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 : المس تخلص 

أ همية   بيان  الدراسة  العراق  تتناول  سوق  مؤشرات  العراقيين في  غير  استثمارات  أ ثر  وتحليل  المالية  لل وراق  العراق  سوق  المباشر في  غير  الاستثمار الاجنبي 

الاستثمار  وراق المالية لجذب المستثمرين الاجانب. تنطلق فرضية الدراسة من أ ن  ة بتطوير واقع عمل سوق العراق لل  لل وراق المالية، وتقديم المقترحات الخاص

ا مدة  في  العراق  بها  مر  التي  الاس تقرار  عدم  ظروف  نتيجة  المالية  لل وراق  العراق  سوق  مؤشرات  في  محدود  بشكل  أ سهم  المباشر  غير  لدراسة.  الاجنبي 

والمرا المصادر  البيانات من  الدراسة اسلوب جمع  وبيانات هي واس تخدمت  العربية والاجنبية  للبيانات ئجع  التحليل  اسلوب  واس تخدم  المالية  لل وراق  العراق  ة 

القياسي وتوصلت الدراسة  و بيئة غير جاذبة  اإ لى  اإ الاسلوب  العراقي يعد  المهمة في الاقتصاد لكن الاقتصاد  العناصر  ن الاستثمار الاجنبي غير المباشر يعد من 

ته مؤشرات  للاستثمار بسبب ظروف عدم الاس تقرار ال مني والاقتصادي مما ينعكس سلباً على رغبة المستثمرين الاجانب للاستثمار في السوق وهذا ما وض 

  ة عام وحجم التداول والعقود المنفذالسوق خلال مدة الدراسة سواء فيما يخص تداول الاجانب ام صافي الاستثمار الاجنبي واثر تلك المتغيرات في مؤشر السوق ال

وراق المالية لجذب الاستثمارات الاجنبية وتوس يعها عن طريق تقليل التحديات قبل المسؤولين في سوق العراق لل    وأ وصت الدراسة ضرورة العمل الحثيث من

 والمعوقات امام المستثمرين ال جانب.  

 ,الاوراق المالية   ,غير المباشر   ,الاجنبي   الكلمات المفتاحية : الاستثمار 

Abstract  

     The study deals with the statement of the importance of indirect foreign investment in the Iraqi Stock Exchange 

and the analysis of the impact of non-Iraqi investments on the indicators of the Iraqi Stock Exchange, and the 

presentation of proposals for developing the reality of the work of the Iraqi Stock Exchange to attract foreign 

investors. The study hypothesis is based on the fact that indirect foreign investment contributed to a limited extent to 

the indicators of the Iraqi Stock Exchange due to the instability conditions that Iraq experienced during the study 

period. The study used the method of collecting data from Arab and foreign sources and references and data from the 

Iraq Securities Commission and used the data analysis method and the standard method.  
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The study concluded that indirect foreign investment is one of the important elements in the economy, but the Iraqi 

economy is an unattractive environment for investment due to the conditions of security and economic instability, 

which negatively affects the desire of foreign investors to invest in the market. This was demonstrated by the market 

indicators during the study period, whether in terms of foreign trading or net foreign investment and the impact of 

these variables on the general market index, trading volume and executed contracts. The study recommended the need 

for diligent work by officials in the Iraqi Stock Exchange to attract and expand foreign investment by reducing the 

challenges and obstacles facing foreign investors. Keywords: Investment, foreign, indirect, securities  

Keywords: Investment, Foreign, Indirect, Securities   

 

 

 المقدمة  

التكنولوجي والعولمة أ صبح من ال سهل من  أ صبح الاستثمار ال جنبي مصدرا متزايد ال همية لرأ س المال للعديد من البلدان في جميع أ نحاء العالم، ومع التقدم        

لنفع للمس تمرين من جهة  أ ي وقت مضى بالنس بة للمستثمرين تحويل أ موالهم في الخارج، والاس تفادة من الفرص الاستثمارية المتنوعة والعوائد ال على، التي تعود با

نتاجية، وخلق فرص العمل، واس تخدام ال  تكنولوجيا بصورة  وللبلدان المضيفة من جهة اخرى، بما في ذلك زيادة القدرة على الوصول اإلى رأ س المال، وتحسين الإ

نه قد يخلق تحديات لكل من البلدان ال صلية والمضيفة. وقد تواجه بلدان المنشأ  ضغوطاً على ميزان  أ  ل  اإ رغم من فوائد الاستثمار ال جنبي  غير مباشرة. وعلى ال

ذا غادرت رؤوس أ موال كثيرة، وقد تواجه البلدان المضيفة قضايا تتعلق بالس يادة، وال من القومي، وسرقة الملكية الفكرية،    المدفوعات، وفقدان العمالة المحلية، اإ

و  الفحص،  أ ليات  ال حيان  من  كثير  في  البلدان  تنفذ  المخاطر،  هذه  من  وللتخفيف  ال جانب،  المستثمرين  على  الانفتاح  عند  الثقافي  الملكية،  والتجانس  قيود 

 في التنمية الاقتصادية.   ومتطلبات المحتوى المحلي، والتزامات الإبلاغ عن البيانات لضمان توافق الاستثمار ال جنبي مع المصالح الوطنية ومساهمته بشكل اإيجابي 

 أ همية البحث  

لها أ همية كبيرة، ومن    2022اإلى    2012ن دراسة دور الاستثمار ال جنبي غير المباشر وتأ ثيره في تنش يط سوق العراق لل وراق المالية للمدة من عام  اإ 

ة، وبفهم هذا التأ ثير يمكن  فهم تأ ثير الاستثمار ال جنبي: تساهم هذه الدراسة في فهم كيفية تأ ثير الاستثمار ال جنبي غير المباشر على سوق العراق لل وراق المالي أ همها: 

تعزيز القرارات الاستثمارية:    .   المالية في النمو الاقتصادي   الاسواق أ ن يساعد في تحسين الس ياسات والتشيعات المتعلقة بتشجيع الاستثمار ال جنبي وتعزيز دور  

لمالية، ويمكن أ ن يكون لذلك  قد تساعد هذه الدراسة المستثمرين ال جانب والمحليين على فهم ال ثر المحتمل للاستثمار ال جنبي غير المباشر في سوق العراق لل وراق ا

 تأ ثير على قراراتهم الاستثمارية واختياراتهم المس تقبلية.

 مشكلة البحث 

لمدة المدروسة أَكدت  رغم الاهمية الكبيرة للاستثمار ال جنبي غير المباشر ليزال يعان من وجود ضعف في سوق العراق لل وراق المالية لس يما ان البيانات ل    

 ذلك على الرغم من التحسن الملموس في الاوضاع الامنية والاقتصادية في العراق. 

 

 اهداف البحث 

 يتناول البحث العديد من الاهداف أ همها 

 : تهدف الدراسة اإلى تحليل الاستثمار ال جنبي في سوق العراق لل وراق المالية.  وراق الماليةستثمار الاجنبي في سوق العراق لل  تحليل حركة الا  .1

ومؤشر  .2 المنفذة  العقود  عدد  من  كل  في  المباشرة  غير  الاجنبية  الاستثمارات  تأ ثير  لل    قياس  العراق  المالية سوق  تأ ثير    :وراق  قياس  اإلى  الدراسة  تهدف 

 كل من عدد العقود المنفذة ومؤشر سوق العراق لل وراق المالية.  في غير المباشرة  ت الاجنبيةاستثمار الا

القرارات .3 واتخاذ  الس ياسات  المالية  توجيه  لل وراق  العراق  جاذبية سوق  بتعزيز  المتعلقة  القرارات  واتخاذ  الحكومية  الس ياسات  توجيه  اإلى  الدراسة  : تهدف 

 المباشر. وجذب الاستثمار ال جنبي غير 

وال بحاث  .4 المعرفة  ثراء  لل وراق  اإ العراق  تنش يط سوق  المباشر في  ال جنبي غير  بدور الاستثمار  المتعلقة  وال بحاث  العلمية  المعرفة  ثراء  اإ اإلى  الدراسة  : تهدف 

 المالية، ومن خلال توفير نتائج وتحليلات موثوقة. 
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 فرضية البحث   

 الفرضية الرئيس ية : 

 دللة احصائية للاستثمارات الاجنبية غير المباشرة في تداولت سوق العراق لل وراق المالية (. )وجود تأ ثير معنوي ذو  

 الفرضية الثانوية الاولى : 

 وجود تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية للاستثمارات ال جنبية غير المباشرة في عدد العقود المنفذة.  -

 الفرضية الثانوية الثانية :

 وجود تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية للاستثمارات ال جنبية غير المباشرة في مؤشر سوق العراق لل وراق المالية. -

 هيكلية البحث 

 على ضوء ما س بق سيتم تقس يم الدراسة على النحو التالي: 

 المبحث ال ول : الإطار المفاهيمي لل سواق المالية والاستثمار الاجنبي غير المباشر

 الاستثمار الاجنبي في سوق العراق لل وراق الماليةالمبحث الثان: حركة 

 الدراسات السابقة   

 : قدم الباحث بحث بعنوان Marie Montanjee (2004)  دراسة    . 1

Indirect Investment Defining The Scope Of The Direct Investment Relationship . 

