
 33/6/0307: 3/ج45/العدد 71جامعة تكريت/كلية الإدارة والاقتصاد/مجلة تكريت للعلوم الإدارية والاقتصادية/المجلد 

 

531 

 الاستثمار الأجنبي غير المباشر على الناتج المحلي الإجمالي في العراق للمدة أثر

(0332-0372) 
 

 م.م. بكر حميد جسوم

 كلية الإدارة والاقتصاد

 جامعة تكريت

bakir.hameed@tu.edu.iq 

 المستخلص:

الاستتممار ددفت  اغلب البلدان النامية مشكلة في توفير الموارد اللازمة لتمويل عملية تواجه   

عجلة التنمية الاقتصادية، حيث يعاني معظمها من انخفاض متوسط دخل الفرد دتراج  معتد  النمتو 

دمتن متا انخفتاض مىتتوس الاستتممار ،  في الناتج المحلي الإجمالي عند مقارنتها م  البلدان المتقدمة

ت علتتأ وستتوات التمويتتل ممتتا ستتبب نقتتلأ فتتي الامتتوا  اللازمتتة لتمويتتل عمليتتة التنميتتة ، لتت ل  اعتمتتد

الددلية عن طريق الاستممار الاجنبي دبنوعيه المباشر دغير المباشر لىد الفجتو  فيمتا بتين الادختار 

ع تحتولا   3003المحلي دالاستممار المحلي، شهد العرات من  عام   نحتو اقتصتاد الىتوت حيتث شتر 

، داتخت  العديتد متن ت الماليتةإضتافة التأ تيستيو ستوت العترات لت درا العديد من القتوانين دالبترامج

ج ذل  لتا تكتن فتي المىتتوس الم لتوب لجت ب التدابير دالإجراءات طال  اغلب المجالات الا ان نتائ

 المزيد من الاستممارات الاجنبية بما فيها الاستممار الاجنبي غير المباشر.

ر المحفظتي  الاستتمما) هدف البحث الأ معرفة مدس تيمير الاستممار الاجنبي غيتر المباشتر  

  متتن ختتلا  استتتخدام وددات التحليتتل 3052-3002) فتتي النتتاتج المحلتتي الإجمتتالي بتتالعرات للمتتد 

دقد وظهرت الدراستة  الإجمالي،لناتج المحلي باالاستممار الاجنبي غير المباشر  علاقة لبيانالقياسي 

متتالي فتتي الاجتتل دجتتود علاقتتة طرديتتة بتتين الاستتتممار الاجنبتتي غيتتر المباشتتر دالنتتاتج المحلتتي الإج

 القصير في العرات.

 الإجمالي.الناتج المحلي  المباشر،الاستممار الاجنبي غير  المفتاحية:الكلمات 

The impact of indirect foreign investment on GDP in Iraq 

for the period (2009-2019) 
 

Assist. Lecturer: Bakir Hameed Jasoom 

Collage of Administration and Economics 

Tikrit University 

Abstract: 

  It is obvious that some of developing countries may have lack in their essential 

resources to cover their investment and then advances the economic development 

process; the reason could be due low average of per capita, further, decline in the rate of 

Gross Domestic Product (GDP) growth and subsequently affect negatively the level of 

investment. This effect will lead to shortage in necessary fund allocated to the 

development process. This shortage will encourage the foreign investment to grow to 

finance the necessary activities in the domestic markets in both ways direct and indirect. 

After the dramatic changes in the year 2003, Iraq has faced radical shifting in its 
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economy finance, this change was supported by many necessary laws, programs, and 

then establishing Iraqi stock exchange. Despite of steps adopted by the Iraqi legislators, 

the results were not up to the potential to attract both or either direct or indirect foreign 

investment. 

  The study objective is to explore the role of foreign indirect investment 

(portfolio investment) on Iraqi GDP for the period from 2009 to 2019. The study has 

employed standard analysis tools to test the relationship between foreign indirect 

investment and GDP. The study, therefore, found positive and significant relationship 

between the study variables i.e. indirect foreign investment & GDP in short term period. 

Keywords: indirect foreign investment, gross domestic product. 

 المقدمة

بالعمتتل علتتأ استتتق اب الاستتتممار الاجنبتتي التتأ  دمنهتتا العتترات الناميتتة التتدد تىتتعأ اغلتتب   

متن عتعوبات فتي الحصتو  علتأ رلأدو الامتتوا   التدد اقتصتاداتها المحليتة بىتبب متا تعانيته هت   

المحليتتة دبمقتتادير تكفتتي لتحقيتتق المىتتتوس الم لتتوب متتن الاستتتممار لمواردهتتا ال بيعيتتة دالبشتترية، 

الأ رغبة المىتممر الاجنبي دسعيه الدلأدب لاستغلا  فرص الاستممار المتتوفر  فتي البلتدان ضافة إ

امتا  التدد الاخرس، ديكون التتدفق التأ هت    دد دالتي تتىا بمزايا دفرص قد لا تتوفر في ال النامية

ب تتميتز فتي انخفتاض متوستط نصتي التدد علأ شكل استممار مباشتر اد غيتر مباشتر ، فمعظتا هت   

 التتدد فيهتتا متتن النتتاتج القتتومي الإجمتتالي دانخفتتاض معتتد  نمتتو ناتجهتتا القتتومي بمقارنتهتتا متت  الفتترد 

المتقدمتتة، ممتتا ودس التتأ تراجتت  مىتتتوس الاستتتممار فيهتتا دمتتن متتا ت تتاء  نمتتو روو المتتا  دترا متته 

يتد لت ل  لجتيت العد .ر المحلتيمما تىبب في قصتور نمتو الادختا دتراج  معد  نمو الدخل دالإنتاج،

التتأ ستتوت التمويتتل التتددلي للحصتتو  علتتأ التمويتتل التتلازم لتلبيتتة  دمنهتتا العتترات متتن التتدد  الناميتتة

مت لبات التنمية عن طريق الاستممار الاجنبي بنوعيه المباشتر دغيتر المباشتر لىتد الفجتو  الداخليتة 

