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 المستخلص 

ة لمال�یهدف هذا ال�حث إلى مناقشة موضوع یتسم �الأهم�ة لما له من دور في ز�ادة كفاءة الأسواق ا     
ض نتیجة تسر�ب معلومات سر�ة إلى �ع وتعز�ز ثقة المستثمر�ن بها ، وهو الاتجار الداخلي الذي ینشأ

صول ي الحالمستثمر�ن والاعتماد علیها في عمل�ة التداول �الأسهم في سوق العراق للأوراق المال�ة و�التال
ن على أر�اح غیر اعت�اد�ة على حساب المستثمر�ن الآخر�ن . وقد استند ال�حث على فرض�ة مفادها " أ

دي �ة یؤ �ة المتعلقة �الإفصاح والاتجار الداخلي �المعلومات المحاسبالقصور في اللوائح التنظ�م�ة المحل
ل�اً سنعكس إلى تنش�ط ظاهرة الاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة في سوق العراق للأوراق المال�ة و�ما ی

س على قرارات المستثمر�ن  ". ونظرا لصعو�ة اكتشاف أنشطة الاتجار الداخلي فقد تم اللجوء إلى ق�ا
یر لتغیر في حجم التداول �الأسهم لشركات معینة قبل و�عد الإعلان عن الاجتماع ومعرفة اتجاه التغا

ث ، ال�ح (ز�ادة أو نقصان ) . وقد تم تنفیذ ذلك على ثلاثة شركات. ومن أهم النتائج التي توصل إلیها هذا
�ط لى تنشتجار الداخلي مما أدى إافتقار القوانین واللوائح التنظ�م�ة المحل�ة من معالجات لظاهرة الاهي 

 ضرورةهذه الظاهرة في سوق العراق للأوراق المال�ة  . وقد مهدت الاستنتاجات التي توصل إلیها ال�حث �
 . اسب�ةالاستفادة من تجارب الدول الأخرى في ص�اغة القوانین الخاصة �الاتجار الداخلي �المعلومات المح

تنظ�م�ة القوانین واللوائح ال –الاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة  : المصطلحات الأساس�ة لل�حث
 الإفصاح المحاسبي . –المحل�ة 

Abstract: 
This research aims to discuss an important issue because of its role in increasing the 
efficiency of financial markets and boost investor confidence by a insider trading, which 
arises as a result of leaking secret information to some investors and reliable in the 
process of trading shares in the Iraq Stock Exchange And thus obtain abnormal profits 
at the expense of other investors. Research was based on the assumption that " Where 
shortcomings in local regulations relating to disclosure and insider trading in accounting 
information leads to the activate the phenomenon of insider trading in accounting 
information in the Iraq Stock Exchange and including a negative impact on investors' 
decisions ". and Because of the difficulty the discovery of insider trading activities has 
been used to measure the change in the volume of trading shares of certain companies 
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before and after the announcement of the meeting and find out the direction of change 
(increase or decrease). This was done on the three companies. Among the most 
important findings of this research, is the lack of local laws and regulations from the 
processors to the phenomenon of insider trading which led to the activate this 
phenomenon in the Iraq Stock Exchange. The conclusions of the research need to 
benefit from the experiences of other countries in the formulation of laws on insider 
trading in accounting information has been 

 
 المقدمة :

 دالة،تهدف الهیئات المسؤولة عن إدارة الأسواق المال�ة إلى تحقیق مجموعة من الأهداف تتضمن الع     
 جم�ع تي تتحقق من خلال تقد�م المعلومات الكاملة والدق�قة و�شكل متساوٍ إلىوالكفاءة، والمساواة وال

 مستخدمیها وفي وقت واحد.

 ون زال دتهناك مجموعة من الآراء للعدید من ال�احثین الذین یؤكدون أن الأسواق المال�ة العر��ة لا      
 ق الأهداف المذكورة أعلاه .المستوى المأمول والمعمول �ه في الدول المتقدمة ف�ما یتعلق بتحقی

 دالةعدم عوأن احد أهم الأس�اب الرئ�س�ة المتعلقة �عدم تقدم الأسواق المال�ة العر��ة والمحل�ة ، و      

 لوماتوكفاءة هذه الأسواق وفقدان الثقة من قبل المستثمر�ن بها هو وجود أنشطة الاتجار الداخلي �المع
 ني من وجود هذه الأنشطة والتي بدورها تعمل على تقو�ض ثقةالمحاسب�ة ، حیث  أن هذه الأسواق تعا

 .لیها المستثمر�ن نتیجة لشعورهم �عدم وجود المساواة والعدالة في عمل�ة التقد�م المعلومات والحصول ع

 في ضوء ما سبق سیتناول ال�حث المحاور الآت�ة :

 مدخل مفاه�مي . –المحور الاول : الإفصاح المحاسبي 

 ني : التعر�ف �الاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة .المحور الثا

مات لمعلو المحور الثالث: القوانین واللوائح التنظ�م�ة المتعلقة �الإفصاح المحاسبي والاتجار الداخلي �ا
 المحاسب�ة .

 .  المحور الرا�ع : تأثیر الاتجار الداخلي على قرارات المستثمر�ن في سوق العراق للأوراق المال�ة

 المحور الخامس : الاستنتاجات والتوص�ات .

 

 

 منهج�ة ال�حث ودراسات سا�قة
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 �مكن ص�اغة مشكلة ال�حث من خلال التساؤلات الآت�ة :أولا : مشكلة ال�حث : 

تجار هل أن القصور في القوانین واللوائح التنظ�م�ة المحل�ة المتعلقة �الإفصاح المحاسبي والا -١
ة ى ز�ادالمدرجة في سوق العراق للأوراق المال�ة الالتزام بها یؤدي إلالداخلي التي على الشركات 

 أنشطة الاتجار الداخلي ؟

هل أن وجود أنشطة الاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة في الشركات المدرجة في سوق  -٢
 العراق للأوراق المال�ة سینعكس على قرارات المستثمر�ن ؟

 �ة ال�حث من جانبین :تتمثل أهمأهم�ة ال�حث : ثان�اً : 

اح : تن�ع أهم�ة ال�حث من خلال عرض المفاه�م الأساس�ة المتعلقة �الإفص الأهم�ة العمل�ة لل�حث
�ة تنظ�مالمحاسبي والاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة ، و مناقشة ما جاءت �ه القوانین واللوائح ال

همال �المعلومات المحاسب�ة. حیث وجد أن هناك إ  المحل�ة الخاصة �الإفصاح المحاسبي والاتجار الداخلي
لهذا الجانب من خلال عدم تناسب العقو�ة مع حجم المخالفة المرتك�ة والخاصة �الاتجار الداخلي 

اذج حث نم�المعلومات المحاسب�ة  وهذا ما یؤثر على كفاءة وعدالة وإنصاف الأسواق المال�ة . �قدم هذا ال�
لاستفادة مكن اظ�م�ة التي تتعلق �أنشطة الاتجار الداخلي لدول مختارة والتي من الممن القوانین واللوائح التن

 منها لردع مثل هكذا أنشطة . 

