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إلى التعرف عمى دور الاستثمار الأجنبي في دعم حركية السوق المالي  بحثنانيدف من خلبل  :الممخص
نو بالرغم من القيمة السوقية وحجم التداول، وتوصمنا إلى أ اعتمدنا عمى مؤشرين ىما حيثالأردني، 

، حد ماالقيمة بقيت مستقرة إلى ىذه إلا أن نسبة مساىمة الأجانب في  ،في القيمة السوقيةالانخفاضات 
 ا يشير إلى ثقةمم، %32 بمغتنسبة التداول الأجنبي  إلا أنحجم التداول  في من التذبذبات وبالرغم

 .المستثمرين الأجانب في سوق التداول الأردني
 .، الأردنالاستثمار الأجنبي، السوق المالي، القيمة السوقية، حجم التداولمفتاحية: الكممات ال

 .JEL  :E44 ،F21تصنيف 

Abstract: Through our research, we aim to identify the role of foreign investment 

in supporting the movement of the Jordanian financial market, as we relied on two 

indicators, the market capitalization and trading volume, and we concluded that 

despite the declines in the market capitalization, the percentage of foreigners’ 

contribution to this value remained fairly stable, despite the fluctuations in the 

trading volume, the percentage of foreign trading reached 32%, which indicates the 

confidence of foreign investors in the Jordanian trading market. 

Keywords: Foreign Investment; Financial Market; Market Capitalization; Trading 

Volume ; Jordan. 

Jel Classification Codes: E44, F21. 
 

 شنة خديجة: المؤلف المرسل*



 مجلة البحوث الاقتصادية والمالية...                        السوق المالي بيندور الاستثمار الأجنبي في دعم حركية 

 301                                                                                                                               01 / العدد 11 المجلد

 مقدمة: . 1
العولمة وتوجو الاقتصاد العالمي نحو في خضم التطورات التي أصبحت تفرضيا 

ل أبرز الدعائم لتموي كبيرة للبستثمارات الأجنبية كأحدالتكامل الدولي، ظيرت الأىمية ال
الاقتصادات المتقدمة والنامية عمى حد السواء، خاصة في ظل الأزمات الطارئة كالتداعيات 

أصبحت الدول تسعى لجذب المزيد من ىذه فجائحة عمى الاقتصاد العالمي، التي فرضتيا ال
تعتبر السياسات حيث الاستثمارات لدعم النمو الاقتصادي وتحسين أوضاعيا المالية، 

الاستثمارية السميمة أداة حيوية لتعزيز جاذبية البمدان للبستثمارات الأجنبية، مما يساىم في 
وتقديم الحوافز لمشركات مال تحفيز التدفقات المالية من خلبل العمل عمى تحسين بيئة الأع

، لفالاستثمار الأجنبي يُعد من بين الدعائم الأساسية الممولة لاقتصادات الدو ، الأجنبية
ويظير ذلك من خلبل مساىمتو الفعالة في عممية التنمية الاقتصادية خاصة في الدول 

، وافتقارىا النامية التي تعاني من نقص الموارد المالية بسبب مدخراتيا الضئيمة من جية
لمكفاءة اللبزمة لترشيد عممية استغلبل الموارد المتاحة لدييا من جية أخرى، وبما أن 
الأسواق المالية تعد جزءا لا يتجزأ من النظام الاقتصادي وقناة ىامة تعمل عمى تعبئة 
المدخرات وتوجيييا نحو الاستثمارات اليادفة فيي بذلك تسمح بجمع الأموال من المستثمرين 

لأجانب من ناحية وتتيح ليم الفرصة لتنمية ثرواتيم من ناحية أخرى، الأمر الذي دفع ا
بالدول إلى العمل عمى منح التسييلبت التنظيمية والتشريعية الداعمة بغية دعم حركية 
الأسواق المالية وتحقيق التنمية الاقتصادية، حيث تظير الأىمية الاقتصادية للبستثمار 

وارد منو، بوصفو أحد المتغيرات الأساسية عمى النطاق الدولي والمحمي، الأجنبي ولاسيما ال
والذي يترك أثره عمى اقتصاد دولة ما في ضوء مدى انفتاحيا وتعامميا مع ىذا النوع من 

 الاستثمار. 
 من أجل الإلمام بالموضوع ارتأينا طرح الإشكالية التالية:  إشكالية البحث: 1.1

ما هو دور الاستثمار الأجنبي في دعم حركية سوق الأردن للأوراق المالية خلال المدة 
 ( ؟2009-2022)

 تندرج تحت ىذا الإشكال الرئيسي الأسئمة فرعية التالية: الأسئمة الفرعية: 1.2
 ؟ما ذا نقصد بالاستثمار الأجنبي  
  ؟ل الاستثمار الأجنبيما ىي أشكاو 
  ،وما ىي مؤشراتو؟ماذا نعني بالسوق المالي 
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قبل الشروع في دراسة الموضوع وبناء عمى ما ورد في إشكالية البحث فإن  الفرضيات: 1.3
فرضية البحث تتمثل في أن الاستثمار الأجنبي لو دور ىام في دعم حركية السوق المالي 

 وتحسين أداءه.
التي أصبحت بما أن الاستثمار الأجنبي يعتبر من المواضيع اليامة  أهمية البحث: 1.4

تفرضيا سياسات التكامل الدولي والعولمة المالية فإن أىمية ىذا البحث تنطمق من ضرورة 
محفزة لتنشيط وتفعيل أداء الأسواق المالية طاب الاستثمارات الأجنبية كخطوة الاىتمام باستق

في  وتحسين مؤشراتيا من خلبل تسميط الضوء عمى الحركية التي تتمتع بيا الأسواق المالية
 ظل توافد المزيد من الاستثمارات الأجنبية. 

 تتمثل أىداف البحث فيما يمي: أهداف البحث: 1.5
  ق المالية.اسو الأالتعرف عمى مختمف المفاىيم المتعمقة بالاستثمار الأجنبي و 
  أىم الحوافز المقدمة لممستثمرين في الأردن. عمىمحاولة التعرف 
 أىم مؤشرات سوق الأوراق المالية الأردني. تسميط الضوء عمى 
  الأردن. بورصةإلقاء نظرة عمى حركة تداول المستثمرين الأجانب في 

سنعتمد في بحثنا عمى المنيج الاستنباطي مستخدمين أداتي الوصف  منهجية البحث: 1.6
ر الذي والتحميل من أجل الإلمام بالجوانب المختمفة المتعمقة بالموضوع والتعرف عمى الدو 

يمعبو الاستثمار الأجنبي في تنشيط حركية سوق الأردن للؤوراق المالية خلبل المدة 
(2009-2022.) 
 لمعالجة الموضوع قمنا بتقسيمو إلى محورين رئيسيين كما يمي: خطة البحث: 1.7

 :الجانب النظري لمدراسة المحور الأول 
 :الجانب التحميمي لمدراسة المحور الثاني 

  :النظري لمدراسةالجانب  .2
 :مفهوم الاستثمار الأجنبي 1.2

تعددت التعاريف التي قدمت للبستثمار الأجنبي من قبل  الاقتصاديين فمنيم من عرفو بأنو 
الاستثمار الذي يتم عبر الحدود نتيجة لنقل رؤوس الأموال الاستثمارية ومختمف الموارد 

تعظيم المنافع المستمدة من تمك الاقتصادية بين الدول المختمفة، بيدف تحقيق الأرباح و 
، وآخرون قدموا تعريفًا آخر للبستثمار الأجنبي، (17، صفحة 2000)بطانية،  الاستثمارات

عمى أنو انتقال رؤوس الأموال بين دولتين بيدف توظيفيا في مختمف العمميات الاقتصادية، 
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الاستثمار في أموال منقولة لتحقيق الأرباح، وكذلك امتلبك مثل شراء الأوراق المالية أو 
العقارات التي تولِّد عوائدًا مالية، ويُمكن أيضًا توظيف ىذه الأموال في عمميات ائتمانية 
مثمرة مثل الإقراض أو في عمميات غير مثمرة مثل حفظيا في مصرف أو بيت للئيداع، 