ت للتحتو  متن دزاد هت ا الوضت  نتيجتة لزيتاد  التدعوا فيما بين الادخار المحلي دالاستممار المحلي،

الاقتصاد المخ ط الأ اقتصاد الىوت عن طريق تبني بترامج لصعتلاا الاقتصتادب دبتالاخلأ بعتد 

الفشل ال ب تعرض  له تجارب تنموية عديد  في الدد  التي اعتمدت التخ تيط المر تزب فتي البنتاء 

ؤسىتات فعمدت اغلتب التدد  الناميتة علتأ اعتلاا هيا لهتا الاقتصتادية عتن طريتق المالاقتصادب، 

الددلية التي تحث الأ اعتماد الية الىتوت  تيدا  للختردج متن التتدهور الت ب لحتق باقتصتادات التدد  

د ان متن بتين ودلويتات الإعتلاا الاقتصتادب العمتل علتأ تحريتر هت   الاقتصتاديات دإزالتة النامية 

تممار  افة القيود علأ حر ة رلأدو الاموا  من دالتأ هت   التدد  عتن طريتق الىتماا بتدخو  الاست

الاجنبي المباشر دغير المباشر دالتحو  من الق تا  العتام التأ الختاص باعتبتار ان الق تا  الختاص 

 هو الاف ل في مجا  استخدام دتخصيلأ الموارد الاقتصادية.

تعاني اغلب الدد  النامية دمنها العرات متن تتدني مىتتويات الادختار المحليتة الامتر  مشكلة البحث:

ا بتتين الادختتار دالاستتتممار، ممتتا يتتنعكو علتتأ جهتتود التنميتتة الداخليتتة فيمتتالتت ب يزيتتد حجتتا الفجتتو  

الاقتصادية حيث ت  ر ه   الدد  الأ التوجه عوب الخارج في سبيل الحصتو  علتأ تمويتل لىتد 

 هتت   الفجتتو  دمتتن متتا مواجهتتة مت لبتتات ستتكانها المتزايتتد ، ديعتتد الاستتتممار الاجنبتتي غيتتر المباشتتر

(FPI التي تىتند عليها ه   الدد .  وحد مصادر التمويل 

  ددر  بير فتي تنشتيط FPIالاستممار المحفظي ) المباشران للاستممار الاجنبي غير  أهمية البحث:

 لاستتق اب رلأدو الامتوا  الاجنبيتةدت وير الاسوات المالية، دال ب لاقأ اهتمام الكمير متن التدد  
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فتي ستوت العترات ذلت  فهتو جديتد الظهتور  اليها بهدف دف  عجلتة التنميتة الاقتصتادية المنشتود ، مت 

النتاتج ل درات المالية، فمن ال ردرب البحث في وهمية ه ا الاستتممار ددراستة تتيمير تدفقاتته علتأ 

 .المحلي الاجمالي

 إمتريىتند البحث علأ فرضية مفادهتا ان لتتدفقات الاستتممار الاجنبتي غيتر المباشتر  فرضية البحث:

ديىتتاها فتتي تحقيتتق النمتتو الاقتصتتادب دزيتتاد   ،جمتتالي فتتي العتتراتالنتتاتج المحلتتي الإعلتتأ  ايجتتابي

 .دان هناك علاقة طردية بينه دبين النمو الاقتصادب معدلاته،

  FPI) يهدف البحث الأ توضيح الجانب المفاهيمي للاستممار الاجنبتي غيتر المباشتر هدف البحث:

 العرات.في  ماليالناتج المحلي الاجما بيان إمر ه ا النو  من الاستممار علأ 

 هيكلية البحث:

  .FPI) ستممار الاجنبي غير المباشرللا النظرب الإطار :المبحث الاد 

 المبحث الماني: تحليل داق  متغيرات الدراسة.

 .لناتج المحلي الإجمالي في العراتباالاستممار الاجنبي غير المباشر  علاقةقياو المبحث المالث: 

 (FPI) للاستثمار الأجنبي غير المباشر النظري الإطارالمبحث الأول: 

بينه استممار   الاستممار الاجنبي غير المباشر) الاستممار المحفظي يعرف الاستثمار المحفظي .اولاا 

قصير الاجل، ديىمأ "الاستممار في محفظة الادرات المالية" بمعنأ استممار في الاسها دالىندات 

ائد تل  الاسها دالىندات من خلا  الم اربة في وسوات الخاعة اد العامة، بهدف الاستفاد  من عو

دسندات بلد  وسهاالبلد الاعلي  بشراء ) معينهو قيام مىتممر ما في بلد  ود البلدان الم يفة له،

دعاد  ما يتا ذل  من خلا  مؤسىات  الم اربة،اخر وب البلد المىت يف اد المىتقبل بقصد 

 ما   .31، 3051، الجبورب)  ات التيمين من قبل الافرادالتمويل  البنوك علأ سبيل المما  دشر

يعرف علأ انه المتاجر  في الادرات المالية  الاسها دالىندات من اجل الحصو  علأ عائد محدد 

  .1، 3003، جميل) من غير الحصو  علأ حق إدار  المشرد  دالىي ر  علية

ية من غير ممارسة وب شكل من   علأ انه امتلاك بعض من الادرات المالFPI)  ما يعرف  

المشرد  الاستممارب دادارته دفي الغالب ما يف ل المىتممر ه ا الرقابة اد المشار ة في تنظيا 

 النو  من الاستممار من اجل التقليل من مخاطر الخىار  التي قد يتلقاها في الاستممارات المحلية

لا يتيح  تممار الاجنبي غير المباشران الاسيت ح مما سبق  ، 332، 3002، الشكرجي، الىيدية)

ل جانب حق إدار  المشرد  اد اتخاذ القرارات اد الرقابة، في المقابل يكون لها الحق في الحصو  

الاستممار المحفظي  يختلف ) علأ الربح جراء مشار تها، دمما تقدم فين ه ا النو  من الاستممار

إضافة الأ انه لأ انتقا  عنصر روو الما  فقط ع عن الاستممار الاجنبي المباشر علأ انه يقتصر

 يعد استممار قصير الاجل عند مقارنته بالاستممار الاجنبي المباشر.