 �ستند ال�حث إلى فرض�ة رئ�س�ة مفادها :ثالثاً : فرض�ات ال�حث : 

علومات �الم الداخلي" إن تطو�ر القوانین واللوائح التنظ�م�ة المحل�ة المتعلقة �الإفصاح المحاسبي والاتجار 
وراق المحاسب�ة س�عمل على الحد من أنشطة  الاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة في سوق العراق للأ

 المال�ة و�ما ینعكس ایجا�اً على قرارات المستثمر�ن  " .

 را�عاً : هدف ال�حث :

بي ساس�ة للإفصاح المحاستحقیق مجموعة من الأهداف تتمثل �مناقشة المفاه�م الأ یهدف ال�حث إلى    
ن مءتها والاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة وما لهما من اثر �الغ على نزاهة الأسواق المال�ة وكفا

جهة وعلى قرارات المستثمر�ن من جهة أخرى ، فضلا عن عرض لمجموعة من القوانین الخاصة �الاتجار 
موضوع ة �الع القوانین واللوائح التنظ�م�ة المحل�ة الخاصالداخلي ولمجموعة من الدول المختارة ومقارنتها م

. 

 

 

 خامساً: مجتمع وعینة ال�حث  :
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ق �مثل مجتمع ال�حث الشركات المساهمة المحل�ة المدرجة في سوق العراق للأورا مجتمع ال�حث : -١
 .لمال�ةاالمال�ة والتي لها اجتماعات سنو�ة ولدیها تداولات مستمرة لأسهمها في سوق العراق للأوراق 

 ل: تمثلت عینة ال�حث من شركات مدرجة في سوق العراق للأوراق المال�ة والتي تشم عینة ال�حث : -٢
 رمز الشركة الشركة لقطاعا

 BMAN مصرف المنصور مصارف

 BIBI مصرف الاستثمار العراقي مصارف

 HMAN فندق المنصور فنادق

 الدراسات السا�قة :

الة " تسر�ب المعلومات في أسواق الأسهم یناقض مفاه�م العد  ٢٠١٠الأولى :  دراسة الأحمد  
ون تمثلت مشكلة الدراسة �ان هناك مضار�ین في السوق السعود�ة �حصلوالشفاف�ة " دراسة سعود�ة " 

 ومن مصادر خاصة على معلومات داخل�ة قبل غیرهم و�تعاملون في السوق مستغلین هذه المعلومات وهذا
وقیت ما یناقض مفهوم العدالة والشفاف�ة . واستعرضت الدراسة مشكلة عدم العدالة في النشر من حیث الت

م تأثیر ال�الغ لتسرب المعلومات الداخل�ة ل�عض المستثمر�ن لصالح آخر�ن و�التالي فأنهفضلا عن ال
ن �حصدون أر�احا طائلة نتیجة الفرق في الأسعار. وما هو أسوء من ذلك عندما �كون الأشخاص المطلعی

لون لا �عو �الأمور الداخل�ة من المستثمر�ن في السوق المحل�ة  . وقد توصل ال�حث إلى أن المستثمر�ن 
خلص  الكثیر على القوائم المال�ة المنشورة لأن هؤلاء المستفیدین لدیهم مصادر أخرى للمعلومات . وقد

 ال�حث بوجوب ض�ط عمل�ات المتاجرة �المعلومات الداخل�ة �الاستفادة من تجارب الدول الغر��ة .

والإفصاح عن المعلومات في  " الإخلال الجزئي �الالتزام والشفاف�ة ٢٠١٢الثان�ة : دراسة متولي  
تؤكد هذه الدراسة �أن الإخلال الجزئي �الالتزام �الشفاف�ة بورصة الأوراق المال�ة ( التعامل الداخلي ) " 

والإفصاح عن المعلومات في الاستغلال الشخصي للمعلومات الداخل�ة الممیزة من قبل �عض المدیر�ن 
إجراء عمل�ات في البورصة وذلك قبل أن تصل تلك المطلعین علیها �حكم وظائفهم أو مهنتهم في 

المعلومات لعموم المستثمر�ن . واستعرضت الدراسة التشر�عات المختلفة المتعلقة �استغلال المعلومات 
الداخل�ة لدول عدیدة ، فضلاً عن أن ال�حث حاول الإجا�ة على مجموعة من التساؤلات تتمثل �ما ه�ه 

نطاق حظر التعامل الداخلي فضلا عن السبل لمواجهة التعامل الداخلي  حظر التعامل الداخلي ؟ وما هو
. وتوصلت الدراسة �أن مبدأ حظر الإفصاح عن المعلومات الداخل�ة المتعلقة �الأوراق المال�ة المتداولة في 

ي سوق رأس المال له أهم�ة كبیرة . ومما لاشك ف�ه أن خرق هذا الحظر ینتج عنه العدید من السلب�ات الت
تنعكس بدورها على الاقتصاد وتهز ثقة المستثمر�ن في الأسواق المال�ة .  و�ز�د من هذه الخطورة أنها 
تتعلق �المعلومات الداخل�ة للشركات المتداولة في السوق وهذا بدوره یؤدي إلى الإخلال �مبدأ المساواة في 

تلفة على حظر التعامل الداخلي الحصول على المعلومات بین المتعاملین ولذلك حرصت التشر�عات المخ
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وإصدار عقو�ات رادعة في حق من یرتكب هذا النوع من الجرائم فضلا عن اعت�اره جر�مة من جرائم 
 الأسواق المال�ة .