)زغير،  روف التوتر السياسي والاقتصاديوذلك بيدف تجنب المخاطر التي قد تنشأ في ظ
 .(16، صفحة 2015

إذن يتضح من خلبل ما سبق أن الاستثمار الأجنبي يشير إلى العممية التي من خلبليا 
تتدفق الأموال والموارد من دولة إلى أخرى بيدف تحقيق أقصى ربح بأدنى المخاطر غير أن 

 شكل كبير عمى مدى جاذبية البيئة الاستثمارية في الدولة المضيفة.ىذا يعتمد ب
 :ىناك نوعين من الاستثمارات الأجنبية :أنواع الاستثمار الأجنبي 2.2
ومنظمة التعاون  FMIقدم كل من صندوق النقد الدولي  الاستثمار الأجنبي المباشر:.أ 2.2

تعريفا للبستثمار الأجنبي المباشر عمى أنو نوع من الاستثمار  OECDالاقتصادي والتنمية 
الدولي يُظير توجيًا نحو تحقيق كيان مقيم في اقتصاد معين )المستثمر المباشر( لمصمحة 
دائمة في مؤسسة مقيمة في اقتصاد آخر )مؤسسة الاستثمار المباشر(، يتضمن ىذا النوع 

ستثمر المباشر والمؤسسة، مع تمتع المستثمر من الاستثمار علبقة طويمة الأجل بين الم
( بدورىا OMCبدرجة كبيرة من النفوذ في إدارة المؤسسة، كما أن منظمة العالمية لمتجارة )

عرفت الاستثمار الأجنبي المباشر عمى أنو النشاط الذي يقوم بو المستثمر المقيم في بمد 
فة(، وذلك بنية ى )الدول المضيمعين )البمد الأصمي(، حيث يستخدم أصولو في بمدان أخر 

، ويعرف الاستثمار (3، صفحة 2020)ىواري، بوريش، و كبير،  تسيير ىذه الأصول
الأجنبي المباشر أيضًا عمى أنو العممية التي تنُفَذ في دولة مضيفة، ومع ذلك تكون ممكيتيا 
أجنبية ويُشار إلى ىذا الاستثمار أيضًا عندما يحدث تدفق القروض من الشركة الأم إلى 

لا تقل  الشركة التابعة ليا في الخارج، أو عندما تمتمك شركة حصة في شركة أخرى بنسبة
 .(23، صفحة 2009)اليادي،  %10عن 
يصنف الاستثمار الأجنبي المباشر إلى أشكال الاستثمار الأجنبي المباشر:  1.أ.2.2

 :(23-21، الصفحات 2020)الساعدي،  وعين كما ىو مبين في الشكل أدناهن
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 أشكال الاستثمار الأجنبي المباشر :1الشكل 

 
 .(21، صفحة 2020)الساعدي، : الباحثين بالاعتماد عمىمن قبل  هإعدادتم : المصدر

أدت العولمة المالية وفتح الأسواق العالمية : الاستثمار الأجنبي المباشر أهمية 2.أ.2.2
الاستثمارات الأجنبية المباشرة نتيجة لمتحولات المتسارعة في الساحة المالية إلى تسارع تدفق 

 العالمية، ما نتج عنو اندماج أسواق المال وحرية تحرك رؤوس الأموال إلى جانب حرية
الاستثمار  ما جعل، (17، صفحة 2020)الغرباوي،  حركة الأصول المالية عبر الحدود

دورًا بارزًا في التصدي لمتحديات الاقتصادية المتعددة التي تواجو يمعب الأجنبي المباشر 
متغيرات  البمدان بمختمف مستوياتيا وىياكل إنتاجيا، وذلك من خلبل تأثيره الإيجابي عمى

 . (923صفحة ، 2021)بوعبيد و بن البار،  وقطاعات اقتصادية عديدة
وبالتالي فأىمية الاستثمار الأجنبي المباشر تتضح أكثر من خلبل إمكانية استخدامو في 
خمق المشاريع المدرة لمعوائد، كما أن تحويل الأرباح المترتبة عنو مرتبط بمدى النجاح الذي 

تفرضيا  تحققو المشروعات الممولة عن طريق ىذا الاستثمار، دون أعباء خدمة الديون التي
المساعدات الإنمائية، إضافة إلى أن تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الغالب يصحبيا 
تدفق لمتكنولوجيا وىو ما لا يتحقق في حالة القروض، ناىيك عن دوره الفعال في توظيف 

ار اليد العاممة ورفع وتيرة الادخار والاستثمار المحميين وتنمية صادرات الدول النامية باعتب

 لممشروع الاقتصادية الأصول جميع الأجنبي المستثمر خلبلو من يمتمك•
 النامية الدول قمق النوع ىذا يثير المضيفة، الدولة من مشاركة أي دون
 .الأجنبي المستثمر يفرضيا التي الاحتكار حالة تعميق إلى يؤدي كونو

 الأجنبي لممستثمر بالكامل الممموك الاستثمــــار

 بنسبة العام أو الخاص الوطني المال رأس مع المشاركة مبدأ عمى يقوم•
 يتيح حيث المضيف، البمد في النافذة لمتشريعات وفقًا تحدد متفاوتة
 الأجنبي، الاستثمار عمى الرقابي دورىا ممارسة المضيفة لمدولة

 الوطنية، ثرواتيا عمى الحفاظ وضمان الأجنبية الخبرة عمى وحصوليا
 .الأجنبي المستثمر  مع اقتصادىا مصالح توازن تحقيق في يُسيم كما

 المشترك الاستثمـــار
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أن الشركات الأجنبية تمتمك شبكات عالمية لمتسويق والتوزيع مما يسيل عمييا تسويق 
 صادرات فروعيا إلى الخارج.

تعرفو منظمة التجارة والتنمية للؤمم  :)المحفظي( المباشرغير الاستثمار الأجنبي .ب 2.2
والمؤسسات ( بأنو نقل الأصول المالية من قبل الأفراد المقيمين UNCTADالمتحدة )

والشركات في بمد ما إلى بمد آخر عبر الاستثمار في الأوراق المالية سواء بشكل مباشر في 
 & ,Boboye, Oluwakemi) ل غير مباشر عبر الأسواق الماليةأصول الشركات أو بشك

Alamu, 2017, p. 122). 
يُظير خبراء الاقتصاد أىمية (: المباشر )المحفظي مزايا الاستثمار الأجنبي غير 1.ب.2.2

بالغة لمقطاع الحقيقي للبقتصاد من خلبل الاستثمار الأجنبي غير المباشر )المحفظي(، 
نظرا لأنو يتميز بتدفق رأس المال الأجنبي إلى المحافظ الاستثمارية، ويرتبط بمصدر رأس 

الوافدة من الاستثمار الأجنبي المال كمصدر حيوي لمدعم الاقتصادي، تعتبر الأموال 
المحفظي مصدرًا ىامًا لمدول، خاصةً بالنسبة لمدول التي تعاني من قمة رأس المال، حيث 

في زيادة مستويات الادخار المحمي من خلبل توفير النقد الأجنبي وبالتالي يعمل  ذلكيسيم 
ابيًا عمى ىذا التدفق عمى تقميل الفجوة النقدية لمدول ذات النمو المحدود، مما ينعكس إيج

ب الاستثمار ، ويتسب(54، صفحة 2020)الموسوي و الحلبوي،  واردات السمع الأساسية
الأجنبي غير المباشر )المحفظي( في زيادة سيولة أسواق الأوراق المالية المحمية، مما يعزز 
فعالية السوق ويسيم في تطويره،  كما يساىم في جعل الأسواق أكثر سيولة وتوسعا فيتمكن 

وىذا  المستثمرون من شراء الأوراق المالية دون أن يؤثر ذلك كثيرًا عمى الأسعار في السوق
ضة، مما يقمل من مخاطر ما يسمح ليم بسيولة استبدال محافظيم الاستثمارية بتكمفة منخف

 .(106، صفحة 2013)أياد و صلبح ،  الاستثمار
تتضح تحديات الاستثمار تحديات الاستثمار الأجنبي غير المباشر )المحفظي(:  2.ب.2.2

