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 ماو ي تبنته العولمة المالية ذلعمليات التحرير المالي والتوسع في سياسات الانفتاح الاقتصادي ال أنلاشك 
المالية وتشابه خدماتها، ما رفع من حدة  الأوراقصاحبه من طفرة تكنولوجية قد عزز من تكامل بورصات 

الوضع  اذمالية عملاقة، وأمام ه سفر عن خلق كياناتأنحو الاندماج فيما بينها بما ودفعها  ، بينها المنافسة
ه الدراسة إلى ذتهدف هحيث ، لن تجديأسواق الأوراق المالية العربية ولة للنهوض بذفكل الجهود القطرية المب

الاقتصادي بالدول العربية والنهوض في رفع معدلات النمو  العربيةتكامل أسواق الأوراق المالية إبراز دور 
ت الدراسة إلى إن عملية التكامل بين البورصات العربية من شانها رفع معدلات وقد توصل ببورصاتها المحلية

ي ذعلى النحو الالعربي،  الوطن داخل الأموال رؤوس تدفقات تيسيرالنمو الاقتصادي لاسيما من خلال 
 .الخاص بقيادة القطاع مشتركة عربية مشاريعيسمح بقيام 

الأوراق  أسواقكامل ت
 ؛المالية العربية 

 ؛مو وتحرير الماليالن
  .الأسواق المالية العربية
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  There is no doubt that the financial liberalization operations and the expansion of the 

economic openness policies adopted by financial globalization and the accompanying 

technological breakthrough have strengthened the integrity of securities exchanges and 

the similarity of their services, which increased the intensity of competition between 

them, and pushed them towards integration with them, which resulted in the creation of 

giant financial entities. Faced with this situation, all the Qatari efforts exerted to 

advance the Arab stock markets will not work, as this study aims to highlight the role 

of the integration of Arab stock markets in raising economic growth rates in the Arab 

countries and the promotion of their local stock exchanges. The study concluded that 

the process of A complete among Arab stock exchanges that would raise economic 

growth rates, especially by facilitating capital flows within the Arab world, in a manner 

that allows joint Arab projects to be led by the private sector. 
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 مقدمة:.1
 التنمية والتي عملية جوهر يمثل أنه إلا شيء، كل ليس المالي التراكم "...إن
 (0050)حنيني،  Merier     "ممكنة التنمية أوجه كل تصبح خلالها من

منذ نشأتها العديد من البرامج الإصلاحية الهادفة إلى النهوض بها بما أسواق الأوراق المالية العربية  شهدت
إدراكا منها للدور الفعال الذي تؤديه هذه البورصات في الدول  ،كومات العربية في تعزيز دورهايعكس رغبة الح

والذي يعد أهم تحد تواجهه مختلف الحكومات العربية المتعاقبة لا  ،المتقدمة أين باتت تمثل العصب الرئيسي للتمويل
حيث لا أن اغلب هذه الجهود لم تأتي بثمارها، إلى الدول المتقدمة،  إلىالعربية  الأموالسيما في ظل هروب رؤوس 

داخل اقتصادياتها وصغر حجمها وضيق نطاقها ومحدودية  أداءهاتعاني من ضعف أسواق الأوراق المالية العربية زالت 
 نأببعضها البعض كحل يمكن  أسواق الأوراق المالية العربيةبربط  للتفكير عليها بالقائمينقدرتها الاستيعابية، ما دفع 

 يدعمها لتجاوز عوائقها لاسيما في الوقت الذي تعرف فيه اغلب البورصات العالمية عمليات اندماج و شراكة. 
 إشكالية الدراسة:  .1.1

 الذي الهام الدور على الاقتصاديين من العديد يراهنمن تحديات  أسواق الأوراق المالية العربيةوأمام ما تعانيه 
 معدلات رفع و العربية الدول اقتصاديات تنشيط فيأسواق الأوراق المالية العربية  بين التكامل عملية تلعبه أن يمكن
 تحاول الإطار ذاه وفي، لاسيما من خلال توفيره للسيولة المالية اللازمة التي يحتاج إليها أي اقتصاد للنهوض، النمو