يتىا ه ا النو  من الاستممار بىهولة الدخو  دالخردج الأ البلدان النامية دالاسوات   

رية دبالتالي الانتقا  فيما المىتهدفة، اذ يىعأ مىتممرد المحافظ الددلية الأ تغيير مرا زها الاستمما

بين وسوات الادرات المالية في البلدان المىت يفة حىب درجة ت ور الىوت المالي، دماله من 

دان ما يميز ه ا النو  من الاستممار انه يزيد  ن.انعكاو علأ استقرار وسوات الما  في ه   البلدا

لأ شكل استممارات مؤسىية تتىا من عمق دسيولة وسوات الادرات المالية، ففي الغالب يكون ع

قراراتها الاستممارية علأ انها طويلة الامد مبنية علأ وساو علمي رشيد ف لا  عن سرعة اتخاذ 

ععوبة تحكا الاسوات المالية اما الجانب الىلبي له هو  دت بيقه في ممل تل  الاستممارات.القرار 
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ه، فقد تغادر ه   الاستممارات بشكل المىت يفة في ممل ه ا النو  من الاستممار دضبط ايقاع

موجات بي   بير  نتيجة لعد  عوامل، مما يترك امرا  سلبيا  علأ استقرار سوت الادرات بمفاجئ د

  .4، 3002، علادنة) البلد الم يفالمالية في 

ا  دد  يتخ  الاستممار الاجنبي غيتر المباشتر اشتكالا  متعت: ل الاستثمار الأجنبي غير المباشراشكا .ثانيا

  43، 3051، المحمدب) :منها

 شراء الىندات الددلية دشهادات الإيدا  في سوت العملات الددلية. .5

 شراء سندات الدين العام. .3

 شراء القيا المنقولة دالايدا  في البنوك المحلية .3

 شراء ال هب دالمعادن النفيىة  .4

اد بغتتض النظتتر عتتن متتد  متتنح القتتردض للحكومتتات الاجنبيتتة اد هيعاتهتتا العامتتة اد الخاعتتة اد الافتتر .1

علاقتتات بهتتدف إقامتتة  دلتتيوالقتترض هتتل قصتتير  اد متوستت ة اد طويلتتة الاجتتل، بهتتدف الم تتاربة 

 اقتصادية مابتة ددائمة.

يعمل هت ا النتو  متن الاستتممار بالاستها دالىتندات دالعمتلات الاجنبيتة علتأ تقليتل مختاطر   

لاسها دالىندات لا تخ   لنفو درجة ، حيث ان عوائد امن خلا  تنوي  محفظتهالاستممار الاجنبي 

، فبدايتة هت ا النتو  متن الاستتممار  تان فتي القترن الىتاب  و بترالمخاطر ، إضافة الأ جني نف  مالي 

حيث ت ور م  ت ور النظام الروسمالي اذ ان اغلب ه   الاستممارات تنف ها الشر ات متعتدد  عشر 

اتها الروسمالية، من غيتر ان يكتون للمىتتممر الجنىيات من اجل الحصو  علأ الارباا لزياد  ترا م

ازداد توجته الافتراد نحتو الاستتممار د الاجنبي سي ر  علأ وب مشرد  انتاجي في الددلتة الم تيفة.

  دذل  بىبب توفر الاسوات المالية دت ورهتا دتنتو  ادداتهتا دستهولة التعامتل فيهتا FPI) المحفظي

ب المتتواطنين الامريكتتان علتتأ توظيتتف ومتتوالها دمتتنح الحتتوافز ال تتريبية، الامتتر التت ب شتتج  اغلتت

دستندات تلت   وستهابالشر ات اليابانية المنتجة ل جهز  الالكتردنيتة دالكهربائيتة عتن طريتق شتراء 

نظرا  لتقتدمها التقنتي دالعلمتي دستي رتها علتأ الاستوات دزيتاد  مبيعاتهتا دمتن متا زيتاد  الشر ات، 

 يتتين يوظفتتوا ومتتوالها بالشتتر ات الامريكيتتة  شتتر ةمىتتتوس الاربتتاا، دبالمقابتتل فتتين معظتتا الادرب

(I.B.M  دمتن   بىبب سي رتها الاحتكارية في مجا  تخصصها دقدرتها علتأ الابتكتار دالاختترا

  .501، 3053،  اظا، حىين) ما ضمان جني المزيد من الارباا

ا  اط التتي يتتا متن هنتاك حزمتة متن النقت: مباشررالغيرر ين الاستثمار الأجنبي المباشرر والفرق ب .ثالثا

 نوجزها بالجدد  التالي: دغير المباشرالمباشر خلالها التمييز بين الاستممار الاجنبي 

 الاستممار الاجنبي المباشر دالاستممار الاجنبي غير المباشرالفرت بين  : 5) جدد ال

 الاستثمار الأجنبي غير المباشر الاستثمار الأجنبي المباشر الصفات

 %50اقل من  نيودحد  %50 الملكية

 غير مباشر  مباشر  الىي ر 

 عائد و برتحقيق  الوعو  الأ الاسوات دالموارد الهدف

 مالية فقط مالية دغير مالية تر يبة الموجودات

 اقل تكتل دمتغير دقابل للتجزئة و مر تكتل دغير قابل للتجزئة المبات

 طبيعة النشاط

انتاجي يرافقه نقل للتكنولوجيا 

الإدارية دالتىويقية دالخبرات 

 دالتنظيمية

 استممار بالادرات المالية فقط
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 الاستثمار الأجنبي غير المباشر الاستثمار الأجنبي المباشر الصفات

 في الغالب استممار قصير الامد استممار طويل الامد البعد الزمني

 و مر تقلبا   اقل تقلبا  نىبيا   الاستقرار

 الجنىيةالشر ات متعدد   قنوات الحر ة
الافراد دالوس اء من خلا  سوت 

 الادرات المالية

 الانتشار دالتف يل
و مر انتشار داحتل اسبقية علأ 

 المحفظي
 منتشر دلكن بشكل قليل

متتراء للنشتتر، إدار ، 5طدمتتة، ، الإدار  الماليتتة المتق3050المصتتدر: العتتامرب، محمتتد علتتي إبتتراهيا،