المباشر جمياً في صعوبة مراقبة الأسواق المالية المستضيفة ليذه الاستثمارات، الأجنبي غير 
مما يؤدي إلى صعوبة في تنظيميا والتحكم فييا، مما ينتج عنو انسحاب ىذه الاستثمارات 
بشكل مفاجئ، مما يؤثر سمبًا عمى استقرار سوق الأوراق المالية في البمد المستضيف، كما 

لأجنبي غير المباشر بشكل مباشر في تنمية الاقتصاد الوطني لأنو لا لا يساىم الاستثمار ا
يركز بالضرورة عمى استثمار الأدوات المالية المدرجة في سوق الأوراق المالية، ولا يأخذ 

 .(102، صفحة 2023)رايس،  اره الأولويات الاقتصادية الكميةبالضرورة في اعتب
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 :الأسواق المالية ومؤشراتها 3.2
تعرف السوق المالية بأنيا ذلك الإطار الذي يجمــــع بين  :تعريف الأسواق المالية .أ3.2

ومن ظر عن وسيمة التواصل أو المكان، البائعين والمشترين للؤوراق المالية، بغض الن
الضروري توافر قنوات اتصال فعالة بين المشترين والبائعين في السوق، مما يضمن أن 

)بن سميمان،  معينة للؤوراق المالية المتداولةالأسعار تكون متماثمة في أي لحظة زمنية 
لنظام الذي يتيح ، كما يشير مفيوم السوق المالية كذلك إلى ذلك ا(34، صفحة 2005

الفرصة لممستثمرين لشراء وبيع الأسيم والسندات وغيرىا من الأوراق المالية داخل الأسواق 
و الشركات المختصة في ىذا المالية، حيث يمكن القيام بيذه العمميات إما من قبل السماسرة أ

 .(52، صفحة 1993)عثمان،  المجال
الأسواق المالية ىي تمك المنظومة التي تسمح بانتقال الأموال من الوحدات ذات ف ليوبالتا

لفائض إلى الوحدات ذات العجز من خلبل عمميات التداول لمختمف الأوراق المالية عبر 
عمميات البيع والشراء بما يسمح بتحقيق عوائد تعود بالنفع عمى المستثمرين سواء كانوا 

 كات بما يسيم في دفع عجمة التنمية الاقتصادية.حكومات، أفرادا أو شر 
اعتمد الاقتصاديون عمى مجموعة من المؤشرات  الأسواق المالية:مؤشرات أداء  ب.3.2

 لرصد حركة ونشاط السوق المالي وقياس مدى تقدمو وتتمثل فيما يمي:
وحركة يسمح بفيم اتجاىات الأسواق المالية المؤشر العام لأسعار الأسهم:  1.ب.3.2

الأسعار بصورة شاممة، حيث يُعد مؤشرا لمتحركات العامة في السوق، يتم حسابو من خلبل 
تجميع مجموعة من الأوراق المالية التي تمثل جميع قطاعات السوق، ويعكس ارتفاعو أو 

 .(148، صفحة 2017)الفكي،  فاع أو انخفاض السوق بصورة عامةانخفاضو تأثيرات ارت
 ثمة مؤشرين لقياس حجم السوق المالي ىما:: حجم السوقمؤشر  2.ب.3.2

يعكس مستوى نشاط وحركية السوق، فارتفاع مؤشر القيمة السوقية )رسممة السوق(:  -
قيمتو يدل عمى ارتفاع حجم السوق كونو يرمز إلى القيمة الإجمالية للؤوراق المالية المدرجة 

ويُحسب عن طريق ضرب مجموع الأسيم المدرجة في البورصة بمتوسط في السوق، 
من خلبل قسمة القيمة السوقية للؤسيم المدرجة في  يتم قياسوفي نياية فترة معينة، و  أسعارىا

 .(134، صفحة 2020)الخيكاني و الموسوي،  ورصة عمى الناتج المحمي الإجماليالب
   الإجمالي المحمي المدرجة/الناتج للأوراق السوقية القيمة السوق= رسممة معدل 
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يرمز إلى عدد الشركات التي تم إدراجيا في السوق عدد الشركات المدرجة بالسوق:  -
المالي، ييتم استخدامو لمعرفة حجم السوق سواء كان صغيرا أم كبيرا، ويعتبر مؤشرًا ميمًا 

القيمة السوقية، حيث يُمكن أن يكون عدد الشركات المدرجة كبيرًا جنبًا إلى جنب مع مؤشر 
دون أن يعكس ذلك بالضرورة حجم السوق الفعمي، حيث يمكن أن يكون إجمالي قيمتيا 

 .(365، صفحة 2021)يونس و بوعبد الله،  السوقية صغيرًا أو العكس قد يحدث
 بالاعتماد عمى المؤشرين التاليين: ويتم قياس: سيولة السوقمؤشر  3.ب.3.2

يُعبر حجم التداول عن قيمة الأوراق المالية المتداولة في السوق كنسبة من حجم التداول:  -
الناتج المحمي الإجمالي، وتُعتبر نسبة التداول مؤشرًا عمى مستوى السيولة، حيث تعكس 

بسيولة في سوق الأوراق المالية دون أن يؤدي ذلك  القدرة عمى بيع وشراء الأصول المالية
 .(127، صفحة 2021)دبي و بوعبد الله،  لى تغيير كبير في قيمتيا السوقيةإ

الملبحظ أن نسبة التداول تكمل نسبة رسممة السوق، فقد تكون نسبة رسممة السوق مرتفعة 
ون حجم التعاملبت ضعيفًا، لذا يصبح من الضروري في بعض الأحيان، في حين يك

الاعتماد عمى كلب المؤشرين لمحصول عمى بيانات دقيقة حول حالة السوق، وبالتالي فإن 
 ىذين النسبتين تعكسان بشكل واضح مستوى السيولة في الاقتصاد.

وقية خــلبل يشير إلى قيمة الأســيم المتداولة كنسبة مئوية من القيمة السمعدل الدوران:  -
، ويكمل معدل الدوران نسبة رأس مال (Benic & Franic, 2008, p. 481) فترة معينة

السوق، فأحيانا قد تكون السوق صغيرة ولكنيا نشطة، فيي صغيرة نتيجة انخفاض نسبة 
ناحية أخرى يظير تأثير رأس مال السوق ولكنيا نشطة بفعل ارتفاع معدل الدوران، ومن 

معدل الدوران عمى نسبة التداول، فإذا كانت نسبة التداول تعكس حجم المعاملبت في السوق 
بالنسبة لحجم الاقتصاد الوطني، فإن معدل الدوران يقيس حجم المعاملبت بالنسبة لحجم 

ل في او السوق، فالسوق الصغيرة التي تتميز بارتفاع درجة السيولة تنخفض بيا نسبة التد
  .(79، صفحة 2015)مصيطفي و بن بوزيان،  حين يرتفع بيا معدل الدوران

 السوقية القيمة / التداول حجم = الدوران معدل  أي أن:  
يستخدم لتقدير مدى سيطرة عدد محدود من الشركات عمى مؤشر درجة التركيز:  4.ب.3.2

السوق، وذلك ما يسمح بتحديد ما إذا كان حجم التداول متمركزا في قميل من الشركات 
المدرجة أم موزعا عمى عدد كبير منيا، يُقاس ىذا المؤشر بحساب حصة أكبر عشر شركات 

ىذا بقياس القيمة السوقية لأكبر في إجمال قيمة السوق أو في إجمالي حجم التداول، يُحسب 
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عشر شركات في السوق كنسبة إلى القيمة السوقية الإجمالية، وكمما انخفضت درجة التمركز 
كمما دل ذلك عمى تطور فعالية وكفاءة السوق، بالمقابل يُعتبر تزايد سيطرة مجموعة من 

ن لو تأثير سمبي الشركات عمى حركة التداول في البورصة أمرا غير جيد، بل يمكن أن يكو 
 .(75، صفحة 2014)سراي و بمعجوز،  ياعمى سيولة السوق وأدائ