المباشر محور اقتصادي ومالي يدعم الاستثمار الدولي في اقتصاد بلد معين للحصول على مصلحة مس تدامة لدى مؤسسة مقيمة في اقتصاد    غير  ر ستثماالا

دارة المؤس  سة. في هذا البحث يشير  أ خر، وتعني المصلحة المس تدامة بوجود علاقة طويلة ال مد بين المستثمر والمؤسسة ووجود درجة كبيرة من تأ ثير المستثمر على اإ

ستثمار مباشر ويغطي الاستثمار المباشر المعاملات عبر الحدود مع الشكات  دود للمؤسسات التي لها علاقة بالالى ان الاستثمار المباشر يغطي المعاملات عبر الح

موعة التابعة لمؤسسات  التابعة والشكات الزميلة والفروع المملوكة بشكل مباشر أ و غير مباشر من قبل مستثمر المباشر، فضلا عن المعاملات عبر الحدود بين المج

   ستثمار المباشر.الي للكيانات التي لها علاقة بالالاستثمار المباشر تتناول هذه البحث الحاجة المحتملة لتغيير النطاق الح 

 Impact of foreign investment on stocks  ن : قدم الباحثون بحثا" بعنوا neha kalra ، Shaveta gupta ، rajesh bagga (2013  ) دراسة  .  2

market volatility . 

لى نتائج اهمها، وجود علاقة قوية ايجابية بين  اإ اق المالية الهندي، وتوصل البحث تهدف الدراسة لمعرفة تأ ثير تدفقات الاستثمار الاجنبي على سوق الاور

   الاستثمار الاجنبي وسوق الاوراق المالية الهندي .

( الاستثمار ال جنبي غير المباشر وانعكاسه على تداول الاسهم العادية )دراسة تطبيقية في سوق العراق  2013.دراسة اياد طاهر محمد، صلاح حسن احمد، ) 3

 ل وراق المالية(. 

من  اإ تهدف الدراسة   النوع  وأ همية تشجيع هذا  المباشر  مفهوم الاستثمار الاجنبي غير  توضيح  لغرض  لى  ال جنبية  ال موال  الاستثمارات لجذب رؤوس 

ثار السلبية التي تترتب على هذا النوع من الاستثمار وكذلك  ذب المستثمرين ال جانب، وبيان ال  تطوير سوق الاوراق المالية، وبيان اهم العوامل التي تؤثر في ج

لل ورا العراق  العادية في سوق  ال سهم  التداول وعوائد  وتأ ثيره في حجم  المباشر  ال جنبي غير  دراسة الاستثمار  الدراسة هو  أ هداف هذه  وتوصل  من  المالية،  ق 

ستثمار ال جنبي غير المباشر مما يشير الى تأ ثير الاستثمار ال جنبي غير المباشر في عوائد ال سهم  متوسط عوائد ال سهم بعد دخول الا  البحث الى نتائج اهمها ارتفاع 

 العادية للمصارف عينة الدراسة والمدرجة في سوق العراق لل وراق المالية.

 (. 2018-2007دراسة فايزة حسن مسجت، بان ياسين مكي، دور الاستثمار الاجنبي غير المباشر في سوق العراق لل وراق المالية للمدة ) . 4

المشاريع في         المالية ودوره في تمويل  لل وراق  العراق  )المحفظة( في سوق  المباشر  ال جنبي غير  واقع الاستثمار  اإلى تحليل  الدراسة  القطاعات تهدف  مختلف 

 الاقتصادية، ويتم ذلك من خلال جذب المدخرات وتحويلها للاستثمار في ال وراق المالية، سواء كانت أ سهمًا أ و س ندات. 

انب بالبيع والشاء، وعدد  لقد تركز الدراسة على عدة مؤشرات لتوضيح هذا الواقع، مثل حجم التداول ال جنبي وعدد ال سهم المتداولة التي يمتلكها المستثمرين ال ج

اإلى البيانات المتاحة من التقارير  اً ل جنبي بالنس بة المئوية. واستنادالشكات ال جنبية المتداولة في السوق وعدد العقود المنفذة، كما يتم تحليل أ همية صافي الاستثمار ا

، توصلت الدراسة اإلى أ ن الاستثمار ال جنبي له دور مؤثر في سوق ال وراق المالية  2018اإلى    2007الس نوية لسوق العراق لل وراق المالية في الفترة من عام  

وقد أ وصت الدراسة  .  لصغر حجم سوق العراق لل وراق المالية  اً %، وهي نس بة مقبولة نظر 14 نس بة  العراقية، وبلغت ال همية النسبية لصافي الاستثمار ال جنبي

ة الكبيرة للاستثمار  بضرورة وضع قوانين وتشيعات تسهل دخول المستثمرين ال جانب اإلى السوق، ومنحهم المزايا والحوافز التي تساعد على جذبهم، نظرًا لل همي 

  ال جنبي في تحقيق تطور وتنمية للاقتصاد الوطني.
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 المبحث ال ول 

 الإطار المفاهيمي لل سواق المالية والاستثمار الاجنبي غير المباشر 

 مفهوم ال سواق المالية:  ول:   المطلب ال  

 اول: تعريف الاسواق المالية : 

أ منة لتخزين مدخراتهم والمقترضين الذين يبحثون عن  نها ال سواق التي تعمل كوسطاء بين المدخرين الذين يبحثون عن أ ماكن  أ  تعرف الاسواق المالية ب

نفاق الفائضة( اإلى المقترضين )وح نفاق العجز( مصادر تمويل وتؤدي وظيفتين أ ساس يتين: تجميع وتحويل المخاطر وتوجيه ال موال من المقرضين )وحدات الإ  ،  دات اإ

 والمش تقات،بانها المنصات او البرامج  التي يلتقي فيها المشترون والبائعون معاً لتداول ال وراق المالية مثل ال سهم والس ندات والسلع والعملات  وتعرف ايضا  

     وتسهل هذه ال سواق تدفق ال موال من الوحدات الفائضة )المدخرين( اإلى وحدات العجز )المقترضين أ و المستثمرين(.

الموارد المالية بكفاءة  ومن خلال ما س بق يمكن تعريف الاسواق المالية على انه "أ لية تداول الاصول المالية )بيع وشراء( ومن خلال تلك ال لية تتمكن من تحويل  

 من القطاعات الاقتصادية التي تعان من العجز المالي(. 

ادخ يرغبون في  والذين  الجارية  نفقاتهم  الجارية  دخولهم  تفوق  للذين  المالي  الفائض  وحدات  بين  مالي يجمع  انه "سوق  على  تعريفه  يمكن  دخولهم  كما  من  ار جزء 

 ووحدات العجز المالي الذين تفوق نفقاتهم الجارية اي يجمع بين المقرضين والمقترضين ووظيفته المالية تحويل الموارد المالية بينها". 

فراد ثم توجيهها لمختلف اوجه الاس تعمال سواء كا نت انتاجية ام غير  او هي الالية التي من خلالها يمكن تجميع الادخارات سواء للشكات او للحكومات ام للاإ

 .انتاجية

خرين  الافهو يتضمن سوق وس يط بين المدخر والمقترض ,حيث يؤدي مجموعة وظائف اهمها توجيه الاموال بشكل سليم نحو الاشخاص المقرضين الى الافراد  

 مان المقترضين بطريقة تتصف بال  

 المالية: العوامل التي تؤدي نجاح الاسواق  ثانيا:  

 لنجاح الاسواق المالية يجب توفر الشوط  نذكر من اهمها: 

 ستثمار قائم على عنصري الثقة والتنظيم، الثقة في النظام الس ياسي والاقتصادي لدوره في جذب الاستثمارات المحلية والاجنبية.مناخ ملائم للا .1

 الشكات المساهمة المختلطة والخاصة ويتبعها من أ نظمة وقوانين. فلسفة اقتصادية واضة تسمح لرأ س المال الخاص بتكوين  .2

 تنوع أ دوات الاستثمار، وهي سلعة سوق ال وراق المال، فالتنوع بال دوات يعني تعدد الخيارات أ مام المدخرات.  .3

 صدارات . ها هذا بجانب فاعليتها بتسويق الاتوفر مؤسسات مالية ومصرفية متنوعة ومتعددة قادرة على خلق الفرصة وتجميع المخاطر وتقليل .4

 ال، حيث ان وجود السوق يحفز هذه المدخرات وتوجيهها نحو الفرص الاستثمارية . يجللتحويل الى استثمارات مختلفة الاحجم مناسب من المدخرات القابلة  .5

 الاعفاءات الضريبية على بعض انواع الاصدارات.العمل على وجود نظام ضريبي مرن وفعال يراعي متطلبات المجتمع في التنمية من حيث  .6

 

 ثالثا: نشأ ة ال سواق المالية:  

ال ل     اس تخدموا  الذين  البابليين  اإلى  المالية  ال سواق  أ صول  رجاع  اإ يمكن  القديمة  الحضارات  اإلى  يعود  بتاريخ طويل  المالية  ال سواق  لتسجيل  تتمتع  الطينية  واح 

، قبل الميلاد  2000المعاملات والقروض حوالي عام  
في اليونان القديمة كانت الوساطة المالية تتم من خلال ش بكات غير رسمية من التجار ومقرضي ال موال،  اما    

الرومانية تم اس تخدام  وبالمثل خلال الإمبراطورية  وطور اليونانيون أ شكالً مبكرة من الكمبيالت مما سمح لهم بتسوية الديون دون تحويل مبالغ كبيرة من المال فعلياً 

، وقد اس تمرت ال سواق المالية في التطور طوال القرنين السابع عش والثامن    ال دوات المالية مثل الس ندات وخطابات الاعتماد على نطاق واسع لتمويل التجارة

الس ندا مثل  الجديدة  المالية  ال دوات  المدة  هذه  في  فأ صبحت  الس ياسي  والاس تقرار  الاقتصادي  والنمو  التكنولوجية  بالبتكارات  مدفوعة  وال سهم عش  ت 

دارة المخاطر بشكل أ كثر فعالية.  والخيارات شائعة بشكل متزايد مما مكن المستثمرين من تنويع محافظهم الاستثمارية واإ

دمات الاستشارية الروبوتية، لقد أ حدثت التطورات ال خيرة في التكنولوجيا الرقمية تغييرات كبيرة في ال سواق المالية ل س يما في مجالت التداول عبر الإنترنت والخ

اوف بشأ ن ال من  وقد أ دت هذه الابتكارات اإلى اضافة الطابع الديمقراطي للقدرة على الوصول اإلى ال سواق المالية، وكفاءة من أ ي وقت مضى بما في ذلك المخ

 الس يبران والامتثال التنظيمي والتلاعب بالسوق.