 .125الاردن، ص دالتوزي ،

ا  يجلب الاستممار الاجنبي المحفظي العديد متن الفوائتد  :الاستثمار الأجنبي غير المباشرمنافع  .رابعا

 للبلدان النامية، حيث يىاها بشكل فعا  في تنشيط وستوات ادراقهتا الماليتة دتنميتهتا دذلت  متن ختلا 

  :41-41، 3001 ،محمد)

  اد عن وسها) ة بالملكيةعلأ تمويل الشر ات المحلية في الىوت الادلية اما علأ شكل مشار  يعمل .5

 سندات .) طريق الإقراض للتمويل

رف  درجة سيولة الادرات المالية، حيث يتمكن المىتممر ان يشترب هت   الادرات اد يبيعهتا بىترعه  .3

، هت ا دال لتب عليهتامؤديا  لزياد  قيمتة الادرات الماليتة داسترجا  ومواله في وب دق  يرغب ب ل ، 

الشر ات المحلية علأ  مشجعا   رلأدو الاموا الحصو  علأ    تكلفةانخفاض) من جانب م  تراج 

 .سوت ودرات الما  المحليمما يؤدب الأ تنشيط  اعدار المزيد من الادرات المالية

دختو  مىتتممرين وجانتب  عتن )  فاء  الاسوات المحلية من خلا  دخو  روو المتا  الاجنبتي تزداد .3

فتتي  إمتترة المالكتتة لتكنولوجيتتا ماليتتة مت تور  يكتتون لهتتا بالمؤسىتتات الماليتتة الاجنبيت الاتصتتا طريتق 

دالتت ب بتتددر  يشتتج  الاستتتممار استتتق اب الكميتتر متتن تلتت  التتتدفقات دزيتتاد  المعرفتتة بتلتت  الاستتوات 

 الاجنبي.

التقارير من خلا  تعزيتز المشتار ة الاجنبيتة فتي ستوت روو المتا  القواعد المحاسبية دنظا  ت وير .4

 وس الإفصاا عن المعلومات المحاسبية لاداء الشر ات.دمن ما زياد  مىت ،المحلي

 متغيرات عينة الدراسةالالمبحث الثاني: تحليل واقع 

  :واقع الاستثمار الأجنبي غير المباشر الوارد الى العراق .اولاا 

علأ اعلاا اقتصادب شامل ت تمن التحتو  نحتو  3003عمل  الحكومة العراقية بعد عام   

ختتلا   الاجنبتتي، متتنعلتتأ تهيعتتة منتتام استتتممارب ملائتتا لجتت ب الاستتتممار  اقتصتتاد الىتتوت، دالعمتتل

للاستممار الاجنبتي، فمنحت  ضتمانات اعدار العديد من القوانين دالتشريعات التي تعد حافز دمنظا 

تشريعية دقانونية د  ل  إدارية لحماية روو الما  الاجنبي، إضافة الأ ذل  تيسيىها لىوت العترات 

دان الهتتدف متتن تيستتيو هتت ا  3004  لىتتنة 14) بموجتتب قتتانون رقتتا 3004عتتام  لتت درات الماليتتة

الىوت هو ج ب الاستممارات الاجنبية دخلق منام استتممارب للمىتتممرين العتراقيين دالاجانتب متن 

  يوضتتح تتتدفقات الاستتتممار الاجنبتتي غيتتر 3) ختتلا  بيتت  دشتتراء الاستتها فتتي البورعتتة، فالجتتدد 

 مليتار دينتار  19.372) ، اذ سجل  التدفقات الوارد  الأ العرات حتواليالمباشر الوارد  الأ العرات

فقتد  3050، امتا فتي العتام مليتار دينتار  18.361) حيث بلغ عافي الاستممار غيتر المباشتر حتوالي

  نتيجتتة 54.568) بصتتافي استتتممار بلتتغ مليتتار دينتتار  62.888) بلغتت  التتتدفقات التتوارد  متتا يقتتارب
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 دالفتترات للتتتداد  إضتتافة التتأ زيتتاد  رلأدو ومتتوا  ممانيتتة شتتر اتادراج شتتر ة مصتترف دجلتتة 

  فقتتد قفتتزت 3055) امتتا عتتام ، 31-31، 3050 ،وب لهيعتتة العتترات لتت درات الماليتتةالتقريتتر الىتتن)

  مليار دينار، حيث بلتغ عتافي الاستتممار 176.499) التدفقات الوارد  لتىجل قيمة مقدارها حوالي

فعند مقارنة ذل  بالعام الىابق نتوعل الأ زياد  اقبا  المىتتممرين   مليار دينار 127.651) حوالي

مصترف ايتلاف الإستلامي  ) الاجانتب التأ الىتوت العراقيتة، إضتافة التأ ادراج استها شتر ة داحتد 

 ، متا 31-31،3055التقرير الىنوب لهيعة الادرات الماليتة،) دزياد  رلأدو وموا  امنا عشر شر ة

  مليتار دينتار، 7.610-) اذ سجل عافي الاستممار قيمة سالبة بلغت   3053) انخف   خلا  العام

  مليتار دينتار دذلت  980.153)   لتىجل عافي استتممار بقيمتة3053) ارتفع  خلا  العامالا انها 

للتتداد   ستيلآسياادراج استها شتر ة بىبب زياد  مشتتريات الاجانتب متن الاستها، إضتافة التأ ذلت  

 ات، الا ان هتت ا الارتفتتا  لتتا يىتتتمر ليعتتادد الانخفتتاض فتتي العتتامدزيتتاد  رلأدو ومتتوا  خمىتتة شتتر 

  مليتار دينتار ديعتود 30.064)   مليار دينار بصافي استممار بلغ112.548)   فبلغ حوالي3054)

تفىير ذل  الأ عدم استقرار الىوت المالي العراقي بىتبب عتدم استتقرار الوضت  الامنتي ممتا يتؤدب 