  :الجانب التحميمي لمدراسة .3
 نبذة عن سوق الأردن للأوراق المالية: 1.3

، حيث يتولى ممارسة جميع 1999تأسس سوق الأوراق المالية الأردني في عام 
دارتيا وتطويرىا داخل وخارج  أنشطة أسواق الأوراق المالية والسمع والمشتقات، وتشغيميا وا 
المممكة الأردنية، كما يسعى إلى توفير بيئة استثمارية تسيم في التفاعل الفعّال بين قوى 

وراق المالية، ويعمل أيضا عمى نشر ثقافة الاستثمار في الأسواق العرض والطمب عمى الأ
المالية، وتقديم خدمات متميزة لجميع المتعاممين، ولتحقيق أىدافو تم صياغة الأنظمة 
الداخمية والتعميمات الضرورية المتعمقة بالتعامل في الأسواق المالية وفقا لأفضل الممارسات 

ء وحساب المؤشرات المالية الخاصة بالأوراق المالية المدرجة العالمية، كما يقوم السوق بإنشا
برام اتفاقيات وتحالفات استراتيجية وتجارية واستثمارية مع أسواق المال والمشتقات  فيو، وا 
داخل وخارج الأردن، وىذا ما يعزز أسس التعاون مع الأسواق والييئات الرقابية والإشرافية 

 عن التعاون مع السمطات الحكومية وغير الحكومية وجميع المتعمقة بالأسواق المالية، فضلب
 .(www.ase.com) يات ذات الصمة في الداخل والخارجالج

 :ية لسوق الأوراق المالية الأردنيالمبادئ الأساس 2.3
 مى جممة من المبادئ الأساسية تتمثل فييقوم سوق الأوراق المالية الأردني ع

(www.ase.com): 
 :من خلبل التعامل مع جميع المتعاممين بالعدل والمساواة. الأمانة والنزاهة 
 :تشمل الإفصاح عن كافة المعمومات المتاحة بشكل دقيق وسريع وبنفس الوقت  الشفافية

 ولجميع الجيات.
 جوانب العمل في البورصة.تطبيق معايير التميز في كافة  والإبداع: التميز 
 :الاستخدام الكفؤ لمموارد وتحقيق الأىداف بأدنى تكمفة وأقل وقت. الكفاءة 
 :الدورية للؤداء والاستفادة من الممارسات الدولية.المراجعة  التحسين المستمر 
 :رفع أداء الموظفين ومحاولة توفير بيئة عمل ملبئمة مينيا الاهتمام بالموظفين. 
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 :خلبل التفاعل والتشاور مع الشركاء الاستراتيجيين وتبادل الآراء الخاصة من  الانفتاح
 بالخدمات المقدمة ومحاولة تحسينيا لموصول إلى خدمات مميزة.

 العوامل المؤدية إلى استقطاب الأردن للاستثمارات الأجنبية:  3.3
 مبينة في الشكل أدناه. لبستثمارات الأجنبية وىيلالأردن استقطاب عوامل في  ساىمت عدة

  عوامل جذب الاستثمارات الأجنبية في الأردن :2الشكل 
 
 
 
 
 
 

 
 

الموقع الرسمي لبورصة الأردن عمى ) :بالاعتماد عمىالباحثين من قبل  هإعدادتم : المصدر
 (.https://www.ase.comالرابط: 

الأردن ىو حيث أنو من بين أبرز الحوافز المشجعة عمى الاستثمار الأجنبي في 
% 75% و 50%، 25إعفاء المشاريع من ضريبة الدخل والخدمات بنسب تتراوح ما بين 

سنوات تبعا لموقع المشروع، وأن كافة الموجودات الثابتة المستوردة معفاة بنسبة  10لمدة 
شفيات أن تشتري الأثاث % من الضرائب والرسوم الجمركية، كما يمكن لمفنادق والمست100

سنوات، ولعل ىذه التحفيزات  7تجديد بدون رسوم جمركية مرة كل غراض اللأ والموازم
 .يو استثماراتيم نحو السوق الماليبمجمميا تساعد المستثمرين عمى توج

 :2022-2009 المدةأداء أهم مؤشرات سوق الأوراق المالية في الأردن خلال  4.3
مؤشرات السوق المالي في الأردن عدة تغيرات تباينت بين الصعود واليبوط  شيدت

 خلبل الفترة محل الدراسة وىو ما يُظيره الجدول الموالي.
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 (2022-2009: مؤشرات سوق الأوراق المالية للأردن خلال المدة )1الجدول 

 السٌىات

القيوة 

السىقية  

)هليىى 

 ديٌار(

حجن 

التداول 

)هليىى 

 ديٌار(

 عدد

الأسهن 

الوتداولة 

 )هليىى(

عدد 

 الصفقات

هعدل 

دوراى 

السهن 

)%( 

عدد 

 الشركات

الرقن 

القياسي 

العام 

لأسـعار 

الأسـهن 

ASE 

100 

القيوة 

السىقية 

إلى 

الٌاتج 

الوحلي 

)%( 

9002 22 526,9 9 665,3 6 022,5 2 964,6 91,3 272 2,533.5 149,6 

9000 21 858,2 6 690,0 6 988,9 1 880,2 102,2 277 2,373.6 122,7 

9000 19 272,8 2 850,3 4 072,3 1 318,3 58,2 247 1,995.1 102,7 

9009 19 141,5 1 978,8 2 384,1 975,0 33,9 243 1,957.6 93,5 

9002 18 233,5 3 027,3 2 705,8 1 074,4 38,0 240 2,065.8 83,0 

9002 18 082,6 2 263,4 2 321,8 956,0 32,8 236 2,165.5 75,8 

9002 17 984,7 3 417,1 2 585,8 899,0 37,3 228 2,136.3 70,7 

9002 17 339,4 2 329,5 1 836,7 786,2 27,2 224 2,170.3 65,0 

9002 16 962,6 2 926,2 1 716,7 717,5 25,7 194 2,126.8 61,8 

9002 16 122,7 2 319,3 1 245,9 511,8 18,8 195 1,908.8 56,7 

9002 14 914,8 1 585,4 1 247,2 503,0 18,2 191 1,815.2 49,7 

9090 12 907,8 1 048,8 1 142,7 421,0 17,3 179 1,657.2 41,5 

9090 15 495,7 1 963,6 1 538,2 818,3 24,2 172 2,118.6 49,9 

9099 18 003,8 1 903,7 1 155,7 737,9 18,6 170 2,501.6 56,0 

إحصائيات ىيئة الأوراق المالية، التقارير السنوية لبورصة عمان لمسنوات  المصدر:
2012/2017/2022. 
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نلبحظ من خلبل الجدول أعلبه أن الرقـم القياسـي العـام لأسـعار الأسـيم المرجـح بالأسـيم 
مقارنة بسنة  2022خلبل سنة  نقطة 2.501.6سجل ارتفاعا قدر بــ:  ASE100الحـرة 
ف في تمك السنة ضمن أفضل ثلبث بورصات صنَ ، وىذا ما جعل بورصة عمان تُ 2021

عربية من حيث أداء المؤشر العام، كما أن ىذا الارتفاع في أداء المؤشر لم تشيده البورصة 
ق المالية بسبب تداعيات الأزمة المالية العالمية التي أثرت سمبا عمى الأسوا 2009منذ سنة 

أين تجمى أثرىا بالتحديد عمى مؤشرات البورصات  2010في العالم ككل خاصة سنة 
 .2009و 2008العالمية التي سجمت أدنى مستوياتيا بالمقارنة مع سنتي 

أما بالنسبة لمؤشرات حجم السوق فبعد سمسمة الانخفاضات المتتالية التي عرفتيا القيمة 
الأزمة جراء  2020والتي وصمت إلى أدنى مستوياتيا في سنة  2010السوقية منذ سنة 

التي أثرت بدورىا عمى المؤشرات الاقتصادية والمالية العالمية، ، 19-الصحية العالمية كوفيد
، حيث 2014خرى تحسنا ممحوظا لتسجل بذلك أعمى مستوياتيا منذ عام فقد عرفت ىي الأ