 Yogesh et al : 2014)   (" Insider Trading , Market Efficiency Andالثالثة : دراسة 

Regulation  A literature Review "    تؤكد هذه الدراسة �أن قرار الاستثمار المتمثل �الب�ع أو
الشراء أو الاحتفاظ �الأسهم في شركة مساهمة �عتمد على معلومات واف�ة یتم توفیرها من قبل الشركة ومن 
خلال هذه المعلومات �حاول المستثمر تحدید السعر العادل للسهم ، حیث أن هناك نوع من المستثمر�ن 

ل  على معلومات غیر معلنة  فهؤلاء إما أن �كونوا قر�بین من عمل�ات الشركة أو بإمكانهم الحصو 
بإمكانهم الوصول إلى المعلومات غیر العامة ومؤثرة على سعر السهم . وقد تطرق ال�حث جوانب عدیدة 
 لأنشطة الاتجار الداخلي تمثلت �مناقشة هل أن الاتجار الداخلي منطقي ؟ وهل یجب أن �كون منظم ؟ .

فضلا عن مناقشة الآراء المختلفة والحجج التي تدعم تنظ�م وعدم تنظ�م الاتجار الداخلي . وقد توصلت 
الدراسة إلى أن قضا�ا الاتجار الداخلي قد تم توث�قها في أدب�ات المال�ة والاقتصاد والقانون والأدلة قد 

لمستثمر�ن غیر المطلعین في تركزت في الأسواق المتقدمة ، و�جب تنظ�م الاتجار الداخلي لحما�ة ا
 الأسواق المال�ة .

 Joseph :2002  (" Insider Trading A Study Of Motivations Andالرا�عة : دراسة ( 

Deterrents "    تؤكد هذه الدراسة �أن هیئة الأوراق المال�ة تنظر للاتجار الداخلي �اعت�اره مشكلة
دما �كون الأفراد واضعین ثقتهم في سوق الأوراق المال�ة فأن خطیرة في الولا�ات المتحدة . وتؤكد أ�ضا عن

هذا سیؤدي إلى انخفاض تكلفة رأس المال ولكن في حالة فقدان هذه الثقة س�كون هناك ز�ادة في كلفة 
رأس المال لجم�ع الشركات . وقد تناولت هذه الدراسة الفضائح الناتجة من أنشطة الاتجار الداخلي . 

جهات التنظ�م�ة للامتثال للقوانین الخاصة �الاتجار الداخلي حیث أن ز�ادة الامتثال فضلا عن ز�ادة ال
یجعل الاستثمار أكثر أمنا و�رفع من ثقة المستثمر�ن . وقد استعرضت التطور في القوانین الخاصة 
 �أنشطة الاتجار

ة الاتجار الداخلي في الداخلي . وقد توصلت الدراسة إلى أن هناك ن�ة من المستثمر�ن للمشاركة �أنشط 
حالة انخفاض احتمالات الكشف عنهم ، وعلى الرغم من تعز�ز القوانین ضد الاتجار الداخلي ألا انه لا 

 یزال من الصعب كشفه .

 Information Asymmetry And Insider " ( Wei Wu : 2014 )الخامسة : دراسة 

Trading "  على معلومات خاصة سوف �حصلون على  تؤكد هذه الدراسة �أن المستثمر�ن المطلعین
أر�اح غیر اعت�اد�ة على حساب المستثمر�ن الآخر�ن ( غیر المطلعین ) و�التالي فأن هذه الأر�اح الكبیرة 
�الإمكان أن ترفع الإنذار �شأن الإنصاف والنزاهة في السوق المالي وهذا یؤدي إلى تثب�ط المشاركة في 

سة إلى أن الجزء الكبیر من الز�ادة في العوائد غیر الطب�ع�ة التي سوق رأس المال . وقد توصلت الدرا
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�حصل علیها المطلعین تتركز في إطار الوقت الضیق المح�ط بإعلان الشركة عن الأخ�ار على سبیل 
المثال الإعلان عن الأر�اح  . وقد توصلت الدراسة �أن  الز�ادة في العوائد غیر الطب�ع�ة التي �حصل 

 ین الداخلیین قد تكون �سبب إزالة ضغط الامتثال للقوانین الخاصة �الاتجار الداخلي .علیها المطلع

 . مدخل مفاه�مي -المحور الأول : الإفصاح المحاسبي 

ا یتعلق كبیرة و هائلة و�شكل سر�ع في شتى المجالات خاصة ف�موتحد�ات �مر العالم الیوم بتحولاتٍ      
 ضروري من ال مما جعلبتداع�ات العولمة الاقتصاد�ة والس�اس�ة و التكنولوج�ة وما �عرف بثورة المعلومات 

 وضع الخطط والس�اسات لمواجهة هذه التحد�ات . و نظراً إلى أن المحاس�ة 

 ونظام للمعلومات  ( Business Language ) التجار�ةینظر إلیها على إنها لغة الأعمال 
Information System )   (،  ُن ستخدم لإ�صال المعلومات إلى المستخدمیفهي إحدى الوسائل التي ت
 ة . یتم ذلك من خلال الإفصاح في مجموعة من التقار�ر والقوائم المال� �شأن الوحدة الاقتصاد�ة ، إذ

 ي :    تعر�ف الإفصاح المحاسب ١- ٢

عمل�ة توفیر المعلومات إلى المستخدمین عن أحداث وظروف �عرف الإفصاح المحاسبي " �أنه      
 )الشركة ، �المقابل فأن هذه المعلومات تستخدم للتقی�م والتنبؤات التي تدعم عمل�ة اتخاذ القرارات " 

Robert & Cristi , 1992 : 260 ) ات المال�ة وغیر المال�ة على . و�عرف أ�ضاً �أنه  " توفیر المعلوم
أساس منتظم إلى الجهات المهتمة في الأنشطة الاقتصاد�ة للشركة ، و�تم توفیر هذه المعلومات عادة في 
التقار�ر المال�ة والتي تتضمن القوائم المعلومات المال�ة وغیر المال�ة الأخرى ، حیث أن هذه التقار�ر هي 

 & Ellabarالمحاسب�ة وتشر�عات سوق الأوراق المال�ة " ( محددة من خلال التشر�عات والمعاییر 
Havard , 2005 : 675 . ( 

 أهم�ة الإفصاح المحاسبي : ٢-٢

لمال ارأس  تزایدت أهم�ة الإفصاح عن المعــــــــلومات المحاسب�ة �عد تزاید الدور الاقتصادي لأسواق     
 ــــ�اراتالانه مهماً للمستخـــــدمین ، إضافةً لذلك فأنو�عد أن أص�حت المعلومات المحاسب�ة المنشورة مصدراً 

ك شركات وذلات الالمال�ة ل�عض الشركـــات العالم�ة أدى إلى ز�ادة المسؤولیـــــــات الملقاة على عاتـــق إدار 
 �سبب تمثیل الوقائع في التقار�ر المال�ة .