داستتمر   ،512، 3030 ،رضتا) ل الانش ة دالمشتاري  الاقتصتاديةالأ تراج  موارد الىوت لتموي

  عتافي تتدفق بقيمتة ستالبة 3051)   ليىتجل فتي العتام3053) بالتراج  بشتكل  بيتر مقارنتة بالعتام

ديعتتزس ستتبب هتت ا الانخفتتاض التتأ ختتردج بعتتض المىتتتممرين   مليتتار دينتتار 40.301) بلغتت  نحتتو

هيعتة الادرات الماليتة، تقريتر ) لىلام، دفنتادت عشتتارددار ا ،الاجانب من التداد   مصرف الشما 

 ، متتا ارتفعتت  فتتي العتتام 1، 3051، عتتن تتتداد  غيتتر العتتراقيين فتتي ستتوت العتترات لتت درات الماليتتة

 متتا استتتمر بالارتفتتا  ل عتتوام  مليتتار دينتتار، 15.708)   فبلتتغ عتتافي الاستتتممار حتتوالي3051)

، متا عتاد  3052  مليار دينار في عام 18.174)   ليىجل عافي استممار بلغ نحو3052، 3051)

  مليار دينتار نتيجتة 14.037)   ليىجل عافي استممار بقيمة سالبة بلغ 3052) لينخفض في العام

بي  المىتممرين الاجانب خلا  هت ا العتام ا متر متن شترائها ، إضتافة التأ شت ب ادراج استها متلا  

ل المتتالي، الحريتتر للتحويتتل المتتالي، النتتور الراب تتة للتحويتت) شتتر ات متتن التتتداد  فتتي الىتتوت دهتتي

 . 11، 3052 التقرير الىنوب لىوت العرات ل درات المالية،) للتحويل المالي 

ا  جميت  قتيا الإنتتاج متن  الناتج المحلي الإجمالي يممل :في العراق الناتج المحلي الإجماليواقع  .ثانيا

من المىتلزمات الىتلعية دالخدميتة دبهت ا فهتو قيمة الاستهلاك الوسيط منه الىل  دالخدمات مىتبعدا  

يشتتتمل علتتأ جميتت  القتتيا الم تتافة الاجماليتتة المتحققتتة فتتي الانشتت ة الاقتصتتادية داختتل حتتددد البلتتد 

دفيمتتا يلتتي عتترض لاهتتا  ، 3، 3054، عبتتود) وطنيتتةالغيتتر مىتتاهمة عوامتتل الإنتتتاج الوطنيتتة ددب

بلتتغ معتتد  نمتتو النتتاتج المحلتتي  الدراستتة،ت تتورات النتتاتج المحلتتي الإجمتتالي فتتي العتترات ختتلا  متتد  

  تريليتون دينتار 156)   مقابتل3002)   تريليتون دينتار عتام139.3) الإجمالي فتي العترات حتوالي

  ديعود سبب ه ا الانخفاض التأ التراجت  فتي وستعار التنفط علتأ امتر تتداعيات الازمتة 3002) عام

  مقارنة بالعتام %33.6) ا العام بنىبة حواليالمالية العالمية، اذ انخفض سعر برميل النفط الخام له 

، متا اخت  بالتزايتد بشتكل مىتتمر  1، 3002، التقريتر الاقتصتادب الىتنوب للبنت  المر تزب) الىتابق

  تريليتون دينتار، متا اخت  بعتد ذلت  بتالتراج  تتدريجيا  ليبلتغ فتي 167.4) حتوالي  3053) ليبلغ عام

ديعزس سبب ذل  التراج  الأ الانخفتاض الحتاد فتي   تريليون دينار 191.7)   حوالي3051) العام

  ممتا جعتل العترات 3054) وسعار النفط في الاسوات العالمية دال ب بدو في النصف المتاني متن عتام

علتتأ التتنفط  لاعتمتتاد عتتعب دوزمتتة اقتصتتادية حقيقيتتة ناتجتتة عتتن ريعيتتة اقتصتتاد  دذلتت   امتتام تحتتد  
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، الا انته اخت   51، 3051، ىنوب للبنت  المر تزبالتقرير الاقتصادب ال) لصيرادات  مصدر رئيو

  تريليتتون دينتتار ديعتتزس ستتبب ذلتت  262.9)   حتتوالي3052) يتعتتافأ بشتتكل تتتدريجي ليىتتجل عتتام

التعافي الأ زياد  انتاج النفط الخام إضافة الأ انتعتا  النشتاط الاقتصتادب غيتر النف تي خاعتة فتي 

 .ق ا  الزراعة دالكهرباء دالماء

الداخل دالخارج  دالناتج المحلي الإجمالي في ) ستممار الاجنبي غير المباشرالا:  3) جدد ال

  3052-3002) العرات للمد 

 
 الجدد  من اعداد الباحث بالاعتماد علأ:

 سوت العرات ل درات المالية، التقارير الىنوية، سنوات مختلفة. -

 البن  المر زب العراقي، التقارير الىنوية، سنوات مختلفة. -

 لمتغيرات الدراسة التحليل القياسي :الثالثث المبح

   :التكامل المشترك

 علتتتتأ رلأيتتتتة  ، بنتتتتاء  ARDL) لدراستتتتة خصتتتتائلأ الىلىتتتتلة يوظتتتتف التكامتتتتل المشتتتتترك  

(Pesaran   بغض النظتر عتن خصتائلأ الىلىتلة  منهج اختبار الحددد يمكن ت بيقهالتي مفادها ان

 الامنتين،عن الفترت الاد  اد خلتيط متن  اد سا نة  Zero)  ان  سا نة من الدرجة إذافيما  الزمنية،

الدرجتة، متن الجتدير ستا نة متن نفتو  ة تشترط ان تكون الىلىلة الزمنيتةالىابق اذ  ان  الاختبارات

دمتا يميتز  . 2I) بال  ر ان شرط الاختبار الوحيد هو عدم سكون الىلىلة الزمنيتة عنتد الفترت المتاني

لاستتيراد عمليتة توليتد البيانتات ضتمن في متن فتترات الاب تاء  تا يحتاج عتدده ا المنهج ان نموذجه 