 : التالية الإشكالية على الإجابة الدراسة ذهه
 أثر ذلك على اقتصادياتها؟ هو وما ؟أسواق الأوراق المالية العربية  تكامل تفعيل سبل هي ما

 أسئلة الدراسة:. 1.1
  :نطرح الأسئلة الفرعية التالية الإشكالية ذهه على وللإجابة
  ؟ أسواق الأوراق المالية العربية أداء واقعما هو 
 ؟أسواق الأوراق المالية العربية ربط  متطلباتهي  ما 
  ؟ اقتصاديتهاأداء  علىأسواق الأوراق المالية العربية  بين التكاملتوقعة لعملية الم راثلآأما هي 
 :أنالدراسة تفترض  فرضيات الدراسة:. 1.1

 لازال بعيدا عما هو متوقع منه؛ أسواق الأوراق المالية العربية واقع  -
الوساطة والمقاصة إقليمية  وجود مؤسسات متخصصة فيأسواق الأوراق المالية العربية تستلزم عملية الربط بين  -

 النشاط؛
لتمويل المشاريع الاقتصادية اللازمة للنهوض  ةالسيولة اللازمأسواق الأوراق المالية العربية توفر عملية التكامل بين  -

 بالاقتصاديات العربية.
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 منهج الدراسة: .1.1
جمااع البيانااات والمعلومااات حااول  في المنهج الوصاافيبااولاختبااار ماادة صااحة فرضااياته هااذه الدراسااة   الاسااتعانة 

النقاااط الااتي يمكاان  اكتشاافو أساواق الأوراق المالياة العربياة في تحليال أداء  المانهج التحليلايو المالية العربياة  الأوراق أسواق
ق المالياة أساواق الأوراوالتشااابه بااين  الاخاتلافأوجااه  لتحديد منهج المقارنةو بينها فيما  عليهاا في عملياة الاربط الاعتماد
 .العربية
 :لتحقيق أهداف هذه الدراسة   تقسيم هذه الدراسة إلى ثلاث محاور رئيسية نموذج الدراسة:. 1.1

 أسواق الأوراق المالية العربية  أداء -
 أسواق الأوراق المالية العربية  بينالربط  سبل-
  نشاط اقتصاديتها على ةأسواق الأوراق المالية العربي بين التكامل المتوقعة لعملية راثالآ-
 :المالية العربية الأوراقأسواق  أداء. 1

النسبية لكل  الأهميةللوقوف على درجة تطورها ولنبرز  لهذه الدولأسواق الأوراق المالية تقييم أداء  البدايةسنحاول في 
 .هامنسوق 

 المؤشر المركب لصندوق النقد العربي: أداءأ.
 ؤشر المركب لصندوق النقد العربي(: يوضح تطور أداء الم1شكل رقم)

 
 
 
 
 
 
 

قاعدة بيانات صندوق النقد  " 1019لسنة  الثالثالنشرة الفصلية الربع "(. 0052)  : صندوق النقد العربي، المصدر
 .29العربية المتحدة،العدد الإماراتابوظبي، العربي، 

قاعدة بيانات صندوق النقد العربي، ابوظبي،  " 1012"النشرة الفصلية الربع الثالث لسنة (. 0059صندوق النقد العربي،  )
 .29العربية المتحدة،العدد الإمارات
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 التحليل:-
في تحسان أساعار  انعكاسالذي  الأمرأداء ايجابي  ،0052سنة  نهاية خلال العربية المالية الأوراق أسواق أداء شهد

 إلى الأداءلاااانفس الفاااترة، ويعااااود هااااذا التحساااان في  0052الأوراق المالياااة المتداولااااة و أحجااااام التاااداولات مقارنااااة بساااانة 
    .السياسية في بعض الدول العربية للأوضاعالتعافي النسبي لأسعار المحروقات و كذا الاستقرار النسبي 

مقارناة بادئهااا خالال نفاس الفااترة مان ساانة  العربيااة المالياة الأوراقاساواق علاى تراجااع أداء  0059وقاد انتهات ساانة 
تراجاع  الأوراق المالية العربية بتراجع أسعار مستويات النفط العالمية و الذي تصاحب ماعأسواق تأثرت حيث  ،0052

