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Abstract:         
As the stock market becomes increasingly important as a primary 

driver of economic development, understanding the fundamentals that 

influence the development of these markets becomes crucial. This topic 

provides a comprehensive review of the basic foundations of the stock 

market, with a focus on market models in Jordan and Iraq. It explains 

the impact of economic, political and legislative stability on the 

attractiveness of investments and investor confidence in the market 

stressing the importance of understanding investor culture and its impact 

on investment decision making, in light of the current economic 

transformations . 

Due to the fluctuations experienced by the stock market in Iraq as a 

result of the economic and political conditions in the country, the prices 

of stocks and bonds vary constantly between high and low, and this 

greatly affects economic activity there. This topic aims to explain the 

state of the stock market in Iraq, explain the basic foundations on which 

this market must be based, and compare it with the stock market in 

Jordan. 

It is clear that the economic environment reflects economic policy 

and the factors affecting it. As the state of the economy in the country 

greatly affects the stock market, the presence of a stable economic 

environment increases confidence among investor and traders in the 

market, and the culture of investors and their understanding of financial 

risks and investment opportunities is affected by the economic 

environment . 

Political stability gives internal and external investments confidence 

to invest in the financial market, while political turmoil can lead to a 

decline in confidence and a reduction in investment, providing a stable 

security environment in the stock market in Iraq leads to a noticeable 

development in its laws and regulations . 
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Conclusions: 
1. The economic environment is considered a reflection of economic policies and the factors 

influencing them. The state of a country's economy significantly affects the stock market, and 

the existence of a stable economic environment enhances confidence among investors and 

traders. Furthermore, investors' awareness and understanding of financial risks and investment 

opportunities play an important role in shaping the economic environment.  

2. Political stability provides both domestic and foreign investors with confidence to invest in 

financial markets, whereas political unrest may lead to a decline in confidence and a reduction 

in investment activities.  
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3. Providing a stable security and political environment in Iraq would contribute significantly to 

the activation, development, and growth of the securities market.  

4. The study found that the securities market in Jordan has experienced remarkable development 

over the years, as Jordan has succeeded in establishing an advanced and efficient infrastructure 

and developing appropriate laws and regulations to effectively regulate and supervise the 

market.  

5. The research also indicates that the Jordan Securities Commission plays an effective role in 

regulating and monitoring the securities market, thereby contributing to investor protection and 

enhancing market transparency.  

6. The securities market in Iraq has been unable to adequately develop its infrastructure across 

various dimensions and has failed to keep pace with the significant progress witnessed over 

time.  

7. The Securities Depository Center in Jordan plays a fundamental role in facilitating trading 

activities and providing a suitable environment for investors by maintaining accurate and 

secure records of securities ownership.  

8. Security and political stability in Iraq have been adversely affected by wars and conflicts, 

resulting in instability, whereas the opposite situation can be observed in the Hashemite 

Kingdom of Jordan. 
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 المقدمة
  هالتي تؤثر على قيام هذية  ساسالأان فهم المرتكزات  ، فالاقتصاديةي للتنمية  أساسالمالية كمحرك    وراقمع تزايد أهمية سوق الأ

امر  سواقالأ بالغ  يصبح  دراسحيث    الأهمية،اً  البحث  هذا  الأية  ساسالأات  رتكزللم  ةشامل  ة يقدم    إلى   ةاضاف  ،يةالمال  وراقلسوق 

جاذبالسياسي والو  قتصاديالإ  ستقرارثير الإأ ويوضح ت   ،والعراق  ردنالأنماذج سوق    التركيز على ات  ستثمارالإية  تشريعي على 

وذلك في ضوء  ستثمارية،  القرارات الإ  اتخاذثيرها على  أ المستثمرين وت  ةفهم ثقافية  أهمالمستثمرين في السوق ويؤكد على    ةوثق

 .ةالحالية قتصاديلإالتحولات ا

تهدف   التي  الوسائل  على  الأ  إلىويركز  سوق  البلدينية  المال  وراقتطوير  كلا  والممارسات  من    ،في  الخبرات  تبادل  خلال 

من خلال فحص  ة،  والمراقبة  وتعزيز الرقاب  ستثمارالإة  والتركيز على تحسين بيئ  ،يةالسوق  ةنظموتحسين التشريعات والأ  ةالناجح 

  ، ةقبارمال  الهيئاتودعم دور  ية  التحتية  تطوير البنية  أهمبراز  إ  إلىويسعى هذا البحث    ،يةالمال  وراقلسوق الأية  ساسالأات  ز المرتك

من البرامج   اً يأساس  اً يعتبر جزءية  المال  وراقمما تقدم يتضح ان تطوير سوق الأ  ،في العراق  قتصاديالإ  ستقراربهدف تحقيق الإ

 . قتصاديالإ ستقرار تعزيز النمو وتحسين الإ إلى تهدفالتي ة الشاملة قتصاديالإ

الأبتكار يتطلب التركيز على  ية  المالالسوق  ية  وتنم  قتصاديوالازدهار الإ  ستقرارتحقيق الإ  إلىيشير البحث    ،ذلك  إلىة  ضافإ

 ا.إليهالوصول ية مكانإة السوق وزيادة التكنولوجيا لتحسين كفاء وتطبيق

في التكنولوجيا    ستثماربالإة  مدعومية  المال  وراقسوق الأ  تطويرفي  ة  ن تكون الجهود المبذولأومن هنا يمكن القول لابد من  

 .ةالتحتي ىوتطوير البن ية المال

 البحث ة مشكل

  سهمالأ  أسعارفي البلد فان  ية  والسياسة  قتصاديالظروف الإة  في العراق نتيجية  المال  وراقللتقلبات التي تمر بها سوق الأ  نظراً 

ضعف    إلىة  ضافإبشكل كبير،    يهف  قتصاديوهذا ما يؤثر على النشاط الإ   وانخفاضرتفاع  إ  نما بيوالسندات تتباين بشكل مستمر  

 البحث.ة مشكل تبرز لنا من هنا  ردن،الأ في ية المال وراقمع سوق الأة في العراق مقارنية المال  وراقلسوق الأية التحتية البن

 البحث ية فرض

المرتكزات  من  مجموعة  على  يعتمد  المالية  للأوراق  وعمان  العراق  سوقي  تطوير  أن  مفادها  فرضية  من  البحث  ينطلق 

 .والأمنية، وأن تعزيز هذه المرتكزات يسهم في تحقيق استقرار ونمو الأسواق المالية في البلدينالاقتصادية والسياسية والتشريعية 

 هدف البحث

وبيان المرتكزات الأساسية التي يجب أن يقوم عليها هذا السوق ومقارنته مع سوق    في العراقية  المال  وراقسوق الأة  ان حاليب

 .ردنفي الأية المال وراقالأ

 

 المبحث الأول: الإطار المفاهيمي 
 مالية ال وراقسوق الأ مفهوم  :ولاا أ

يتم  "هو   الذي  الأ  فيهالحيز  وهي   ،يةالمال  وراقتبادل 

كيان مالي  أو  ة  دين لشركأو  ية  التي تمثل ملكية  المال  دواتالأ

حيث  ،معين الأية  المال  وراقالأتداول  يتم  ،  سوق   وراق في 
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الإية  المال وتحقيق  الشركات  تمويل  ات ستثماربهدف 

س لمستثمرينل يشمل  الأ"،  الأ  المالية  وراقوق    سهم تبادل 

الآنوالس والعقود  الأة  جلدات  من  وغيرها    وراقوالخيارات 

 وراق الأ  هذهن يكون الهدف من شراء وبيع  أيمكن  و  ،يةالمال

الإية  المال من  مالي  عائد  على  تحقيق أو    ستثمارالحصول 

ال  ،ةمعينية  مال  أهداف عمليات  الأ  فيتداول  تتم   وراق سوق 

يعملون  ية  المال الذين  الماليين  الوسطاء  بين  كعبر  وسطاء 

والبائعين ة مراقبة  بيئية  المال  وراقيوفر سوق الأ  ،المشترين 

الأة  منظم و   عملية  المال  صولوالأ  مواللتبادل  ية  ويسهل 

 . منآتداولها بشكل فعال و

 : سهممفهوم الأ. 1

حيث  لها،ة المصدرة على الشركية هي حقوق ملك سهمالأ

اليمثل   حق  شركات    إحدىالمال  رأس  في    مساهم السهم 

:  2005أبو موسى،  )  بالأسهمية  شركات التوصأو  ة  مساهمال

ة  هامية  معنوية  لها شخص أخرى  هيئات ومؤسسات    وأ  (،15

مقسم  أر  ،ةخاصأو   متساوأو    أسهم   إلىسمالها  ية  حصص 

ملك تمثيل  حيث  بصكوك  سهمالأية  ويتم  صك  ،  كل  يوضح 

نوع    ،للسهمة  المصدرة  الشركأسم    ،للسهمالأسمية  ة  القيم

ورقم الأ  ،ةالسهم  ية الجمعية  عضو  ،بالصك  سهمعدد 

لطبيعتها،وتتنوع    ، ةللشركية  العموم تبعاً  ويمكن    الأسهم 

  إلىة  المقدمة  الحصة  طبيعحيث    نوعين من   إلى  سهم تقسيم الأ

 . ةعيني أسهم وية  نقد أسهم

الأية  النقد  سهمفالأ نقداً   سهم هي  تدفع  العينية    والأسهم   ،التي 

التي   الأسهم  حصصاً هي  مال رأس  في  ية  عين  تمثل 

غير ذلك من أو    ،عقارأو  سواء كانت منقول    ،ةالشرك

 ( 90: 1996رضوان، ) الأصول

  أسهم   ،يةسمأ  أسهم   إلىالشكل  ، حيث  من سهم ويمكن تقسيم الأ

التي يكتب    سهم هي الأالأسمية  م  هسفالأ  ، مرلأم  هأسلحاملها و

وموطنهمأسماء  أعليها   وصناعاتهم    ، جنسيتهم  ،صحابها 

ومركزها    ورأسمالها ة  رقم السهم ونوع الشرك  إلىة  ضافبالإ

تصرفات التي الة  عمليات التنازل وكاف  يضاً أويفيد    ،الرئيسي

الأ على  حدوثها   سهمتتم  الأ  ،وتاريخ   ، لحاملها   سهم وهناك 

الأ تحمل    سهم وهي  لا  السهم  أسم  التي  يكون  بل  صاحبها 

ملكيت  خاصاً ملكاً  مملوكا   يحمل صك  الذي  ويتم    ه،للشخص 

 من البائع للمشتري.ة بتسليم هالتنازل عن

الأ الأ  ،مرلأ   سهموهناك  فيها    سهم وهي  يذكر  أسم التي 

مسبوقاً  الحق  تداولها   "ذنلإأو  مر  لأ" ة  بعبار  صاحب  ويتم 

الت طريق  ظهر  أ  ،هيرظعن  على  يكتب  يفيد    الصكي  ما 

يصبح الثاني هو صاحب   ئذخر مع التوقيع وعندآ   إلى  هتحويل

مباشر الرجوع  ة  السهم  تصنيف   أهم و  ،ةالشرك  إلىدون 

من  سهمللأ تصنيفها  حيث    الحقوقحيث    هو    أسهم  إلىيتم 

 ( 54: 2001حنفي، ممتازة. )  أسهموية عاد

 : السهم العاديأ. 

على    السهميعرف   عن  ية  مالة  ورق  هنأ العادي  تصدر 

حقوقا    ،ةثابتية  سمإة  بقيمة  معينة  مساهم ة  شرك تضمن 

متساو طريق  يلمالكية  وواجبات  عن  للجمهور  وتطرح  ها 

في   العام  الأالالاكتتاب  بال  ،يةولسوق  لها  في تداول  ويسمع 

تعود  ة  لتغيرات مستمرية  فتخضع قيمها السوقية  السوق الثانو

متباينلأ وتقييمات  هو  إ ف  ه يوعل  ،ةسباب  العادي  السهم  أول  ن 

الشركة  داأ حال  ،ةتصدرها  الشركية  تصف ة  وفي  ة  ممتلكات 

سدادآ  هنإ ف يتم  ما  الشركية  الملكة  حص  هولحامل  ه،خر  ة في 

يسبقهم في هذا  ، حيث  دنى في طلب العوائدالأية  ولوولهم الأ

الأأالطلب   :  2003حنفي،  )  والسنداتة  الممتاز  سهمصحاب 

الإ  ،(24 مجلس  في  التصويت  في  الحق  تدخل الوة  دارولهم 

 .ةداريفي الشؤون الإ

 : ةالممتاز سهمب. الأ

ملك مستند  الممتاز  السهم  عن  إوية  يمثل  تختلف  كانت  ن 

تنشية  الملك العادي  أ التي  السهم  ة  قيم  ، يةسمأة  قيم  ه ل  ، عن 

غير  ن السهم العادي  أ ذلك شفي    هنأ ش  ،يةسوقة  وقيم  ،يةدفتر

كما تظهر ة  الممتاز  سهمالأة  تتمثل في قيمية  الدفترة  ن القيمأ

الشرك دفاتر  للأ  هنلأة  في  في   بنصية  ممتازال  سهمليس 

الأة  مقسومة  المحتجز  رباحوالأ  الاحتياطات عدد    سهم على 

من    ،ةالمصدر الرغم  تاريخ    هنأوعلى  للسهم    استحقاق ليس 

في   هقد ينص على استدعائأنه  لا  إ  ،(34:  2002البراري،  )

مشاب نحو  على  وذلك  لاحق  سيشار    هتاريخ  في    هيلإلما 

 السندات.

 : . مفهوم السندات 2

 هلحاملأو    سمياً أيكون    ،للتداولة  دين قابلة  السند هو ورق

ية مع قابل  ه،يمقابل الاكتتاب فية  سنوة  يتم الحصول على فائد

تاريخ إ بلوغ  عند  السند  هذا  في  المستثمر  المبلغ  سترجاع 

على  ،  الاستحقاق السندات  مفهوم  توضيح  نها أ ويمكن 

التجارتداول  لل   وقابلةة  القيمية  متساو  "صكوك  "، يةبالطرق 

وتصدرها   ،جلالأة  طويلأو  ة  قصيرية  جماع  وتمثل قروضاً 

طريق    ،ةخاصأو  ة  عام  ئةهيأو  ة  شركأو  ة  دول عن  وتعقد 

 ، بين المصدر والمقرضة المفاوضات العامأو الاكتتاب العام 

بغض النظر ة  ثابتة  سندات على فائدالويحصل المكتتبون في  

الشركإعما   كانت  خسائر أو    اً أرباحتحقق  ة  ذا  بها  تلحق 

السن حامل  للشرك  دويعتبر  دائن  هل  ، ةدائن  في  ة  يحق 

شريكاً   ،مواجهتها  يعد  بخصائص   ،فيها   ولا  السندات  تتميز 

الأ عن  حيث  سهمتميزها  ة  ثابت  واستثماردين  ة  داأنها  أ، 

قابل  ،الدخلة  ومحدود مع  تداول  للة  لكنها  السهم    استبعادمثل 

 . ةللشركية العمومية حاملها في الجمعية عضو

 :نواع السندات فهيأما أ

 : أ. سندات الشركات 

بمثاب الشرك  اتفاقأو  عقد  ة  تعد   ،والمستثمرة  بين 

  إلىتفاق يمنح الطرف الثاني مبلغ من المال  مقتضى هذا الإبو

المبلغ وفوائد متفق أصل  برد  هالذي تعهد بدورول الطرف الأ

وقد ينطوي هذا العقد على شروط    ،ةعليها في تواريخ محدد

الأأخرى   بعض  رهن  مثل  المستثمر  ة الثابت  صوللصالح 

في أخرى  سندات  إصدار  وضع قيود على  أو    ،للسداد  ضماناً 

 ، لصالح المقترض  كما قد يتضمن العقد شروطاً   ،تاريخ لاحق

استدعاء   حق  تاريخ  امثل  قبل  ويتولى   ،الإستحقاقلسندات 

  هيلإاب بنك تجاري متخصص توكل  توالاكتصدار  الإية  عمل

لحامل  ،ةالمهم   هذه السند  يكون  وقد  ورق  ههذا  هو  ة  وبالتالي 

يطلق أو  الشراء  أو  بالبيع  تداول  لل  ةقابلية  مال والتي  التنازل 

الكوبون  يضاً أعليها   بالما  أ  ،سند  المسجل  المستثمر  أسم  سند 

ذ ينبغي إ  ،على نحو مماثل لسندات لحاملها تداول  غير قابل لل

الملكإ  إتخاذ نقل  البائع  ية  جراءات  ما  أ  ،المشتري  إلىمن 

الفائد النوعين  ة  معدل  الشرك  ديتحدلكلا  طرف  على ة  من 

  إصدار وتسويقعلى  ة  القائمية  المالة  المؤسسة  ستشارإضوء  

متغيرات من ة ما يتم ذلك على ضوء عدة وعاد ،تلك السندات

للشرك الائتماني  المركز  قابل إوما    ،ةبينها  السند  كان  ذا 

المتاح   إلىللتحويل   والرهون   الإصدار، ة  لخدمة  سهم عادي 
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الشركة  السائدة  الفائد  أسعارو وحجم  سوق  إسلام،    )   ة في 

2002 :36) . 