 النم جة العامة الأ اسلوب محدد، زياد  علأ ذل  امكانية النموذج من تصتحيح الاخ تاء الديناميكيتة

(ECMمتتن   حيتتث انهتتا تكتتون مشتتتقة (ARDL  دذلتت  عتتن طريتتق تحويتتل خ تتي بىتتيط دامجتتا ،  

(ECM متن الجتدير بالت  ر لاالأ حد ما في المدس ال ويل  بديناميكيات المدس القصير م  توازن ، 
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يفوتنتتا ان نتت  ر ان ذلتت  يكتتون متتن غيتتر فقتتدان جتتزء متتن المعلومتتات علتتأ المتتدس ال ويتتل، هنتتا ان 

  يىتتاعد علتتأ تفتتادب المشتتا ل الناجمتتة عتتن عتتدم مبتتات بيانتتات الىلىتتلة ARDL) توظيتتف نمتتوذج

   الآتي:ARDL)  ، دفقا  لنموذج Shrestha, 2005, 28) الزمنية

y1= Ɛ + Ɛ0x1 + Ɛ1xt-1 + ….. + Ɛqx1-q + ø1yt-1 + …. + øp yt-p+ vt  

 للمتغير التاب .  s ty") الاب اء دفترات المىتقل،للمتغير   st x") الاب اء حيث ان فترات

  330، 3052 ،يونو خ ير،) : ARDL) لت بيق نموذجالاتية  ديجب الالتزام بالخ وات        

الاد  اد فتي الفترت  الاعتلي،عنتد المىتتوس  جميت  بيانتات الىلاستل الزمنيتة سكون يجب التي د من .و

 ذل  مت  نمتوذج لعدم توافق ، ان اختلا  ذل  يشيرسا نة عند الفرت الماني بيانات دوإضافة لعدم دج

(ARDL.  

غة عتن طريتق عتيا بين المتغير التاب  دالمتغيترات المىتتقلة العلاقة القصير  دال ويلة الاجل قياو .ب

 .نموذج تصحيح الخ ي

العدم ختبار فرضية لاجل االعلاقة التوازنية طويلة الاجل  )   للحدددBound test) اختباريىتخدم  .ج

دجتود  علتأالتتي تتنلأ  البديلتةتتد  الفرضتية  فتي حتين مشتترك،عدم دجود تكامتل  التي تنلأ علأ

 المقارنتة بتين قيمتة عتن طريتق النمتوذج  كتل معنويتة  لاختبتار F) اختبتار ديوظف مشترك،تكامل 

(F  313، 3052 عيىأ، اسماعيل،) ل ويلة الاجل م  قيمتها الجددليةللمعلمات ا النظرية . 

 :اختبار من خلا  في النموذج ال اتيمشكلة الارتباط  عدم دجوداختبار  .د

Breusch-Godfrey Serial. Correlation LM Test 

  .(Heteroskedasticity. Test: ARCH راختبا يتا ذل  عن طريقالتباين  عدم تجانواختبار  . 

  .CUSUM, CUSUM Squares) اختبارعن طريق ديتا نموذج المقدر لل الاستقراريةاختبار  .د

 الدراسة متغيرات : 3) جدد ال

 المتغير الرمز

X  المتغير المىتقلالداخل الاجنبي غير المباشرالاستممار/ 

Y لمتغير التاب /االناتج المحلي الاجمالي بالاسعار الجارية 

العلاقة بين  :متغير التاب  دالمتغير المىتقل  الاتيدالة الان معادلة تقدير النموذج هي   

 Y= f (X)                             الداخل دالناتج المحلي الإجمالي الاجنبي غير المباشرالاستممار 

 

 قراريه الىلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسةيتا اختيار است :الزمنية السلسلةاختبار استقراريه أولاا. 

 ،دذل  لمعرفة مدس استقراريه ه   الىلاسلقياسي، باب اختبار  ءالبدقبل  ديكي فولر ) بواس ة

لاختبار ه    الزمنيةعلأ ضوء استقرار الىلاسل يتا تحديد النموذج المناسب  .طبيعتهادماهي 

 المتغيرات.
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 ىلاسل الزمنية استقراريه ال اختبار : 4) جدد ال

UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (ADF) 

Null Hypothesis: the variable has a unit root 

 At Level   

  x y 

With Constant t-Statistic -0.4846 -2.4964 

 Prob. 0.8822 0.1235 

  n0 n0 

With Constant & Trend t-Statistic -1.0630 -2.4999 

 Prob. 0.9211 0.3267 

  n0 n0 

Without Constant & Trend t-Statistic -0.7730 0.5706 

 Prob. 0.3739 0.8356 

  n0 n0 

 At First Difference  

  d (x) d (y) 

With Constant t-Statistic -2.1820 -2.4508 

 Prob. 0.2161 0.1346 

  n0 n0 

With Constant & Trend t-Statistic -5.0284 -2.4962 

 Prob. 0.0013 0.3284 

  *** n0 

Without Constant & Trend t-Statistic -2.1740 -2.3956 

 Prob. 0.0305 0.0177 

  ** ** 

Notes: 

a. (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant 

at the 1% and (no) Not Significant 

b. Lag Length based on SIC 

c. Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values. 