 أداء الاقتصاد العالمي لاسيما على اثر التوتر التجاري الأمريكي الصيني.
 انااه لازال إلى ا،تحساانا طفيفااا في أدائهاا 0052الربااع الثالااث لساانة  خاالال العربيااة الماليااة الأوراقأسااواق  أداءوعاارف 

دون المتوقااع، ويعااود هااذا الأداء إلى الضاابابية الشااديدة الااتي يعرفهااا أداء الاقتصاااد العااالمي ماان جهااة و تراجااع في أسااعار 
   التداولات بها. أحجامالقيمة السوقية للبورصات العربية و  إجماليعلى تطور  الأداءالنفط العالمية وقد انعكس هذا 

 رصات العربية:تطور القيمة السوقية للبو  -ب
 للبورصات العربية الإجمالية(: يوضح تطور القيمة السوقية 1شكل رقم )

 )مليار دولار(                                                                                             
 
 
 
 
 
 

 
 ،مرجع سبق ذكره. " 1019ثالث لسنة "النشرة الفصلية الربع ال(. 0052صندوق النقد العربي،  ): المصدر 

 ، مرجع سبق ذكره. " 1012"النشرة الفصلية الربع الثالث لسنة (. 0059صندوق النقد العربي،  )
قاعدة بيانات صندوق النقد العربي، ابوظبي،  " 1017لسنة  الرابع"النشرة الفصلية الربع (. 0052صندوق النقد العربي،  )
 .25العددالإمارات العربية المتحدة،

 التحليل:-
قاعدة بيانات صندوق النقد العاربي بنهاياة الرباع  المدرجة في العربية للأسواق الماليةالإجمالية  القيمة السوقية عرفت       

مليار دولار بنهاياة سابتمبر 1127.2نحو  إلىلتصل هذه القيمة  مليار دولار، 50.2ارتفاعاً بنحو 2017الرابع لسنة 
حيااث   0059الى غايااة نهايااة الثلاثااي الثالااث لساانة  العربيااة للبورصااات القيمااة السااوقيةاع في إجمااالي رتفااالاوقااد تواصاال 
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العربياة المدرجاة في قاعادة بياناات صاندوق النقاد العاربي بنهاياة الرباع الثالاث  للبورصات سجلت القيمة السوقية الإجمالية
مليااااار دولار بنهايااااة ساااابتمبر  5002إلى نحااااو مليااااار دولار، لتصاااال هااااذه القيمااااة  90.1، تراجعااااا بنحااااو  0052ماااان 

للأسااواق  القيمااة السااوقية إجمااليويخفااي ، نفاس الساانة، ذلاك مقارنااة مااع القيماة المسااجلة بنهايااة الرباع الثاااني ماان 0052
 العربية التفاوت في أوزانها الحقيقية كما يوضحه الشكل التالي:  المالية

 (1012ت العربية ضمن إجمالي القيمة السوقية )ديسمبر (: يوضح الأوزان النسبية للبورصا1الشكل رقم )
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

، ابوظبي، قاعدة بيانات صندوق النقد العربي ،"التقرير الاقتصادي العربي الموحد" (.2500)  صندوق النقد العربي،: المصدر
.02الإمارات العربية المتحدة،العدد  

 التحليل:-
بورصاات حياث تشاكل  أساواق الأوراق المالياة العربياةاوت الكبير في أحجاام التف (0)شكل رقميتضح من خلال ال     

الإجماليااة للبورصااات العربيااة، في  بالمائااة ماان القيمااة السااوقية 21ثاالاث دول هااي السااعودية و الإمااارات و قطاار حااوالي 
ريا، الجزائاار، حااين لا تتجاااوز باااقي بورصااات كاال ماان المغاارب ، الأردن ، تااونس، البحاارين، ساالطنة عمااان ،فلسطين،سااو 

 بالمائة. 01الكويت، لبنان، مصر نسبة 
حيااث أسااواق الأوراق الماليااة العربيااة نشاااط  أسااواق الأوراق الماليااة العربيااة لرأسمااال ولا يعكااس توزيااع القيمااة السااوقية     