دة ن لما �قدمه من معلومات محاسب�ة مفیوالإفصاح المحاسبي من شأنه أن یدعم ثقة المستثمر�        
�ة و فعال تســـاعدهم على اتخاذ القرارات الاستثمار�ة الرشیدة ، كما إن تحسین الإفصاح المحاسبي یز�د من
فــــرها ة توانشـــــاط سوق الأسهم حیث �عتمد ذلك على حر�ة تــداول المعلومات المحاسب�ة الجیدة وضـــــرور 

 ) . ١٤٥:  ١٩٩٧وب الملائم والجید ( سجیني ، �الــــوقت والأسل
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 الآراء المؤ�دة لتنظ�م الإفصاح المحاسبي : ٣-٢

حكم ُ�قصد بتنظ�م الإفصاح المحاسبي وجود هیئة أو منظمة معینة تصدر المعاییر أو الأسس التي ت     
ا هذه حتو�هتعمل�ة إعداد القوائم المال�ة أو التقار�ر المُحاسب�ة ، وكذلك تُحدد نوع وكم�ة الب�انات التي 

 ) . ٦٦:  ٢٠٠٩القوائم والتقار�ر ( الدهراوي وسرا�ا ، 

د المؤ�دون لتنظ�م الإفصاح المحاسبي �أن التنظ�م أص�ح ضرورة ، فعندما حدثت الفضائح و�ؤك      
طلب الكونكرس  ٢٠٠٢،  ٢٠٠١في عامي  WorldComو   Enronالمحاسب�ة في الشركات مثل 

 الأمر�كي من الشركات أن تكون أكثر شفاف�ة مع المستثمر�ن و المحللین وهذا ما 
 ره أوسع �ما یتطلب الإفصاح من قبل الشركات والهیئات أدى إلى التدخل الحكومي �صو 

 Davidالحكوم�ة والمنظمات الأخرى والذي �مكن أن یخلق حوافز اقتصاد�ة وس�اس�ة تؤدي إلى التقدم (
et al , 2006 : 155 .( 

ما �حدث في الواقع   أن الإفصاح الاخت�اري و�شكل كاف كما یبدو نادراً وآخرون Admati �شیر      
عملي ، حیث أن الشركات عادة لا تفصح عن أكثر من المعلومات التي یتطلبها التنظ�م وإحدى الأس�اب ال

المحتملة للقصور في الإفصاح الكامل و�شكل اخت�اري هو التكالیف التي تتحملها الشركة ، إذ أن هناك 
ادقة علیها من قبل تكالیف م�اشرة مرت�طة مع أنتاج ونشر المعلومة خاصة أن المعلومات تحتاج للمص

. إن تنظ�م  ( Anat et al , 2000 : 480 ) طرف ثالث لان تكون منشورة و�تمثل �شركات المراجعة
الإفصاح المحاسبي �مكن أن یوصف �أنه نتیجة فشل الوحدات الاقتصاد�ة في تلب�ة التوقعات المعقولة من 

لمجتمعات العصر�ة ، حیث أن تطور التنظ�م قبل المستثمر�ن إضافة إلى أن التنظ�م �عتبر میزة سائدة في ا
هو جزء من حق�قة انه عندما یتم تحدید الخلل في الأسواق المال�ة فأنه من السهل ألاستنتاج في أن هناك 

 ) .www.lcaew.comحاجة إلى حلول تنظ�م�ة لمعالجة هذا الخلل ( 

عین مدفوعة �الرغ�ة لخلق مستوى م SEC  هیئة الأوراق المال�ة أن  (Belkaoui ,2009 )و�ؤكد      
لمال�ة اأنه لدى هیئة الأوراق  Burtonمن الإفصاح والذي ُ�عتقد �أنه ضروري وكافٍ لصنع القرار ف�قترح 

 هدف تحقیق مستوى معین من الإفصاح العام على الأقل موازي للإفصاح المرجح الذي �سعى لتحق�قه أو
حصل عل�ه مجهز أو مستخدم رأس المال فهي تسعى لذلك لأجل توفیر معلومات أكثر ول�س اقل مادامت �

ع البدیه�ة الأساس�ة للغرض من التنظ�م هو لضمان وجود معلومات كاف�ة �حیث أن آل�ة السوق في توز�
ن تثمر�المؤ�د للمس رأس المال ستعمل �شكل فعال و لأجل تحقیق ذلك فأن هیئة الأوراق المال�ة تمارس دور

وتحاول تحدید احت�اجاتهم من خلال إجراء مسح مستمر للمحللین والمستثمر�ن وأصحاب المصالح  
 .( Belkaoui , 2009 :200 )الآخر�ن 

 عدم تنظ�م الإفصاح المحاسبي : ٤-٢

http://www.lcaew.com/
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) أن هناك �عض الأس�اب التي من خلالها تفضل الوحدات (Afshad et al ,2003  یؤكد     
خاصة ( اخت�ار�اً) إلى مجموعة من المحللین بدل من  الاقتصاد�ة اقتصار الإفصاح عن معلوماتها �صورةٍ 

 , Afshad et alالإفصاح عنها �صورة عامة إلى جمهور المستثمر�ن ، وتتمثل هذه الأس�اب �الاتي ( 
2003 : 17 : ( 

صورة خاصة إلى مجموعة من من وجهة نظر المسؤول�ة القانون�ة فأن الإفصاح عن المعلومات � -١
 المحللین هو أكثر أمانا ، لأن المعلومات المفصح عنها �صورة عامة قد تفسر �شكل غیر صح�ح

لى إأو النتائج الحق�ق�ة قد تختلف عن النتائج المتوقعة إذا ما تم الإفصاح عنها �صوره عامة 
 جمهور المستثمر�ن .