 .Eviews12علأ مخرجات برنامج  اعتمادا  المصدر: من اعداد الباحث 

اما  ،عند المىتوس مىتقر تكن   لا y،x) الزمنية للمتغيرات ان الىلىةنجد   4) الجدد  في  

بوجود  الاد استقرت عند الفرت  انها ات حالزمنية للمتغيرات  الىلاسل لكلدبعد اخ  الفرت الاد  

  .%1د  %5) بددن قاط  داتجا  زمني عند مىتوس معنوية د  ل  الزمنيتجا  الاقاط  دال
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 متغيرات الدراسة:لالعلاقة القصيرة وطويلة الاجل وعلاقة التكامل المشترك  التأكد باختبار .ثانيا

 متغيرات الدراسةل  علاقة التكامل المشترك)   دال ويلة الاجلالعلاقة القصير : 1) جدد ال

 
 .Eviews12عداد الباحث بالاعتماد علأ مخرجات برنامج إالمصدر: من 
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 الدراسة:تفىير معلمات الاجل القصير دال ويل للعلاقة بين متغيرات 

  الناتج   يرتبط بعلاقة طردية دمعنوية مx) الداخلالاجنبي غير المباشر الاستممار   

 الداخل بنىبة الاجنبي غير المباشروب ان زياد  الاستممار  ،  في الاجل القصيرy) المحلي الإجمالي

ل ال ويل فان العلاقة اما في الاج ، %0.025)   ودس الأ زياد  الناتج المحلي الاجمالي بنىبة1%)

  في AdjR2) صححقيمة معامل التحديد المحيث ان  ، y)   د(xغير معنوية بين هي عكىية د

  من التغيرات التي تحد  %80) ما مقدار المتغير المىتقل  دفىر  0.80) بلغ  المقدر النموذج

بنظر  تعد متغيرات عشوائية لا تؤخ   %20) المتممة المتبقية دالبالغ قدرهااما  ،في المتغير التاب 

دبلغ  Bounds Testحددد اختبار ال عن طريق  F) قيمة في النموذج، دتا التوعل الأالاعتبار 

 لاعلأ عند جمي  مىتويات المعنويةا بر من الحد الادنأ دا دمن الملاحظ انها  9.4) قيمة  مقدارها

 .المتغيرات قيد الدروطويلة الاجل  بين  توازنيهعلاقة ) علاقة تكامل مشترك في اشار  الأ دجود

ا  مشكلة  للتي د من :((ARDLي نموذج عدم تجانس التباين( ف) و الذاتيالارتباط  اختبار .ثالثا

 :اختبار القيا  باستخدامالارتباط التىلىلي بين ) ال اتيالارتباط 

Breusch-Godfrey. Serial Correlation. LM Test 

المقدر من  النموذج بهدف التي د من خلو  Heteroskedasticity. Test: ARCH): داختبار

 قيد الدرو.   للعلاقة بين المتغيرات%5) ويةمعن مشكلة عدم تجانو التباين عند مىتوس

  ARDL) نتائج اختبار الارتباط ال اتي دعدم تجانو التباين في نموذج : 1) جدد ال

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags 

F-statistic 0.954697 Prob. F (2,28) 0.3971 

Obs*R-squared 2.489731 Prob. Chi-Square (2) 0.2880 

Heteroskedasticity Test: ARCH 

F-statistic 0.179930 Prob. F (1,36) 0.6740 

Obs*R-squared 0.188981 Prob. Chi-Square (1) 0.6638 

 .Eviews12 عداد الباحث بالاعتماد علأ مخرجات برنامجإالمصدر: من 

 :حىب اختبارد  1) جدد الن م يت ح  

Breusch-Godfrey. Serial Correlation. LM Test 

نقبل فرضية العدم التي  هنا المقدر خالي من مشكلة الارتباط ال اتي  ARDL) يت ح ان نموذج

  (Prob. Chi-Square  د Prop. F) قيمة حىب  بعدم بوجود مشكلة ارتباط ال اتي) تنلأ

 . %5) وية عند مىتوس معنويةمعنال الل ين تشيران لعدم

 ،التباين المقدر من مشكلة عدم تجانو النموذج التي تشير لخلو دنرفض الفرضية البديلة  

، دذل   %5) غير معنوية عند مىتوس  Prop. F)   د(Prob. Chi-Squareحيث  ان  قيا 

  .Heteroskedasticity Test: ARCH) طبقا  لاختبار

ا     لاختبار(CUSUM, CUSUM Squaresيىتعمل  :المقدر النموذج اختبار استقرارية .رابعا

 من خلويىتخدم للتي د  إذ الاختبارات المهمة من دال ب يعد  المقدر  ARDL) لنموذج  الاستقرارية

 للبواقي الترا مي المجمو  اختبار يىتخدم، دفيها هيكلية تغيرات وب دجود من قيد الدرو البيانات

(CUSUMالبواقي لمربعات جمو  الترا ميالمالأ  ضافة  إ (CUSUM sum of  Squares   في
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 انمهم انامر يوضحان  ونهما ،المجا  ه ا في الاختبارات من وها الاختباران ه انالواق ، ان 

 م  طويلة الاجل المعلمات دانىجام استقرار دمدس البياناتفي  هيكلي تغير اب دجود بيان ،هما

 مىتوسفعند   ARDL) لمنهجية دائما مصاحبة تكونختبارات دهي ا ل،قصير  الاج المعلمات

 اطار داخل  CUSUM SQ  (CUSUM) الاختبارين من لكل البياني  ان الرسا ذاا  %5)

 .دلا يوجد تغيرات هيكلية دبالعكو ،مىتقر  المعلمات المقدر  جمي  يعني ان الحرجة، ذل  الحددد

 

 

 لاقة المقدر  بين متغيرات الدراسةنتائج اختبار استقراريه الع : 5شكل )ال

 .Eviews12المصدر: من وعداد الباحث بالاعتماد علأ مخرجات برنامج 

نلاحظ ان المجمو  الترا مي للبواقي داخل   CUSU M)   دمن الرسا5) من الشكل  

المعلمات المقدر  في  ةده ا يد  علأ استقراري  ،%5) معنويةعند مىتوس  الحرجةحددد القيا 

يوضح المجمو  الترا مي لمربعات ف  CUSUM. of Squares) ما الرساو القصير،ل الاج

 ديت ح من الاختبارين ، %5)  ان خارج حددد القيا الحرجة عند مىتوس معنويةدالبواقي 

(CUSUMد   (CUSUM of Squares  دلا  ،جل القصيرلانموذج ان هناك استقرار في و

 .نموذج الاجل ال ويليوجد استقرار في 
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 الاستنتاجات والتوصيات

 الاستنتاجات:أولاا. 