 أ همية ال سواق المالية:  رابعا:  

دارة المخاطر وتعبئة المدخرات للاست ثمار، فهيي  تلعب ال سواق المالية دوراً حاسماً في الاقتصادات الحديثة عبر تسهيل التخصيص الفعال للموارد واإ

   التمويل ويمكن تلخيص أ همية ال سواق المالية بـ :توفر منصة لإصدار ال وراق المالية وتداولها وتتيح اكتشاف ال سعار وتعزز المنافسة بين الشكات التي تسعى اإلى 

اإمكاني  .1 النمو الاقتصادي من خلال توفير  المالية في  اإلى التمويل الخارجي لل  تساهم ال سواق  الوصول  العميقة اإ فراد و الشكات والحكومات،  ة  البلدان  أ ن  ذ 

نتاج المتقدمة. ًً ماليا نتاجية بسبب تخصيص الموارد بشكل أ فضل والاس تخدام ال كثر شمولً لتقنيات الإ  تشهد نمواً أ سرع في الإ
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دارة المخــاطر والاتعمــل ال ســواق الما .2 ــيم ليــة عــلى تســهيل اإ ــدم اليقــين المرتبطــة بتــدفقات الدخــل وق ســتراتيجيات ممــا يســاعد عــلى التعامــل مــع حــالت ع

ال صـــول وظـــروف الاقتصـــاد وتســـمح أ ســـواق المشـــ تقات مثـــل العقـــود ال جـــلة والخيـــارات للمشـــاركين بالتحـــوط ضـــد الحـــركات الســـلبية في أ ســـعار 

 الفائدة وأ سعار الصرف وأ سعار السلع ال ساس ية والمتغيرات ال خرى.

تداولة قدراً أ كبر من  تعمل ال سواق المالية على تعزيز حوكمة الشكات وأ ليات المساءلة وبالتالي تحسين أ داء الشكات والقدرة التنافس ية وتواجه الشكات الم  .3

   التدقيق من جانب المساهمين والمحللين ووسائل الإعلام.

 

 ستثمار ال جنبي غير المباشر المطلب الثان: الا 

 اول:  مفهوم الاستثمار ال جنبي: 

ال موال أ و الخبرة من قبل ال فراد أ و الشكات أ و الحكومات من بلد اإلى بلد أ خر، ويمكن  : هو الاستثمار الذي يشير اإلى استثمار الموارد مثل  الاستثمار ال جنبي 

 التعرف على الاستثمار ال جنبي من خلال المفاهيم التالية:

المباشر  ❖ أ و الاستثمار  ملكية  يتخذ شكل  ما  وغالباً  فيها،  استثمر  التي  وال عمال  المستثمر  بين  ال مد  علاقة طويلة  ال جنبي  من الاستثمار  النوع  هذا  يتضمن   :  

الت  ونقل  أ سواق جديدة،  اإلى  الوصول  مثل  أ ن يحقق فوائد  المباشر  أ و مشوع مشترك، ويمكن للاستثمار  زميلة  أ و شركة  كنولوجيا، س يطرة على شركة فرعية 

نه يحمل أ يضاً مخاطر بما في ذلك عدم الاس تقرار الس ياسي، وعدم اليقين الاقتصادي، والاختلافات الثقافية.  وتحسين الكفاءة، ومع ذلك فاإ

الخارجي  ❖ مقابل الاستثمار  الداخلي  ذا  الاستثمار  اإ المثال،  سبيل  معين على  بلد  أ و خارج  داخل  يتدفق  ذا كان الاستثمار  اإ ما  اإلى  المصطلحات  هذه  تشير   :

مثال" على الاستثمار الخارجي من الوليات المتحدة والاستثمار  افتتحت شركة متعددة الجنس يات مقرها الوليات المتحدة مصنعًا في المكس يك، فس يعتبر ذلك  

 الداخلي في المكس يك. 

عدم جذب  ضعف البيئة الاستثمارية في العراق, نتيجة الاوضاع الس ياس ية والنزعات والحروب التي يمر بها العراق خلال فترة الدراسة, مما ادى الى  ن  اإ         

 المباشرةالاستثمارات الاجنبية 
 . 

   مفهوم الاستثمار ال جنبي غير المباشر: ثانيا:  

نشاء شركات    يشير الاستثمار ال جنبي غير المباشر اإلى الاستثمارات التي تقوم بها الشكات المتعددة الجنس يات في اقتصاد بلد ما من خلال الاس تحواذ       أ و اإ

الاستثمار المباشر في سوق ال وراق المالية المحلية أ و القيام باستثمارات جديدة، وان للاستثمار الاجنبي غير  تابعة أ و فروع أ و شركات تابعة في ذلك البلد بدلً من  

 -المباشر العديد من التعاريف ومن هذه التعاريف ما يلي :

نه الذي يكون بشكل قروض مقدمة من الاقراد او الشكات الاجنبية او يأ خذ صيغة اكتتاب في اسهم وس ندات صادرة  أ  الاستثمار الاجنبي غير المباشر بيعرف  

 من البلد المضيف لرأ س المال على ان ل يكون في حيازة الاجنبي من الاسهم ما يمكنه من ادارة الشكة او الس يطرة عليها. 

ال  أ  ويعرف كذلك على   نوعان من الاستثمار الاجنبي غير  نه " شراء  " وهناك  المستثمرة،  عائدة الاموال  لغرض الحصول على  فقط  سهم والس ندات الاجنبية 

 المباشر:

يتمثل هذا النوع من الاستثمار في تشكيل شراكة مع شركة محلية أ و شخص محلي لتأ سيس شركة مشتركة،   الاستثمار الاجنبي غير المباشر من خلال الشاكة:  .1

  ة.يقوم الشيك ال جنبي بتقديم رأ س المال والتكنولوجيا والخبرات اللازمة، في حين يقدم الشيك المحلي المعرفة بالسوق والعلاقات المحلي 

بمقابل    ه: يتمثل هذا النوع من الاستثمار في منح شركة أ جنبية حق اس تخدام تقنية أ و علامة تجارية معين الاستثمار الاجنبي غير المباشر من خلال الامتياز  .2

 مادي، وتقوم الشكة المحلية بتطبيق هذه التقنية أ و العلامة التجارية بموجب اتفاقية مع الشكة ال جنبية. 

 

 خامسا: تأ ثير الاستثمار ال جنبي غير المباشر على التنمية الاقتصادية: 

 الاقتصادية ل ي بلد من خلال: أ ن يساهم بشكل كبير في التنمية  يمكن للاستثمار ال جنبي غير المباشر

الابتكا  .1 قدرات  يعزز  مما  المحلية،  والشكات  الجنس يات  المتعددة  الشكات  بين  التكنولوجيا  نقل  تسهيل  على  الدولية  المالية  المؤسسات  والقدرة  تعمل  ر 

نقل   المباشر على  قدرة من الاستثمار  أ كثر  ال جنبي غير المباشر  فاإن "الاستثمار  اإلى  التنافس ية،  الجنس يات  المتعددة  للشكات  التابعة  الشكات  المعرفة من 

 شركائها". 

ية بتوس يع  تعمل المؤسسات المالية الدولية على توليد فرص العمل بشكل مباشر وغير مباشر، ويحدث خلق فرص العمل المباشر عندما تقوم الشكات المحل  .2

نشاء فرص العمل غير المباشرة من خلال روابط سلسلة التوريد.   عملياتها بسبب التعاون مع الشكات المتعددة الجنس يات، في حين يتم اإ
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 الاستثمار الاجنبي في سوق العراق لل وراق المالية   المبحث الثان: حركة  

 المطلب الاول:  

 اول: مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب 

( ان مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب سجل عام  1يس تخلص من مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب والمعروض في جدول )       

العراق  2022  –2012أ على مس توياته في احد عش عاماً خلال المدة ما بين )  2013 ( لتصل قيمة ال سهم المشترات من قبل المستثمرين الاجانب في سوق 

المال  )لل وراق  اإلى  الس نة  ذات  في  قبل  أ  (  1149.809ية  من  ال سهم  مؤشر شراء  بينما سجل  دينار،  ملايين  وتسعة  وثمانمائة  مليار  واربعين  وتسعة  ومئة  لف 

( لتصل قيمة ال سهم المشترات من قبل المستثمرين  2022  –2012أ قل مس توياته في غضون احد عش عاماً في المدة ما بين )   2019المستثمرين الاجانب عام  

 ( تسعة مليارات وتسعمئة وثمانية وس بعين مليون دينار. 9.978اإلى ) 2019الاجانب في سوق العراق لل وراق المالية في عام 

( ان حركة مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب سجلت تذبذبًا ملحوظاً  1عمال السوق يستشف من المعطيات المعروضة في جدول )ان المتتبع ل  

الس ياس ية والاقتصادية في  2022  –2012خلال المدة ما بين ) ( ما بين صعود كبير وهبوط كبير بسبب مخاوف المستثمرين الاجانب من تداعيات الاوضاع 

نوعا ما بد ذ سجلت حركة مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب سجلت تراجعاً ملحوظاً منتظماً    2019اس تمر حتى عام    2015من عام  أ   العراق، اإ