مات �صورة خاصة إلى مجموعة من المحللین من وجهة نظر المنافسة فأن الإفصاح عن المعلو  -٢
 .بها  انه أكثر أمانا ، إذ أن الوحدة الاقتصاد�ة �الإمكان أن تحتفظ �المعلومات السر�ة الخاصة

 الوحدات الاقتصاد�ة �الإمكان أن تطلب من المحللین لاستخدام المعلومات فقط لتحسین ر�ح�ة -٣
 ر المستثمر�ن .السهم ولا تفصح عن تفاصیل معینة أخرى إلى جمهو 

�ة أن الكم المؤ�دین لوجهة النظر المعارضة لتنظ�م الإفصاح یناقشون �أن التنظ�م سوف یؤدي إلى     
�ن یؤدي إلى توقعات اقل دقة من قبل المحللین والمستثمر  والنوع�ة للمعلومات ستكون منخفضة وهذا ما

لن ستكون �شكل كبیر عندما تع Price Shocksصدمات الأسعار  إلى الوحدة الاقتصاد�ة ، إضافة لأداء
 .  ( frank et al , 2003 : 2 )الشركة عن الإر�اح إلى الجمهور 

 المحور الثاني : التعر�ف �الاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة 

 : مفهوم الاتجار الداخلي  ١-٣

ة هناك العدید من الكتاب وال�احثین قد تطرقوا إلى مفهوم الاتجار الداخلي ، ومن خلال مراجع     
 ألأدب�ات الخاصة �الموضوع �مكن أن یوضح المفهوم من خلال استعراض للتعار�ف الآت�ة : 

) أن الاتجار الداخلي " هو المتاجرة �الأوراق المال�ة من   ( Jiehu and Thomas : 1997یؤكد      
 )قبل المدراء والموظفین الرئ�سیین للوحدة الاقتصاد�ة الذین لدیهم القدرة للوصول إلى معلومات خاصة 

Jiehu & Thomas , 1979 : 34 )  و�رى   .( Paul :2009 ) أن الاتجار الداخلي �عتبر انتهاك ( 

Violation )   و�شكل عام ل�كون  ١٩٣٤من قانون الأوراق المال�ة الأمر�كي لعام  ١٠المادة حسب ،
وراق المال�ة یجب أما الاتجار عندما لأافأن الشخص المتجر � الشخص مدانا جنائ�ا �سبب الاتجار الداخلي

ون أو المتاجرة عندما تكعامة ، او الإفشاء عن معلومات إلى شخص ما للمتاجرة ،  �ملك معلومات غیر
هناك معلومات غیر عامة تم الحصول علیها من قبل شخص ما و الذي انتهك واج�اً لشخص أخر ، 

شخص ما على  إضافةً  لذلك فأن المعلومات غیر العامة یجب أن تكون ماد�ة ووفقا لذلك �مجرد أن یتاجر
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 �اً داخل واتجاراً   (Breached )أساس معلومات غیر مملوكة من قبل الجمهور �عتبر خرقاً 
 )( Paul et al , 2009 : 51  . 

 ومما تقدم یتبین أن الاتجار الداخلي هو ب�ع وشراء الأسهم أو الأوراق المال�ة الأخرى      
 �الاعتماد على معلومات سر�ة خاصة غیر معلنة إلى الجمهور والتي یتم الحصول علیها من قبل أشخاص

ن ممطلعین في الوحدة الاقتصاد�ة  ، و�التالي س�ستفید منها أولئك الذین حصلوا على هذه المعلومات 
ر المعلومات في سعخلال التداول �الأسهم أو الأوراق المال�ة الأخرى و�شكل م�كر قبل أن تعكس هذه 

السوق للورقة المال�ة وهذا ما یؤدي إلى حصولهم على الإر�اح على حساب المستثمر�ن الآخر�ن غیر 
 المطلعین .

 : من هم الأشخاص المطلعین ؟   ٢-٣
م من أن الأشخاص المطلعین قد تم تعر�فهم من خلال قوانین عدیدة فعلى سبیل المثال قد تم تحدیده     

 " الشخص   ١٩٣٤وراق المال�ة الأمر�كي الصادر في عام قبل قانون الأ
 المطلع هو  الشخص الذي لد�ه معلومات داخل�ة خاصة �الوحدة الاقتصاد�ة من خلال

 ( Jean & Paul, 2013 : 6 ) : 

 كونه مدیر أو موظف أو مساهم في الشركة المصدرة للأوراق المال�ة أو . -١
 مات �حكم العمل أو المكتب أو المهنة أو .�متلك إمكان�ة الحصول على هذه المعلو  -٢

أن �كون هذا الشخص �عرف مصدراً م�اشر أو غیر م�اشر للمعلومات ، على سبیل المثال مدیر   -٣
الوحدة ، الموظف ، المستثمر ، أو حتى الصحفي �الإمكان  أن �ص�ح شخصاً مطلعاً عندما 

 .عر أو ق�مة الأوراق المال�ة"على س�كون على علم �الصفقة المقترحة التي �مكن أن تؤثر 
 �شكل عام تحظر على الأشخاص الذین هم ٦٧وفي ظل قانون الأوراق المال�ة الصیني فأن المادة      

 من القانون  ٦٨على علم �المعلومات الداخل�ة التداول �الأوراق المال�ة ، أما المادة 
لك فقد حددت الأشخاص الذین �عتبرون على علم �المعلومات الداخل�ة " الأشخاص المطلعین "  و�شمل ذ 
 : ( Hui Huang , 2005 : 7)  . 

 الإدارة ، المشرفین ، المدراء التنفیذیین ، نواب المدراء ، شخص�ات الإدارة العل�ا . -١
 دة الاقتصاد�ة.% من أسهم الوح ٥المساهمین الذین �متلكون ما لا �قل عن  -٢

�ة الأشخاص الذین هم قادرون على الحصول على معلومات الشركة المتعلقة بتداول أوراقها المال -٣
 �حكم المناصب التي �متلكونها في الوحدة الاقتصاد�ة.