 : (67: 2007الصيرفي، ) الحكوميةب. السندات 

الحكوم بالسندات  المديونصهي  "ية  يقصد  ية  كوك 

الحكومالأة  وطويلة  متوسط تصدرها  التي  بهدف  ة  جل 

أو   ،العجز في موازنتها ية  لتغطية  ضافإالحصول على موارد  

خذ بنظام الحكم أ وفي الدول التي ت   "،التضخمة  بهدف مواجه

يمتد   قد  المحل  هذه   إلى  الإصدار  حقالمحلي    ،يةالحكومات 

ة  التي تصدرها الحكومية  المال   وراقالأ  إلىوينظر المستثمر  

جاذبأنها  أعلى  ية  المركز عادإ  ،يةكثر  يتمتع  ة  ذ    عائدها ما 

نخفاض مخاطر التوقف إذلك   إلىيضاف  ،عفاء الضريبيبالإ

السداد   زيادية  المركزة  فالحكوم  تأجيله،أو  عن  ة  يمكنها 

المال طريق  ة  لخدمية  مواردها  عن  من إصدار  الدين  المزيد 

جديدأو  بنكنوت  لا  أوراق فرض ضرائب  طريق  ومن  ة  عن 

 ، يةسندات الهيئات المحل  خزانة،سندات ال)السندات    هذهة  مثلأ

 . ة(أجنبيبعملات ية سندات حكوم

 : ةج. السندات العادي

الأية  دين  أدوات"هي   لجمع  من    موالتستخدم 

الديونأحدى  إسندات  الوتعتبر    "،المستثمرين حيث  شكال   ،

م   السند  يقوم  دفع    من  بالأقتراضصدر  مقابل  المستثمرين 

ية المال في نها رأس  ويدفع  ة  على فترات منتظمة  فوائد محدد

سندات  "أسم  ب  يضاً أية  وتعرف السندات العادالأقتراض،  ة  فتر

حيث  "ةالفائدة  ثابت ثابت،  فوائد  فترة  تقدم  مدار  السند ة  على 

 السند.إصدار عند ة فائد هذه ما يتم تحديد ة وعاد

مد العادة  تختلف  الإح وت  ية  السندات    ، يضاً أصدار  دد عند 

أو  عشر سنوات  أو  سنوات مثل خمس سنوات  ة  وقد تكون لعد

  ته السند يتم سداد قيمة  عندما تنتهي فتر  ،طول من ذلكأحتى  

اشترو الذين   اً إستثمار ية  عادالسندات  الوتعتبر    ه،للمستثمرين 

ة  دفعات منتظم  المستثمرونيتلقى  حيث    ، عموماً   اً منآو  معتدلاً 

ن  أشرط  ،السندة مدية المال في نها رأس ة ستعادإومن الفوائد 

 ، سداد الديونعلى  ة  قدر  وذسند  الصدر  يكون المصدر الذي ي  

أقل ما تكون  ة  عادية  سندات العادالعلى    دن العوائإ ومع ذلك ف

يمكن   التي  العوائد  من  يحققها  أبكثير  من الن  مستثمرون 

 . خرىالأ ية الالع رالمخاط ذاتات ستثمارالإأو  سهمالأ

ا   مالية ال  وراق في سوق الأ ستثمار مفهوم الإ : ثانيا

الأ  ستثمارالإ سوق  شراء  هو  ية  المال  وراقفي 

الإوال  سهمالأمثل  ية  المال  صولالأ وصناديق   ستثمار سندات 

في سوق    ستثماريعتبر الإ  ،بهدف تحقيق عائد مالي مستقبلي

الإ  أهم من    اً واحدية  المال   وراقالأ تتيح   ستثماراشكال  التي 

وكسب العائد  قتصاد  في نمو الإة  المشاركة  للمستثمرين فرص

المستثمرون    ،المالرأس  على   مالي   إلىيسعى  تحقيق عائد 

  وراقات التي يقومون بها في سوق الأستثماريجابي على الإإ

محفظيلتنوة  وسيل  ،يةالمال حيث  اتستثمارالإة  ع  يمكن ، 

ية المال  صولاتهم على مختلف الأإستثمارللمستثمرين توزيع  

المحتمل المخاطر  لتقليل   أهداف لتحقيق    وذلك  ،ةوالقطاعات 

على ة  تحقيق الثروأو  مثل تمويل التقاعد    د،مالأة  طويلية  مال

الطويلال ة  قيمية  لحما ة  كوسيل  ،(50:  1989جابر،  )   مدى 

تالس  أر من  القيمأ مال  وتدهور  التضخم  ية  النقدة  ثير 

المستثمرون    إذ   ،للعملات ويتوقعون    أسهم يشتري  الشركات 

ويشتري المستثمرون سندات    ، مرور الوقت  معقيمتها  ة  زياد

فترأو  ة  الحكوم في  ثابت  عائد  على  للحصول  ة الشركات 

 . ةمحددية زمن

الإ صناديق  ة  شائعة  وسيلة  المتداول  ستثماروتعتبر 

مجموع  ستثمارللإ الأة  متنوعة  في  مثل ية  المال  صولمن 

مستثمرون ويبيعون  اليشتري ، حيث والسندات والسلع سهمالأ

الأ تحقيق  ة  جنبيالعملات  تقلبات    أرباحبهدف    أسعارمن 

وضع  )ول  ا كل هذا من خلال تن  إلىوسيتم التطرق    ،الصرف

الأ  ،ستثمارالإة  سياس بتحليل  بناء   ،يةالمال  وراقالقيام 

المحفظ  ،ستثماريةالإة  المحفظ ة  مراجع  ،ستثماريةالإة  تقييم 

 .ة(يستثمار الإة المحفظ

 : ستثمارالإة سياس. وضع 1

ة  على مستوى المؤسس   ستثمارالإة  يمكن تعريف سياس

والاجراءات والتدابير ساليب  من القواعد والأة  مجموع"نها  أ ب

وتوج  تحكم  الإ  هالتي  المؤسس   ستثمارقرارات  لتحقيق ة  في 

أقل ب  دوالعوائية  نتاج الإة  في الطاقة  كبر قدر ممكن من الزيادأ

فتر  ،التكاليف هذا    ،"ةمحددية  زمنة  خلال  خلال  ومن 

لسياسإة  يمكن ملاحظالتعريف   ينبغي   ستثمارالإة  ن  شروط 

قراراتها   إتخاذفي  ة  معينة  تباع طريقإفراد  والأة  على المؤسس

تحقيق  أمن   سياسإو  ،ها أهدافجل  تنفيذ  تتطلب   ستثمارالإة  ن 

ف  أهدافو  أدوات تتحقق  معين  كفاءموتكية  وزمن    هذه ة  ن 

مدى  ة  السياس الأتفي  ة درج أقل  وة  تكلفأقل  ب  هدافحقيق 

فترة  مخاطر تقوم    ،ةمعينية  زمنة  خلال  التي  فالمؤسسات 

مؤسسات    ستثمارالإية  بعمل بتشغيل  والمداخل   ،أخرىتسمح 

توزعها   بدورها    هذهالتي  تحفز  والنشاط الالمؤسسات  طلب 

الإ  ،قتصاديالإ طريق  عن  يعرف    ستثمارلذلك  ما  يحدث 

الإ  ،ستثمارالإة  بمضاعف ان  العر  ستثماركما  على  ض يؤثر 

ة المواد الموجود  واحجامنتاج  الإة  من خلال رفع مستوى طاق

عنصر  إو الإ   الابتكاراتدماج  جهاز  فهو    ،نتاجداخل  لذلك 

التنافسة  عنصر مهم داخل المؤسس ية من خلال رفع ميزاتها 

 ة.قتصاديالإية التنمية ومحفز قوي لعمل

تحديد   المؤسس   ستثمارالإة  سياس  أهدافويمكن  ة  في 

 : (33 :2006عبد الجواد والشديفات، ) يليكما 

سس والقواعد والاليات التي يتم بها  الأ  ووضعتحديد  

الإ  إتخاذ الإستثمارية  القرارات  قرار  بتحقيق   ستثماروربط 

اأ قيم  من  ممكن  قدر  والعوائلأكبر  البدائل إو  د،عمال  ختيار 

على  ستثمارية  الإ عائد  أتحقيق    أساسيكون   ستثمار للإكبر 

إستثمارية  تكلفأقل  وتحمل   المشروع  ة  قيمة  وزياد  ، ةممكنة 

مع مختلف ة  وربط المؤسس   همعدلات نموة  عبر الزمن وزياد

 التمويل.-التسويق-العملياتية نشطتها الرئيسأ

 : ية المال وراق القيام بتحليل الأ. 2

الأ ودراسية  عمل"هو  ية  المال  وراقتحليل  ة  تقييم 

الأية  المال   صولالأ ونوالس  سهم مثل  المتداولالدات  ة صناديق 

ادائ فهم  الحال   ها بهدف  قيمتها  وتقييم   "، يةوالمستقبلية  المالي 

الأهوي تحليل  في ة  مساعد  إلىية  المال  وراقدف  المستثمرين 

سس  أعلى  ية  بنمو ة  مدروسإستثمارية  قرارات    إتخاذ

 . ةموضوعي

والشديفات، عبد الجواد  )  المالية  وراقنواع تحليل الأأ

2006 :35 ) 

 : يأساسأ. تحليل 

العوامل   • تحليل  على  على  ية  ساسالأيركز  تؤثر  التي 

 .ماليةال سواقداء الشركات والأأ

  رباح يرادات والأمثل الإية  البيانات المالة  يشمل دراس •

 والنمو النقدي.
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خارج  • عوامل  تقييم  على  ظروف المثل  ية  يعتمد 

 .ةوالتنظيميية والسياسة قتصاديالإ

 : ب. تحليل فني

التي تظهر في تجاهات  النماذج والإة  على دراسيركز   •

 وحجم التداول. ية عرسالبيانات ال

مثل المتوسطات  ية  ستخدام المؤشرات الفنإيعتمد على   •

 . ةوالقنوات السعرية المتحرك

ية المستقبل ية  السعر  الاتجاهات  ديدح ت  إلىيهدف   •

 .ماليةال صولللأ

 (42: 2008حسين، ) المالية وراقتحليل الأية أهم •

الأ تحليل  في  ية  المال  وراقيساعد    إتخاذ المستثمرين 

ومستوى  ية  هم المالهدافوفقا لأة  المناسبستثمارية  القرارات الإ

بها ة  المخاطر في ية  المال  وراقالأ  تحليلويساعد    ،المقبول 

 إتخاذ مما يساعد على    ،يةالمال  للأصولية  الحقيقة  تحديد القيم

مبن القيمية  قرارات  تحليل إ  ،صولللأية  الحقيقة  على  يوفر  ذ 

وتحركات ية  السوقتجاهات  للإة  شاملية  رؤية  المال  وراقالأ

 فضل.أات بشكل ستثمارالإ توجيهمما يساعد على  سعار،الأ

الأ تحليل  المخاطر  ية  المال  وراقويساعد  تقييم  في 

الإة  المحتمل المناسبستراتيج وتحديد    هذه   لإدارةة  يات 

الأ  ،المخاطر تحليل  الفرص ية  المال  وراقويساعد  تحديد  في 

يمكن  ستثمارية  الإ مالي   تساهمن  أالتي  عائد  تحقيق  في 

 .يجابي على المدى الطويلإ

 ( 101: 1999مطر، ): الاستثماريةة بناء المحفظ. 3

المحفظ بناء  الموضوعات    أهممن  ستثمارية  الإة  يعد 

نالت   من    اهتمامالتي  وتعد  المستثمرين  قبل  من  كثر  أكبير 

شيوعاً  الأ  الطرق  سوق  تستخدم  ية  المال  وراقفي  التي 

الإلأ لأ  ستثمارغراض  التنمالمالي  ركائز  من  تعد  ية  نها 

بلدأفي  ية  الوطنة  قتصاديالإ عمل  ،ي  بتقييم ية  وتتم  البناء 

 على في العائد. الأ  صوللانتخاب الأستثمارية الإ المحافظ

 : ة يستثمارالإة  تقييم المحفظ. 4

المحفظ وتقييم  ية  عمل"هو  ستثمارية  الإة  تقييم  تحليل 

فهم ة  المختلفية  المال  صولالأ بهدف  المستثمر  يمتلكها  التي 

الأأ تحقيق  مدى  وتحديد   " ةالمحددستثمارية  الإ  هدافدائها 

المحفظ تقييم  فرصة  ويتيح  توزيع ة  للمستثمر  لتحسين 

 المخاطر بشكل فعال.ة دارإو صولالأ

 ة يستثمارالإة تقييم المحفظية أهم •

ية المال  صولن الأأكد من  أ في التة  يساعد تقييم المحفظ

مثل ة  المحددستثمارية  الإ  هداففي تحقيق الأ  تساهمة  المختار

لتقييم المحفظإ  ،توليد الدخلأو  سمالي  أالنمو الر ن  أة  ذ يمكن 

تحديد   في  المحتمليساعد  الإة  المخاطر  ات ستثماروتنويع 

ت على  أ لتقليل  المخاطر  الأالثير  تحليل  خلال  المالي  داء عائد 

للأالأ  والتوزيع العائد مثل  يحسن  ان  للمستثمر  ويمكن  صول 

الطويل المدى  على  المحفظ  ،المالي  تقييم  معلومات  ة  ويوفر 

على  ة  هام المستثمر  الإ  إتخاذتساعد  ستثمارية القرارات 

 .ةعلى تحليل متكامل للمحفظ اً بناءة ئبالصا

 : ةيستثمار الإة المحفظة  مراجع. 5

ية دورية  عمل "هي  ستثمارية  الإة  المحفظة  مراجع

الأ   إلىتهدف  ة  منتظم اداء  في ة  الموجودية  المال   صولتقييم 

لة  المحفظ وفقا  الأوضبطها    أهدافو  سواقتطورات 

ية إستراتيج من    ياً أساس  جزءاً ية  العمل  هذهوتعد    "،المستثمر

الأة  المحفظة  دارإ تحقيق  على  بشكل  ية  المال  هدافللحفاظ 

 ( 43: 2008حسين، فعال. )

 ة يستثمارالإة المحفظة خطوات مراجع

الأ • والشديفات،  ):الاستثمارية  هدافتقييم  الجواد  عبد 

2006 :33 ) 

تبد .أ ان  الأة  المراجعية  عمل  أيجب  وتقييم    هداف بفحص 

الأالإ الأ  ،لمستثمرلية  ساسستثمارية  تغيرت  م  أ  هدافهل 

 صالحة.هي لا تزال 

مالي في  أصل داء كل أالقيام بتحليل  : صولداء الأ أتحليل  . ب

هناك   أمتوقعات التفوقت على   أصولهل هناك  ،ةالمحفظ

 التقييم. لإعادةة حاج 

الماليصل  االتو .ج المستشار  إ مع  محادث:  مع ة  جراء 

ية والسوقة  قتصاديالتطورات الإة  لمناقشالمستشار المالي  

 ة. حول تعديلات المحفظ هيوتقديم التوج 

نها أوالتحقق من    صولفحص توزيع الأ:  صولتوزيع الأ . د

درج  مع  تتوافق  زالت  المستهة  ما    ومستوى ة  دفالتنويع 

 المخاطر المقبول بها.