اس تمر لغاية    2020مسجلًا اكبر تراجع في غضون احد عش عاماً، فيما عاودت حركة مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب لتسجل ارتفاعاً في عام  

عام    2021عام   الملحوظ في  التراجع  المستثمرين الاجانب  قبل  من  ال سهم  المستثمرين    2022لتعاود حركة مؤشر شراء  قبل  من  المشترات  ال سهم  قيمة  لتصل 

 ( واحد وثلاثين مليارا وخمسمائة وواحد واربعين مليون  دينار. 31.541الاجانب في سوق العراق لل وراق المالية اإلى ) 

 

 ( 2022  –2012في سوق العراق لل وراق المالية في المدة )   تداولت المستثمرين الاجانب (  1جدول ) 

 الس نوات 

مؤشر الشاء من قبل  

 المستثمرين الاجانب 

 ) مليار دينار ( 

نس بة التغيير  

الس نوي في  

الشاء من قبل  

المستثمرين  

 الاجانب 

نس بة الشاء للمستثمرين  

الاجانب اإلى مجمل  

 المستثمرين في السوق 

مؤشر البيع من قبل  

 المستثمرين الاجانب 

 ) مليار دينار ( 

نس بة التغيير الس نوي  

في البيع من قبل  

 المستثمرين الاجانب 

نس بة البيع من قبل  

المستثمرين الاجانب  

اإلى مجمل المستثمرين في  

 السوق 

2012 54.046 ----- 6.05 % 56.085 ---- 6.27 % 

2013 1149.809 2027 40.48 % 169.655 202.5 5.97 % 

2014 112.548 -90.21 12.53 % 82.483 -51.4 9.18 % 

2015 73.201 -34.96 16.05 % 113.502 37.61 24.88 % 

2016 53.835 -26.46 12.61 % 38.126 -66.4 8.93 % 

2017 41.480 -22.95 10.72 % 46.569 22.14 12.04 % 

2018 46.592 12.32 11.28 % 27.825 -40.3 7.39 % 

2019 9.978 -78.58 7.36 % 23.835 -14.3 12.29 % 

2020 32.845 229.2 10.05 % 18.683 -21.6 8.37 % 

2021 49.669 51.22 6.10 % 49.245 163.6 6 % 

2022 31.541 -36.5 6 % 34.353 -30.2 6.60 % 

وراق المالية مصدر: اعداد الباحثين با  لعتماد من التقارير الس نوية لسوق العراق لل 

 ثانيا: نس بة التغير الس نوي في مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب 

       ( والمعروض في جدول  المستثمرين الاجانب  قبل  ال سهم من  الس نوي في مؤشر شراء  التغير  نس بة  والشكل )1تؤكد  الس نوي في  1(  التغير  نس بة  ان   )

اإلى )  2022  –2012أ على مس توياتها في احد عش عاماً خلال المدة ما بين )  2013مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب سجلت عام   ( لتصل 

عام    2027 الاجانب  المستثمرين  قبل  من  ال سهم  شراء  مؤشر  في  الس نوي  التغير  نس بة  سجلت  بينما  لــى    2018بالمئة(  اإ لتصل  بالموجــب  مس توياتها  أ وطــأ  

(، ان نس بة التغير الس نوي في مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب  1( والشكل )1بالمئة(، فيما يس تدل من المعطيات المعروضة في جدول )12.32)
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( لتسجل نس بة التغير الس نوي في مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين  2022  -2019  -2017  -2016  -2015  -2014سجلت تراجعاً ملحوظاً في الاعوام )

بالمئة( بينما سجلت نس بة التغير الس نوي في مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب سجلت   90.21أ كبر نس بة تراجع س نوية بواقع ) 2014الاجانب عام 

 .  ( في احد عش عاماً 2021 -2020 -2018  -2013تقدماً ملحوظاً في الاعوام )

 
 نس بة التغير الس نوي في مؤشر شراء ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب  (  1شكل ) 

 ( 1مصدر الشكل : اعداد الباحثة على وفق بيانات جدول ) 

 

 للمستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في السوق    الشاء   نس بة ثالثا:  

ن نس بة اإ (  2( والشكل )1يس تخلص من نس بة الشاء للمستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية والموثقة في جدول )

المستثمرين في سوق   اإلى مجمل  للمستثمرين الاجانب  عام  الشاء  المالية سجلت  لل وراق  ما بين    2013العراق  المدة  عاماً خلال  احد عش  أ على مس توياتها في 

%(، بينما سجلت نس بة الشاء للمستثمرين الاجانب اإلى مجمل  59.52%( مقابل نس بة شراء للمستثمرين العراقيين بلغت )40.48( لتصل اإلى)2022  –  2012)

%( مقابل نس بة شراء للمستثمرين  6( لتصل اإلى ) 2022  –2012أ وطأ  مس توياتها في المدة ما بيــــن )   2022المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية عام  

( ان نس بة الشاء للمستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق  2( والشكل ) 1%(، فيما تشخص المعطيات الموثقة في جدول )94العراقيين بلغت )

%(، لتعود وترتفع النس بة اإلى  87.47%( مقابل نس بة شراء للمستثمرين العراقيين بلغت ) 12.53مسجلة )  2014لل وراق المالية سجلت تراجعاً ملحوظاً في عام  

%(، ثم عادت نس بة الشاء للمستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق  83.95مقابل نس بة شراء للمستثمرين العراقيين بلغت )  2015%( عام  16.05)

 ( بين  ما  المدة  في  المنتظم  بالتراجع  المالية  لل وراق  ) 2019-  2016العراق  لتسجل  عام  7.36(  في  بلغت    %2019(  العراقيين  للمستثمرين  نس بة شراء  مقابل 

%( مقابل  10.05مسجلة ) 2020%(، لترتفع نس بة الشاء للمستثمرين الاجانب مرة اخرى اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية في عام 92.64)

%(، فيما تراجعت نس بة الشاء للمستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية في عام  89.95نس بة شراء للمستثمرين العراقيين بلغت ) 

2021   ( )6.10مسجلة  بلغت  العراقيين  للمستثمرين  شراء  نس بة  مقابل  مجمل  %93.90(  اإلى  الاجانب  للمستثمرين  الشاء  نس بة  تراجعها  واصلت  بينما   ،)%

%(، ليؤكد ذلك وجود تراجع واضح  94%( مقابل نس بة شراء للمستثمرين العراقيين بلغت ) 6مسجلة )   2022المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية في عام  

 . في العراق  للاستثمارات الاجنبية في سوق العراق لل وراق المالية يعزى ذلك لتخوف المستثمرين من تداعيات الاوضاع الاقتصادية والامنية والس ياس ية

 

 

 

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

2027

-90.21 -34.96 -26.46 -22.95

12.32

-78.58

229.2
51.22

-36.5

ن الاجانبنسبة التغيير السنوي في الشراء من قبل المستثمري
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 نس بة الشاء للمستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سـوق العراق لل وراق المالية (  2شكـل ) 

 ( 1مصدر الشكل : اعداد الباحثة على وفق بيانات جدول ) 

 المستثمرين الاجانب رابعا: مؤشر بيع ال سهم من قبل  

  2013( ان مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب سجل عام  3( والشكل )1يحقق مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في جدول )

( لتصل قيمة ال سهم المباعة من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق المالية 2022  –2012أ على مس توياته في احد عش عاماً خلال المدة ما بين )

( مئة وتسعة وس تين مليارا وس تمئة وخمسة وخمسين مليون دينار، بينما سجل مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب عام  169.655في ذات العام اإلى )

العراق  2022  –2012أ قل مس توياته في غضون احد عش عاماً في المدة ما بين )  2020 المباعة من قبل المستثمرين الاجانب في سوق  ( لتصل قيمة ال سهم 

 ( ثمانية عش مليارا وس تمئة وثلاثة وثمانين مليون دينار. 18.683اإلى )  2020لل وراق المالية في 

بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب سجلت تذبذبًا ملحوظاً خلال المدة ما  3( والشكل )1يس تخلص من المعطيات الموثقة في جدول ) ( ان حركة مؤشر 

ذ سجلت  2014-  2012بين) ( بين صعود واضح وهبوط واضح بسبب مخاوف المستثمرين الاجانب من تداعيات الاوضاع الس ياس ية والاقتصادية في العراق، اإ

مسجلة ما قيمته   2015مليار دينار( لتعاود الصعود في عام    82.483اإلى قيمته )  2014حركة مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب تراجعاً ملحوظاً عام  

مليار دينار(، ثم عادت    38.126لتصل اإلى )   2016مليار دينار( فيما سجلت حركة مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب تراجعاً حاداً عام    113.502)

ولغاية عام   2018مليار دينار( ثم اس تمرت حركة مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب بالتراجع في الفترة من    46.569لتسجل )  2017اإلى الصعود عام 

2020  ( قيمتـه  الثلاث  دينار،    27.825مسجلة خلال الاعـوام  دينار،    23.835مليار  بيع   18.683مليار  عادت حركة مؤشر  التوالي، تم  دينار( على  مليار 

لتصل قيمة بيع ال سهم    2022مليار دينار( لتسجل تراجعاً مجدداً في عام    49.245لتسجل )  2021ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب بالصعود الملحوظ في عام  

 مليار دينار(.  34.353من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق المالية اإلى )

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

6.05%

40.48%

12.53%

16.05%

12.61%

10.72%

11.28%

7.36%

10.05%

6.10%

6%

93.95%

59.52%

87.47%

83.95%

87.39%

89.28%

88.72%

92.64%

89.95%

93.90%

94%

نسبة الشراء للمستثمرين العراقيين إلى مجمل المستثمرين في السوق

نسبة الشراء للمستثمرين الاجانب إلى مجمل المستثمرين في السوق
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 في احد عش عاماً   حركة مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب (  3شكل ) 