ق موظفو السلطة التنظ�م�ة للأوراق المال�ة وغیرهم من الأشخاص الذین یدیرون تداول الأورا  -٤
 القانون�ة. المال�ة وفقا لمهامهم

الموظفین أصحاب العلاقة من منظمات وس�طة عامة الذین �شاركون في تداول الأوراق المال�ة  -٥
 وفقاً لمهامهم القانون�ة والموظفین المعنیین في تسجیل الأوراق المال�ة.
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العراق وق ) من قانون الأوراق المال�ة لس١٦أما �النس�ة للقوانین المحل�ة  فقد نصت التعل�مات رقم (     
 والذي �حدد من خلاله الأشخاص المطلعین "  �أنهم الأشخاص الذین �طلعون على المعلومات الداخل�ة

�حكم مناصبهم ووظائفهم أو ملك�اتهم أو علاقتهم �شكل م�اشر أو غیر م�اشر �من �حوز المعلومات 
ي لداخلالمالي ، المدقق ا الداخل�ة و�شمل ( أعضاء مجلس الإدارة ومستشار�هم ، المدیر المفوض ، المدیر

 والخارجي وأي شخص أخر �حصل على تلك المعلومات ) " .

 ) ومما تقدم یتبین أن المطلعین هم الأشخاص الذین �ملكون فرصة الحصول على معلومات داخل�ة     

Inside Information )  غیر معلنة للجمهور والتي ف�ما لو تم الإعلان عنها  فأنها سوف تؤثر على
ر السهم أو الأوراق المال�ة الأخرى ، حیث �مكنهم من خلال هذه المعلومات الاستفادة أو المتاجرة سع

�الاعتماد علیها مما یؤدي إلى حصولهم على أر�اح غیر عاد�ة على حساب المستثمر�ن الآخر�ن غیر 
 .ة المطلعین وهذا بدوره �عمل على تقو�ض واهتزاز ثقة المستثمر�ن �سوق الأوراق المال�

 Inside Information: المعلومات الداخل�ة:    ٣-٣

لتي لها واع�ارة عن معلومات محددة أو دق�قة یتم الاستفادة من خلا “ �أنهاتعرف المعلومات الداخل�ة       
 لم یتم الإعلان عنها والتي : 

 المطلع ، یتم الحصول علیها أو الاطلاع علیها من قبل الشخص -أ

في حالة الإعلان عنها فمن المحتمل أن �كون لها تأثیر جوهري على سعر أو ق�مة أي   -ب
 ) .  Jean & Paul , 2013 : 6ورقة مال�ة مدرجة في سوق مالي منظم "(

عرفت المعلومات الداخل�ة �أنها  " المعلومات التي لم یتم  ٦٩الصیني و من خلال المادة أما القانون      
الجمهور ، حیث أنها تتعلق �الشؤون التجار�ة أو المال�ة للوحدة الاقتصاد�ة وقد �كون  الإعلان عنها إلى

 )لها تأثیر كبیر على الأسعار السوق�ة للأوراق المال�ة "   وقد ذكر القانون �عض أنواع المعلومات الداخل�ة 
Hui Huang , 2005 : 8) :  

 ل المسجل .خطط الشركة بخصوص توز�ع الأر�اح أو ز�ادة رأس الما -١
 تغییرات كبیرة في ه�كل أسهم الوحدة . -٢

 تغییرات كبیرة في السندات لدیون الوحدة .  -٣

 أي رهن عقاري ، ب�ع أو شطب احد الأصول الرئ�س�ة المستخدمة في الأعمال التجار�ة للوحدة  -٤
 من أصول الوحدة  . %٣٠والتي تتجاوز 

 المدرجة .خطط الوحدة الاقتصاد�ة �شأن الاستحواذ على الشركات  -٥
ل معلومات أخرى مهمة محددة من خلال السلطة التنظ�م�ة التي �كون لها تأثیر كبیر على تداو   -٦

 الأوراق المال�ة .
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سنة ) ل١٦وقد تم تحدید المعلومات الداخل�ة في قانون سوق العراق للأوراق المال�ة من خلال تعل�مات رقم (
معلن  عون والتي لا تكون متوافرة لعموم الجمهور وغیر(  المعلومات التي �حصل علیها المطل �أنها ٢٠١١

 عنها وقد تؤثر على سعر الورقة المال�ة عند الإعلان عنها ) .

ال�ة ق المومن ذلك یتبین أن المعلومات الداخل�ة هي المعلومات التي تؤثر على ق�مة الأسهم أو الأورا     
ا قد�مهأن تقدم إلى الجمهور و�شكل متساوٍ وعدم ت الأخرى إذا ما  تم الإفصاح عنها ، والتي من المفترض

 إلى مستثمر دون أخر وهذا ما یودي إلى استفادة الأشخاص الذین حصلوا على هذه المعلومات من خلال
 كسب أر�اح في حالة وجود معلومات ایجاب�ة أو تجنب خسائر في حالة وجود معلومات سلب�ة .

رات �عض الأح�ان تحدید ما أذا كان الاتجار الداخلي له تأثی�المقابل فأنه من غیر الممكن في       
ن  ایجاب�ة أو سلب�ة على السوق حتى �عد فترة طو�لة وهذا ما یجعل تحدید التأثیرات صع�ة أذا لم تك

ثیرات ه وتأمستحیلة ، وهذا بدوره خلق جدلاً كبیراً بین ال�احثین حول تنظ�م الاتجار الداخلي أو عدم تنظ�م
احثین المستثمر�ن وعلى سوق الأوراق المال�ة ، وف�ما �أتي استعراض للحجج المقدمة من قبل ال�ذلك على 

 التي تؤ�د تنظ�م الاتجار الداخلي والحجج التي تؤ�د عدم تنظ�مه. 