ما قيمتو  2022بمغت القيمة السوقية للؤسيم المدرجة في بورصة عمان خلبل سنة 
، 2021% مقارنة بسنة  16.18مميون دينار أي بمعدل تغير إيجابي قدر بــــ  18003.8

جمالي، وبالرغم من أن عدد الشركات % من الناتج المحمي الإ 56وشكمت بذلك ما نسبتو 
غير أننا نلبحظ أنو  2010المدرجة في سوق الأوراق المالية الأردني كان متراجعا منذ سنة 

 لم يؤثر عمى تراجع القيمة السوقية أي أنو لم يؤثر عمى اتساع السوق.  
لأخرى مؤشرات سيولة السوق المتمثمة في حجم التداول ومعدل الدوران ىي افي حين شيدت 

غير أن ىذا لم يمنع البورصة من  ،الدراسة مدةتذبذبات بين الانخفاض والارتفاع طيمة 
تسجيل تحسن ممحوظ في الأداء ولعل أبرز العوامل التي ساعدت عمى ذلك ىي معدلات 

وارتفاع الإيرادات السياحية  2022% خلبل سنة 2النمو الجيدة التي تجاوزت نسبة 
 ة، كون أن الأردن تمثل وجية لممستثمرين الأجانب والعرب.خصوصا بعد انتياء الجائح

 :2022-2009تطورات الاستثمار الأجنبي في الأردن خلال المدة  5.3
 أدناه: 4و  3ين يمكننا تتبع حركة الاستثمار الأجنبي في الأردن من خلبل الشكم



 شنة خديجة، حمو محمد                                                                               مجلة البحوث الاقتصادية والمالية

 2024-جوان/ جامعة أم البواقي                                                                                  312  

 (2022-2009لمدة )خلال اثمار الأجنبي المباشر في الأردن الاست :3الشكل 
 (بالمميون دينار)

 
 
 
 
 
 
 

 (.01الباحثين بالاعتماد عمى الممحق رقم ) قبل منتم إعداده  المصدر:
 ذأن الاستثمار الأجنبي المباشر شيد تطورات إيجابية عمى مدى من 3الملبحظ من الشكل 

سنة  م.د 27330.9، حيث سجل معدلات تغير إيجابية فحقق ما قيمتو 2022إلى  2009
التي قدرت فييا قيمة الاستثمار  2009% مقارنة بسنة 85.4بمعدل تغير قدر بــ  2022

، أي بزيادة مضاعفة تقريبا، ويظير ذلك من خلبل م.د 14740.6الأجنبي المباشر بــ 
الزيادة التدريجية في معدل التغير من سنة إلى أخرى مع تسارع في معدل الزيادة في 

ؤشر إيجابي عمى جاذبية الاقتصاد الأردني لممستثمرين الأجانب، السنوات الأخيرة وىو م
 الذي يعكس استمرار تحسن البيئة الاستثمارية اليادفة إلى كسب ثقة المستثمرين الأجانب.

 (2022-2009لمدة )خلال ا الاستثمار الأجنبي المباشر في الأردن :4الشكل 
 )بالمميون دينار( 

 
 
 
 
 
 
 

 (.01الباحثين بالاعتماد عمى الممحق رقم )من قبل  هإعداد تم المصدر:
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شيدت الاستثمارات الأجنبية في المحافظ المالية اختلبفا في معدلات النمو خلبل الفترة من 
تباينت بين الإيجابية والسمبية، حيث سجمت معدلات نمو سمبية قدرت  2022إلى  2009

(% ، خلبل السنوات -3.8(% ، )-0.1(% ، )-12.4(% ، )-2.5(% ، )-2.7بـــ)
عمى التوالي، وكانت ىذه التقمبات ناتجة عن  2022، 2021، 2019، 2018، 2011

التطورات الاقتصادية العالمية كالأزمات المالية والصحية العالمية التي أدت إلى انخفاض 
 في استثمارات الأجانب في المحافظ المالية في تمك السنوات.

 في رؤوس أموال الشركات المدرجة في بورصة عمان: مساهمة الاستثمار الأجنبي 6.3
يُظير الشكل الموالي مساىمة المستثمرين غير الأردنيين في رؤوس أموال الشركات 

 تُعد، والواضح أن ىذه النسبة لقطاعاتالمساىمة العامة المدرجة في بورصة عمان في كافة ا
 .2020و 2019، 2018، 2012، 2011% خلبل السنوات 50جيدة كونيا تعدت 

مساهمة غير الأردنيين في رؤوس أموال الشركات المساهمة المدرجة في كافة  :5الشكل 
 )%( 2022-2009خلال المدة  القطاعات

 
 
 
 
 
 
 

 ،عمانبورصة التقرير السنوي ل) :بالاعتماد عمىالباحثين  ه من قبلإعدادتم  المصدر:
 (.116صفحة ، 2022

في رؤوس أموال الشركات المساىمة العامة  المستثمرين غير الأردنيينأما عن مساىمة 
، الذي يعطينا صورة 6، فيي مبينة في الشكل رجة في بورصة عمان بحسب القطاعاتالمد

خلبلو أن دقيقة عن القطاعات الأكثر استقطابا لممستثمرين غير الأردنيين، حيث نلبحظ من 
حصة الأكبر من الاستثمارات الأجنبية التي بمغ أقصاىا ما نسبتو القطاع الصناعة كانت لو 

مساىمة غير الأردنيين فيو  يميو القطاع  المالي الذي بمغت نسبة 2020% سنة 64.9
 %.35لم تتجاوز نسبة  إذ، أما قطاع الخدمات فكانت حصتو متدنية نوعا ما 56.5%
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اهمة غير الأردنيين في رؤوس أموال الشركات المساهمة العامة نسبة مس :6الشكل 
 )%( 2022-2009خلال المدة  المدرجة قطاعيا

 
 
 
 
 
 
 

 

التقرير السنوي لبورصة عمان، ) :الباحثين بالاعتماد عمى ه من قبلمن إعدادتم المصدر: 
 (.116صفحة ، 2022

 بورصة عمان:مساهمة الاستثمار الأجنبي في القيمة السوقية في  7.3
يعرض لنا الجدول الموالي بيانات القيمة السوقية لسوق الأوراق المالية في الأردن خلبل 

 .ياإضافة إلى نسبة مساىمة الاستثمار الأجنبي في 2022إلى غاية  2009المدة من 
 خلال المدة:  نسبة مساهمة المستثمرين غير الأردنيين في القيمة السوقية 2الجدول 

2009-2022 

 السٌة

القيوة 

السىقية  

)هليىى 

 ديٌار(

ًسبة 

هساهوة غير 

الأردًييي في 

القيوة 

السىقية 

)%( 

 السٌة

القيوة 

السىقية  

)هليىى 

 ديٌار(

ًسبة 

هساهوة غير 

الأردًييي في 

القيوة 

السىقية 

)%( 

9002 22 526,9 48,9 9002 17 339,4 49,6 

9000 21 858,2 49,6 9002 16 962,6 48,1 

9000 19 272,8 51,3 9002 16 122,7 51,7 

9009 19 141,5 51,7 9002 14 914,8 51,6 

9002 18 233,5 49,9 9090 12 907,8 51,1 

9002 18 082,6 48,8 9090 15 495,7 48,1 

9002 17 984,7 49,5 9099 18 003,8 48,1 

لمسنوات إحصائيات ىيئة الأوراق المالية، التقارير السنوية لبورصة عمان المصدر: 
2012/2017/2022. 
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أي أنيا شيدت  2020حتى  2009تُظير بيانات الجدول تراجع القيمة السوقية من عام 
إلى  2009في  م.د 22526.9انخفاضا تدريجيا في قيمتيا، حيث انخفضت من 

أين  2021، ثم بدأت في التحسن حيث سجمت ارتفاعا في عام 2020في  م.د 12907.8
، م.د 18003.8إلى  2022، واستمر الارتفاع في عام م.د 15495.7وصمت قيمتيا إلى 

لكن ذلك كان يقابمو استقرار نسبي في النسبة المئوية لمساىمة غير الأردنيين في القيمة 
% مع بعض 51% و 48السوقية عمى مدى سنوات، حيث تراوحت النسب بين حوالي 