 ( 1مصدر الشكل : اعداد الباحثة على وفق بيانات جدول ) 

 خامسا: نس بة التغير الس نوي في مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب 

بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب والمعروض في جدول )     الس نوي في مؤشر  التغير  نس بة  الس نوي في 4( والشكل )1تشير  التغير  نس بة  اإلى ان   )

عام   المستثمرين الاجانب سجلت  قبل  ال سهم من  بيع  )   2013مؤشر  بيــن  ما  المدة  عاماً خلال  احد عشــر  اإلى  2022  –  2012أ على مس توياتها في  لتصل   )

أ وطأ  مس توياتها بالموجب في غضون احد عش    2017بالمئة(، بينما سجلت نس بة التغير الس نوي في مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب عام    202.5)

( ان نس بة التغير الس نوي في 4( والشكل ) 1بالمئة(، فيما يس تدل من المعطيات المعروضة في جدول ) 22.14( لتصل اإلى )2022 –2012عاماً في المدة ما بين )

ملحوظاً في الاعوام ) تراجعاً  المستثمرين الاجانب سجلت  ال سهم من قبل  بيع  التغير 2022  -2020  -2019  -2018  -2016  -2014مؤشر  نس بة  لتسجل   )

بالمئة(، بينما سجلت نس بة التغير الس نوي في مؤشر    4.66اقل نس بة تراجع س نوية بواقع )  2016الس نوي في مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب عام  

 ( في احد عش عاماً. 2021 -2017 -2015 -2013بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب سجلت تقدماً ملحوظاً فــي الاعــوام )

 

 
 نس بة التغير الس نوي في مؤشر بيع ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب (  4شكل ) 

 ( 1مصدر الشكل : اعداد الباحثة على وفق بيانات جدول ) 

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

56.085

169.655

82.483

113.502

38.126
46.569

27.825 23.835 18.683

49.245
34.353

(ينار مليار د) مؤشر البيع من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق للأوراق المالية 

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

0

202.5

-51.4

37.61

-66.4

22.14

-40.3

-14.3

-21.6

163.6

-30.2

نسبة التغيير السنوي في البيع من قبل المستثمرين الاجانب
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 نس بة البيع من قبل المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية   سادسا: 

(، ان  5( والشكل )1يس تخلص من نس بة البيع من قبل المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية والموثقة في جدول )

أ على مس توياتها في احد عش عاماً خلال المدة    2015نس بة البيع من قبل المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية سجلت عام  

( بيـــن  )2022  –2012ما  اإلى  لتصل   )24.88( بلغت  العراقيين  للمستثمرين  بيع  نس بة  مقابل  المستثمرين  %75.12(  قبل  من  البيع  نس بة  بينما سجلت   ،)%

%(  5.97( لتصل نس بة البيع اإلى)2022  –2012أ وطأ  مس توياتها في المدة ما بين )  2013الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية عام  

 %(.  94.03مقابل نس بة بيع للمستثمرين العراقيين بلغت )

( تشير الى ان نس بة البيع من قبل المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية 5( والشكل )1ان المعطيات الموثقة في جدول )

  2014%( عام  9.18%(، لتعود وترتفع النس بة اإلى )94.03%( مقابل نس بة بيع للمستثمرين العراقيين بلغت ) 5.97مسجلة )  2013سجلت تراجعاً طفيفاً في عام  

( بلغت  العراقيين  للمستثمرين  بيع  نس بة  العراق  90.82مقابل  سوق  المستثمرين في  اإلى مجمل  المستثمرين الاجانب  قبل  من  البيع  نس بة  للصعود  عادت  ثم   ،)%

عام   المالية  )  2015لل وراق  )24.88لتسجل  بلغت  العراقيين  للمستثمرين  بيع  نس بة  مقابل  المستثمرين  %75.12(  قبل  من  البيع  نس بة  لتهبط  عادت  ثم   ،)%

%(، فيما  91.07%( مقابل نس بة بيع للمستثمرين العراقيين بلغت )8.93مسجلة )  2016الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية في عام  

عام   المالية في  لل وراق  العراق  المستثمرين في سوق  اإلى مجمل  المستثمرين الاجانب  قبل  من  البيع  نس بة  )  2017ارتفعت  بيع 12.04مسجلة  نس بة  مقابل   )%

( بلغت  العراقيين  عام  87.96للمستثمرين  للتراجع  النس بة  عادت  ثم   ،)%2018  ( نسبته  ما  بلغت  7.39مسجلة  العراقيين  للمستثمرين  بيع  نس بة  مقابل   )%

عام  92.61) في  للارتفاع  المالية  لل وراق  العراق  سوق  في  المستثمرين  مجمل  اإلى  الاجانب  المستثمرين  قبل  من  البيع  نس بة  عادت  ثم  مسجلــة    %2019(، 

بلغت )12.29) العراقيين  للمستثمرين  بيع  نس بة  المستثمرين في سوق  87.71%( مقابل  اإلى مجمل  المستثمرين الاجانب  قبل  البيع من  نس بة  تراجعت  بينما   ،)%

لتسجل نس بة    2021%(، ليس تمر التراجع في عام  91.63%( مقابل نس بة بيع للمستثمرين العراقيين بلغت )8.37مسجلة )   2020العراق لل وراق المالية في عام  

%(، فيما سجلت  94%( مقابل نس بة بيع للمستثمرين العراقيين بلغت )6البيع من قبل المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية )

عام   طفيفاً  المالية صعوداً  لل وراق  العراق  المستثمرين في سوق  اإلى مجمل  المستثمرين الاجانب  قبل  من  البيع  )  2022نس بة  بيع 6.60بنس بة  نس بة  مقابل   )%

%(، ليؤكد ذلك وجود تذبذبا في نس بة البيع من قبل المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق  93.40للمستثمرين العراقيين بلغت )

 المالية لتخوف المستثمرين من تداعيات الاوضاع الاقتصادية الس ياس ية والامنية في العراق ومن المجازفة بالبيع لتوخي الخسائر الكبيرة. 

 
وراق المالية نس بة البيع من قبل  (  5شكل )   المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل 

 ( 1مصدر الشكل : اعداد الباحثة على وفق بيانات جدول ) 

 

 مقارنة بين نسب المشتريات والمبيعات من قبل المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في السوق.   سابعا:  

المالية والموثقة في جدول  العراق لل وراق  اإلى مجمل المستثمرين من ال سهم في سوق  (  1)  يس تدل من نس بة مشتريات ومبيعات المستثمرين الاجانب 

جانب  (، ان نس بة مشتريات المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية كانت أ كثر من نس بة مبيعات المستثمرين الا6والشكل ) 

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

6.27%

5.97%

9.18%

24.88%

8.93%

12.04%

7.39%

12.29%

8.37%

6%

6.60%

93.73%

94.03%

90.82%

75.12%

91.07%

87.96%

92.61%

87.71%

91.63%

94%

93.40%

وقنسبة البيع من قبل المستثمرين العراقيين إلى مجمل المستثمرين في الس

نسبة البيع من قبل المستثمرين الاجانب إلى مجمل المستثمرين في السوق
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ذ سجلت نسب المشتريات للمستثمرين  2021  -2020  -2018  -2016  -2014  -2013اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية في الس نوات ) (، اإ

( سجلت  عاماً  عش  احد  ضمن  الس تة  الس نوات  لهذه  المالية  لل وراق  العراق  سوق  في  المستثمرين  مجمل  اإلى    -%12.61  -%12.53  -% 40.48الاجانب 

 %( على التوالي.6.10 -10.05%  -11.28%

 

 
 وق ( مقارنة بين نسب المشتريات والمبيعات من قبل المستثمرين الاجانب لل سهم في سوق العراق للوراق المالية اإلى مجمل المستثمرين في الس 6شكل ) 

 ( 1مصدر الشكل : اعداد الباحثة على وفق بيانات جدول ) 

(، ان  6( والشكل )1يس تنتج من نس بة مشتريات ومبيعات المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية والموثقة في جدول )         

ين الاجانب اإلى مجمل  نس بة مبيعات المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين من ال سهم في سوق العراق لل وراق المالية كانت أ كثر من نس بة مشتريات المستثمر 

ذ سجلت نسب مبيعات المستثمرين الاجانب  2022،  2019،  2017،  2015،  2012المستثمرين من ال سهم في سوق العراق لل وراق المالية في الس نوات ) (، اإ

%( على  6.60%، 12.29%،  12.04%،  24.88%،  6.27اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية لهذه الس نوات في الاحد عش عاماً سجلت ) 

 التوالي. 