  : تنظ�م الاتجار الداخلي   ٤-٣

انون قالداخلي ظاهرة حدیثة نسب�اً ، وتعد الولا�ات المتحدة أول دولة سنت  �عد التنظ�م للاتجار     
 ،  و لغا�ة ١٩٦٧الاتجار الداخلي ووضعت القیود عل�ة ثم �عد ذلك فرنسا التي ط�قت الحظر في عام 

ي كانت هناك أر�ع وثلاثون دولة فقط لدیها قوانین تحظر الاتجار الداخلي وتسع دول فقط ه ١٩٩٠عام 
 كان هناك س�عة وثمانون بلداً أصدروا ٢٠٠٠حاكم الأشخاص �سبب الاتجار الداخلي. و�حلول عام من ت

جار قوانین �شأن الاتجار الداخلي وقد أحالت إلى المحاكم على الأقل ثمان�ة وثلاثین شخصا �سبب الات
 .  ( Paul et al , 2009 : 74 )الداخلي 

�ة قد لاتجار الداخلي یؤكد أن هناك حجج اقتصاد�ة وأخلاقل ( Stephen Rhet :2014 )في مناقشة      
 تم تقد�مها لحظر هذه الأنشطة وهي :

 الاتجار الداخلي هو ممارسة أعمال احت�ال�ة یتم من خلالها استغلال المتعاملین غیر -١
 المطلعین . 

ة الوحداستخدام الاتجار الداخلي �عتبر انتهاكاً للواجب الائتماني المكلف �ه المطلعون في   -٢
 الاقتصاد�ة .

السماح للاتجار الداخلي سوف �عمل على تشو�ه وصول المعلومات التي تؤثر و�شكل كلي على   -٣
 التداول في السوق �سبب المعلومات التي �متلكها المطلعون .
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 الأخلاق�ة على قضا�ا الإنصاف كأساس لحظر الاتجار الداخلي ، إما جوانبتستند أل و    
د�ة فتستند على أن المستثمر�ن الخارجیین ( غیر المطلعین ) سوف �فقدون الثقة في المناقشات الاقتصا

الأسواق المال�ة وسوف یرفضون المشاركة عندما �كون  المطلعین قادر�ن على استخدام المعلومات 
الجوهر�ة غیر العامة لضمان أر�اح غیر طب�ع�ة في تداولهم مع المستثمر�ن الخارجیین ، �المقابل هذا 
 یؤدي إلى انخفاض السیولة وهذا یرت�ط بز�ادة كلفة رأس المال

 ( Stephen Rhet ,2014 : 12 )  والرأي الأكثر قبولا في أن الاتجار الداخلي �عمل على تقو�ض الثقة .
 : Pual et al )في نزاهة الأسواق المال�ة ، فأن هذه الحجة قد تكون مبررة في واحدة من الطرق الآت�ة 

2009) : 
إذا كان  التي تؤكد �أنه  ( Fiduciary Theory )المناقشة الأولى تستند على النظر�ة الائتمان�ة      

ند ي مستمالك المعلومة مدینا �التزام ائتماني إلى الوحدة ذات العلاقة بهذه المعلومة فأن أي نشاط تجار 
رها تعامل مع المعلومات �اعت�اعلى هذه المعلومة �عتبر إخلالا أو خرقاً للواجب ، إن هذه النظر�ة ت

ممتلكات الوحدة الاقتصاد�ة �حیث إن إي شخص �ستخدم هذه المعلومات وللإغراض الخاصة �عتبر 
 مماثلاً لسرقة ممتلكات الوحدة الاقتصاد�ة .

لأسواق التي تؤكد أن ا( Fair Market Theory )المناقشة الثان�ة تستند على نظر�ة عدالة السوق      
یجب أن تعامل المستثمر�ن �مستوى واحد فكل المشاركین یجب أن تكون لدیهم فرص متساو�ة المال�ة 

 للوصول وتقی�م هذه المعلومات ذات العلاقة �قرارات التداول .

ؤكد �أن والتي ت ( Market Efficiency Theory )المناقشة الثالثة تستند على نظر�ة كفاءة السوق      
الاتجار الداخلي یجب أن �كون محظوراً لكي �منع أي ضرر لسمعة ونزاهة السوق الناتج عن طر�ق 

 . ( Paul et al ,2009 : 130 )التأخیر في الإفصاح عن المعلومات 

 

 : عدم التنظ�م للاتجار الداخلي  ٥-٣

 ن على اثنین من المناقشاتالمنظر�ن والمؤ�دین لعدم تنظ�م الاتجار الداخلي �عتمدو      
من  والذي �عتبر أول ( Manna: 1966 ): المناقشة الأولى یتبناها   ( Yogesh :2014 )الرئ�س�ة  

إذ �عتبر  تبنى عدم التنظ�م للاتجار الداخلي والذي اقترح �أن الاتجار الداخلي یجب أن �كون مسموحاً �ه .
أما  الأكثر فعال�ة لتعو�ض المطلعین لتولید معلومات اقتصاد�ة جدیدة في الوحدة الاقتصاد�ة. الطر�قة

ن ذلك مالمناقشة الثان�ة فهي تؤكد �أن الداخلیین هم أكثر الأعضاء اطلاعاً في سوق الأوراق المال�ة ول
 الذي واق الأسهم الأمرخلال التداول فأنهم �عملون على توصیل المعلومات الجوهر�ة غیر المعلنة إلى أس

 . ( Yogesh ,2014 :7 )یجعل أسعار الأسهم أكثر عدالة و�دوره �شجع على التخص�ص الأمثل للموارد 
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وفي الس�اق نفسه هناك مناقشة تؤكد �أن الاتجار الداخلي هو جید لأنه یز�د من الكفاءة الاقتصاد�ة ،      
خلي سیتسبب بتحرك الأسعار وفي الاتجاه الصح�ح حیث أن هذه المناقشة تستند على أن الاتجار الدا

أن    Manneو�صورة أسرع مما هي عل�ه في غ�اب الاتجار الداخلي من جهة ومن جهة أخرى یؤكد 
الاتجار الداخلي �مكن أن ینظر إل�ه كشكل من أشكال مكافأة الإدارة التنفیذ�ة ، حیث أن السماح لأعضاء 

 Pual et al )الداخل�ة سیؤدي إلى ضغط اقل لدفع رواتب كبیرة لهم  إدارة الشركة �الاتجار �المعلومات

,2009 : 35-36 ) . 
ة في إن اتجار الداخلیین �الاعتماد  على معلومات غیر عام ( Laura : 1999 )وهذا ما أكده      

ل فعاجوهر�ة تحقق كفاءة اقتصاد�ة ، حیث أن هذا الرأي مستند على أساس أن الاتجار الداخلي هو شكل 
 لتعو�ض المدراء والذي بدوره �قلل التضارب في المصالح بین المدراء والمساهمین