 الإجماليااااةم تخفيااااه القااااي )مينا(أسااااواق الأوراق الماليااااة العربيااااةنجااااد كااااذلك أن هناااااح تفاوتااااا في أحجااااام التااااداولات داخاااال 
 .  (9)لمعدلات التداولات مثلما يوضحه الشكل رقم 
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 :أسواق الأوراق المالية العربيةحجم التداولات في  -ج
 ( : يوضح معدلات التداول اليومي للبورصات العربية مجتمعة1) مشكل رق

 )مليون سهم(                                                                                                           

 
 ،مرجع سبق ذكره. " 1019"النشرة الفصلية الربع الثالث لسنة (. 0052صندوق النقد العربي،  )المصدر :   

 ، مرجع سبق ذكره. " 1012"النشرة الفصلية الربع الثالث لسنة (. 0059صندوق النقد العربي،  )
        ، مرجع سبق ذكره. " 1017لسنة  الرابع"النشرة الفصلية الربع . (0052صندوق النقد العربي،  )

 التحليل:-
 22.1وقد شكلت قيمة الأسهم المتداولة في أساواق كال مان الساعودية والكويات وقطار وأباوظبي ودبي ومصار نحاو 

 في المائة. 21.1وبلغت حصة السوق المالية السعودية وحدها نحو  ،في المائة من إجمالي قيمة التداولات
في الساايولة،  اشااح 0052مجتمعااة خاالال عااام  أسااواق الأوراق الماليااة العربيااة في  تالتااداولا حجاام عاارف  في حااين

يعازة ذلاك بشاكل و   0059ماع سانة مقارناة انخفضات قيماة الأساهم المتداولاة  كمااعلاى التاوالي،   الخاامسللعام وذلك 
عمااان، وأبااوظبي، ومسااقط،  سااوق وبنساابة اقاال في كاالالمااالي، ، إلى التراجااع في مسااتويات الساايولة في سااوق دبي أساسااي

 .وفلسطين، والكويت، وبيروت، والدار البيضاء 
البورصة المصرية والسوق المالية السعودية والبورصة الكويتية هي الأنشط فيما يتعلق بمعدل الدوران،  وتعد كل من

 0.9و 0.2و  0.2ه النسبة هذ تبلغ، كما يبفي المائة على الترت 2.2و  55و  00حيث بلغ المعدل فيها نحو 
 .في المائة على الترتيب في بورصات كل من دبي، وعمان، وقطر، وأبوظبي، على الترتيب 0.0و
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  :أسواق الأوراق المالية العربية بين سبل ربط. 1.1
  يساااتطيع فيهاااا:" تلاااك الأساااواق الاااتينهااااأعلاااى الأساااواق المالياااة المتكاملاااة والمترابطاااة Vogel & pieper   عاارف

 المسااتثمرون الموجااودون ببلااد معااين شااراء وبيااع الأوراق الماليااة المصاادرة في بلااد يخاار دون قيااود، وكنتيجااة لااذلك   إصاادار
 أوراق ماليااة محوحاادة و طيااة يااتم تااداولها في أسااواق مختلفااة باانفس السااعر تقريبااا بعااد أخااذ أسااعار الصاارف بعاااين الإعتباااار

 .(0002)جبار،  ا بين هذه البورصات كلما إرتفعت درجة الإرتباط والتكامل فيما بينهوترتفع درجة التأثر والتأثير
أساواق في العاالم العدياد مان الوساائل وسابل يمكان أن تساتفيد منهاا  التكامال بااين البورصااات وقد شهدت عمليات

رين لتنوياااع محاااافاهم الإساااتثمارية وفاااق لمبااادأ الكثاااير مااان البااادائل أماااام المساااتثموالااتي تساامح بتااوفير  الأوراق الماليااة العربيااة 
 نذكر أهمها:العائاد والمخااطرة 

   :منصة التداول المشترك .أ
 فاااارص التعاماااال بصااااورة جماعيااااة فيبإتاحاااة  المتواجاااادة ضاااامن نطاااااق البلاااادان المتكاملااااة ركزيااااةالمنصااااة الم تسااامح هاااذه