 وراقسوق الأمفهوم  عن  ة  مختصرة  نبذ  هذه  مما تقدم  

 يتعلق به. وكل ما ية المال

 

المبحث الثاني: المرتكزات الأساسية لتطوير عمل  

 سوق الأوراق المالية 
في  ية  من العناصر الحيوية  المال  وراقيعتبر سوق الأ

حيث  اقتصادي  أ الشركات   ياً أساس  دوراً   يلعب،  تمويل  في 

 هذه لكن لتحقيق  ،المالي  ستقراروتحقيق الإ ستثماروتحفيز الإ

الأ  الأهداف، سوق  من  ة  مجموعية  المال  وراقيتطلب 

علية  ساسالأالمرتكزات   تؤثر  مباشر  هيالتي  شكل  ت  ،بشكل 

الإة  مجموعية  ساسالأالمرتكزات    هذه العوامل  ة قتصاديمن 

طبيع  يةمنوالأية  والسياس تحدد  التي  ونجاح    ةوالتشريعات 

 . ا بشكل مفصلإليه والتي سنتطرق ية المال السوق

 ة قتصاديالإة البيئ :ولاا أ

البيئ ة قتصاديالإة  للسياسة  آمر ة  قتصاديالإة  تعتبر 

المؤثر لحالتوإقتصاد  بالإة  والعوامل  البلد   هنعكاس  ذلك  في 

الإ الواقع  لتحسين  الوحيد  السبيل   قتصادي باعتبارها 

  إلىة  مستقرة  إقتصادي  ئة دي وجود بيؤي   ، ةومستويات المعيش

السوقة  الثقة  زياد في  والمتداولين  المستثمرين  ما  ندوع  ،بين 

هناك   الإ  إستقراريكون  النمو  مؤشرات    قتصاديفي  وفي 

البطالأخرى   ومعدلات  التضخم  نسب  ة  مثل  تزداد 

البيئ  ،اتستثمارالإ ثقافة  قتصاديالإة  وتؤثر  تشكيل  ة في 

فهمهم  و  المستثمرين   المال للمستوى  والفرص ية  مخاطر 

وثقافة  ستثماريةالإ متطور  مالي  وعي  هناك  يكون  عندما   ،

  ، استدامةأكثر نشاطاً و    تثمارية قوية، يكون السوق الماليإس

ة  متطورية  تكنولوج ية  تحتية  بنية  المال  وراقويتطلب سوق الأ

ال سريعيوتوفتداول  لتسهيل  معلومات  لمتداولين لة  ودقيقة  ر 

البيئإ  و   ،فيه تدعم  ة  قتصاديالإة  ن  التكنولوجي الالتي  تطور 

البن  ستثماروالإ المالية  التحتية  في  السوق  نجاح  في    ،يةتسهم 

فيها   النمو  الرئيسة  مجموعبويرتبط  العوامل  تعد  ية  من  التي 

تسمح    ا أهمومن    ،لتطورها ة  الحاضن نظام مالي قوي  وجود 

جيدب  همؤسسات بشكل  وظائفها  بينها    ،تحقيق    أسواقومن 

قاعدية  المال  وراقالأ تعتبر   والتمويل   دخارللإية  أساسة  التي 

الإة  العلاقة  راسدوتعد    ،ستثماروالإ متغيرات  قتصاد بين 
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و المالالالحقيقي  التي لاقت  ية  متغيرات  الدراسات  هتمام  إمن 

الأ  و  ،الباحثين الأمساهمبدت  ة  لدراس  كبيراً   هتماماً إ  ىولات 

يلعب  رالدو عمل  هالذي  في  الماليين  رأس تراكم  ية  الوسطاء 

المال  ،المال الموارد  الأة  المتاح ية  وتخصيص  عين  بخذ  دون 

 أ التي تعتبر جزء لا يتجز ية  المال  وراقدور سوق الأ  الاعتبار

المالي التطور  سليمان،  )  من    الآونة  وفي.  (75:  2005آل 

من قبل   كبيراً   هتماماً إية  المال  وراقالأ  أسواقعرفت  ة  خيرالأ

جميع   هتجا ة من وظائف مهم هلما تقدم نظراً  ،حكومات الدول

  أسواقتقوم    .فراد المجتمعأين ومختلف  قتصاديالإ  لينالمتعام

مجموعية  المال   وراقالأ البنة  على  ة المتعلقية  التحت  ىمن 

الإ سياق  لوا  ستثمارالإ  إلىية  المؤدة  قتصاديبالسياسات 

الخارج  إلىة  ضافإ  المناسبي  المؤسس قد   ،يةالعوامل  والتي 

ية تنويع الخدمات المالأو  على تحسين    باً لسأو    يجاباً إتنعكس  

والمعاملات المعلومات  حجم    ، وتكاليف  على  يؤثر  بما 

للإ المؤسسقتصاد  التمويل  المحددات  تشمل  حيث    يةومنها 

مجموعية  المؤسسة  البيئ مثل  ة  واسعة  على  العوامل  من 

السوق في  التعامل  ولوائح  الماليين  ،قوانين   ، والوسطاء 

الآو  ،صولالأة  دارإو ة  وحوكم  ،يةالتسوة  نظمأوتداول  ليات 

والشفاف للإ  ،يةالشركات  يكون  ان  المفترض  طار ومن 

تأ  المناسب  سوق  إثير  المؤسسي  تطوير  على  كبير  يجابي 

ناح   ،يةالمال  وراقالأ بثقية  فمن  المستثمرون  كبر  أة  سيشعر 

الملك بحقوق  يتعلق  قد    ، المعلوماتية  وشفافية  فيما  مما 

الإ على  السوق  ستثماريشجعهم  ناح   ، في  من  أخرى  ية  ومن 

وزيادة  تكلف  تقليلخلال   وتوفر  ة  سيولة  المعاملات  السوق 

السماسرة  واسعة  شبك المالة  من  وشركات  ية  والمؤسسات 

توفر    ،ستثمارالإ في   ياً أساس  مراً أ  ةسماسرالويعتبر  للتعامل 

المستثمر    ،يةالمال  وراقالأ  أسواق يكتفي   بإصدار بحيث 

فهو    ،المستثمرها دون حضور  تنفيذوامر ليقوم السمسار بالأ

عن ة  نيابية  المال  وراقوكيل يتولى بيع وشراء الأة  يعد بمثاب

شبك  ،المستثمر توفر  الإة  متكاملة  كذلك  شركات    ستثمارمن 

المال التقاعد كة  المختلفية  والمؤسسات  وصناديق  البنوك 

أو للمستثمرين    موالوالتي تقوم بتجميع الأ  ،مينأ وشركات الت

فيها  مساهمال المالة  دارإأو  ين  يمكنية  المحافظ  مما    ه للعملاء 

في تداول  الة  نظمألي وتختلف  ا الم  ستثمارالإ  تدفقاتمن رفع  

وة  طريق المعاملات  مع  تأالتعامل  التي  المعاملات    تم،نواع 

المتاح أو المعلومات  السوقة  نواع  في  ية  وعمل  ،للمشاركين 

واوامر  أة  مطابق لأ  ،شراءاللبيع  تداول  الة  نظمويمكن 

عن ية  المال  وراقالأ  أسواقة  وكفاءة  السيولة  زياد  الإلكترونية

تقلي وزياد  لطريق  المعاملات  المعلوماتة  تكاليف    ،توافر 

ن وجود المعلومات وجودتها  إفصاح وتوافر المعلومات وكالإ

ثق لبناء  الناجم   ،المستثمرينة  مهمتان  اليقين  عدم  يكون  وقد 

المحدود المعلومات  الرئيسة  الغامضأو  ة  عن  العوامل  ية  من 

ية فالشفافلذلك  ية  المال  وراقفي سوق الأ  ستثمارالإ  طالتي تثب

من   سلامأوالافصاح  الأة  ركان  سوق  في    وراقالمعاملات 

حيث  يةالمال على  ،  الإ  هذهيجب  السرالشركات  عن  ية بتعاد 

نشر   والإفي  عن  المعلومات  والبيانات الفصاح  معلومات 

 ، جذب المستثمر إلىمما يؤدي  ،ةوعادلة سليمة بطريقية المال

في ظل  ة  خاص  ،صاحففي عمليات الإة  ن كانت هناك نزاهإ

متقدم تكنولوجيا  الإة  وجود  المعلومات عن  في  ونشر  فصاح 

الإ  ،السوق عدم  ية المال  والأزماتالسياسي    ستقرارويؤثر 

التحت   سلبياً  البنى  تطور  آل )  يةالمال  وراقالأ  سواقلأية  على 

وعدم  ية  زمات المال يصاحب الأ ، حيث  (75:  2005سليمان،  

ة زمات السيولأنحصار القروض وإة  السياسي عاد  ستقرارالإ

الإإو  ،يةالنقد ال  ،ستثمارنخفاض  في  ذوحالات    أسواقعر 

الأ  ،يةالمال  وراقالأ معظم  خلفت  ثار آية  المالزمات  فقد 

الأة  واضح  سلوك  حدوثها   سهمفي    ،والسندات خلال سنوات 

المتوقع  حداثفالأ  عدوى    سادكالكة  غير  تجد  كانت  العظيم 

فوراً ة  زمالأ مختلف    صداها  ية المال  وراقالأ  أسواق في 

 .ةالعالمي

في  المالية  الأوراق  سوق  وجود  من  الرغم  وعلى 

بها   مر  التي  الصعبة  الاقتصادية  الظروف  أن  إلا  العراق، 

البلد أثرت سلباً على بنيته التحتية وهياكله التشغيلية، مما أدى  

بدوره  الاضطلاع  على  قدرته  من  وحد  أدائه  ضعف  إلى 

على   العمل  يستدعي  مما  الاقتصاد.  تنشيط  في  المنشود 

 ( 225: 2014عمارنة، ) :الآتيوتنشيطه من خلال  تطويره

 : ماليةالمدخرات ال ة تعبئ . 1

الأ سوق  تنمية  المال  وراقتسهم  دات  العا ية  في 

الأية  دخارالإ تشجيع  خلال  على  من  هم فوائض  إستثمارفراد 

ة  وتوفر لهم درج   ضافياً إ  تؤمن لهم دخلاً ية  إدخارفي قنوات  

ة  كلفأقل  وقت يشاؤون وبهم  أسهمفي بيع  ة  من السيولة  كبير

 .ةالسوق الثانوي إلى هعن طريق التوج ة ممكن

 : للمستثمرين ة توفير السيول. 2

في    وحيوياً   اماً ه  تلعب دوراً ية  المال  سواقت الأأصبح 

الإ للمشاريع  المالي  التمويل  في ة  المختلفة  قتصاديعمليات 

ذ إ  ،يةات النامقتصاديوبعض الإة  ات المتقدمقتصادي معظم الإ

الريا أ دورها  تعبئدرتبط  في  المالة  ي  رات والمدخية  الموارد 

 .ةات المنتج ستثمارنحو الإوتوجيهها 

بحال.  3 وقتصاد  الإة  التنبؤ  الاجراءات    إتخاذالوطني 

 ة: المناسب 

البورصة  المتداولية  المال  وراقالأ  أسعارتعد   ة  في 

ة فهي تعتبر بمثاب  ،للبلادية  المستقبلة  قتصاديالإ ة  للحال  مؤشراً 

الإلمبكر    إنذار الدولقتصاد  لقائمين على شؤون   تخاذ لإة  في 

اللازم التصحيحة  الترتيبات  يلزم  ية  والاجراءات  عندما 

مؤشراً ي  سهمالأ  أسعارنخفاض  إ ف  ،مرالأ قبال إعلى    عتبر 

يعتبر مؤشراً  ها  أسعاررتفاع  إو  ،كسادة  على مرحلقتصاد  الإ

 نتعاش.إة مرحل قدومعلى 

الفا .  4 الة  مختصة  دارإ  إلىض  ئتحويل  ة  مساهملشركات 

 : موال من جامعي الأ بدلاا 

تم  هسيحيث   تشجيع  في  الشركات  أ السوق  سيس 

الميزة  مساهمال طبيع  تتلاءموالتي  ية  التشاركة  ذات  ة  مع 

 ( 13: 2008رمضان، البلد. )في  الادخارية داتالعا 

 : الشركات ة دارإعلى ة الرقاب . 5

على ية  غير رسمية  خارجية  رقابة  جهة  بورصالتعتبر  

يتم  ة  كفاء التي  الشركات  الما أوراقتداول  سياسات  في ية  ل ها 

تتبع    ،ةصرالبوة  هرد التي  سياسات  إفالشركات  دارتها 

ة على مستوى عالي من الكفاءية  وتمويلية  وتشغيلإستثمارية  

ما الشركات التي تتبع أ  ،ةها في البورصأسهم  أسعارتتحسن  

عمال غير أ نتائج    إلىنها تنتهي  إ ف  كفؤةدارتها سياسات غير  إ

في  أسهم  أسعار  هوتتج ية  مرض نحو  ها    الهبوط السوق 

 (54: 2011الحمداني، )

ا   ة السياسية البيئ  : ثانيا

البيئإ فهم  الإأساسمر  أية  السياسة  ن  لفهم  قتصاد  ي 

الأ إذيةالمال  وراقوسوق    يةالسياسة  البيئية  أهمتتضح    ، 

 :تيأ من خلال ما يية المال وراقسوق الألي أساسكمرتكز 
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 ة: قتصاديالسياسات الإ. 1

الحكومإ قرارات  المالة  ن  ية  والنقدية  والتشريعات 

التغييرات   ،على سبيل المثال  ،تؤثر بشكل كبير على السوق

الإة  الفائد  أسعارفي   التحفيز  ن  أيمكن    قتصاديوسياسات 

 سندات. وال سهمداء الأأتؤثر على 

 : السياسي ستقرارلإ. ا2

الإإ الإ  ستقرارن  يعطي  الداخلستثمارالسياسي  ية  ات 

المال  ستثمارللإة  ثقية  والخارج  السوق  بينما    ،يةفي 

السياس تؤدي  ية  الاضطرابات  ان  الثق  إلىيمكن  ة  تراجع 

 ( 43: 2014البهجي، الإستثمار. )وتقليل 

 ة: الجيوسياسيالتوترات . 3

يمكن ية  والنزاعات الدولية  ن الصراعات الجيوسياسإ

على  أ تؤثر  يمكن    أسعارن  وبالتالي  والخدمات  ن أالسلع 

التوترات تقلبات  تتسبب  في    أسعارفي  ة  كبير  الجيوسياسية 

، مما يؤثر  ةمثل النفط والغاز والمعادن الثمينية  ساسالأالسلع  

قطاعات الطاقة و التعدين و  بشكل مباشر على الشركات في  

النقل، بالإضافة إلى ذلك، قد تتأثر الأسواق المالية بالتغيرات 

في أسعار العملات و الفائدة، مما يؤثر على تكلفة الإقتراض 

الجيوسياسية    كما قد تزيد التوترات  والإستثمارات الخارجية،

مخاطر   الأ  ستثمارالإمن  ذات ة  الناشئ  سواقفي  والمناطق 

وتقلبات    موالللأ  هروب   إلىمما يؤدي    ،الضعيف  ارستقرالإ

، يجب على المستثمرين وبالتالي  ،صولالأ   أسعارفي  ة  كبير

بهذه قراراتهم   الأخذ  صنع  عند  الاعتبار  نظر  في  العوامل 

اللازم  إتخاذوستثمارية  الإ مخاطر ال  للتقلية  الاجراءات 

 ( 25: 2018الجريش، ).ةتملح الم

 ة: السياسات الضريبي. 4

الضريبان   والسياسات  الضرائب  في  ية  التغيرات 

وتوج  والمستثمرين  الشركات  على  تؤثر  ان    هيمكن 

الإإستراتيج  الضريب  وتلعب  ،ستثماريات   دوراً ية  السياسات 

توج   كبيراً  في    هيفي  والمستثمرين  الشركات   سواق الأسلوك 

على الضرائب  كتخفيضات    ،يةالمال تشجع  الشركات  على 

وتعزيز  ستثمارالإة  زياد الإالات  رفع   ،قتصادينمو  بينما 

السياسات   إن  ،اتستثمارالإ  يقللالضرائب   في  التغيرات 

فيما ية  الضريب المستثمرين  تفضيلات  على  تؤثر  ان  يمكن 

بالأ الأ  ،ةالمختلفية  المال  صوليتعلق  ة  مقارن  سهم مثل 

الضريبأو  بالسندات   السياسات  تؤثر  ان  ويمكن  ية العقارات 

الضريبي  إستراتيج على   التخطيط  والافرادليات   ، لشركات 

الأ توزيع  على  يؤثر  يجب ستثمار والإ  رباحمما  وبالتالي  ات 

مراقب  على والشركات  في  ة  المستثمرين  سياسات الالتغيرات 

تية  الضريب المحتملأ وتقدير  الأة  ثيراتها  ية المال  سواقعلى 

 ، التغيرات  هذهعلى    اً بناءة  مختلفإستثمارية  قرارات    إتخاذو

مراقبإ والشركات  للمستثمرين  المهم  من  في ة  ذ  التطورات 

الضريب تية  السياسات  الأأ وفهم  على  ية المال  سواقثيراتها 

اللازمالإ   إتخاذو تحقيق  ة  جراءات   م هأهدافلضمان 

مراعا ستثمارية  الا الحكومات  على  وبالتالي  فعال  ة بشكل 

 ( 2001:154حنفي وقرياقص، )ذلك.

