ،الاسواق والمؤسسات المالية ،منير صالح هندي، د. رسمية زكي قرياقص .3

  2222، مصر الإسكندرية، ،والنشر المحدودة
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، اثراء للنشر والتوزيع، 1، طوالمحافظ الاستثماريةالاستثمار  الرحمن الدوري، ادارةمؤيد عبد .2

 .2212عمان، 

دار الراية للنشر والتوزيع،  ،1على التنمية الاقتصادية، ط وأثرهمنصوري الزين، تشجيع الاستثمار  .2

 .2212عمان، الاردن، 

 (.2222-2223التقارير السنوية لسوق العراق للأوراق المالية للمدة ) .9

الصادرات، نشرة ضمان الاستثمار، اصدارات متعددة  وائتمان الاستثمار لضمان عربيةال المؤسسة .12

 .2222-2223للمدة 

ا.   :ماددر الأجنبيةالثدنيد
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