ذلااااك بعاااد أن تتفاااق هاااذه البورصااااات علاااى توحياااد شاااروط الإدراج و العضااااوية ، المدرجاااة الأوراق الماليااااة للشااااركات
 :طريقتينوتتم التداولات من خلال  (0009)قمر الاسلام،  والمقاصة
o  :إدارة  وتتااولى ممثلاين عاان البورصااات الأعضاااء تقوم على تسييرها هيئة مكونة منمنصة ذات ناام مركزي

لكاال  الإدراجتوحيااد شااروط  إلىتحتاااج هااذه الطريقااة  ولا، عتباريااةإحاادة البورصااات أو هيئااة اهاااذه المنصاااة 
 البورصات المشاركة.

o الماليااة  الأوراقمح بتااداول مختلااف يسااه الطريااق علااى ناااام ذيااتم الاتفاااق خاالال هااااااام توجياااه الطلباااات: ن
 .نقطاة إتصاال مشاتركة بينهاامنصة مركزية بل يكفي وجود  إلىالمتداولة دون الحاجة 

لتاااداول جمياااع  (Euronext)  منصاااة واحااادة باااإعلان عااانام وبروكسااال وبااااريس بورصاااة أمساااتردد قاماات وقاا    
))الاساكوا(،  رأكتاوب ا فيتهوقااد باادأت تااداولا 2000في ساابتمبر أسااهم الشااركات المدرجااة في البورصااات الااثلاث 

0009) 
 :(التداول عبر الحدود)العضوية المقابلة  .ب

 فيالتعاماال  الأخاارة وبالتااالي يمكاان للوسااطاء الماااليينقبااااول عضااااوية الأعضاااااء في البورصااااات  يقااةهااذه الطر  تشااترط
والمعااااني بعمليااااة الااااربط في نفااااس الوقاااات ودون تكاااااليف إضااااافية وتااااتم هااااذه العمليااااة ماااان خاااالال  المحلياااااة اتالبورصاااا

   طريقتين: 
o  :أخارحساب نقادي و  بالمستودع المركزي المعنيينتحتاج هذه الطريقة إلى فتح حسابين للأعضاء العضوية عن بعد 

عوائااق عمليااات التسااوية والمقاصااة بااين البورصااات المعنيااة و ة ماان تقلياال قااالماليااة حيااث تساامح هااذه الطري لأوراقلاا
 يفتح حساب للمستودع المركزي بكل دولة من دول المعنية.  أنيمكن 

o لا و   وساااطاء الأجاناااب مااان خااالال الوساااطاء المحلياااينتعمااال ال تساااتلزم هاااذه الطريقاااة :عاااان طريااااق الوساااايط المحلااااي
حيااث تعاازز   الوساايط الأجناابي و البورصااة الااتي يتبعهاااتحملهااا ييتحماال الوساايط المحلااي أي إخاالال بالالتزامااات باال 

 .هذه الطريقة بإبرام اتفاقيات تبرم بين الوسطاء فيما بينهم و بين البورصات المعنية وهيئات التسوية والمقاصة
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   :لشركات المشتركإدراج ا   .ج
أيااان تساااجل الأوراق المدرجاااة في البورصاااة المحلياااة في بورصاااات بااااين دول العااااالم  انتشااااراكثاااار الأتعتااابر هاااذه الطريقاااة 

، وتعاااد عملياااة الإدراج المشاااتركة للشاااركات في الااادول اللاااوائح و القاااوانين في بورصاااتها المحلياااة إلىة عوتبقاااى خاضااا أخااارة
مان خاالال الإحتكاااح المباشاار مااع شااركات مدرجااة في هااذه لاسيما ة ممارساتها التجارياة لرفاع مساتو النامية فرصة مهمة 

 .اتخضع لناام قانوني ومعايير إفصاح أكثر تطورً  البورصاة المتطاورة والاتي
  : نشاط اقتصاديتها على أسواق الأوراق المالية العربية  بين التكامل المتوقعة لعملية الآثار. 1

تحقيااق يمكاان ماان خلالهااا  باال وساايلة تهاااهاادفا في حااد ذا أسااواق الأوراق الماليااة العربيااةعملياااة التكامااال باااين  عاادتلا       
 ف:العديد من الأهدا