السوق لممستثمرين الأجانب واستمرار التقمبات الطفيفة يعبر ىذا الاستقرار النسبي عن جاذبية 
استقطاب بورصة عمان لممستثمرين الأجانب واستقرارىم في السوق، فبالرغم من انخفاض 

إلا أن ذلك لم  2020سنة  12907.8إلى  2018سنة  م.د 16122.7القيمة السوقية من 
ما يعكس أيضا يؤثر عمى نسبة المساىمة الأجنبية التي بقيت ثابتة ومستقرة إلى حد ما، ىذا 

 ثقة المستثمرين الأجانب في السوق المالية الأردنية عمى المدى الطويل.
 مساهمة الاستثمار الأجنبي في حجم التداول في بورصة عمان: 8.3

الأردني من  الماليسوق اليمكننا معرفة مساىمة الاستثمار الأجنبي في حجم التداول في 
خلبل التعرف عمى حجم تداول المستثمرين غير الأردنيين سواء كانوا عرب أم أجانب ثم 

 الجدول أدناه. فيحساب نسبة التداول الأجنبي إلى إجمالي التداول كما ىو موضح 
لمدة خلال ا:  نسبة تداول المستثمرين غير الأردنيين إلى إجمالي حجم التداول 3الجدول 

2009-2022 

 السٌىات

إجوالي حجن 

 التداول 

 )هليىى ديٌار(

حجن تداول الوستثوريي 

 غير الأردًييي   

 )هليىى ديٌار(

ًسبة التداول الأجٌبي 

إلى إجوالي التداول 

)%( 

9002 9 665,3 4 274,2 44,2 

9000 6 690,0 2 087,4 31,2 

9000 2 850,3 1 032,5 36,2 

9009 1 978,8 607,9 30,7 

9002 3 027,3 1 731,7 57,2 

9002 2 263,4 747,1 33,0 

9002 3 417,1 1 952,4 57,1 

9002 2 329,5 1 095,4 47,0 

9002 2 926,2 2 323,7 79,4 

9002 2 319,3 1 978,6 85,3 

9002 1 585,4 942,9 59,5 

9090 1 048,8 260,8 24,9 

9090 1 963,6 500,8 25,5 



 شنة خديجة، حمو محمد                                                                               مجلة البحوث الاقتصادية والمالية

 2024-جوان/ جامعة أم البواقي                                                                                  316  

9099 1 903,7 615,9 32,4 

، نسبة التداول الأجنبي إلى 119ص  ،2022،لبورصة عمان التقرير السنويالمصدر: 
 إجمالي التداول تم حسابيا.

إلى  2009من خلبل الجدول أن بورصة عمان شيدت خلبل الفترة الممتدة من  نلبحظ
انخفاضا كبيرا في إجمالي حجم التداول، أحدث تقمباً كبيرا في السوق، حيث تراجع  2012

، 2012في عام  م.د 1978.8إلى  2009في عام  م.د 9665.3إجمالي حجم التداول من
بي خلبل نفس الفترة ما أدى إلى انخفاض نسبة تزامن ذلك مع انخفاض حجم التداول الأجن
% وذلك كان نتيجة للآثار 30.7% إلى 44.2التداول الأجنبي إلى إجمالي التداول من 
والتي أدت إلى اختلبل استقرار الأوضاع  2008التي خمفتيا الأزمة المالية العالمية سنة 

السواء، ثم شيدت البورصة بعدىا المالية والاقتصادية في الأسواق العالمية والعربية عمى حد 
 2013في سنة  م.د 3000.0نموا معتبرا حيث تجاوز إجمالي حجم التداول ما قيمتو 

ما انعكس عمى ارتفاع نسبة التداول الأجنبي التي  2015سنة  م.د 3417.1وصولا إلى 
 %، الأمر الذي يشير إلى زيادة إقبال المستثمرين الأجانب،57.1زادت بشكل كبير إلى 

تراجع إجمالي حجم التداول مجددا حيث انخفض إلى  2019إلى  2016وخلبل الفترة من 
، لكن بالرغم من ىذا 2019في   م.د 1585.4ثم إلى  2016في سنة  م.د 2329.5

التراجع إلا أن نسبة التداول الأجنبي إلى إجمالي التداول ارتفعت إلى مستويات قياسية حيث 
تراجع إجمالي حجم التداول بشكل حاد إلى  2020نة %، وفي س85تجاوزت ما نسبتو 

نتيجة تداعيات الأزمة الصحية العالمية التي انعكست تأثيراتيا عمى الأسواق  م.د 1048.8
المالية وىو ما انعكس عمى انخفاض نسبة التداول الأجنبي إلى إجمالي حجم التداول التي 

 2021فا نوعا ما في خلبل سنتي %، ثم شيد إجمالي حجم التداول تحسنا طفي24.9بمغت 
%، مما 32% و25مع استقرار في نسبة التداول الأجنبي التي تراوحت ما بين  2022و 

يشير إلى استمرار تأثير المستثمرين الأجانب عمى سوق التداول الأردني عمى الرغم من 
الأجنبي في  إضافة إلى ما سبق فإن مساىمة الاستثمار، طيمة فترة الدراسة الحاصمةالتقمبات 

الأردني من حيث حجم التداول تظير كذلك من خلبل حركة تداول غير  سوق الماليال
 الأردنيين بيعا وشراءً التي يوضحيا الجدول التالي:
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لمدة خلال ا:  حركة تداول المستثمرين غير الأردنيين )عمميات البيع والشراء( 4الجدول 
2009-2022 

 السٌىات

 حجن تداول

غير 

الأردًييي 

شــــــــــــراء   

)هليىى 

 ديٌار(

هعــدل 

 التغيــــــــر 

)%( 

حجن تداول 

غير الأردًييي 

بيـــــــــــــــــع   

 )هليىى ديٌار(

هعــدل 

 التغيــــــــر 

)%( 

صافي 

استثوار غير 

 الأردًييي   

)هليىى 

 ديٌار(

9002 2 135,2 — 2 139,0 — -3,8 

9000 1 036,4 -51,5 1 051,0 -50,9 -14,6 

9000 555,6 -46,4 476,9 -54,6 78,7 

9009 322,8 -41,9 285,1 -40,2 37,7 

9002 939,3 191,0 792,4 177,9 146,9 

9002 362,5 -61,4 384,6 -51,5 -22,1 

9002 981,5 170,8 970,9 152,4 10,6 

9002 666,3 -32,1 429,1 -55,8 237,2 

9002 994,7 49,3 1 329,0 209,7 -334,3 

9002 1 231,5 23,8 747,1 -43,8 484,4 

9002 528,5 -57,1 414,4 -44,5 114,1 

9090 96,6 -81,7 164,2 -60,4 -67,6 

9090 219,9 127,6 280,9 71,1 -61,0 

9099 274,0 24,6 341,9 21,7 -67,9 

 معدل التغير تم حسابو.، (119 صفحة، 2022 التقرير السنوي لبورصة عمان،)المصدر: 
سواء في  معطيات الجدول تعكس لنا التقمبات التي طرأت عمى حجم تداول غير الأردنيين

، حيث تظير نسب التغير إيجابية في بعض الأحيان وسمبية أحيانا عمميات الشراء أو البيع
 2021، 2015، 2013أخرى، فنلبحظ أنو كانت ىناك زيادة في حجم التداول في سنوات 

، 2010في حين كان ىناك انخفاض في بعض السنوات الأخرى عمى سبيل المثال  2022و
كما يُظير الجدول الانخفاض الحاد الذي عرفو حجم التداول  2020و 2019، 2012

في عام  م.د 274.0إلى  2009في عام  م.د 2135.2بالنسبة لعمميات الشراء من 
يتعمق بعمميات البيع الذي انخفض من ، كذلك الأمر بالنسبة لحجم التداول فيما 2022

ذبذب في نشاط مما يشير إلى ت 2022في  م.د 341.9إلى  2009في سنة  م.د 2139.0
أما صافي الاستثمار الأجنبي فقد كان سمبيا أغمب سنوات الدراسة مما ، المستثمرين الأجانب