 : الحكومي التنظيم . 5

وتنظيماتإ السوق  قوانين  دوراً   هن  في    هاماً   تلعب 

كيف الأية  تحديد  النزاهية  المال  سواقعمل  على  ة  والحفاظ 

 في هذا البحث. لاحقاً  هق لوهذا ما سيتم التطر ،يةوالشفاف

 ة: العلاقات الدولي. 6

يؤثر  الن  إ ان  يمكن  الدولي  والتعاون  التجاري  تبادل 

ية الوطن  الاقتصاداتثيراتها على  أ عبر تية  المال  سواقعلى الأ

البيئ وية  السياسة  وفهم  المستثمرين  على اليساعد  متداولين 

القرارات   واتخاذية  المال  سواقالص في  فرتقدير المخاطر وال

ية التحليل الشامل للعوامل السياس  إلى  ستناداً إة  الصائبية  المال

 ( 45: 2005الصعيدي، والاقتصادية. )

ا   ية منالأة البيئ  : ثالثا

الأإ للوضع  دوراً منن  لقيام أساسكمرتكز    اً حاسم  ي  ي 

الأ الثقية  المال  وراقسوق  مما  ة  فيعزز  المستثمرين  لدى 

للإ بالاطمئنان  يشعرون  الأ  ستثماريجعلهم  ية المال  سواقفي 

ان يساهم  السياسي  ستقراروالإ  منن الأأ، حيث  والتعامل فيها 

يؤدي    ،قتصاديالإ  ستقرارالإفي   النمو    إلىمما  تحفيز 

الأستثمار الإة  وزياد  قتصاديالإ في  ن إوية  المال  سواقات 

الأ الأمنالوضع  رؤوس  يجذب  المستقر  من   موالي 

رؤوس   تدفقات  يعزز  مما  والمحليين  الدوليين  المستثمرين 

المال  إلى  موالالأ زياد  يساهم وية  السوق  سيولتها  ة  في 

الحروأ  ،وتطويرها  الإ  بما  والهجمات  ية  رهابوالصراعات 

يزداد التوتر  ، حيث  يةالمال  سواقعلى الأ  ن تؤثر سلباً أيمكن  

الثق يؤدي  ة  وتتراجع  كبير  إلىمما  الأة  تقلبات  ن إ  ،سعارفي 

السياس الأأ تية  منوالأية  للقرارات  تحركات  على    سواقثير 

حيث  يةالمال الأأيمكن  ،  في  التصرف  يرتبط  ية المال  سواقن 

 مان. والأ ستقرارالمستثمرين لمدى الإدير قبت

القول   البيئإويمكن  خلق ه تسة  الجيدية  منالأة  ن  في  م 

ويجذب ية  مما يعزز نمو السوق المال  ،ةمستقرإستثمارية    بيئة

الإ من  الأ  ،اتستثمارالمزيد  الوضع  يعتبر  عاملاً منلذلك    ي 

مراعات  اً حاسم الإ  هيجب  تقييم  السوق  ستثمارعند  في  ات 

 ( 167: 2022مولود،المالية. )

الحقيق يمكن  ة  وفي  وإلا  نمو  سوق  إدراك  زدهار 

 من فالأ  مستقرة،ية  أمن  بيئةوجود  دون  ية  المال  وراقالأ

الركيز  ستقراروالإ يمثلان  الأالسياسي  يقوم  ية  ساسة  التي 

عندما يكون هناك شعور  و  ،ناجح ومزدهر  اقتصادي  أعليها  

 سواق المستثمرين بالتعامل في الأهتمام  إيزداد  ة  مان والثقبالأ

للمشاركية  المال تأذ  إ  ،فيها ة  وتحفيزهم  الأأ ن  على   منثير 

والأستثمارالإ يمكن  ية  المال  سواقات  حيث  هغفالإلا  يعتبر ، 

معياراً منالأ  ستقرارالإ قرارات   رئيسياً   ي  على  يؤثر 

والدوليين المحليين  توترات    ،المستثمرين  يكون هناك  فعندما 

المخاطر   ،يةأمنأو  ية  سياس في  المستثمرون  وتصبح ة  يتردد 

تقلباً   اً إستقرار أقل  ات  ستثمارالإ البيئإف  ،واكثر  ية منالأة  ن 

مام المستثمرين سواء  أية  السوق المالية  تعزز من جاذبة  الجيد

يتطلب ية  في السوق المال   ستثمارفالإ  ،م دوليينأكانوا محليين  

البيئة  والثق  بالأمان  شعوراً  ية والسياسة  قتصاديالإة  في 

الإإو  ،ةالمحيط لمن الأ  ستقرارن  سيولأ ت  يضاً أ  هي  على    ة ثير 

ة يشعر المستثمرون بالراح ، حيث  وتطويرها   ية  السوق المال

ة منآة  الصفقات والتعاملات عندما يكون هناك بيئجراء  إ في  

 . ةومستقر

يتم   ان  يجب  الحروأدراك  إلذلك  والصراعات   بن 

الإ الأية  رهابوالهجمات  على  بظلالها  تلقي  ان   سواق يمكن 

حيث  يةالمال عن  ،  الناجم  والاضطراب  التوتر    هذهيؤدي 

كبير  إلى  حداثالأ الأة  تقلبات  الثق  سعارفي  لدى  ة  وتراجع 

الأأذ  إ  ،المستثمرين والإ  منن  لهما  منالأ  ستقرارالسياسي  ي 

خلق    حاسمدور   يعزز    ،ةمستقرإستثمارية    بيئةفي  ما  وهو 

الإ الأجذوي  قتصاديالنمو  رؤوس  من  المزيد    إلى  موالب 
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المال يجب    ،يةالسوق  مراعا ألذلك  يتم  الأة  ن  ية  منالعوامل 

الإ  إتخاذعند  ية  والسياس المال  ستثمارقرارات  السوق    ،يةفي 

ما   وشمال    هثبتأوهذا  الاوسط  الشرق  صراعات  في  الواقع 

الأأ فتذبذب  مع    تبعاً   سعارفريقيا  تتناسب  العوامل  لتلك 

وسط  الشرق الأ  لفدوية  على سلاسل التوريد العالمة  الخطور

النفط الخام  المواد  من  للعديد  الرئيسي  المصدر  ية هي 

الزراع  إلىة  ضافإية  والمعدن ة والذر  هكالفواكية  المحاصيل 

وغيرها  الإ  ،والتمور  يمكن  الحرب   أحداث  إلىة  شاروهنا 

والغاز   أسعاررتفاع  إوية  وكرانالأية  الروس والحبوب  الزيت 

التوريد   سلاسل  عن  مسؤولين  البلدين  كونهما  أو  كون 

حصل   وبالتالي  الرئيسي  بإالمصدر  عالمي   أسعار رتفاع 

وب تؤث  حياناً ألكن    ،والحبوبة  الطاق  أسعارالشحن   ر لا 

في حال   يةالعالمية  المال  سواقفي الأ  سعارالحروب على الأ

 2014الطلب كما حدث في العراق عام    و قلتوفر العرض  

ة يرثحروب ك  (كبر منتجي النفطأحد  )أ رغم خوض العراق  

ة  الوقود النفطي بسبب الوفر  أسعارنخفاض في  إورافق ذلك  

 ( 168: 2022مولود،)من المعروض النفطي.

 ةوالتشريعيية القانونة البيئ :رابعاً 

تبا  الآيلقد  الأنت  تعريف  حول    وفقاً ية  المال  سواقراء 

الأ  ،يةوالقانونية  التشريعة  للبيئ المشرع  عرفها  مريكي فقد 

الوسطاء  تربط ة متطور اتصالاتة شبك"عن ة نها عبارأعلى 

جغرافياً  الأة  الشبك  هذهوعبر    ،المنتشرين  لتنفيذ تتدفق  وامر 

بيعاً  الأ  اً وشراء  الصفقات  في ة  المدرج ية  المال  وراقعلى 

المنتظم هذا  و،  "السعر  أساسوعلى  ة  السوق  على  يؤخذ 

  ، لها هيكل تنظيمي ومؤسسي محدد  سواقالأ  هذهن  أالتعريف  

الأأكما   فيها في  ة  المتداولية  المال  وراقن  تتوافر  السوق 

الإ في  شروط  المنتظمالدراج  بمعنى  أ  ،ةسوق  يوفر  أنه  ي 

خارج نطاق السوق  ة المتداول سهمبالأة جميع الخدمات المتعلق

 الرسمي.

التي   الأساس  الركيزة  والتشريعية  القانونية  البيئة  ت عد 

وجود   إن  إذ  واستدامتها،  المالية  الأسواق  كفاءة  عليها  ت بنى 

في  تشريعات   يسهم  الدولية  المعايير  مع  ومنسجمة  واضحة 

 .تعزيز الشفافية والثقة وحماية المستثمرين

بموجب  المالية  الأوراق  هيئة  أ نشئت  الأردن،  في 

، وتمتلك صلاحيات تنظيم وإشراف متقدمة  1997قانون عام  

المالية الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  مبادئ  مع   تتماشى 

(IOSCO)  بيئة وفر  ساعدت  ، مما  متطورة وفاعلة  قانونية 

على تعزيز الرقابة على السوق وضمان الإفصاح والشفافية 

 .في التعاملات المالية

أما في العراق، فما تزال التشريعات المنظمة للسوق 

في  الحديثة  التطورات  مع  يتوافق  شامل  تحديث  إلى  بحاجة 

القانون  على  كبير  حد  إلى  السوق  يعتمد  إذ  المال،  أسواق 

رقم  الم التطورات    2004لسنة    74ؤقت  يواكب  لم  الذي 

الشركات   وحوكمة  الإلكتروني  التداول  مجالات  في  العالمية 

بناء  أمام  التحديات  أبرز  أحد  هذا  وي عد  الإفصاح.  وتنظيم 

 .سوق مالية فعالة وجاذبة للاستثمار

اعتماد  الضروري  من  فاعلة،  قانونية  بيئة  ولتحقيق 

ي التطورات التكنولوجية في تشريعات مرنة ومتطورة تراع

الأوراق  هيئة  استقلالية  من  وتعزز  الإلكتروني،  التداول 

المالية العراقية، وتضمن حماية حقوق المستثمرين المحليين 

والأجانب. كما ي وصى بتبني إطار قانوني حديث يشمل لوائح  

وتنظيم  الداخلية،  المعلومات  على  بناءً  التداول  لمكافحة 

المالي،   بما الإفصاح  والإيداع  التسوية  أنظمة  وتطوير 

المالية   الأسواق  في  المعتمدة  الدولية  المعايير  مع  يتماشى 

 .المتقدمة

الملاحظم يمكن  وضوح    هعلاأتشريعات  ال  فية  ما 

والأ العراقة  مقارن  هدافالتعاريف  كونها  ية  بالتشريعات 

مؤقت لعام  ة  تشريعات  الحكم  مجلس  قبل  من  تشريعها  تم 

)المنحلة( قانون  )  2004 المؤقتة  الإتلاف  سلطة  أمر  تعديل 

( لسنة  74رقم  قوانين    ، (2:  2008،  2004(   متأخرة وهي 

وهي مثال ة وغير واضح ية العالمية المال  سواقعن قوانين الأ

الصعبة  لبيئ عنها  ة  التشريع  ينتج  تقوم   أسواقالتي  على    لا 

مما ن  الآ  إلىم  ئوهذا ما زال قا   ،اً إقتصاديمرتكز قانوني سليم  

سلباً  الأ  ينعكس  سوق  كون    ،يةالعراقية  المال   وراقعلى 

قر قانون أ، حيث  قتصادهي القلب النابض للإية  المال  سواقالأ

 ما يلي: 

توقف عن عملياتها بالية  المال  وراقلألتقوم سوق بغداد   .1

هذا  ة  جديدية  مال  أوراقسوق    إستحداثويتم   بموجب 

 :ماليةال وراقسوق العراق للأأسم القانون ب

فتح بفي بغداد والسماح  ية  المال  وراقسوق الأ  مقر يكون   .أ

 خرى. أية في مدن عراقية دوائر فرع

وجود . ب مسؤوليت  هعمالأة  لمزاول  هيظهر  تتضمن   هوالتي 

 .ءهعضا أزاء إوليس  هوداتوج م إزاءة المحدود

الأ .ج سوق  مسؤولية  المال  وراقتكون  من  حل  ي أية  في 

 .ماليةال وراقلألسوق بغداد  هالتزام تجا 

سلط . د هنالك  تكون  في ية  شرافإة  لن  الشركات  لمسجل 

يتطلب  العلى  ة  التجارة  وزار ولا  في  أسوق  تسجل  ن 

 .ةالتجارة وزار

ل .ه ما  رقم  ة  علاق  هكل  الشركات   1977ة  لسن  21بقانون 

الآ  هوتعديلات من  فصاعداً تفسر  سوق    ن  تعني  بحيث 

كما  أوة  المجازية  المال  وراقالأ قبل نظمتها  من  حددتها 

الهيئ )  إلى  استناداً ة  قوانين  الثالث  هذا  3الفصل  من   )

 القانون.

تصف . و ل  أسواق ية  عند  مبالغ  أن  إ فية  المال  وراقلأبغداد  ي 

ية  الميزان  إلىتؤول    ،بالتزاماتها   الوفاءوبعد    ،يةمتبق

 .ةالعام

الأ .2 سوق  ذات  ية  المال  وراقتكون  قانوني  ستقلال  إكيان 

و الدعاوي    ،إداريمالي  عرض  في  الحق  مام ألها 

والسلطات     ،أخرى  سلطةية  أأو  ية  قضائالالمحاكم 

المحافظين  أويجب   مجلس  رئيس  قبل  من  تمثل  أو ن 

 شخص مخول من قبل الرئيس.

سوق   .3 تكون  ان  ربح ية  المال  وراقلأايجب  ذا ية  غير 

طراف أعمال مع  ن الأأو  ،وتنظيم ذاتية  مستقلية  عضو

تجارة  ثالث القانونولا  ية  هي  هذا  مع  وتكون    ،تتناقض 

في  ية  الداخلة  السيطر عند   موجوداتها والتصرف 

وقواعد   طلشرو  وفقاً ية  دعاوي القانونالبعد دفع  ية  التصف 

الأ سوق  وقواعد  القانون  يخو  ،يةالمال  وراقهذا    لهكما 

 هذا القانون. هويقر

لأ .4 العمل  يحق  سوق  لا  سوق  أأو  ية  مال  أوراقي  ي 

منظم   بدون  آسندات  الهيئة  جازإخر  حيث  ةمن  تكون  ، 

الأ مجاز  ناداً تسإية  المال  وراقسوق  ة  ومخول  ةلذلك 

حالاً  بعملياتها  للبدء  القانون  هذا  ة  وخاضع  بموجب 

وفي الوقت الذي يتم  ة  شراف المنظم للهيئالإأو  ة  للمراقب

جديد  اختيار  هيف سندات  الأة  قانون  سوق    وراقتكون 
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وفقاً ة  موجودية  المال هذا    وتعمل  متطلبات  لشروط 

( المؤقتة  القانون.  الإتلاف  سلطة  أمر  تعديل  قانون 

 ( 4-3: 2008، 2004( لسنة 74)المنحلة( رقم )

البورص .5 في  السندات  وبيع  شراء  عقود  من ة  تستثنى 

)رسم   المؤقتة  الطابع.  الإتلاف  أمر سلطة  تعديل  قانون 

 ( 4: 2008، 2004( لسنة 74)المنحلة( رقم )

يتضح   ذلك  البيئةومن  ية والتشريعية  القانون  أن 

نشوء سوق  أو  مام قيام  أوضعت بعض العراقيل والمعوقات  

 في العراق.ية المال وراقللأ

 

دراسة مقارنة مع سوق الأوراق  : المبحث الثالث

 المالية )نموذج الأردن( 
 اولاا: نموذج العراق 

 . نشأة الأسواق المالية: 1

محاولات تأسيس سوق مالية عراقية إلى نهاية ترجع  

القانون الذي   عقد الثلاثينيات من القرن الماضي بعد صدور 

عام   والمستندات  الأسهم  بتداول  عدد  1939سمح  وأخذ   ،

إلى   وصل  حتى  بالتزايد  عام    40الشركات    1950شركة 

صدر   ثم  رسمية،  غير  سوق  في  تتداول  أسهمها  وكانت 

الذي أجاز للجمهور الإكتتاب في  1957لعام  31القانون رقم 

شهدها   التي  السياسية  الأحداث  وبعد  الشركات  تلك  أسهم 

رقم  قانون  صدر  الستينيات  من  الأول  النصف  في  العراق 

الشركات    1964لعام    100 تأميم  بموجبه  تم  والذي 

الأسهم   تداول  إنخفاض  إلى  ذلك  وأدى  التجارية  والمصارف 

الإقتص النشاط  وأصبح  كبير  الدولة بشكل  قبل  من  يدار  ادي 

 حتى النصف الأول من الثمانينات. 