 :على المستوى القومي .1.1
إستراتيجية العمل الجماعي خاصة أن  لتحااول ماان إسااتراتيجية العماال الفااردي إلىاإن نجاح عملية الربط ستعزز  -

 (0009)دوابه،  هاوامل التي تشترح فيها الدول العربية أكثر من العوامل التي تختلف فيالع
 وجاذب المهاجرة العربية الأموال رؤوس على استعادة ومتكاملة متطورة عربية بورصات وجود يشجع -

 فوائضاها إسااتيعاب ىعلاا قاادرة غااير أسواق الأوراق المالية العربية أغلااب أن خاصاة الأجنبيااة، الإساتثمارات
)عبد المطلب،  للإساتثمار فارص عاان بحثاا الخاارج نحااو الهجارة إلى أموالهاا رؤوس ياادفع ماا (النفطياة الاادول) الماليااة

0000). 
 الأخرةخطوة مهمة لتحقيق التكامل في باقي المجالات أسواق الأوراق المالية العربية تشكل عملية الربط بين  -

 عمالا يكاون أن شاأنه مان المالياة الأوراق بورصاات باين التكامال أن:"... مااكلوب فاارتز الأساتاذ رةحيث ي
 تكاليف تساوي نحو سيدفع تكامال هاذا أن خاصاة ،"والخادمات السالع ساوق تكامال لتحقياق تمهياديا

 في وسيساهم العربي الوطن في القائماة ريعالمشاا باين المنافساة حادة مان ويقلال العربياة الادول داخال الإقتراض
)اولاد العيد، زيد الخير، و بدرينة،  النقل تكاليف وتقليص الجديدة الصناعية للمشاريع الأمثل التوزيع تحقيق

0002). 
 :النمو و التنميةعلى المستوى  .1.1
، ومن خلال استثمارها في المحلياةمساتويات الإدخاار  ستحفزأسواق الأوراق المالية العربية عملية الربط بين  إن -

 .لمترابطةبدول ا ت النمو الاقتصاديمعدلا الفرص الاستثمارية المجزية المتاحة سيرتفع
إن وجود بورصات عربية متكاملة سيعزز من قدرات الدول العربية في تمويل مشاريعها التنموية لاسيما في ظل  -

 أموال إلىتاج يحالمشاريع  ا النوع منهذ أنلذلك خاصة  عجز أجهزتها المصرفية عن تعبئة المدخرات اللازمة
إلى زيااادة مفرطااة في  غالبا يااؤديس لهذه المشاريع التموياال المصاارفي ، ناهيك عن أنوقروض طويلة الأجل

تمويل هذه  أنفي حين تضخمية،  خلااق موجاااتداخل الاقتصادية العربية الأمر الذي من شأنه  عاارض النقااود
متعاملين في البورصات ئية للاسيمتص جزء من القدرة الشر وسندات  أسهمشاريع من خلال إصدار الم

 العربية.سيسااهم في تخفايض معادلات التضاخم داخال الادول وبالتالي 
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اغلب هذه الدول  أنخاصة  إنجاح برامج الخصخصةب يسمح وجود تكمل بين أسواق الأوراق المالية في دول -
تضمنت عمليات خصخصة غير أن ضعف قدرة بورصاتها الاستيعابية حرمها من  لاحيةقامت ببرامج إص

 استغلال هذه البورصات في هذه العملية رغم فوائدها المتعددة.
 :البورصات المحليةعلى مستوى  .1.1

ن خلال مالبورصات المحلية  أداءعلى  أثارهستنعكس  أسواق الأوراق المالية العربيةالربط بين  عملية أنلاشك 
 عدة جوانب نذكر منها:

على النحو الذي يوفر للشركات العربية الاستفادة من  مان السايولة علاى الأصاول المالياةستعزز هذه العملية  -
  اقتصاديات الحجم و المجال الجغرافي لاسيما من خلال الاتصال بعدد كبير من المدخرين العرب.