 2017ثال في عام يعني أن مبالغ عمميات البيع تفوق مبالغ عمميات الشراء، فعمى سبيل الم
، مما يشير إلى أن قيمة م.د ( 334.3-كان ىناك صافي استثمار سالب بمغت قيمتو )
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الأسيم المباعة من قبل المستثمرين غير الأردنيين تجاوزت بكثير قيمة الأسيم التي تم 
شراؤىا، ويُظير الجدول أن سوق الأوراق المالية الأردني تأثر بشكل واضح بتحركات 

ويمكن ، في الاستثمارالأجانب، بدليل التقمبات الحاصمة في حجم التداول وصا المستثمرين
توضيح حركة تداول المستثمرين غير الأردنيين فيما يتعمق بعمميات الشراء والبيع بشكل 

وفقاً لطبيعة المستثمرين حيث يتم التمييز بين استثمار الشركات والأفراد، وكذلك  مفصل
 العرب والأجانب، كما ىو مبين في الشكمين المواليين.التمييز بين الجنسيات من 

 : حركة تداول المستثمرين غير الأردنيين )عمميات الشراء( )بالمميون دينار(7الشكل 
 
 
 
 
 
 
 

 التقرير السنوي لبورصة عمان،) :الباحثين بالاعتماد عمى ه من قبلإعدادتم المصدر: 
 .(119 صفحة، 2022

المشتراة من قبل العرب سواء شركات أو أفراد كانت أكبر من تمك الملبحظ أن قيمة الأسيم 
المشتراة من قبل الأجانب، حيث بمغت الأسيم التي اشترتيا الشركات الممموكة لمعرب ما 

مقارنة بالأسيم التي اشترتيا الشركات الأجنبية التي بمغت  2009سنة  م.د 573.7قيمتو 
شيدتيا إلا أن  يمن الانخفاضات المتتالية الترغم خلبل نفس السنة، وعمى ال م.د 205.1

 2018قيمتيا بقيت أعمى من قيمة الأسيم المشتراة من قبل الشركات الأجنبية باستثناء سنة 
التي تفوقت فييا عمميات الشراء لمشركات الأجنبية عمى الشركات العربية، كذلك الأمر 

 .اء من قبل العرب عمى الأجانبالشر بالنسبة للبستثمارات الفردية تجاوزت فييا عمميات 
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 : حركة تداول المستثمرين غير الأردنيين )عمميات البيع( )بالمميون دينار(8الشكل 
 
 
 

 
 
 
 

 التقرير السنوي لبورصة عمان،) :الباحثين بالاعتماد عمى ه من قبلإعدادتم المصدر: 
 .(119 صفحة، 2022

عن حركة التداول المتعمقة بعمميات البيع فقد شيدت ىي الأخرى تفوق العرب عمى  أما
خلبل سنة  م.د 1269.7الأجانب، حيث بمغت قيمة الأسيم المباعة من قبل الأفراد العرب 

التي تمثل قيمة الأسيم المباعة من قبل الأفراد الأجانب، كما كانت  م.د 33.7مقابل  2009
لتقمبات المتفاوتة  الأكثر بيعا خلبل أغمب سنوات الدراسة عمى الرغم ا الشركات العربية أيضا

، في سوق الأوراق المالية بالأردن الملبحَظ أن العرب ىم الأكثر نشاطا، و 2009منذ سنة 
أما من ناحية طبيعة المستثمرين فيمكن القول أن الشركات العربية والأجنبية حازت عمى 

 اول مقارنة بالأفراد العرب والأجانب في معظم السنوات.النسبة الأكبر من عمميات التد
 خاتمة: .4

لقد حاولنا من خلبل ىذه الورقة البحثية تسميط الضوء عمى دور الاستثمار الأجنبي 
 2022إلى غاية  2009في تنشيط ودعم حركية السوق المالي في الأردن خلبل المدة من 

من خلبل قراءة تحميمية للئحصائيات المتعمقة بمؤشرات السوق المالي ومن بين ىذه 
يمة السوقية الذي يعد أحد المؤشرات المعبرة عن حجم المؤشرات استندنا عمى مؤشر الق

السوق وحجم التداول الذي يعتبر من المؤشرات المعبرة عن سيولة السوق واستطعنا من 
خلبل ذلك تقييم دور الاستثمار الأجنبي ومدى مساىمتو في تنشيط السوق المالي في 

القرار عمى فيم توجيات الأردن، إذ أن تحميل ىذه البيانات من شأنو أن يساعد صناع 
السوق مستقبلب ويسمح بصياغة الاستراتيجيات اللبزمة اليادفة إلى استقطاب المزيد من 
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الاستثمارات المستيدفة بحسب التوزيع الجغرافي أو طبيعة المستثمرين، وتمكنا في الأخير 
 من الوصول إلى جممة من النتائج التي يمكن تمخيصيا فيما يمي:

 النتائج: 
  جاذبية الاقتصاد للبستثمار الأجنبي في المممكة الأردنية كانت مرتفعة فيما يخص

الاستثمارات الأجنبية المباشرة أكثر من الاستثمارات الأجنبية في المحافظ المالية، الأمر 
الذي يستدعي تسميط الضوء عمى النقاط التي من الممكن أن تشجع المستثمرين الأجانب 

 تثمار في السوق المالي الأردني وبالتالي الرفع من وتيرة نشاطو.عمى التوجو نحو الاس
 جذب الاستثمارات الأجنبية تعمل عمى كسب ثقة المزيد من ل المقدمة رأينا أن الحوافز

 أن أغمب المستثمرين غير الأردنيين ىم العرب أكثر من الأجانب. كما ،المستثمرين الأجانب
 من حيث نسبة مساىمة الأجانب في رؤوس  استحواذ قطاع الصناعة عمى حصة الأسد

% ليأتي  60أموال الشركات المساىمة المدرجة في السوق المالي الأردني بنسبة تجاوزت 
بعده القطاع  المالي ثم قطاع الخدمات الذي كانت حصتو ضئيمة من الاستثمارات الأجنبية 

 %.35حيث لم تتعدى نسبة 
 مالمقيمة السوقية،  فيلم تتأثر بالانخفاض  نسبة مساىمة الأجانب في القيمة السوقية 

 يعبر عن الثقة الذي يتمتع بيا السوق المالي الأردني لدى عملبئو من المستثمرين الأجانب. 
  2018لاحظنا أن نسبة التداول الأجنبي إلى إجمالي التداول عرفت قفزة نوعية في سنة 

، 19-بسبب أزمة كوفيد 2020%، وبالرغم من انخفاضيا الحاد في سنة 85حيث تجاوزت 
إلا أنيا شيدت تحسنا ممحوظا من جديد، الأمر الذي يعكس نشاط الاستثمارات الأجنبية في 

 السوق المالي الأردني. 
  رأينا أيضا أن تحركات المستثمرين الأجانب أثرت بشكل واضح عمى السوق المالي

 .التداول وصافيالأردني، وذلك من خلبل التقمبات التي عرفتيا قيم حجم 
انطلبقا مما سبق واعتمادا عمى النتائج التي توصمنا إلييا في بحثنا المقدم  التوصيات:

نستطيع تقديم بعض التوصيات التي من شأنيا أن تساىم في التوعية بضرورة الاىتمام 
دراجيا ضمن الأىداف الأولية بغية تفعيل أداء الأسواق المالية  بالاستثمارات الأجنبية وا 

 تحقيق التنمية الاقتصادية بشكل عام ومن بينيا:و 
  تقديم الحوافز الاستثمارية التي تعمل عمى جذب الاستثمار الأجنبي المباشر بشكل عام

 والمحفظي بشكل خاص.
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  توفير بيئة قانونية وتنظيمية سميمة من خلبل الاىتمام بسن القوانين والتشريعات التي
 ن الأجانب.تساعد عمى جذب المزيد من المستثمري

  ،ترسيخ مبادئ الشفافية والإفصاح مما يساىم في زيادة تدفقات الاستثمارات الأجنبية
 خاصة في الأسواق المالية. 