المالية سجلت عام  اإ      العراق لل وراق  اإلى مجمل المستثمرين في سوق  البيع من قبل المستثمرين الاجانب  أ على مس توياتهــا في احد عش عاماً    2015ن نس بة 

( بيــن  ما  المدة  )2022  –2012خلال  اإلى  لتصل   )24.88( بلغت  العراقيين  للمستثمرين  بيع  نس بة  مقابل  قبل  %75.12(  من  البيع  نس بة  بينما سجلت   ،)%

( لتصل نس بة البيع اإلى  2022  –2012أ وطأ  مس توياتها في المدة ما بين )   2013المستثمرين الاجانب اإلى مجمل المستثمرين في سوق العراق لل وراق المالية عام  

 %(.  94.03%( مقابل نس بة بيع للمستثمرين العراقيين بلغت ) 5.97)

( والموثقة في جدول  المالية  لل وراق  العراق  المستثمرين الاجانب في سوق  قبل  ال سهم من  ومبيعات  والشكل )2يس تخلص من مؤشري مشتريات  ان  7(   )

ثمرين الاجانب في  الوسط الحسابي لمشتريات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق المالية كانت أ كثر من مبيعات ال سهم من قبل المست 

ذ سجل متوسط مشتريات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في  2022  –2012ســوق العــراق لل وراق المالية في غضون احد عش عاماً ضمن المدة ) (، اإ

( المالية  لل وراق  العراق  بلغت    150.504سوق  المالية  لل وراق  العراق  المستثمرين الاجانب في سوق  قبل  من  لل سهم  مبيعات  متوسط  مقابل  دينار(  مليار 

 مليار دينار(.  60.033)

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

6.05%

40.48%

12.53%

16.05%

12.61%

10.72%

11.28%

7.36%

10.05%

6.10%

6%

6.27%

5.97%

9.18%

24.88%

8.93%

12.04%

7.39%

12.29%

8.37%

6%

6.60%

قنسبة البيع من قبل المستثمرين الاجانب إلى مجمل المستثمرين في السو

نسبة الشراء للمستثمرين الاجانب إلى مجمل المستثمرين في السوق



ECONOMICS AND ADMINISTRATIVE STUDIES JOURNAL (EASJ) 

EISSN: 3005-3625, PISSN: 2790-2560, DOI: doi.org/10.58564/EASJ/4.2.2025.8 

 

     Vol. 4, No. 2, June. 2025                                               119                                                                 2025 حزيران   ( 4مجلد )  ( 2)   العدد

 ( 2022  –2012( نتائج التحليل لبيان مس تويات مؤشرات التداولت الاجنبية في سوق العراق لل وراق المالية للمدة ) 2جدول ) 

 المؤشرات 
الوسط  

 الحسابي 

الانحراف  

 المعياري 

معامل الاختلاف  

 المعياري % 

مشتريات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق  مؤشر  

 المالية 
150.504 332.456 220.90% 

مؤشر مبيعات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق  

 المالية 
60.033 45.706 76.13% 

العراق لل وراق  نس بة  مشتريات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في سوق  

 المالية اإلى مجمل المستثمرين في السوق 
12.66% 9.783 77.29% 

نس بة  مبيعات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق  

 المالية  اإلى مجمل المستثمرين في السوق 
9.81% 5.47199 55.77% 

 EVIEWS 12( ومعطيات التحليل بواسطة  1مصدر: اعداد الباحثة على وفق بيانات جدول رقم ) 

(، يبين ان سلوك المستثمرين الاجانب في البيع كانت اكثر تجانساً في تداولت احد عش عاماً،  2ن معطيات مقياس الانحراف المعياري في جدول )اإ 

لمشتر نظيراتهما  من  أ قل  كانت  المستثمرين الاجانب  مبيعات  لمؤشر  المقياسين  قيم  ولس يما  المعياري،  معامل الاختلاف  مقياس  قيم  ذلك  المستثمرين  ويؤكد  يات 

 (. 2022-2012الاجانب في المدة ) 

اإلى مجمل مشتريات       المالية  لل وراق  العراق  المستثمرين الاجانب في سوق  قبل  من  ال سهم  ومبيعات  نس بة مشتريات  ومبيعات  ويس تخلص من مؤشري 

(، ان الوسط الحسابي لنس بة مشتريات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق  7( والشكل ) 2المستثمرين في السوق والموثقة في جدول ) 

المالية اإلى مجمل  المالية اإلى مجمل مشتريات المستثمرين في السوق كانت أ كثر من نس بة مبيعات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق  

( المدة  السوق ضمن  في  المستثمرين  مشتريات  2022  –2012مبيعات  اإلى مجمل  المستثمرين الاجانب  قبل  من  ال سهم  مشتريات  نس بة  متوسط  فيما سجل   ،)

( السوق  في  مبيعات  12.66المستثمرين  مجمل  اإلى  المالية  لل وراق  العراق  سوق  في  المستثمرين الاجانب  قبل  من  لل سهم  مبيعات  نس بة  متوسط  مقابل   )%

 ( . 7%( في غضون احد عش عاماً كما مبين في الشكل )9.81المستثمرين في السوق بلغت )

 
وراق المالية اإلى مجمل مبيعات المستثمرين في السوق في غضون اح ( متوسط نس بة  7شكل )   د عش عاماً مشتريات ومبيعات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل 

 ( 2مصدر الشكل : اعداد الباحثة على وفق بيانات جدول ) 

 

 

 

متوسط نسبة  مشتريات الأسهم من قبل 
راق المستثمرين الاجانب في سوق العراق للأو

المالية إلى مجمل المستثمرين في السوق

متوسط نسبة  مبيعات الأسهم من قبل 
راق المستثمرين الاجانب في سوق العراق للأو

المالية  إلى مجمل المستثمرين في السوق

12.66%

9.81%
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 ( صافي الاستثمارات الاجنبية في سوق العراق لل وراق المالية في احد عش عاماً 3جدول ) 

 صافي الاستثمارات الاجنبية في سوق العراق لل وراق المالية) مليار دينار(  الس نوات 

2012 -2.039 

2013 980.154 

2014 30.065 

2015 -40.301 

2016 15.709 

2017 -5.089 

2018 18.767 

2019 -13.857 

2020 14.162 

2021 0.424 

2022 -2.812 

 ( 1مصدر: اعداد الباحثة على وفق بيانات جدول ) 

المالية والموثقة في جدول )     العراق لل وراق  أ سهم  سوق  (، ان صافي الاستثمارات  8( والشكل )3ويس تخلص من مؤشر صافي الاستثمارات الاجنبية في 

ات ال سهم من قبل  الاجنبية سجلت اشارة موجبة بما يؤكدان مشتريات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق المالية كانت أ كثر من مبيع

(، بينما حمل صافي الاستثمارات الاجنبية 2021  -2020  -2018  -2016  -2014  -2013المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق المالية في س تة اعوام )

أ قل من المشتريات ال سهم من المالية كانت  قبل المستثمرين    اشارة سالبة بما يوثق ان مبيعات ال سهم من قبل المستثمرين الاجانب في سوق العراق لل وراق 

 (. 2022  -2019 -2017 -2015 -2012الاجانب في سوق العراق لل وراق المالية في خمسة اعوام ) 

 
وراق المالية  (  8الشكل )   صافـي الاستثمارات الاجنبية في أ سهم  سوق العراق لل 

 في غضون احد عش عاماً 

 ( 3مصدر الشكل : اعداد الباحثة على وفق بيانات جدول ) 

ق, وعلى  ويعزى سبب عدم تدفق الاستثمارات الاجنبية في العراق بالقدر المطلوب وذلك اإلى حالة عدم الاس تقرار الس ياسي والامني التي تعصف بالعرا      

بين    ية في المدة ما حصول العراق على تصنيفات عالمية ضعيفة لم تكن مشجعة لمستثمرين الاجانب بل كانت طاردة للاستثمارات الاجنبية والمحلية التي كانت سلب 

2013 -2022 . 

 متعلقة بالتعامل بالدولر  ان العقوبات التي فرضها البنك الفدرالي الامريكي والمتمثلة بعقوبات اقتصادية على القطاع المصرفي العراقي شملت ثمانية وعشين مصرفاً 

رين في الدخول  الامريكي ساهمت في ضعف المناخ الاستثماري العراقي في ظل تنامي ظاهرة الفساد الاداري في العراق ساهم بشكل كبير في عزوف معظم المستثم

-2.039

980.154

30.065
-40.301

15.709 -5.089 18.767 -13.857 14.162 0.424 -2.812

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

صافي الاستثمارات الاجنبية في سوق العراق للأوراق المالية
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 اإلى السوق العراقية على الرغم من ان العراق يعتبر بيئة استثمارية واعدة وسوق اس تهلاك كبير. 

ات الاستثمار بنجاح  ان المستثمرين الاجانب يواجهون عدد من التحديات البيرقراطية والفساد الاداري وضعف القطاع المصرفي العراقي مما صعب عملية ابرام صفق 

 الدولية .  في ظل افتقار العراق لنظام مراقبة الئتمان وعدم كفاية الضمانات القانونية للمقرضين والصلات  المحدودة للمصارف العراقية مع البنوك

قراريتها تطبق  يلاحظ ان السلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسة ان جميع هذه السلاسل الزمنية كانت تسير بحركة متذبذبة خلال مدة الدراسة وللتحقق من اس ت 

طريق   عن  لبيان  الوحدة  جذر  اختبار  )الباحثة  فولر  ديكي  اختبار  هما  اختباري  بيرون  TEST DICKEY FULLERتطبيق  فيليبس  واختبار   )

(PHILLIPS-PERRON TEST  ( وكما مبين في الجدول )الاتي: 4 ) 

 ( نتائج اختبار اس تقرار السلسلة الزمنية 4جدول ) 

 متغيرات الدراسة 

 اختبار فيليبس بيرون  اختبار ديكي فولر 

الاحتمالية عند  القيمة  

 المس توى 

القيمة الاحتمالية عند  

 الفروق ال ولى 

القيمة الاحتمالية عند  

 المس توى 

القيمة الاحتمالية عند الفروق  

 ال ولى 

Y1  0.006 0.415 0.049 0.452 ال سهم المتداولة 

Y2  0.004 0.0513 0.0242 0.062 حجم التداول 

Y3  0.0146 0.2095 0.0338 0.1743 عدد العقود المنفذة 

Y4  0.0057 0.1688 0.0251 0.177 مؤشر سوق العراق لل وراق المالية 

X1  0.008 0.545 0.071 0.5702 الشاء من قبل المستثمرين الاجانب 

X2  0.013 0.433 0.019 0.414 البيع من قبل المستثمرين الاجانب 

X3  0.0012 0.067 0.005 0.0676 صافي الاستثمارات الاجنبية 

 التفسير
تؤكد نتائج الاختبار ان جميع السلاسل الزمنية للمتغيرات الس بعة كانت غير مس تقرة عند مس تواها الحالي  