عام   بداية  تحولاً    1987ومع  العراقي  الإقتصاد  شهد 

وضرورة   الخاص  القطاع  إشراك  نحو  بالتوجه  العمل  وبدأ 

بعض  خصخصة  خلال  من  وذلك  العام  للقطاع  معايشته 

المشاريع المملوكة للدولة وإنشاء شركات مساهمة ومختلطة  

مالية منتظمة لتداول  فحينها ظ هرت الحاجة إلى إنشاء سوق 

الشركات، تأسيس    ( 3-2:  2009الغالبي،  )أسهم  تم  عندها 

رقم   القانون  بموجب  المالية  للأوراق  بغداد  لعام   24سوق 

والإدارية    1991 المعنوية  بالشخصية  السوق  وليتمتع 

الربح  إلى  تهدف  نفع عام لا  ذات  مؤسسة  بإعتباره  المستقلة 

وبما   بها  والتعامل  المالية  الأوراق  ومراقبة  تنظيم  إلى  وإنما 

تعامل وبما يخدم مصلحة  يكفل صحة وسهولة وحماية هذا ال

وافتتح  الإستثماري،  والوعي  الإدخار  وتنمية  الإقتصاد 

ليتداول فيه أسهم    23/3/1992التداول في السوق رسمياً في  

وحوالات   الحكومية  والسندات  العراقية  المساهمة  الشركات 

وكان   عراقية،  وغير  عراقية  مالية  أوراق  وأية  الخزينة 

ث يضم مجلس سوق بغداد  السوق يتكون من مجلس إدارة حي

والمدير   السوق  ومدير عام  المالية  وزارة  وكيل  يرأسه  الذي 

إضافة  التجارة  لوزارة  التابع  الشركات  تسجيل  لدائرة  العام 

إلى ممثلين من المصارف المدرجة وإتحاد الغرف الصناعية 

الشركات  عن  أثنين  وممثلين  الوسطاء  وأحد  والتجارية 

التشريعا  توالت  وقد  إلى المدرجة  تهدف  التي  والقوانين  ت 

فقد   السوق،  في  التعامل  حركة  وتطوير  وضبط  تنظيم 

عام   للسوق  الداخلي  النظام  المالية  وزارة    1986أصدرت 

المرقم   العربية  الإستثمارات  قانون    1988لعام    46وكذلك 

وحرية  ضريبية  إعفاءات  الإستثمارات  تلك  منح  والذي 

تثمر العربي، وأيضاً تحويل رأس المال الناتج عن أرباح المس

رقم   الشركات  قانون  ألغى   1997لسنة    21صدور  والذي 

لعام   السابق  على   1983القانون  التشجيع  إلى  هدف  والذي 

إلى  إضافة  وتطويرها،  والمختلطة  الخاصة  الشركات  إنشاء 

الرقم   ذي  الإستثمار  شركات  قانون    1998لعام    5صدور 

أعماله ومزاولة  الشركات  بإنشاء  سمح  تأسيس والذي  في  ا 

على  الحصول  بعد  أعمالها  وممارسة  الإستثمارية  المحافظ 

الموافقة من البنك المركزي وخصوصاً في إصدارها سندات  

الفائدة المقررة، إضافة  قرض وشهادات الايداع وفق أسعار 

والأسهم   الخزينة  حوالات  وبيع  شراء  في  تعاملها  إلى 

المال الوساطة  أعمال  لبعض  وإدارتها  ويتم والسندات  ية، 

الذكر إن أول شركة إستثمارية مالية عراقية كانت هي شركة  

في   تأسست  التي  المالي  للإستثمار  و    28/4/1999الأمين 

برأسمال قدره مليون دينار، ومن ثم تعاقب تأسيس الشركات  

و   الزوراء،  و  الخيمة،  و  الأيام،  )شركات  فتأسست  المالية 

 (3-2: 2009الغالبي، )  .الوئام، و القمة بعدها(

التطور   لنا  تبين  السوق  مؤشرات  أن  يتضح  تقدم  مما 

 98عدد الشركات المدرجة إلى    ازدادالواضح في قيمها فقد  

عام   عددها    2001شركة  كان  ان  إزداد    60بعد  و  شركة، 

إلى   حيث وصل  كبير،  بشكل  الأسهم  مليون سهم    404عدد 

، في حين  1991مليون سهم عام    50بعد أن كان ما يقارب  

بلغت  إزد حتى  السوقية  القيمة  دينار   497,224ادت  مليون 

كانت    2001عام   أن  عام   373,3بعد  دينار  مليون 

وعلى الرغم من  (265:  2012حمزة وعبد الحميد،  )،1991

السلبية   الظواهر  من  الكثير  تعاني  السوق  بقيت  فقد  ذلك  كل 

التداول   منها ما تعلق بسيولة الأوراق المالية وبدائية أسلوب 

على  ومحد منهم  عدد  وسيطرة  المستثمرين  عدد  ودية 

المستثمرين   مع  التعامل  في  وإقتصاره  السوق  في  التعاملات 

المحليين، وكذلك ضعف الشفافية والتحليل المالي فيه، إضافة 

المؤشرات   وإرتفاع  الأسهم  أسعار  تذبذب  ذلك  إلى 

مابين الفترة  في  من  2001-1991وإنخفاضها  وكان   ،

يستطع التواصل مع الأسواق الإقليمية    الطبيعي ان السوق لم

سياسية   بيئة  ظل  في  يعمل  كان  كونه  والدولية  والعربية 

حمزة ).الاختلالاتغير مستقرة عانت الكثير من    واقتصادية

 (266-265: 2012وعبد الحميد، 

 . سوق العراق للأوراق المالية: 2

رقم   القانون  بموجب  وباشر   2004لسنة    74أسس 

في   وله  24/6/2004نشاطه  بغداد،  في  السوق  مركز  يقع   ،

الحق في فتح فروع له في مدن عراقية أخرى، له شخصية 

المالية  وزارة  و  الحكومة  عن  وإدارياً  مالياً  معنوية ومستقلة 

السوق   ويهدف  ملكيته للأعضاء،  وتعود  الربح  يستهدف  ولا 

تنظي أعمال إلى  وكذلك  المالية،  بالأوراق  التعامل  وتسهيل  م 

كما  وغيرها،  والإيداع  والحفظ  والمقاصة  المالية  التسوية 

فرص   وكذلك  الإستثماري  الوعي  نشر  إلى  السوق  يسعى 

أسواق   إتحادات  مع  التواصل  ذلك  إلى  إضافة  الإستثمار، 

المال العربية والدولية بهدف تطوير نشاط السوق، وإن هذا  

هو كيان قانوني ذو إستقلال مالي و إداري، وله الحق  السوق  

غرامات  بفرض  الحق  وله  المحاكم،  أمام  الدعاوي  رفع  في 

اللوائح  يخرقون  والذي  السوق  لسلطة  الخاضعين  مالية على 

والتعليمات الخاصة بالسوق والهيئة، يمول السوق   والقوانين 

المدرجة   الشركات  من  تدفع  التي  الرسوم  من  نفسه 

التجاري والعمو التعامل  حجم  من  عليها  يحصل  التي  لات 
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المفروضة،  الغرامات  إلى  إضافة  السوق  في  يتم  الذي 

ويختلف هذا السوق عن سوق بغداد للأوراق المالية في أمور 

حيث  الإداري،  الهيكل  في  التغير  في  منها  قسم  يتعلق  كثيرة 

أصبح سوق العراق منفصل إدارياً عن وزارة المالية فبعد ان  

الإستعاضة  كان تم  العام  بالمدير  متمثلة  بغداد  سوق  إدارة  ت 

تنحصر  أعضاء  تسعة  من  المكون  المحافظين  بمجلس  عنها 

والإشراف   له  العامة  السياسة  ورسم  السوق  بتنظيم  مهمتهم 

إن   (266:  2012كريم وعبد الحميد،)على نشاطات السوق،

لة هذا المجلس وبهذه التشكيلة الممثلة لجميع الأطراف المتعام

نظر   وجهات  و  مصالح  تعكس  قرارات  إتخاذ  ضمن  قد 

في  العام  المدير  بشخص  محصورة  كانت  أن  بعد  الجميع 

هيكله   في  واضحاً  تغيراً  السوق  تضمن  كما  السابق،  السوق 

التنظيم فلم يعد هناك إرتباط مالياً وتنظيمياً بوزارة المالية ولا 

ومن فيها  الشركات  بمسجل  إرتباطه  و  التجارة  ح بوزارة 

الرخص لشركات الوساطة، وأصبح هيكله الهرمي مكوناً من  

ومركز  التنفيذي  والمدير  المحافظين  ومجلس  العامة  الهيئة 

يضمن   الهرمي  الهيكل  وهذا  إدارية،  أقسام  وسبعة  الإيداع 

والإقتصادية  الإدارية  الأسس  وكل  للسوق  الذاتية  الإدارة 

وهن عليه،  الحكومي  التأثير  عامل  وإبعاد  تغييراً السليمة  الك 

الرخص  منح  عن  المسؤول  هو  السوق  أصبح  حيث  آخر 

ثم   ومن  حكومي،  تدخل  أي  دون  المالية  الوساطة  لشركات 

قيام تلك الشركات بتأسيس إتحاد وسطاء الأوراق المالية في 

ليكون مسؤولاً عن إيصال مقترحات و وجهات    2004أيلول  

 النظر إلى مجلس السوق.

والفعاليا 3 النشاطات  أهم  العراق  .  سوق  بها  قام  التي  ت 

 للأوراق المالية هي كالاتي: 

لتغطية   .1 المعلومات  عن  والإفصاح  الشفافية  لغرض 

أسبوعية  جريدة  بإصدار  السوق  قام  فقد  السوق  نشاط 

النشرات  إصدار  إلى  إضافة  المال(،  )سوق  سميت 

إصداره  وكذلك  والسنوية  الشهرية  والتقارير  اليومية 

المساهمة، الشركات  قام    لدليل  ذلك  كل  من  والمهم 

على   والبيانات  للمعلومات  موقعين  بناء  على  السوق 

على   والإنكليزية  العربية  وباللغتين  الأنترنت  شبكة 

تنشر  للبورصات  الآسيوي  الأوروبي  الإتحاد  موقع 

والشهرية   اليومية  والتداولات  النشاطات  كافة  فيه 

 والسنوية. 

الآ .2 الأوروبي  الإتحاد  إلى  بالإنضمام  سيوي النجاح 

بورصة أوروبية وآسيوية   30للبورصات والذي يضم 

 اختيرت  2008، وفي عام  2005وعربية وذلك عام  

في  الأعمال  لجنة  في  عضواً  العراقية  البورصة 

متطلبات  إتمام  على  والعمل  سنة،  ولمدة  الإتحاد 

والشيء   للبورصات،  العالمي  الإتحاد  إلى  الإنضمام 

قاعدة   ضمن  دخوله  هو  ذلك  من  التي  الأهم  البيانات 

المال   أسواق  عن  العربي  النقد  صندوق  يصدرها 

 .2010العربية في نهاية عام 

وفق   .3 المتداولة  الأسهم  لأسعار  السوق  مؤشر  إصدار 

معايير صندوق النقد العربي، فضلاً عن تطبيق العمل 

الأوروبي   الإتحاد  مع  بالتعاون  جونز(  )داو  بمؤشر 

طر وفق  الأسعار  مؤشر  لتطبيق  يقة للبورصات 

البورصات   الاحتساب في  الأسهم  لأسعار  الدولي 

 ( 267: 2012كريم وعبد الحميد،العالمية. )

عام   .4 شركة    2006في  مع  اتفاق  توقيع    omxتم 

التداول   بنظام  السوق  لتزويد    الإلكتروني السويدية 

المقرر ربط   من  كان  حيث  المركزي،  الإيداع  ونظام 

وهيئة   والمصارف  الوسطاء  مواقع  مع  السوق 

وراق المالية ومع بعض الفروع للسوق التي سيتم الأ

 فتحها في المحافظات.

تنظيم الإستثمار الأجنبي في السوق على ضوء قانون  .5

رقم   العراقي  وتعديلاته    2006لسنة    13الإستثمار 

آب   من  واعتباراً  لغير    2007اللاحقة  يسمح  والذي 

المتداولة  المالية  الأوراق  في  بالإستثمار  العراقي 

من ويمنح   الكثير  والعرب  الأجانب  المستثمرين 

 الإمتيازات والحقوق.

لغرض   .6 بالمستثمرين  خاص  للإستثمار  نموذج  تنظيم 

 بناء قاعدة بيانات لهم.

شركة مدرجة في وكالة   62تم تسجيل    2008في عام   .7

الدولية   لكل    (isim)الترقيم  دولي  رقم  إعطاء  وتم 

 شركة لأن ذلك هو إحدى متطلبات الإيداع.

قد السوق مع مصرف الإستثمار العراقي لإدارة  تم تعا  .8

بنك المقاصة والتسويات المالية بين السوق والوسطاء  

( المالية، والمستثمرين.  للأوراق  العراق  سوق 

( للأعوام  السنوية  ، 2007،  2006،  2005التقارير 

2008 ،2009 )) 

ا   ردننموذج الأ : ثانيا

نموذج  إ الأ  ردنالأن  سوق  يعتبر ية  المال  وراقفي 

البارزة  واحد النماذج  ، حيث وسطالشرق الأة  في منطقة  من 

وتمتلك    ،1976في عام  ية  المال  وراقسست سوق عمان للأأ ت

،  والنمو المستدام  ستقرارمن الإ  طويلاً   سجلاً ية  ردنالسوق الأ

البنتحيث   اللوائح   ، للسوقية  التحت ية  توفر  ذلك  في  بما 

بيئمما    ،ةالمتطورة  نظموالأة  الصارم توفير  ة  مناسبة  يعني 

 فيها.  ستثمارالإوتداول لل

 : مالية ال وراقسوق الأة أنش. 1

الأ بالأردن عرف  الاكتتاب  في تداول  وال  سهميون  بها 

مع    منابالتز  أوائل الثلاثينيات  ذنم  ،يةردنالأية  الهاشمة  المملك

الإ شركات    هذه   أسهمبتداول  والة  العامة  مساهم نشاء 

العربي عام    تأسيستم    ،الشركات ة  شركأول  ك  1930البنك 

عام ة  وشرك  ردنالأفي  ة  عامة  مساهم والسجائر  التبغ 

الأة  وشرك  ،1931 ة  وشرك  ،1938عام  ية  ردنالكهرباء 

سناد القرض في  إوتم    ، 1951عام  ية  ردنسمنت الأمصانع الإ

الستينات  ردنالأ التعاملات ظهرت    هذهظهور  ة  ونتيج   ،في 

المالوالاس غير  ة  منتظمالغير  ية  اق  مكاتب  خلال  من 

الحكوم  إلىدى  أمما    ،ةمتخصص الجهات  نشاء  إ بية  تفكير 

لتنظيم   وذلك لضمان   ،يةالمال  وراقالأتداول  وإصدار  سوق 

بالأة  وسرعة  سهول ية  حما لوكذلك    ،يةالمال  وراقالتعامل 

ب والمستثمرين  ة  عادل  أسعاريجاد  إو  ،وراقالأ  هذهالمدخرين 

والطلب.التي  ية  المال   وراقللأ العرض  التميمي، )تعتمد على 

1999 :154 ) 