  مراعاة أىداف التنمية الاقتصادية لاسيما عند عقد اتفاقات الاستثمار الأجنبية وذلك من
 ة التنمية نحو الأمام.أجل المحافظة عمى تحقيق المكاسب وتخفيف التكاليف بغية دفع عجم

 . قائمة المراجع:5
VLADIMIR Benic & Ivna Franic, (2008), Stock market liquidity: 

comparative analisys of croatian and regional markets. Financial 

Theory and Practice, 4(32), pages (477-498).  

AJAYI Lawrence Boboye, ADEJAYAN Adeola Oluwakemi, & OBALADE 

Adefemi Alamu, (2017), Impact of Foreign Privante Investment on the 

Development of Nigerian Capital Market. International Journal of 

Economics, Business and Management Research, 1(02), pages (120-

132). 

www.ase.com, sur: http://www.ase.com.jo/ar/nbdht-n-albwrst/mn-

nhn/alrwyt-walrsalt-walahdaf, Consulté le 01/02/2024. 

وأثرىا  الإطار العام- السياسات الاقتصادية ،  (2020) ،الموسوي ، حيدر يونسخيكانينزار كاظم ال
 .الأردن ،دار اليازوري العممي ،-يق المالي ومتغيرات الاقتصاد الكمعمى السو 

المركز   ،ماية الاستثمار الأجنبي في القانون الدولي العام، ح(2020) ، لساعدياأحمد كاظم 
 .مصر .العربي لمنشر والتوزيع
الاستثمار الأجنبي المباشر ما بين الضمان الدولي ،  (2020) ،الغرباويشيدان عادل عبد المطيف 

للبستثمارات الأجنبية الخاصة واثره عمى النمو الاقتصادي في ووسائل الحماية القانونية 
 .يةر الإسكند ،دار الفكر الجامعي ،(éd. 1)، الدول النامية
 ،عمان، دار الجنان لمنشر والتوزيع،  (éd. 1) ،أسواق المال،  (2017) ،الفكيأزىري الطيب أحمد 

 .ردنالأ
تأثير الاستثمار الأجنبي عمى  ،(2020) جويمية  ،الحلبوي، آيات صالح الموسويحيدر يونس 

-2005) دراسة تطبيقية في سوق العراق للؤوراق المالية لممدة -سيولة الأسواق المالية
 (.74-46، الصفحات ) 16(64) ة،المجمة العراقية لمعموم الإداري(، 2016
الاقتصاد الإسلبمي لاستثمار الأجنبي المباشر وحقوق البيئة في ، ا (2009) ،الياديسميمان عمر 

 .الأردن، الأكاديميون لمنشر والتوزيع ، (éd. 1) ،والاقتصاد الوضعي
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ستثمار الأجنبي غير المباشر وانعكاساتو عمى ، الا (2013) حسن أحمد،صلبح ، طاىر محمد أياد
مجمة كمية بغداد  ،-دراسة تطبيقية في سوق العراق للؤوراق المالية -تداول الأسيم العادية

 (.126-99، الصفحات ) (04) 13، لمعموم الاقتصادية الجامعة
تأثيرات الاستثمارات الأجنبية المباشرة عمى التغيرات  ، (2000) ،بطانيةطلبل محمد مفضي 

قسم  ، أطروحة دكتوراه  ،الييكمية في الاقتصاد الأردني خلبل عقدي الثمانينات والتسعينات
 جامعة المستنصرية، العراق. ،الإدارة و الاقتصاد كمية الاقتصاد،

-المالية المعاصرة  الأسواقأحكام التعامل في ،  (2005) ،بن سميمانمبارك بن محمد آل سميمان 
المممكة العربية  ،رياض، الدار كنوز إشبيميا لمنشر والتوزيع،  (éd. 1) ،الجزء الأول

 .السعودية
المناخ الاستثماري في جذب الاستثمار دور ،  (2021) ، أمحمد بن البار، جويميةبوعبيدميمود 

، الصفحات (03)10 ،المجمة الجزائرية للؤمن والتنمية  ،الأجنبي المباشر في سنغافورة
(920-936). 

وراق المالية عمى النمو أثر مؤشرات تطور سوق الأ،  (2021) سبتمبر ،بوعبد اللهمنيرة دبي، عمي 
رة، مجمة اقتصاديات الأعمال والتجا،  (1992-2019)دراسة حالة السعودية -الاقتصادي 

 .(140-123، الصفحات )(02)06
قياس أثر الاستثمار الأجنبي غير المباشر عمى القيمة  ، (2023) فاطمة الزىراء، أوت رايس

المجمة  ARDLباستخدام نموذج  1996-2020المتداولة في بورصة عمان خلبل الفترة 
 .(113-99الصفحات )، (26)5، ةالدولية لمدراسات الاقتصادي

دار  ،  (éd. 1)  دراسة مقارنة، المسؤولية المدنية لممستثمر الأجنبي ، (2015) ير،زغعقيل كريم 
 .مصر ، الفكر والقانون لمنشر والتوزيع

راسة أثر النمو الاقتصادي عمى القيمة السوقية ، د (2014) صالح، بمعجوز حسين، أفريل سراي
، مجمة دراسات اقتصادية،  (1990-2013)ومؤشرات التداول في سوق عمان المالي لمفترة 

 (.87-72، الصفحات ) (1)8
أسواق رأس المال وبورصة الأوراق المالية ومصادر تمويل ،  (1993) ،عثمانمحمد اسماعيل حميد 

 .مصر، القاىرة، لنيضة العربيةدار ا .، مشروعات الأعمال
اسيات النظام المالي واقتصاديات الأسواق ، أس (2015) ،بن بوزيانمحمد ، يمصيطفعبد المطيف 
 .لبنان ،بيروت، مكتبة حسن العصرية لمطباعة والنشر والتوزيع ، (éd. 1) ،المالية

التضخم عمى تدفقات  أثر معدلات، 2020)، لحسن بوريش، مولود كبير، أكتوبر )ىوارينور الدين 
دراسة قياسية باستخدام نماذج بانل -الاستثمار الأجنبي المباشر في دول المغرب العربي
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الصفحات ، (2)7 ،المجمة الجزائرية لمتنمية الاقتصادية،  (1990-2018) خلبل الفترة
(1-14.) 
للؤوراق المالية ثر مؤشرات أداء سوق عمان ، أ (2021) أكتوبر ، بوعبد الله عمي،يونس شميسة

-2019)لمفترة  ARDL دراسة قياسية باستخدام نموذج  -عمى النمو الاقتصادي في الأردن
 (.376-363الصفحات ).(02)4 مجمة المنيل الاقتصادي،  (1990

 

 ملاحق:. 6
 (2022-2009: تطورات الاستثمار الأجنبي في الأردن لممدة )1الممحق 

 السٌىات

الاستثوار 

الوباشر الأجٌبي 

في الاردى 

 )هليىى ديٌار(

هعــدل 

 التغيــــــــر 

)%( 

الاستثوارات 

الأجٌبية في 

الوحافظ الوالية 

 )هليىى ديٌار(

هعــدل 

 التغيــــــــر 

)%( 

9002 14 740,6 — 2 364,0 — 

9000 15 548,0 5,5 2 922,7 23,6 

9000 16 603,1 6,8 2 844,2 -2,7 

9009 17 702,5 6,6 2 931,3 3,1 

9002 19 131,6 8,1 4 611,3 57,3 

9002 20 632,2 7,8 5 822,6 26,3 

9002 21 746,2 5,4 6 769,2 16,3 

9002 22 835,4 5,0 7 549,1 11,5 

9002 24 317,8 6,5 8 209,8 8,8 

9002 24 931,0 2,5 8 002,3 -2,5 

9002 25 389,7 1,8 7 012,4 -12,4 

9090 25 978,8 2,3 7 195,1 2,6 

9090 26 486,6 2,0 7 188,8 -0,1 

9099 27 330,9 3,2 6 912,6 -3,8 

، معدل التغير تم 2013/2017/2022تقارير البنك المركزي الأردني لمسنوات المصدر: 
 حسابو.