 لكنها اصبحت مس تقرة عند حساب الفروق ال ولى لكل منها لتصبح السلاسل متكاملة من الدرجة ال ولى 

 EViews 12المصدر: اعداد الباحثة على وفق معطيات اختبار جذر الوحدة وبرنامج  

المعنوية )4يس تخلص من الاختبارين المعروضة في الجدول )     أ كبر من مس توى  القيمة الاحتمالية لكلا الاختبارين كان  الزمنية 0.05( ان  ( لجميع السلاسل 

ة بنجاح، بما ان  السابقة لكنها اصبحت مس تقرة عند الفروقات ال ولى بما يؤكد ان السلاسل جميعها متكاملة من الدرجة ال ولى واجتازت اختبارات جذر الوحد

سل المدروسة  السلاسل الزمنية جميعها اصبحت مس تقرة عند اخذ الفروق ال ولى فان درجة التكامل لها تساوي واحد بما يؤكد وجود تكامل مشترك بين السلا

 صة بالتكامل المشترك. الس بعة اي هناك علاقة وثيقة بينهم على المدى البعيد بما يحقق اجتيازها لختبار التكامل المشترك دون الحاجة ل جراء الاختبارات الخا

 

 اولً: قياس تأ ثير الاستثمارات الاجنبية غير المباشرة في تداولت سوق العراق لل وراق المالية 

من   مجموعة  الباحثة  الدراسةتس تعمل  بيانات  تحليل  بهدف  والاختبارات الاحصائية  وال ثر,    الاساليب  المؤثر  المتغيرين  بين  الارتباطية  العلاقة  معنوية  لبيان 

 وس تعتمد الباحثة في الحصول على نتائج اختبار فرضيات التأ ثير على المتغيرات التية:

 ((. 3X(، صافي الاستثمارات ال جنبية )2X(، البيع من قبل المستثمرين ال جانب)1Xوهي )الشاء من قبل المستثمرين ال جانب ) المتغيرات المس تقلة:  . أ  

((، وس تختبر  4Y(، مؤشر سوق العراق لل وراق المالية )3Y(، عدد العقود المنفذة ) 2Y(، حجم التداول )1Yوهي )عدد ال سهم المتداولة )   المتغيرات التابعة:  . ب 

 الباحثة في هذه المرحلة من التحليل فرضية التأ ثير التية:   

 الفرضية الرئيسة:  •

 ) يوجد تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية للاستثمارات ال جنبية غير مباشرة في تداولت سوق العراق لل وراق المالية( 

 الفرضية الثانوية الاولى:   -اول": 

 فرضيات فرعية على النحو الاتي: (، وتتفرع منها ثلاث عدد العقود المنفذةفي للاستثمارات الاجنبية غير المباشرة )يوجد تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية 

 . عدد العقود المنفذةفي للشاء من قبل المستثمرين ال جانب يوجد تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية  .1

 . عدد العقود المنفذةفي  للبيع من قبل المستثمرين ال جانبيوجد تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية  .2

 .عدد العقود المنفذةفي  لصافي الاستثمارات ال جنبيةيوجد تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية   .3
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 الفرضية الثانوية الثانية:   -ثانيا": 

(، وتتفرع منها ثلاث فرضيات فرعية على النحو  مؤشر سوق العراق للاوراق الماليةفي للاستثمارات الاجنبية غير المباشرة  )يوجد تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية  

 الاتي:

 . مؤشر سوق العراق للاوراق الماليةفي  للشاء من قبل المستثمرين ال جانب يوجد تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية  .1

 .مؤشر سوق العراق للاوراق الماليةفي  للبيع من قبل المستثمرين ال جانبيوجد تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية  .2

 .مؤشر سوق العراق لل وراق الماليةفي  لصافي الاستثمارات ال جنبيةيوجد تأ ثير معنوي ذو دللة احصائية  .3

 تي:على النحو ال  تأ ثير الاستثمارات الاجنبية غير المباشرة في تداولت سوق العراق لل وراق المالية وكانت نتائج اختبار فرضيات 

 الاستثمارات الاجنبية غير المباشرة في عدد العقود المنفذة . تأ ثير  1

( اإلى رفض الفرضية الفرعية ال ولى المنبثقة عن الفرضية الثانوية 5المعروضة في جدول )  (F -TEST)تشير معطيات تطبيق اختبار فرضيات التأ ثير   

ذ بلغت قيمة )  %(،  5( وهي أ كبر من مس توى المعنوية البالغ )0.396، لن القيمة الاحتمالية المناظرة لها سجلت )( وهي غير معنوية1.142( المحتس بة )Fالاولى اإ

%(، بما يؤشر  32.90) والمتغير التابع )عدد العقود المنفذة( شكلت    )الشاء من قبل المستثمرين ال جانب( بين المتغير المس تقل  بينما شكلت قيمة معامل التفسير  

(، بما يؤكد وجود ارتباط طردي  0.574بين المتغيرين )  ، بينما بلغت قيمة معامل الارتباطعدد العقود المنفذة  الشاء من قبل المستثمرين ال جانب وبيننس بة تفسير  

نتيجـة    عدد العقود المنفذة  الشاء من قبل المستثمرين ال جانب وبين   متوسط المس توى بين القيمة الاحتمالية   ( معنوية بسبب كون T -TESTاختبــار)فيما كانت 

لشاء من قبل المستثمرين  %(، وبذلك تؤكد جميع نتائج التحليل عدم وجود تأ ثير واضح ل 5( وهي أ على من مس توى المعنوية البالغ )0.396المناظرة لها سجلت )

(  5المعروضة في جدول )   ( F -TEST)يس تخلص من معطيات تطبيق اختبار فرضيات التأ ثير    .في عدد العقود المنفذة في سوق العراق لل وراق المالية  ال جانب

ذ بلغت قيمة )  ، لن القيمة الاحتمالية المناظرة لها سجلت  ( وهي غير معنوية3.591( المحتس بة )Fرفض الفرضية الفرعية الثانية المنبثقة عن الفرضية الثانوية الاولى، اإ

والمتغير التابع    )البيع من قبل المستثمرين ال جانب(بيـن المتغيـر المس تقــل  %(، بينما شكلت قيمة معامل التفسير  5( وهي أ كبر من مس توى المعنوية البالغ )0.074)

، بينما بلغت قيمة  عدد العقود المنفذةللتغيرات التي تطرأ  على    البيع من قبل المستثمرين ال جانب%( بما يؤشر نس بة تفسير  60.60))عدد العقود المنفذة( شكلت  

اختبـار  فيما كانت نتيجة    عدد العقود المنفذة ( بما يؤكد وجود ارتباط طردي قوي بين البيع من قبل المستثمرين ال جانب وبين  0.778بين المتغيرين )  معامل الارتباط 

(T-TEST غير معنوية بسبب كون )  ( وبذلك تؤكد جميع نتائج التحليل  5( وهي أ كبر من مس توى المعنوية البالغ )0.074القيمة الاحتمالية المناظرة لها سجلت ،)%

 . عدم وجود تأ ثير واضح للبيع من قبل المستثمرين ال جانب في عدد العقود المنفذة في سوق العراق لل وراق المالية

 ( معطيات اختبار الفرضية الثانوية الثالثة 5جدول ) 

رمز المتغير  

 المؤثر 

 رمز 

 المتغير المتأ ثر 

معامل  

 الارتباط 

T – TEST 
معامل التفسير  

 % 

F – TEST 

  T قيمة   

 المحتس بة 
 القيمة الاحتمالية 

  F قيمة   

 المحتس بة 
 نتيجة الاختبار  القيمة الاحتمالية 

1X 3Y 0.574 0.265 0.396 32.90 % 1.142 0.396 رفض الفرضية 

2X 3Y 0.778 5.215 0.074 60.60 % 3.591 0.074 رفض الفرضية 

3X 3Y 0.245 0.689 0.926 6% 0.150 0.926 رفض الفرضية 

 ( والعكس صحيح  0.05تقبل الفرضية عندما تكون القيمة الاحتمالية أ قل أ و تساوي مس توى المعنوية المعتمد في الدراسة والبالغ   )        

 . EVIEWS 12مصدر: اعـداد الباحثة على وفق معطيات اختبار فرضيات التأ ثير بوساطة برنامج  

التأ ثير      الثانوية  5المعروضة في جدول )   (   F- TEST) يس تخلص من معطيات تطبيق اختبار فرضيات  الفرضية  المنبثقة عن  الثالثة  الفرعية  الفرضية  ( رفض 

ذ بلغت قيمة ) %(،  5( وهي أ كبر من مس توى المعنوية البالغ )0.926، لن القيمة الاحتمالية المناظرة لها سجلت )( وهي غير معنوية0.150( المحتس بة )Fالاولى، اإ

%( بما يؤشر نس بة تفسير  6)والمتغير التابع )عدد العقود المنفذة( شكلت    )صافي الاستثمارات ال جنبية(بين المتغير المس تقل  بينما شكلت قيمة معامل التفسير  

( بما يؤكد وجود ارتباط طردي  0.245بين المتغيرين )   ، بينما بلغت قيمة معامل الارتباطعدد العقود المنفذةللتغيرات التي تطرأ  على    صافي الاستثمارات ال جنبية