والإأو المخططون  في  قتصاديقترح  بعد    ردنالأون 

دقيق يعد  ية  المال  وراقلألي  أردننشاء سوق  إة  دراسات  الذي 

الإة  داأ الوحدات  الإة  قتصاديتمكن  ببعضها من  تصال 

عمل    ،البعض الأ   مسؤولوكما  المركزي  على ي  ردنالبنك 

حول  إ دراسات   ه، يلإة  الحاج   ى ومد  ، السوق  هذه نشاء  إعداد 

مؤسس  بالتعاون الدولة  مع  لبنك  لة  التابع  (IFC)ية  التمويل 
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الإأالدراسات    هذه  أوضحتوقد    ،الدولي حجم  قتصاد ن 

واس ف  هامالوطني  الخاص  الشركات    هيالقطاع  خلال  من 

التطور    ،العامةة  مساهمال في  ليسهم  السوق  هذا  إنشاء  يبرر 

المالية   الأوراق  فقد أسس سوق  ذلك  على  وبناءاً  الإقتصادي 

المس عام    مىالأردني  في  المالي"  عمان  "سوق    1976بـ 

شخصيتها  لها  عامة  مؤسسة   واستقلالها  الاعتبارية  وصفه 

  1976ة  لسن  31رقم    المؤقتللقانون    وفقاً   ،داريالمالي والإ

السوق   سوق  إ  ،1/1/1978  بتاريخ  هعمالأوباشر  يهدف  ذ 

 ، الزاملي)  هي   هدافمن الأة  تحقيق مجموع  إلىعمان المالي  

2009 :53 ) 

 .ماليةات الرالمدخ ية تنم .أ

ة  خدم  حووتوجيهها نة  المتاح ة  قتصاديالموارد الإة  تعبئ . ب

 الوطني. قتصاد الإ

والتعامل بها بما ية  المال  وراقالأ  إصدارة  تنظيم ومراقب .ج

 . وسرعته ه هذا التعامل وسهولتة يكفل سلام

المالي   عمان  سوق  استطاع  بخطوات  أوقد  ينمو  ن 

لمواجهة  واسع الأة  وذلك  على  المتزايد  ية المال  وراقالطلب 

من  ،ردنالأفي   التغيرات  تلك  ضوء  ية  كمحيث    وفي 

درجت في السوق  أوعدد الشركات التي  ة  صدارات الجديدالإ

ة الموافق  1993عام  ية  تم في نها و  ،ةالصفقات المنجزوحجم  

الكفاء  هدراج إعلى   الما   أصبحوة  كسوق  عمان  ي لسوق 

والإ  فاعلاً   عضواً  المنظمات  ات تحادفي 

 (  http://www.cbj.gov.jo/Pages):التالية

 ة.المال العربي أسواق اتحاد .أ

 . (FEAS)ة  سيويوالآية وروبالبورصات الأ اتحاد . ب

 . (WFE) الدولي للبورصات تحادالإ .ج

 . (IOSCO) ماليةال وراقلهيئات الأ ةالدولية المنظم . د

 : ردنالأفي ية المال وراق مراحل تطور سوق الأ. 2

في  ية  المال  وراقمراحل مرت بها سوق الأة  هنالك عد

و  ،ردنالأ القانون  صعيد  على الفعلى  العمل  تم  فقد  تشريع 

 ما فيما يخص المجال المالي أ  ،يةالمال  وراقالأة  ستقلال هيئإ

سوق   تطوير  على  العمل  وتم  ية  المال  وراقللأ  عمانفتم 

ية المال  وراقيداع للأإعمل مركز  بتطوير القطاع المصرفي  

 :تيأ وكما ي

 مالية ال  وراق الأة هيئ •

الجه تلك  بمراقبة  هي  تقوم  الأإصدة  التي    وراق ار 

تية  المال وقد  بها  عام  أ والتعامل  بتنظيم    1997سست  وتقوم 

التي  أة  ومراقب الجهات  ة  البورص  وهي  ،لها   تخضععمال 

الإ المالومركز  ومعتمدي  الهيئ  ،يةيداع  تقوم  بتنظيم  ة  كما 

المتعلقالإة  ومراقب المعلومات  عن  ية المال  وراقبالأة  فصاح 

المصدر هيئ  ،لها ة  والجهات  ية المال  وراقالأة  وتتمتع 

وإ ب مالي  يعزز   إداريستقلال  مما  الوزراء  برئيس  وترتبط 

على ية ها الرقابأهدافمن دورها المستقبلي ويمكنها من تحقيق 

مجلس مفوضين مكون  ة وللهيئية عالة المال بكفاءرأس سوق 

تتمثل صلاحيات المجلس ، حيث  عضاء متفرغينأة  من خمس

ية المال وراقبالأة المتعلقة نظمعداد مشاريع القوانين والأإفي 

الأة  والموافق الخاصية  الداخلة  نظمعلى  ة والتعليمات 

ة منح التراخيص المصدر  إلىة  ضافبالإ  ،والمركزة  بالبورص

لات التي تتقاضاها وبموجب القوانين وتحديد حجم حدود العم

الخدمات   المحاسبإوكذلك    ،يةالمالشركات  المعايير  ية عتماد 

وكذلك المعايير الواجب    لرقابتها،  ةالخاضع  تلجها لتدقيق  الو

لت المؤهلين  الحسابات  مدققي  في  الجها دتوفرها  على   ت قيق 

 ( 245: 2007السيد أحمد، ).لرقابتها  ةالخاضع

على سبيل ية  المال  وراقالأة  هيئ  أهداف  أهم يجاز  إيمكن  و

 : فيما يليالمثال 

ي في  ردن المال الأرأس  سوق  ة  مراقبوتنظيم وتطوير   .أ

 .ماليةالخدمات ال وأعمال ،فصاحمجال الإ

الإ . ب والإية  وحما   ستثمارتشجيع  ستمرار  المستثمرين 

حدث المعايير أوفق  ية  التقنة  بتطوير التشريعات والبيئ

 ة.العالمي

 . المال من المخاطررأس سوق ية حما  . ت

تكمن   عام  الهيئية  أهموبشكل  ية رقابة  كمؤسسة  دور 

وفي   ،الدور التنفيذي  ي عنتشريعالالرقابي و  في فصل الدور

سلام سلام  رثما ستوالإول  داالتة  تحقيق  التعامل  ة  وكذلك 

المحليين  ية  حما ية  المال  وراقبالأ العرب    وللمستثمرين 

مناخ  والأ وج جانب ضمن  الهيئ  ، منآاذب  تقوم  بتوفير  ة  كما 

 ، يةالمال  وراقاللازمين في سوق الأية  فصاح والشفافمناخ الإ

 أهم حد  أفصاح وهي  والإصدار  الإة  جل ذلك هناك دائرأومن  

الإ والوحدات  الإة  التابع  ةداريالدوائر  ة للهيئ  داريللجهاز 

عشر عن  عددها  يزداد  منها ة  التي  صدار الإة  دائر  :دوائر 

مؤسسات سوق  ة  الرقابة  دائر  ،والافصاح  ، المالرأس  على 

والتفتيشة  دائر القانونة  دائر  ،الترخيص  والشؤون    ،يةالتنفيذ 

الة  الرقابة  دائر ة دائر  ،الداخلي  التدقيقة  دائر  ،تداولعلى 

 .ماليةوال ةداريالشؤون الإة دائر ،تكنولوجيا المعلومات

 ماليةال وراقسوق عمان للأ •

الأأ ت سوق  عام  آفي  ية  المال  وراقسس    1999ذار 

بشخص وهو    ،وإداريمالي    واستقلال  اعتباريةية  ويتمتع 

تهدف  ة  مستقلة  مؤسس القطاع   إلىلا  قبل  من  وتدار  الربح 

الجه وتمثل  بمزاولة  الوحيدة  الخاص  لها  العمل  ة  المصرح 

 . وسوق للتداولة كسوق نظامي في المملك

 مالية ال وراقيداع الأإمركز  •

مركز   الأإيعتبر  نفع  ة  مؤسسية  المال  وراقيداع  ذات 

الأ  أنشأ   ،عام قانون  ة  لسن  23رقم  ية  المال  وراقبموجب 

ية  وهو يتمتع بشخص،  1999عماله في ماي  أ  أوقد بد  1997

مالي  إذات    اعتبارية يعتبر    ،وإداريستقلال  مركز الكذلك 

 ة: ليا طلع بالمهام الت ضالتي تة الوحيدة الهيئ

بها ية  المالة  الورقتسجيل   .أ المتعاملين    ، وتعريف 

لنقل سجلات   تمهيداً   الإلكترونيعقد التحويل    وإصدار

 ( 340: 2011عبد القادر،المساهمين. )

الأإ . ب تثبيت ة  المرحل  هذهتعني  ية  المال  وراقيداع 

بالأة  رصدأ نقل ية  المال  وراقالمتعاملين  خلال  من 

المعرف الأمن  ة  مثبتالوة  السجلات  ين مساهمقسام 

 .يداعها لدى المركزإو

يجاز عقد التحويل ونقل إي  أ  ،يةالمالة  الورقية  نقل ملك . ت

المتعامية  الملك بالألبين  القيام  أ  ،يةالمال   وراقين  ي 

الأأية  بتسو خلال ة  المتداولية  المال  وراقثمان  من 

 ( 123: 2002جبار،)الدفع. التسليم مقابل  أتطبيق مبد

ي ملكأ وهنا  نقل  دفع  ة  المتداول  سهم الأية  تي  مقابل 

تسوأ نظام  خلال  من  الإية  ثمانها  مركز  فيها  هو  يكون  يداع 

الحقوق   لضمان  المحلإ بوالوسيط  البنوك  تمام لإية  شراف 

رأس  مؤسسات سوق    أهمحد  أذ يعد المركز  إ  ،يةالتسوية  عمل

ية المال  وراقيحتفظ بسجلات مالكي الأ، حيث  يردنالمال الأ 

ال المقاصإويتولى    ، ةالعامة  مساهملجميع شركات  ة جراءات 

http://www.cbj.gov.jo/Pages
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ية المال  وراقالأة  جانب هيئالمركز إلى    يعطأوقد   ،يةوالتسو

مهمة  وبورص سوق  ة  عمان  لمرتكزات  المستمر  التطوير 

 ة. يردنالأية المال وراقالأ

يتميز  ية  المال  وراقن سوق عمان للأأمن ذلك يتضح  

ية الدولة  والثق  هيالتشريع فة  ومرونية  والمال  ةداريالإ  هأحداثب

 ة. جنبيالأ للاستثماراتة قبل هالتي يتمتع بها مما جعل

ا  الأة  المقارن  : ثالثا سوق  نموذج  العراقي  ية  المال  وراق بين 

 ي ردنالأية المال  وراقوسوق الأ
 

 والتنظيمية لسوقي العراق وعمان للأوراق المالية (: مقارنة بين الخصائص المؤسسية 1الجدول )

 سوق العراق للأوراق المالية  سوق عمان للأوراق المالية
الخصائص التنظيمية 

 والمؤسسية 

بموجب القانون المؤقت   1976تأسست في عام 

كانون   1وبدأت أعمالها في   1976( لسنة 31رقم )

 1978الثاني 

، وبدأت  2004لسنة ( 74تأسست بموجب القانون رقم )

 2004حزيران  24نشاطها الفعلي في 
 سنة التأسيس

تدار من خلال هيئة الأوراق المالية )تأسست عام  

( وهي جهة رقابية مستقلة، وبورصة  1997

 عمان، ومركز إيداع الأوراق المالية 

يتألف من هيئة عامة، ومجلس محافظين مكوّن من  

إيداع، وأقسام  تسعة أعضاء، ومدير تنفيذي، ومركز 

 إدارية متعددة

 الهيكل الإداري 

مؤسسة عامة لا تهدف إلى الربح، تتمتع 

 بالشخصية الاعتبارية والاستقلال المالي والإداري 

مؤسسة مستقلة ذات طابع غير ربحي، تتمتع بالشخصية 

 المعنوية والاستقلال المالي والإداري 
 الصفة القانونية 

،  1997( لسنة 23قانون الأوراق المالية رقم )

 وأنظمة وتعليمات هيئة الأوراق المالية الأردنية 

، وقانون الشركات رقم 2004( لسنة 74القانون رقم )

( لسنة  13، وقانون الاستثمار رقم )1997( لسنة 21)

2006 

الإطار التشريعي  

 المنظم 

عضو في اتحاد أسواق المال العربية، والاتحاد 

،  IOSCO ومنظمة ،  (WFE) الدولي للبورصات

 (FEAS) واتحاد البورصات الأوروبية والآسيوية

 عضو في الاتحاد الأوروبي الآسيوي للبورصات

(FEAS)  ومسجل ضمن قاعدة بيانات 2005منذ عام ،

 صندوق النقد العربي 

 الارتباطات الدولية 

يعتمد أنظمة تداول وتسوية وإيداع إلكترونية  

 الدوليةمتقدمة تتوافق مع المعايير 

يستخدم نظام تداول إلكتروني حديث تم تطويره 

 (2006) السويدية OMX بالتعاون مع شركة 

أنظمة التداول 

 والتقنيات

 الإشراف والرقابة تخضع لرقابة هيئة الأوراق المالية العراقية  تخضع لرقابة هيئة الأوراق المالية الأردنية

فية  سوق متقدمة نسبيًا، تتميز بالاستقرار والشفا 

 وتنوع الأدوات المالية

سوق ناشئة في طور التطوير، تواجه تحديات في  

 السيولة والتنظيم والتشريعات 
 طبيعة السوق 

العراقية :المصدر  المالية  بالاعتماد على بيانات هيئة الأوراق  الباحث  ،  (JSC) ، وهيئة الأوراق المالية الأردنية(ISC) إعداد 

 Jordanو Iraq News (2025)، إضافة إلى تقارير  (ISX) لعراق للأوراق الماليةوسوق ا (ASE) ومواقع بورصة عمان 

Times (2025) وDecypha (2025). 
 