هم من حيث الأدوات المضاربين لتوظيف مدخراتهم وتنويع محافا توفير العديد من البدائل أمام المدخرين و -
أسواق الأوراق المالية العربية ما يحفظ استقرارها القطاعات ، بالإضافة إلى أن هذه العملية ستعزز من عمق و 

 ويقلل من تقلبات الأسعار بها.   وعدم التحكم بها
 إلى سايؤدي ةأسواق الأوراق المالية العربيالربط بين  الوساطة المالية الناتج عن عملية أعضاءارتفاع عدد  إن -

ما يخفض من تكاليف  العربياة، الأقطاار كافاة مان المستثمرين جذب بينهاا على فيماا المنافساة إحتادام
   أدائها.على رفع مستوة  الأخيرةهذه المؤسسات، ناهيك عن تحفيزه لهذه  تأخذهاالعمولات التي 

  :الخاتمة. 1
 ماان تحاادتوجههاا و  الااتي والعوائااق التحاادياتحجام عان الياوم يكشاف أساواق الأوراق المالياة العربياة ع أداء إن واق

تساااريع الخطاااى  إلىبمااا ياادعو  المتقدمااة، البورصااات عليهااا فرضااتها الااتي الشااديدة المنافساااة ظااال في لاساايما و وهاااا تطورهاااا
 فيما بينها. لأجل تفعيل عملية التكامل لتعمياق درجاة التعااون والاترابط فيماا بينهاا

محدوديااااة أدائهااااا وضااااعف دورهااااا داخاااال إقتصاااااديتها رغاااام مااااا  أسااواق الأوراق الماليااة العربيااةوياهاااار تحلياااال أداء 
بهااا  زتتمياا الاتي الخصااائص مان العديااد إلىأساواق الأوراق الماليااة العربياة  تفتقاار حياث إصاالاحات وتحاااديثات شاااهدته ماااان
 .المعااملات تكااليف وإنخفااض والشافافية المسااءلة وإمكانياات الإنفتااح و العماق ذلك في بما المتقدمة البورصات

 ،الخااااارج في للإسااااتثمار العربيااااة الأمااااوال خااااروج إسااااتمرارالعربيااة  الماليااة للأسااواقالمااتردي  الوضااااع هااااذا عاازز وقااااد
مان  إلاذلاك لهاا ولا يمكان  ضاارورة، ماان أكثاار أداءهااا وتطااوير أسواق الأوراق المالية العربيةب نهااوضال عمليااة تعااد لااذلك
 :أن إلىوقد توصلت الدراسة  التكاملتعاون و ال خلال

 اذ ،لازال بعيادا عماا هاو متوقاع منهاارغم الجهاود و الإصالاحات المبذولاة أسواق الأوراق المالية العربية أداء  تحليل إن -
في المائااااة ماااان عاااادد السااااكان  5لايتعاااادة  أساااواق الأوراق المالياااة العربياااةعااااادد المساااااتثمرين في الأوراق المالياااااة داخااااال  إن

 .ئتهاقلاة التناوع في أوراقهاا المالياة وضايق نطاقهاا وضاعف كفا نتيجة المازاولين للنشااط الإقتصاادي
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وجااود مؤسسااات متخصصااة في الوساااطة والمقاصااة  تتطلااب ةاليااة العربياأسااواق الأوراق الملاشاك أن عمليااة الااربط بااين  -
مااان نااااام التاااداول ونااااام الإياااداع المركااازي لااالأوراق المالياااة وقواعاااد التساااوية التحتياااة البنياااة ، حياااث تعاااد إقليمياااة النشااااط

 حجر الأساس في نجاح عملية الربط. والمقاصة
 أساواق الأوراق المالياة العربياة بالنهوض  نهاد أهام الوساائل الاتي مان شاأأحا أسواق الأوراق المالية العربيةبين  الربط عادي -

أمااااام المسااااتثمرين وتطااااوير عمليااااة  الإسااتيعابية و توساايع قاعااادة مساااتثمريها وزياااادة فااارص التنوياااع تهاماان خاالال رفااع قاادر 
يفساح المجاال أماام المزياد مان التعااون الاقتصاادي ، علاى النحاو الاذي الشاااركات تتبااادل المعلومااات وتباااني نااااام حوكماا

 بين الدول العربية.
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