نتيجة    عدد العقود المنفذةضعيف بين صافي الاستثمارات ال جنبية وبين   القيمة الاحتمالية المناظرة لها سجلت    ( معنوية بسبب كون T-TESTاختبار )فيما كانت 

البالغ )0.926) المعنوية  أ على من مس توى  تأ ثير واضح ل5( وهي  التحليل عدم وجود  نتائج  العقود    صافي الاستثمارات ال جنبية%(، وبذلك تؤكد جميع  في عدد 

 . المنفذة في سوق العراق لل وراق المالية

( الجدول  معطيات  من  واضح  5يس تدل  تأ ثير  وجود  عدم  يؤكد  بما  رفضت  الفرعية  الفرضيات  جميع  ان  س يما  ول  الثانوية الاولى  الفرضية  رفض  للاستثمارات  ( 

 (. 2022  - 2012ال جنبية غير المباشرة في عدد العقود المنفذة في سوق العراق لل وراق المالية في غضون المدة ما بين )
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 الاستثمارات الاجنبية غير المباشرة في مؤشر سوق العراق لل وراق    المالية . تأ ثير  2

( رفض الفرضية الفرعية ال ولى المنبثقة عن الفرضية الثانوية الثانية 6المعروضة في جدول )   (F- TEST) تؤكد معطيات تطبيق اختبار فرضيات التأ ثير  

بلغت قيمة   ذ  )   Fاإ لها سجلت )( وهي غير معنوية1.610المحتس بة  المناظرة  القيمة الاحتمالية  البالغ )0.271، لن  المعنوية  أ كبر من مس توى  بينما  5( وهي   ،)%

%(  40.80)والمتغير التابع )مؤشر سوق العراق لل وراق المالية( شكلت    )الشاء من قبل المستثمرين ال جانب( بين المتغير المس تقل  شكلت قيمة معامل التفسير  

( بما  0.639بين المتغيرين )  ، بينما بلغت قيمة معامل الارتباطمؤشر سوق العراق لل وراق المالية  الشاء من قبل المستثمرين ال جانب وبين بما يؤشر نس بة تفسير  

المالية  الشاء من قبل المستثمرين ال جانب وبين  يؤكد وجود ارتباط طردي متوسط المس توى بين العراق لل وراق  نتيجة  مؤشر سوق  -Tاختبار )  فيما كانت 

TEST (، وبذلك تؤكد جميع نتائج التحليل عدم  5( وهي أ على من مس توى المعنوية البالغ )0.271القيمة الاحتمالية المناظرة لها سجلت )  ( معنوية بسبب كون%

 . في مؤشر سوق العراق لل وراق المالية في سوق العراق لل وراق المالية لشاء من قبل المستثمرين ال جانبوجود تأ ثير واضح ل 

ذ 6المعروضة في جدول )  (F-TEST)يس تخلص من معطيات تطبيق اختبار فرضيات التأ ثير   ( رفض الفرضية الفرعية الثانية المنبثقة عن الفرضية الثانوية الثانية اإ

لها سجلت )( وهي غير معنوية0.397( المحتس بة )Fبلغت قيمة ) المناظرة  القيمة الاحتمالية  البالغ )0.759، لن  المعنوية  أ كبر من مس توى  بينما  5(، وهي   ،)%

%( بما  14.50)والمتغير التابع )مؤشر سوق العراق لل وراق المالية( شكلت    )البيع من قبل المستثمرين ال جانب(بين المتغير المس تقل  شكلت قيمة معامل التفسير  

بين المتغيرين    ، بينما بلغت قيمة معامل الارتباطمؤشر سوق العراق لل وراق الماليةللتغيرات التي تطرأ  على    البيع من قبل المستثمرين ال جانبيؤشر نس بة تفسير  

-Tاختبـار )فيما كانت نتيجة    مؤشر سوق العراق لل وراق الماليةوبين    البيع من قبل المستثمرين ال جانب  (، بما يؤكد وجود ارتباط طردي ضعيف بين0.381)

TEST (، وبذلك تؤكد جميع نتائج التحليل عدم  5( وهي أ كبر من مس توى المعنوية البالغ )0.759القيمة الاحتمالية المناظرة لها سجلت )  ( معنوية بسبب كون%

 .وجود تأ ثير واضح للبيع من قبل المستثمرين ال جانب في مؤشر سوق العراق لل وراق المالية في سوق العراق لل وراق المالية

 ( معطيات اختبار الفرضية الثانوية الرابعة 6جدول ) 

رمز المتغير  

 المؤثر 

 رمز 

 المتغير المتأ ثر 

معامل الارتباط بين  

 المتغيرين 

T – TEST 
معامل  

 التفسير% 

F – TEST 

  T قيمة  

 المحتس بة 

القيمة  

 الاحتمالية 

  F قيمة   

 المحتس بة 

القيمة  

 الاحتمالية 
 نتيجة الاختبار 

1X Y4 0.639 2.857 0.271 40.80 % 1.610 0.271 رفض الفرضية 

2X Y4 0.381 1.179 0.759 14.50 % 0.397 0.759 رفض الفرضية 

3X 4Y 0.711 3.804 0.155 50.50 % 2.381 0.155 رفض الفرضية 

 ( والعكس صحيح 0.05تقبل الفرضية عندما تكون القيمة الاحتمالية أ قل أ و تساوي مس توى المعنوية المعتمد في الدراسة     والبالغ )          

 . EVIEWS 12مصدر: اعـداد الباحثة على وفق معطيات اختبار فرضيات التأ ثير بوساطة برنامج            

( رفض الفرضية الفرعية الثالثة المنبثقة عن الفرضية الثانوية 6المعروضة في جدول )  (F-TEST) يس تخلص من معطيات تطبيق اختبار فرضيات التأ ثير        

ذ بلغت قيمة   %(، بينما  5( وهي أ كبر من مس توى المعنوية البالغ )0.155، لن القيمة الاحتمالية المناظرة لها سجلت ) ( وهي غير معنوية2.381المحتس بة )   Fالثانية اإ

%(، بما  50.50)والمتغير التابع )مؤشر سوق العراق لل وراق المالية( شكلت    )صافي الاستثمارات ال جنبية(بين المتغيـر المس تقــل  شكلت قيمة معامل التفسير  

تفسير   نس بة  ال جنبيةيؤشر  على    صافي الاستثمارات  تطرأ   التي  الماليةللتغيرات  لل وراق  العراق  معامل الارتباط مؤشر سوق  قيمة  بلغت  بينما  المتغيرين    ،  بين 

فيما كانت    مؤشر سوق العراق لل وراق الماليةللتغيرات التي تطرأ  على    صافي الاستثمارات ال جنبية  ( بما يؤكد وجود ارتباط طردي متوسط المس توى بين 0.711)

%(، وبذلك تؤكد جميع  5( وهي أ على من مس توى المعنوية البالغ )0.155القيمة الاحتمالية المناظرة لها سجلت )  ( معنوية بسبب كونT-TESTاختبار )نتيجة  

 .في مؤشر سوق العراق لل وراق المالية صافي الاستثمارات ال جنبيةنتائج التحليل عدم وجود تأ ثير واضح ل

( جدول  معطيات  واضح  6ان  تأ ثير  وجود  عدم  يؤكد  بما  رفضت،  عنها  المنبثقة  الفرعية  الفرضيات  جميع  ان  ولس يما  الثانية  الثانوية  الفرضية  رفض  الى  تشير   )

 (.  2022-2012للاستثمارات ال جنبية غير المباشرة في مؤشر سوق العراق لل وراق المالية في غضون المدة ما بين )

( رفض الفرضية الرئيسة، بما يؤكد عدم وجود تأ ثير  6-5يس تخلص من معطيات اختبار الفرضيات الثانوية والفرعية المنبثقة عنها والمعروضة فــي جداول المرقمة ) 

 ( . 2022 –2012واضح للاستثمارات ال جنبية غير المباشرة في تداولت سوق العراق لل وراق المالية في غضون المدة ما بين )

 

 -الاس تنتاجات: 

ا ما يتعلق بتنش يط  يعد الاستثمار الاجنبي غير المباشر من العناصر المهمة في الاقتصاد التي تعمل على تحقيق فوائد منها ما يتعلق بجذب الاستثمارات ومنه .1

 اداء السوق وانتقال رؤوس الاموال الى البلد وزيادة الطلب على العملة المحلية وزيادة س يولة السوق وغيرها من المكاسب . 

واضح في مؤشر سوق  عدم وجود تأ ثير واضح للاستثمارات ال جنبية غير المباشرة في عدد العقود المنفذة في سوق العراق لل وراق المالية، ولم يكن لها تأ ثير   .2
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 العراق لل وراق المالية . 

 في سوق العراق لل وراق المالية اعتماداً على مشتريات المستثمرين في فترات سابقة. حجم مبيعاتهم امكانية التنبؤ بحجم مشتريات المستثمرين و  .3

 

 التوصيــات : 

والمعوقات .1 التحديات  تقليل  طريق  عن  وتوس يعها  لجذب الاستثمارات الاجنبية  المالية  العراق  سوق  في  المسؤولين  قبل  من  الحثيث  العمل  امام    ضرورة 

 المستثمرين الاجانب. 

 العراقية عبر تشيع القوانين الاقتصادية الناظمة للعمل الاقتصادي والضامنة لحقوق المستثمرين الاجانب في العراق. تحسين بيئة الاعمال وبيئة الاستثمار  .2

 العمل على توظيف الاستثمارات ال جنبية في تعزيز مؤشر سوق العراق لل وراق المالية. .3
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