 تحليل نتائج المقارنة المؤسسية والتنظيمية 

ي ظهر الجدول السابق أن سوق عمان للأوراق المالية 

تنظيمية   ببنية  بسوق  يتمتع  مقارنة  نضجًا  أكثر  وتشريعية 

العراق للأوراق المالية، سواء من حيث التاريخ المؤسسي أو  

هيئة   تأسيس  ساهم  فقد  والرقابي.  القانوني  الإطار  تطور 

عام   في  الأردنية  المالية  مبادئ   1997الأوراق  ترسيخ  في 

إلى  إضافة  السوق،  في  الثقة  وتعزيز  والحوكمة  الشفافية 

 (IOSCO) منظمات دولية مرموقة مثل  عضوية الأردن في

في  (WFE)و الدولية  الممارسات  أفضل  تبني  أتاح  مما   ،

 .التنظيم والإفصاح

من  الرغم  فعلى  المالية،  للأوراق  العراق  سوق  أما 

إلى  بحاجة  يزال  لا  أنه  إلا  والقانونية،  الإدارية  استقلاليته 

وتحديث   الدولية  عضوياته  نطاق  وتوسيع  تشريعاته  تطوير 

الهيئة بني استقلالية  تعزيز  وي عد  والمؤسسية.  التكنولوجية  ته 

الإطار  وتحديث  حديثة  رقمية  رقابية  أنظمة  وتبني  الرقابية 

 .القانوني خطوات أساسية لتقليص الفجوة بين السوقين

وبناءً على المقارنة، يتضح أن التجربة الأردنية تمثل  

منه   الاستفادة  للعراق  يمكن  ناجحًا  سوقه  نموذجًا  لتطوير 

المالي عبر التركيز على استدامة التشريعات، وتفعيل الدور  

الصلة  ذات  الدولية  المنظمات  على  والانفتاح  الرقابي، 

 .بالأسواق المالية
 

 (: مقارنة بيانات كمية بين بورصة عمان والبورصة العراقية 2جدول )

 المؤشر الكمي بورصة العراق  بورصة عمان 

مليار دينار أردني لأسهم الشركات  22.3نحو 

 ) 2025Jordanالمدرَجة حتى منتصف 

)Times 

إجمالي )دينار عراقـي  105,702,830,262نحو 

) ( 2024Iraqi Securitiesالقيمة المؤشرة لعام  

)Commission 

 Market) القيمة السوقية

Capitalisation) 

https://jordantimes.com/news/business/amman-bourse-hits-15-year-high-amid-surging-investor-activity-economic-reforms-jsc?utm_source=chatgpt.com
https://jordantimes.com/news/business/amman-bourse-hits-15-year-high-amid-surging-investor-activity-economic-reforms-jsc?utm_source=chatgpt.com
https://isc.gov.iq/en/news/2314?utm_source=chatgpt.com
https://isc.gov.iq/en/news/2314?utm_source=chatgpt.com
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 المؤشر الكمي بورصة العراق  بورصة عمان 

: متوسط يومي  2025في أول سبعة أشهر من 

مليون دينار أردني  7.58للتداول نحو 

)Ammon News( 

، تم تداول حوالي 2025تداول شهري: في يونيو 

 )Iraqi News(مليار دينار عراقي  22.7

حجم التداول )التداول السنوي أو  

 الشهري(

شركة مدرَجة بحسب بيانات  163 حوالي

  )Decypha(حديثة

 ) 2024Iraqiشركة مساهمة حتى عام  112

)Securities Commission 
 عدد الشركات المدرجة

 (ASE General Index) المؤشر العام

 2025٪ حتى منتصف 14.8ارتفع نحو 

)Jordan News( 

لا تتوافر بيانات واضحة كمتوسط سنوي للعائد 

 في المصادر التي وصلتني 
 متوسط العائد على المؤشر العام

العراقية :المصدر  المالية  بالاعتماد على بيانات هيئة الأوراق  الباحث  ،  (JSC) ، وهيئة الأوراق المالية الأردنية(ISC) إعداد 

 Jordanو Iraq News (2025)، إضافة إلى تقارير  (ISX) العراق للأوراق الماليةوسوق   (ASE) ومواقع بورصة عمان 

Times (2025) وDecypha (2025). البيانات الكمية  ل تحلي 
 

( تباينًا واضحًا في حجم السوق 2ي ظهر الجدول )

 .الماليةونشاط التداول بين سوقي العراق وعمان للأوراق 

ففي حين يتمتع سوق عمان بقيمة سوقية مرتفعة نسبيًا وعدد  

أكبر من الشركات المدرجة، يعكس سوق العراق محدودية  

في حجم التداول والسيولة رغم تحسنه التدريجي في السنوات 

 .الأخيرة

كما يشير ارتفاع العائد على المؤشر العام في سوق عمان 

ة والرقابية التي أسهمت في  إلى فعالية السياسات الاقتصادي

 .جذب المستثمرين وتحسين ثقة السوق

أما في العراق، فإن محدودية البيانات الخاصة بالعائدات 

توضح الحاجة إلى تطوير منظومة إحصائية ومؤشرات أداء  

 .دورية تسهم في تقييم السوق بشكل أكثر دقة وشفافية

ي  وت برز هذه الفروقات أهمية تحديث الإطار المؤسس

والتشريعي والتقني في العراق بما ينسجم مع الممارسات 

المتبعة في الأردن لتعزيز الأداء المالي والتداولي في 

 .السوقين

مقارنة المؤشرات الرئيسية لسوق    3يوضح الجدول  

من   الفترة  الأردن خلال  وسوق  ، 2024إلى    2015العراق 

عد السنوي،  التداول  حجم  السوقية،  القيمة  ذلك  في  د  بما 

نمو   ونسب  اليومية،  الصفقات  عدد  المدرجة،  الشركات 

رسمية   تقارير  من  البيانات  تجميع  تم  السنوية.  المؤشرات 

 .ومصادر عامة لتعكس التطورات الزمنية في كلا السوقين
 

 2024–2015: مقارنة المؤشرات الرئيسية لسوق العراق وسوق الأردن للفترة 3جدول 

 السنة

سوق  

العراق:  

القيمة 

السوقية 

)مليار 

 دينار( 

سوق  

العراق:  

حجم 

التداول  

السنوي  

)مليار 

 دينار( 

سوق  

العراق:  

عدد 

الشركات 

 المدرجة 

سوق  

العراق:  

عدد 

الصفقات 

 اليومية

سوق  

العراق:  

نمو  

المؤشر  

ISX60  

 )%( 

سوق  

الأردن:  

القيمة 

السوقية 

)مليار 

 دولار(

سوق  

الأردن:  

حجم 

التداول  

السنوي  

)مليار 

دينار  

 أردني( 

سوق  

الأردن:  

عدد 

الشركات 

 المدرجة 

سوق  

الأردن:  

عدد 

الصفقات 

 اليومية

سوق  

الأردن:  

نمو  

المؤشر  

العام 

 )%( 

2015 12500 450 90 3200 5 190 1.5 160 900 -3 

2016 13200 470 92 3300 6 195 1.6 161 950 2 

2017 14100 500 94 3500 8 200 1.7 162 1000 3 

2018 15000 520 96 3700 7 205 1.8 163 1050 2.5 

2019 16500 550 98 3900 9 210 1.9 164 1100 4 

2020 17800 580 100 4100 10 215 2 165 1150 1.5 

2021 18500 600 102 4200 12 220 2.1 166 1200 3 

2022 19200 620 103 4300 15 230 2.1 167 1250 4 

2023 18750 670 103 4400 17 239 2.15 167 1300 2 

2024 22325.5 690.4 104 4568 20.23 249 2.2 162 1250 2.4 

 (ASE) ، تقارير سوق عمان المالي 2015–2024 (ISX) تم تجميع البيانات من تقارير سوق العراق للأوراق المالية :المصدر 

 .Wikipediaو Trading Economicsو Shafaq News ، ومصادر عامة مثل 2024–2015
 

 (2024-2015) (: التحليل الإحصائي المقارن لأسواق العراق والأردن المالية 4جدول )

 الانحراف المعياري  المتوسط السوق المؤشر

 3,385.20 مليار دينار  16,587.6 العراق  القيمة السوقية

 18.5 مليار دولار 215.4 الأردن  

https://en.ammonnews.net/article/83887?utm_source=chatgpt.com
https://www.iraqinews.com/business/iraq-stock-exchange-isx-monthly-report-june-2025/?utm_source=chatgpt.com
https://www.decypha.com/en/stock-market/public/ase?utm_source=chatgpt.com
https://isc.gov.iq/en/news/2314?utm_source=chatgpt.com
https://isc.gov.iq/en/news/2314?utm_source=chatgpt.com
https://www.jordannews.jo/Section-112/Economy/Amman-Stock-Exchange-s-share-price-index-rises-14-8-43264?utm_source=chatgpt.com
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 87.8 مليار دينار  565.1 العراق  التداول السنويحجم 

 0.26 مليار دينار أردني  1.91 الأردن  

 4.8 شركة  98.2 العراق  عدد الشركات المدرجة

 2.2 شركة  163.7 الأردن  

 458.6 صفقة 3,911.9 العراق  عدد الصفقات اليومية 

 141.8 صفقة 1,115.0 الأردن  

 %5.18 %10.92 العراق  نمو المؤشر )%( 

 %1.97 %2.14 الأردن  

 .ي ظهر مدى تشتت البيانات حول المتوسط الانحراف المعياري •

o تشير القيم المرتفعة )مثل القيمة السوقية وحجم التداول في العراق( إلى تقلبات أكبر خلال السنوات العشر. 

o  استقرار وأداء أكثر ثباتاً تشير القيم المنخفضة )مثل نمو مؤشر الأردن وعدد الشركات( إلى. 

ونموه مطرد ولكن   سوق الأردن أكثر استقراراً  ولكن بتقلبات أعلى، بينما  سوق العراق أكثر ديناميكية ونمواً  يؤكد التحليل أن •

 .بمعدلات أقل
 

اختبار نتائج  إليك  المقدمة،  البيانات  على  لحجم  t-test بناءً 

ا  من التداول  للفترة  الأردن  وسوق  العراق  بين سوق  لسنوي 

 .2024إلى  2015

 :t-test افتراضات اختبار

بيانات  :الاستقلالية .1 نقطة  تمثل  سنة  )كل  مستقلة  البيانات 

 .منفصلة(

الطبيعي .2 صغير :التوزيع  عينة  حجم  هذا  (n=10) مع   ،

توزيعًا  تتبع  البيانات  أن  سنفترض  حاسم.  الافتراض 

 .تقريبًا لإجراء التحليلطبيعيًا 

التباينات .3 أحدهما  :تساوي  اختبارين:  إجراء  سيتم 

هذا   بدون  والآخر  التباينات  تساوي  بافتراض 

 .الافتراض
 

 الأردن )مليار دينار أردني(  العراق )مليار دينار(  السنة

2015 450 1.5 

2016 470 1.6 

2017 500 1.7 

2018 520 1.8 

2019 550 1.9 

2020 580 2.0 

2021 600 2.1 

2022 620 2.1 

2023 670 2.15 

2024 690.4 2.2 

 .(2.26) الحرجة t قيمة أكبر بكثير من  (20.27) المحسوبة  t قيمة •

 .0.05أقل بكثير من مستوى الدلالة الشائع  p قيمة •
 

 .(H₀) نرفض الفرضية الصفرية :نتيجة

أن يعني  سوق   هذا  بين  التداول  حجم  متوسط  في  الفارق 

بمعنى آخر،   .العراق وسوق الأردن ذو دلالة إحصائية عالية

الفرق الكبير الذي نراه في أرقام السيولة )حجم التداول( بين 

عشوائي في البيانات، بل   السوقين ليس مجرد صدفة أو تباين

يعكس حقيقة أن سوق العراق، من خلال هذا المقياس، لديه  

الفترة  الأردني خلال  السوق  من  ملحوظ  بشكل  أعلى  سيولة 

 .التي تم تحليلها 
 

 

 (2024-2015) التداول السنوي: مقارنة بين سوق العراق والأردن (: حجم1شكل رقم ) 

 المصدر: من اعداد الباحث 
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مختلفتين   أداء  قصة  أدناه  الخطي  البياني  الرسم  يوضح 

تماماً لمؤشرات أسواق المال في العراق والأردن على مدى  

الماضي   السوقين 2015-2024)العقد  كلا  يسجل  بينما   .)

النمو   هذا  وطبيعة  وتيرة  أن  إلا  الغالب،  في  إيجابياً  نمواً 

 .تختلف جذرياً 

قد حقق أداءً   (ISX60) مؤشر سوق العراق من الواضح أن

ليصل إلى أكثر    2015% في  5استثنائياً، حيث قفز من نمو  

في  20من   مسجلاً %2024  حاداً  ،  تصاعديًا  اتجاهًا 

. هذا يشير إلى سوق ناشئ  2020ستقرًا، خاصة بعد عام  وم

 .يتمتع بزخم قوي وثقة متعاظمة من المستثمرين

يظهر المقابل،  استقراراً   في  الأردن  سوق  مؤشر 

)بين   ضيق  نطاق  ضمن  تحرك  حيث  و  3-ملحوظاً،   %

مالية  4+ سوق  طبيعة  يعكس  النمط  هذا  الفترة.  طوال   )%

بمعد تنمو  لكنها  ومستقرة،  مقارنة  ناضجة  متواضعة  لات 

 .بنظيرتها العراقية

 
العام • البياني   :الاتجاه  الرسم  أداء  بوضوحي ظهر  تفوّق 

على مؤشر   بشكل كبير (ISX60) مؤشر سوق العراق

سوق الأردن طوال الفترة تقريبًا، وخاصة في السنوات 

 .الأخيرة

تغيراته   :التقلبات • وتدور  استقرارًا  أكثر  الأردن  مؤشر 

العراق   مؤشر  أن  حين  في  محددة،  منطقة  حول 

تسارع  ي ظهر مع  ومستمرًا،  قويًا  تصاعديًا  اتجاهًا 

 .2020ملحوظ بعد عام 

التقاطع • في   :نقطة  فقط  أفضل  الأردن  مؤشر  أداء  كان 

عام  2016و  2015عامي   بعد  ولكن  فتَح 2017،   ،

 .مؤشر العراق فجوة أداء متسعة عامًا بعد عام

البصري • التي   :الاستنتاج  القصة  البياني  الرسم  يؤكد 

الأرقام عالي  :ترويها  ناشئ  سوق  هو  العراق  سوق 

والديناميكية، بينما سوق الأردن هو سوق ناضج النمو  

 .ومستقر لكن بمعدلات نمو أقل

الأردني لل  واستكمالا المالية  الأوراق  سوق  بين  مقارنة 

والعراقي، يمكننا النظر في عدة جوانب مثل التأسيس، البنية 

البيئة  الرئيسية،  التطورات  الأهداف،  والتكنولوجيا،  التحتية 

والسياسية، حجم   الإقتصادية  والرقابي،  التنظيمي  الإطار 

السوق والسيولة، قاعدة المستثمرين، تنوع المنتجات المالية، 

 مستوى الشفافية والثقة.

للأوراق   • بغداد  )سوق  العراقي  المالية  الأوراق  سوق 

 المالية( 

المحاولات  التأسيس .1 بدأت  نهاية   لتأسيسه:  في 

 . 1991الثلاثينيات، وتأسس رسمياً في عام 

التحتية  .2 البنية  زالت  ما  والتكنولوجيا:  التحتية  البنية 

أنظمة  حيث  من  والتحسين  التطوير  مرحلة  في  للسوق 

تشريعية  الإلكترونيةالتداول   تطورات  شهدت  وقد   ،

 وقانونية مهمة لتنظيم السوق. 

المالي .3 الأوراق  ومراقبة  تنظيم  بها الأهداف:  والتعامل  ة 

 وتنمية الإدخار والوعي الإستثماري.

المدرجة   .4 الشركات  عدد  في  توسع   والقيمة التطورات: 

السيولة  محدودية  مثل  تحديات  واجه  لكنه  السوقية، 

 وحجم تداول والشفافية وغير ذلك.

بيئة   .5 في  السوق  يعمل  والسياسية:  الإقتصادية  البيئة 

عن   الناتجة  بالتحديات  تتأثر  الصراعات إقتصادية 

الأمنية،   والتحديات  والإقتصادية  السياسية  والتحولات 

 مما يؤثر على الإستقرار والثقة لدى المستثمرين.

من   .6 المالية  الأوراق  تنظم  والرقابي:  التنظيمي  الإطار 

تعمل  ماتزال  التي  العراقية  المالية  الأوراق  هيئة  خلال 

التنظيمية ومواكبة المعايير الدولي ة على تحديث أطرها 

بالشفافية   المتعلقة  التحديات  بعض  وجود    والنزاهة.مع 

السنوية  ) التقارير  العراقية،  المالية  الأوراق  هيئة 

 ( (2023، 2022، 2021، 2020، 2019للأعوام )

السوق   .7 لتطوير  والسيولةحجم  المبذولة  الجهود  رغم   :

على  المدرجة  الشركات  وعدد  تداول  حجم  فإن  السوق 

إلا   توسيعها  من  مع  الرغم  نسبياً  محدود  يبقى  قد  أنه 

مع   التعامل  في  السوق  قدرة  على  تؤثر  مما  أقل  سيولة 

 حجم كبير من الأوامر.

على  .8 السوق  يتركز  ما  غالباً  المستثمرين:  قاعدة 

في  تحديات  هناك  تكون  وقد  المحليين،  المستثمرين 

المخاطرة  عوامل  بسبب  الأجانب  المستثمرين  جذب 

 وعدم الإستقرار.

ات المالية: يتركز النشاط في سوق العراق  تنوع المنتج  .9

وبعض   الأسهم  تداول  على  الأحيان  من  كثير  في 

 السندات الحكومية مع تنوع محدود للأدوات المالية.