مناف  للبلدان الم يفة، الاستممار المحفظي  الكمير من ال) المباشريحقق الاستممار الاجنبي غير  .5

 ددر  في تنشيط دت وير اسوات الادرات المالية.داهمها 

ون الاد  لا يىمح ان الاستممار الاجنبي غير المباشر يختلف عن الاستممار الاجنبي المباشر   .3

وسها دسندات  من ) لصاحبه القدر  علأ ادار  الشر ة المىتممر فيها، ديت من شراء اعو  مالية

عدد الاسها  في الشر ة المىتممر فيها %10بما لا تتجادز نىبة المىاهمة  جنبيةالاسوات المالية الا

 من روو ما  الشر ة. %10المملو ة للمىتممر الاجنبي لا تتعدس 

 3003عام  بعة من قبل الحكومة العراقية بعدرغا من سياسة الاعلاا الاقتصادب المتبال .3

دالمت منة التحو  نحو اقتصاد الىوت دالعمل علأ تهيعة منام استممارب ملائا لج ب الاستممار 

الاجنبي، الا ان التدفقات الاستممارية الوارد  الأ العرات لا تلبي مىتوس ال موا د ان  بموجات 

 قيا سالبة. 3052، 3051، 3053 بة، اذ بلغ عافي الاستممار الاجنبي غير المباشر ل عوام مت ب

دبين الناتج  الأ العرات دجود علاقة طردية معنوية بين الاستممار الاجنبي غير المباشر الداخل .4

 ةوب ان زياد  الاستممار الاجنبي غير المباشر الداخل بنىبالقصير المحلي الاجمالي في الاجل 

 . %0.025)   ادس الأ زياد  الناتج المحلي الاجمالي بنىبة1%)

ا.   التوصيات:ثانيا

دضوحا  اضافة الأ ت وير الهيعات  و مرالمنظمة للاستممار دجعلها  العمل علأ ت وير القوانين .5

 الاستممارية بهدف تقديا المعلومات الدقيقة فيما يتعلق بالفرص الاستممارية المتاحة.

جي  الاستممار طويل الاجل في الادرات المالية دذل  من خلا  تقديا حوافز ضريبية الىعي نحو تش .3

من اجل ج ب المزيد من الاستممارات الاجنبية  لفتر  معينة بالاسهايحتفظون  ال ينللمىتممرين 

 .الأ العرات غير المباشر 

الوعي  العمل علأ انشاء شر ات متخصصة في تقديا المشورات دالنصائح من اجل تنمية .3

ل فراد، اضافة ل ل  الاعلان من خلا  دسائل الاعلام لتوضيح ما هو الاستممار في  الاستممارب

 البورعة.

منح الق ا  الخاص ددر ريادب في النشاط الاقتصادب من خلا  تنشيط برامج الخصخصة في  .4

الاسعار  العرات م  العمل علأ مراعا  توفير درجة عالية من الشفافية في البرامج فيما يخلأ

 دتوقيتات البي .

 وبرزفاستقرار الوض  الاقتصادب دالىياسي دالاجتماعي يعد من توفير منام استممارب مناسب،  .1

العوامل التي المؤمر  في قرارات المىتممر لاستممار امواله في البلد الم يف، اضافة الأ ذل  

بهدف استق اب المزيد من ت وير سوت العرات ل درات المالية درب ها في الاسوات العالمية 

 الاستممارات الاجنبية للىوت.

 المصادر

 أولاا. المصادر العربية:

مقارنة منشورات الاستممار الاجنبي دراسة  ، ضمانات3051 محمد خ ير، الجبورب، عمار .5

 لبنان.، الحلبي الحقوقية ال بعة الادلأ، بيردت

 في الاردن حجمه دمحدداته، المجلد ،  لف الاستممار الاجنبي المباشر3002 جميل، هيل عجمي، .3

  ، الاردن.5)  ، العدد1)
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 دمنافعه لف الاستممار الاجنبي المباشر  ،3002 ذنون محمد، دالشكرجي،موفق احمد  الىيدية، .3

 دالاقتصاد، لية الادار    ،23) عددال  ،35) الرافدين، المجلدالرئيىية دراسة تحليلية نظرية، تنمية 

 جامعة الموعل.

، الاستممار في اسوات راو الما  دددرها في الاستممارات الاجنبية، 3002 ، عاطف،علادنة .4

 الملتقأ الددلي الىادو للمؤسىات المالية دالاستممارية، دمشق.

، الاستممار في مشاري  ال اقة المتجدد  دراسة قانونية 3051المحمدب، عدام فيصل  و ز،  .1

 لبنان. ،دلأ، بيردتتيعيلية، منشورات زين الحقوقية، ال بعة الا

، قياو إمر الاستممار الاجنبي غير المباشر 3053 عمران، حىين، عبدالرزات حمد د اظا، عامر .1

الهند حالة دراسية ، مجلة جامعة ) علأ بعض المتغيرات الاقتصادية الكلية في البلدان النامية

  .5)  ، العدد3)  ر وك للعلوم الادارية دالاقتصادية، المجلد

ال بعة  دالتوزي ،، الادار  المالية المتقدمة، دار امراء للنشر 3050محمد علي ابراهيا،  العامرب، .1

 الادلأ، الاردن.

، محددات الاستممار الاجنبي المباشر دغير المباشر في البيعة 3001محمد، امير  حىب الله،  .2

جامعة عين شمو، ، مصر ،  لية التجار - وريا الجنوبية-تر يا) الاقتصادية العربية دراسة مقارنة

 الدار الجامعية.

قياو إمر الانفات العام علأ التنمية المىتدامة في  ،3052 ، نعمان من ر،ديونواحمد  خ ير، منعا .2

، مجلة تكري  للعلوم الإدارية ARDL  باستخدام نموذج 3051-3000) العرات للمد 

  .43)  ، العدد3) دالاقتصادية، المجلد

الانفتاا التجارب في النمو  إمر، قياو 3052 ع ية محمد، ،دإسماعيلعيىأ، سعد عالح  .50

، مجلة تكري  للعلوم ARDL  باستخدام انموذج 3051-3003) العرات للمد  الاقتصادب في

  .43)  ، العدد3) الإدارية دالاقتصادية، الجلد

 البن  المر زب العراقي، التقارير الىنوية، سنوات مختلفة. .55
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