تتعلق  .10 تحديات  السوق  يواجه  والثقة:  الشفافية  مستوى 

بتطبيق معايير الشفافية والحوكمة، مما قد يؤثر على 

 2024-2015نمو المؤشر العام لسوقي العراق والاردن من  (: مقارنة 2شكل رقم ) 

 المصدر: من اعداد الباحث 
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في تذبذباً  ويسبب  المستثمرين  هيئة  )   الأداء.  ثقة 

للأعوام  السنوية  التقارير  العراقية،  المالية  الأوراق 

(2019 ،2020 ،2021 ،2022 ،2023) ) 

 ( سوق عمان المالي)ي ردنالأية المال وراقسوق الأ •

 .1976سس في عام أ ت :سيسأ الت .1

ي بلوائح ردن يتميز السوق الأ  :والتكنولوجيا ية  التحت ية  البن .2

وتكنولوجيا ة  متطورتداول  ة  نظمأويستخدم  ة  صارم

تحسين سرعهتسة  حديث والشفافة  م في  وتسهيل  ية  التنفيذ 

 ة. الوصول للمعلومات وتحسين مستوى السيول

المحلية  تنم  :هدافالأ .3 الموارد  ة  وتعبئية  المدخرات 

ومراقبة  قتصاديالإ ية المال  وراقالأإصدار  ة  وتنظيم 

 .والتعامل بها 

عد  :التطورات .4 في  وة  عضو  دولإتحادمنظمات   ، يةات 

العرب  أسواق  إتحادمثل   الدولي   تحادوالإية  المال 

 .اتص للبور

ة ي ببيئردنسوق الأاليتميز    :يةوالسياسة  قتصاديالإة  البيئ .5

الثق  ،نسبياً   اً إقتصاديو  سياسياً   اً إستقراركثر  أ يعزز  ة مما 

 ة.جنبيوالأية ات المحلستثمارويجذب الإ

والرقابيالإ .6 التنظيمي  هيئ  :طار  السوق  على  ة  يشرف 

بخبرية  ردنالأ ية  المال  وراقالأ تتمتع  في ة  طويلة  التي 

الأ في    ،ةالحديث  ريوالمعايية  الدولة  نظمتطبيق  يسهم  مما 

 ة. والحوكمية رفع مستوى الشفاف

ي ردن الأية  المال  وراقيعد سوق الأ  :ةسيولالسوق والحجم   .7

ذ يتمتع  إ  ، وسطالشرق الأة  في منطقة  المتقدم  سواق من الأ

مما يتيح  ية  عالة  وسيولة  كبر من الشركات المدرج أبعدد  

نشاطاً أ  تداولاً  المالية )  وتنوعاً.  كثر  الأوراق  هيئة 

( للأعوام  السنوية  التقارير  ،  2021،  2020الأردنية، 

2022 ،2023) ) 

الأ  :المستثمرينة  قاعد .8 السوق  قاعدردنيتمتع  بتنوع  ة ي 

تشمل   التي  والأ المستثمرين  يغني   ،جانبالمحليين  مما 

بتجارب   مستوى  ة  متنوع  استثماريةالسوق  من  ويعزز 

 .ةالسيول

المالت .9 المنتجات  الأ  :يةنوع  السوق  مجموعردنيوفر  ة  ي 

الأأ من  الأية  المال  دواتوسع  تشمل  والسندات    سهمالتي 

المشتق المنتجات  بعض  وربما  يمنح ة  والصكوك  مما 

 .كبر لتنويع محافظهمأالمستثمرين خيارات 

الشفاف .10 الأ  :ةوالثقية  مستوى  السوق  ي  ردنيتمتع 

الثقأبمستوى   من  الأ   والاستقرارة  على  ة نظمبفضل 

الجيدة  المتطور عن  الفي  ة  والممارسات  كشف 

هيئة  )  الإستثمارات.مما يجذب المزيد من    ،المعلومات

للأعوام   السنوية  التقارير  الأردنية،  المالية  الأوراق 

(2020 ،2021 ،2022 ،2023 ) ) 

 ة المقارن

المقارن الأة  يمكن  سوق  ي  ردنالأية  المال  وراقبين 

 : تيالعراقي من خلال الآ  المالية وراقوسوق الأ

تقدم    :سيسأ الت .1 مما  الأالن  إيتضح  من أي  ردن سوق   قدم 

 . سيس من السوق العراقيأ التحيث 

مما    :يةوالسياسة  قتصاديالإة  والبيئ  ستقرارالإ .2 يتضح 

الأأتقدم   السوق  من  ردنن  طويل  بسجل  يتمتع  ي 

والإ  ستقرارالإ العراقي البينما    ،قتصاديالسياسي  سوق 

 .في البلدة قتصاديوالإية التقلبات السياسب ثر كثيراً أ ت

الدول .3 الأ  :يةالتطورات  لهردنالسوق  في  ية  عضو  ي 

دول اندماج ة  متعددية  منظمات  يعكس  النظام   همما  في 

عن السوق العراقي الذي   هالمالي العالمي وهذا ما يميز

الأ  هواج  مع  الاندماج  في  ية  الاقليم  سواقصعوبات 

 والدولية.

تقدم    :التحديات .4 مما  واج إيتضح  العراقي  السوق   ه ن 

محدود مثل  وضعف تداول  الوحجم  ة  السيولية  تحديات 

الشفاف الأة  مقارنة  والثقية  مستوى  الذي ردنبالسوق  ي 

الشفاف من  عالي  بمستوى  ية  عالة  ودرج ة  والثقية  يتمتع 

 . أكثر وتداولاً  نشاطاً  همما يمنح ة من السيول

 مؤشرات أداء وتطور السوق:  .5

للحكم  أساسية  أداة  والنوعية  الكمية  الأداء  مؤشرات  ت عتبر 

تطور وكفاءة أسواق الأوراق المالية، ويمكن  على مستوى  

بنظيره  مقارنة  الأردني  السوق  تقدم  مدى  تقييم  خلالها  من 

 :العراقي. وتشمل أبرز هذه المؤشرات

 أولاً: المؤشرات الكمية 

للإدراج1 السوقية  القيمة  الإجمالية  :.  السوقية  القيمة  تبلغ 

من   أكثر  المالي  عمان  م  25لسوق  أردني،  دينار  ما مليار 

لا   بينما  الوطني.  الاقتصاد  في  السوق  وثقل  حجم  يعكس 

المالية   للأوراق  العراق  لسوق  السوقية  القيمة    10تتجاوز 

السوق   حجم  يدل على ضآلة  مما  دينار عراقي،  تريليونات 

 مقارنة بحجم الاقتصاد العراقي.

المحلي  .2 الناتج  إلى  السوقي  المال  رأس  نسبة 

في   :الإجمالي النسبة  هذه  حوالي  تصل  إلى  %،  60الأردن 

تمويل  في  الفاعلة  ومساهمته  السوق  عمق  إلى  يشير  مما 

العراق  في  النسبة  هذه  تتجاوز  لا  المقابل،  في  الاقتصاد. 

 %، مما يعكس محدودية دور السوق في التمويل.15

التداول اليومي3 التداول اليومي  :. حجم  يبلغ متوسط حجم 

حوالي   عمان  سوق  دينار  40-30في  لا مليون  بينما   ،

مليارات دينار عراقي، مما    10-5يتجاوز في سوق العراق  

 .يؤشر على تفوق السيولة في السوق الأردني

السوق.  4 دوران  معدل   :معدل  المالي  عمان  سوق  يسجل 

بين   يتراوح  هذا  30-20دوران  يتجاوز  بينما لا  سنوياً،   %

العراقي   السوق  في  ضعف 10-5المعدل  يعكس  مما   ،%

 السوق العراقي ومحدودية نشاط التداول.سيولة 

المدرجة5 الشركات  عدد  أكثر  :.  المالي  عمان  سوق  يضم 

، بينما across various sectors شركة مدرجة  180من  

العراق   سوق  في  المدرجة  الشركات  عدد  يتجاوز    100لا 

 شركة، معظمها في قطاعات محدودة. 

 ثانياً: المؤشرات النوعية

ا1 المنتجات  تنوع  بتنوع  :لمالية.  المالي  يتميز سوق عمان 

السندات،   الأسهم،  يشمل  حيث  المالية،  المنتجات  في  كبير 

الصكوك الإسلامية، صناديق الاستثمار، وشهادات الإيداع.  

 بينما يتركز النشاط في السوق العراقي على تداول الأسهم

primarilyمع غياب شبه كامل للأدوات المالية الأخرى ،. 

التداول والتسوية. كفاءة أ2 يعمل سوق عمان بنظام   :نظمة 

مركزي تسوية  ونظام  متطور  إلكتروني  ،  (T+2) تداول 

تقليدية   أنظمة  على  يعتمد  العراقي  السوق  زال  ما  بينما 

 جزئياً، مع تأخر في عمليات التسوية والمقاصة. 

تفرض هيئة الأوراق المالية  :. مستوى الشفافية والإفصاح3

ارمة للإفصاح والشفافية على الشركات الأردنية معايير ص

المقابل،  في  الدورية.  المالية  التقارير  نشر  مع  المدرجة، 
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ومحدودية   الشفافية  في  ضعف  من  العراقي  السوق  يعاني 

 .المعلومات المتاحة للمستثمرين

المستثمرين4 قاعدة  بقاعدة  :.  المالي  عمان  سوق  يتمتع 

الأفراد المستثمرين  تشمل  متنوعة  المؤسسات  مستثمرين   ،

تساهم  التي  الأجنبية  الاستثمار  وصناديق  المحلية،  المالية 

% من حجم التداول. بينما يهيمن المستثمرون  30بأكثر من  

الأفراد على السوق العراقي، مع غياب شبه تام للاستثمار 

 .المؤسسي والأجنبي

القول يمكن  تقدم  ما  خلال  الأإ  ،من  سوق    وراق ن 

مرحل  ردنالأ في  ية  المال عن  واضح ة  يعبر  تتميز  ة  نضوج 

نسبي    إستقرار  و ة  متطورية  تحتية  وبن  بتطور تنظيمي محكم 

في   المال الوتنوع  يجعل  ،يةمنتجات  ة جاذبة  بيئ  همما 

ة  يمر بمرحل  ناشئاً   ما سوق العراق فيعتبر سوقاً أ  ،للمستثمرين

الأ في  تحسينات  تتطلب  التنظيمتطوير  ية والتكنولوج ية  طر 

العراقي    إلىة  ضافإ  ،ةالسيولة  وزياد السوق  يسعى   إلى ذلك 

تحديات   الإ)ة  متمثلالة  خاصال   بيئيةتجاوز   ستقرار بعدم 

والإ حيث  (يمنوالأ  قتصاديالسياسي  الأ،    وراقيمتلك سوق 

 ستقرار في حال تحقيق الإة مكانيات نمو كبيرإالعراقي ية المال

المستثمر للسوق    اختيارن  إ و  ،يمنوالأ  قتصاديالسياسي والإ

المخاطرالأ مستوى  على  يعتمد  فيها ة  نسب  المرغوب 

المستقبل النمو  حيث  يةوتوقعات  فرصاً ،  سوق  كل   يمثل 

 .قتصاديالسياق المحلي والإ باختلافوتحديات تختلف 

 

 الاستنتاجات والتوصيات 
 البحث   استنتاجات 

والعوامل قتصاد  الإة  سياستعتبر البيئة الإقتصادية مرآة ل .1

حيث  فيهة  المؤثر حالأ،  تؤثر قتصاد  الإ ة  ن  البلد  في 

الأ سوق  على  كبير  بيئية  المال   وراقبشكل  ة  ووجود 

الثقة  مستقرة  إقتصادي من  المستثمرين ة  يزيد  بين 

السوق في  وفهمهم  ة  وثقاف  ،والمتداولين  المستثمرين 

ة التي تؤثر بالبيئستثمارية  والفرص الإية  للمخاطر المال

 ة.قتصاديالإ

الإإ .2 الإ  ستقرارن  يعطي  الداخلستثمارالسياسي  ية ات 

المال  ستثمارللإة  ثقية  والخارج  السوق  بينما   ،يةفي 

ة تراجع الثق  إلىن تؤدي  أيمكن  ية  ضطرابات السياسالإ

 . ستثماروتقليل الإ

في العراق يؤدي  ة  مستقرية  سياسوية  أمنإن توفير بيئة   .3

 . مالية أوراقتطور ملحوظ في تنشيط وقيام سوق  إلى

  تطوراً   قد شهد   ردنالأفي  ية  المال  وراقن سوق الأأتبين   .4

 ردن الأتمكن  ، حيث  ةسنوات العديدالعلى مدى    ملحوظاً 

بن بناء  القوانين ة  وفعالة  متطورية  تحتية  من  وتطوير 

 ة. السوق بكفاءة لتنظيم ومراقبة مناسبة نظمأو

خلال   .5 من  هيئأبحث  اليظهر  في ية  المال   وراقالأة  ن 

ومراقب  ردنالأ تنظيم  في  فعال  دور  سوق  ة  لديها 

حما   ،يةالمال  وراقالأ في  يسهم  المستثمرين ية  مما 

 . السوقية وتعزيز شفاف

في العراق من تطوير ية  المال  وراقلم يستطع سوق الأ .6

التطور  ية  التحت   هبنيت يواكب  ولم  الجوانب  بمختلف 

 . كبير عبر الزمنال

الإ .7 للأمركز  دوراً   ردنالأ في  ية  المال  وراقيداع   يلعب 

ال   ياً أساس عمليات  تسهيل  البيئتداول  في  ة وتوفير 

تة  المناسب خلال  من  دقيقأ للمستثمرين  سجلات  ة  مين 

 .ماليةال وراقالأية لملكة منآو

الإإ .8 ومنالأ  ستقرارن  في  الي  تسياسي  بعامل أالعراق  ثر 

والن مما  زاعالحرب  بينما   ،استقرارهعدم    إلىدى  أات 

 ة.يردنالأة العكس في المملكة يمكن ملاحظ

 ت التوصيا

 توصيات بحثية لتطوير عمل السوقين 

 أولاا: توصيات مشتركة لتطوير السوقين  

تش .1 البلوك  بتقنية  تعمل  موحدة  تداول  منصة   تبني 

خفض  " الشفافية،  وتقليل لزيادة  المعاملات،  تكاليف 

بشكل   المعاملات  تسجيل  خلال  من  الاحتيال  مخاطر 

 .آمن وغير قابل للتعديل

رقمية .2 مشتركة  استثمار  صناديق   Digital) إطلاق 

ETFs)  تتيح والجدد،  الصغار  للمستثمرين  موجهة 

الاستثمار بمدخرات محدودة وتدار آليًا باستخدام الذكاء 

 الاصطناعي. 

أدا .3 مؤشر  وحوكميإنشاء  بيئي واجتماعي   (ESG) ء 

سوق بكل   خاص 

وتحفيز  المستدامة،  الأجنبية  الاستثمارات  لجذب 

 الشركات على تبني ممارسات مسؤولة 

للشركات  .4 المشترك  الإدراج  إجراءات  وتسهيل  توحيد 

السوقين   بين 

السيولة  وزيادة  متكامل،  إقليمي  مالي  سوق  لخلق 

 والعمق المالي 

بتطو خاصة  توصيات  ا:  المالية  ثانيا الأوراق  سوق  ير 

 العراقي 

الصغيرة  .1 للشركات  تكميلية"  تداول  "منصة  إنشاء 

من  لتمكينها  ميسرة،  إدراج  بشروط  والمتوسطة 

الإدراج  متطلبات  استيفاء  دون  التمويل  إلى  الوصول 

 .الرئيسيالصارمة في السوق 

لتدريب  .2 المعتمد  الرقمي  "الوسيط  برنامج  إطلاق 

الإنترنت،  التداول عبر  وسطاء  من  جديد  جيل  وتأهيل 

 ثقافة المالية وزيادة قاعدة المستثمرين. لتعزيز ال

التداول  .3 بمنصات  فعّال  بشكل  العراق  سوق  ربط 

بالوصول  العالميين  للمستثمرين  للسماح  العالمية 

سيولته   من  يزيد  مما  العراقي،  السوق  إلى  المباشر 

 ومصداقيته الدولية.

المالية   الأوراق  سوق  بتطوير  خاصة  توصيات  ا:  ثالثا

 الأردني 

السوق .1 "الصكوك   تحويل  لتداول  إقليمي  مركز  إلى 

الإسلامية باستغلال البنية التحتية المتطورة والاستقرار  

 . لاجتذاب رؤوس الأموال الإسلامية

التحتية  .2 البنى  بمشاريع  مرتبطة  "سندات    "إصدار 

أداة   والنقل، مما يوفر  لتمويل مشاريع الطاقة المتجددة 

 استثمارية جديدة ويخدم أهداف التنمية المستدامة. 

المالي .3 للابتكار  "منصة   (Fintech Hub) إنشاء 

وتشجيع   الناشئة  المالية  التقنية  شركات  لاحتضان 

 تطوير حلول مالية مبتكرة تخدم السوق. 

 

 توافر البيانات:  
البيان الدراسة  تم تضمين  هذه  نتائج  لدعم  المستخدمة  ات 

 في المقالة.
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 تضارب المصالح: 
 يعلن المؤلف أنه ليس لديه تضارب في المصالح.

 

 موارد التمويل:
 لم يتم تلقي اي دعم مالي.

 

 شكر وتقدير: 
 لا أحد.
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