( Laura , 1999 : 7 )  . 
ومات ي �المعللداخلالمحور الثالث : القوانین واللوائح التنظ�م�ة المتعلقة �الإفصاح المحاسبي والاتجار ا

 . المحاسب�ة
 متعلقة �الإفصاح المحاسبي  :القوانین واللوائح التنظ�م�ة المحل�ة ال ١-٤

اب�ة هناك مجموعة من القوانین والأنظمة والتعل�مات المحل�ة فضلاً عن وجود معاییر محاسب�ة ورق     
)  ٢١تنظم أعمال الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المال�ة ، و تتمثل �قانون الشركات رقم ( 

ه ، و �والتعل�مات الملحقة  ٢٠٠٤) لسنة  ٧٤المال�ة رقم ( والقانون المؤقت لأسواق الأوراق  ١٩٩٧لسنة 
،  فضلا عن وجود  ٢٠١١والمعدل لسنه  ١٩٨٥) لسنه  ١تعل�مات النظام المحاسبي الموحد رقم ( 

 معاییر محاسب�ة والصادرة عن مجلس المعاییر المحاسب�ة والرقاب�ة في العراق .
) (  ٢٠١٤) ،(فرحان، حمدان  : ٢٠٠٨المشهداني : ( ١و �شار من خلال مجموعة دراسات محل�ة   

) �أن هناك قصور في متطل�ات القوانین واللوائح التنظ�م�ة المحل�ة المتعلقة �الإفصاح  ٢٠١٠الغ�ان : 
المحاسبي ، فضلاً عن اتساع الفجوة بین متطل�ات الإفصاح المحل�ة ومتطل�ات معاییر الإ�لاغ  المالي 

عادة النظر بهذه المتطل�ات للوصول إلى إفصاح ملائم من وجهة نظر الدولي ، و�التالي یجب إ 
 المستخدمین �صوره عامة والمستثمر�ن �صورة خاصة .  

 ة :حاسب�:القوانین واللوائح التنظ�م�ة المحل�ة المتعلقة �الاتجار الداخلي �المعلومات الم ٢-٤

                                                             
 
الشركات في مواجهة الفساد المالي والمحاسبي دراسة تحلیل�ة للإطار القانوني والرقابي الذي  ألمشهداني ، �شرى نجم " أهم�ة حوكمة ١

 .  ٢٠٠٨ینظم أعمال الشركات المساهمة في العراق " المؤتمر الأول لهیئة النزاهة  ، 
 ة الكوتر الإ�لاغ المالي " مجلحمدان ، خوله حسین ، فرحان ، عماد محمد " مدى توافق النظام المحاسبي الموحد مع متطل�ات معایی-

 . ٢٠١٤،  ١٧٨-١٨٥، ص  ١٣للعلوم ، عدد 
�ة ات المالالغ�ان ، ثائر صبري " تكییف الإفصاح المحاسبي للمصارف التجار�ة على وفق متطل�ات المعاییر الدول�ة ذات الصلة �الأدو  -

 ٢٠١٠،  ٢٤٢-١٧٨ ، ص ٧مجلد  ، ٢٧وعرضها دراسة تطب�ق�ة " المجلة العراق�ة للعلوم الإدار�ة ، عدد 
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ال�ة ق المحد من أهم القضا�ا المح�طة �الأسواتنظ�م الاتجار الداخلي من قبل الجهات التنظ�م�ة هو وا     
ع تناز  الأكثر إثارةً للجدل ، إذ أن أهم�ة تعز�ز القوانین الخاصة �الاتجار الداخلي لا تنحصر في تجنب

مثل  المصالح بین الشركة وأعضاء مجلس الإدارة بل انه �متد إلى حما�ة سوق الأوراق المال�ة لأنه حظر
ملین لمتعاامة الأسواق المال�ة ونزاهتها �الإضافة إلى بث الثقة والطمأنینة لدى هكذا أنشطة سیؤدي إلى سلا

ى إن أهم�ة استغلال المعلومات الداخل�ة من قبل المطلعین والاستثمار على أساسها والحصول عل�ه.  
 ذاأر�اح غیر عاد�ة على حساب المستثمر�ن الآخر�ن أدى إلى صدور العدید من التشر�عات لحظر مثل هك

 أنشطة و كمثال على التشر�عات الصادرة في �عض الدول :

 ١٠-٥ة فأن الماد ١٩٣٤من خلال قانون الأوراق المال�ة الصادر في عام  أولاً : التشر�ع الأمر�كي :
تؤكد �أنه من غیر الشرعي لأي شخص أن یوظف أ�ة أداة أو مخطط لتقد�م أي ب�ان غیر صح�ح یتعلق 

تري ركة في أي عمل یوصف �الاحت�ال أو الخداع �الاتصال مع ال�ائع أو المش�معلومة جوهر�ة أو المشا
موا ن �قدألأي من الأوراق المال�ة، وفي الآونة الأخیرة اصدر القانون �أن المستثمر�ن المتضرر�ن �مكنهم 

 دعوى مدن�ة خاصة یزعمون من خلالها الإغفال و الاحت�ال للحصول على التعو�ض عن الخسارة ، هیئة
ي إلى ن تؤدأالأوراق المال�ة بدورها تحیل القضا�ا إلى وزارة العدل للتحقیق الجنائي حیث أن الإدانة �مكن 

 فرض غرامات 
 عاما أو كلیهما ٢٠دولار أو السجن لمدة تصل إلى  ٥٬٠٠٠٬٠٠٠تصل إلى 

( Pual et al ., 2009 : 4 ) . 

و  ٢٨/١٢/١٩٦٧ن المرسوم الصادر في م ١-٩: في فرنسا تقرر المادة  ثان�ا: التشر�ع الفرنسي
الخاص بتنظ�م مجلس عمل�ات البورصة �أن من حق المجلس في إصدار أمر التوقف لأنشطة المطلعین 
 في أي شركة و قد أعطى هذا المرسوم في الوقت نفسه سلطة تقدیر�ة في التعامل مع أنشطة المطلعین

 لمرت�طة �أسعار الأسهم لمصلحتهم أو لمصلحةالتي �شو�ها استغلال لمعلومات الشركة الداخل�ة و ا
من المرسوم �الح�س لمدة تتراوح بین  ١-١٠شخص أخر على أنها أنشطة إجرام�ة ، و تعاقب المادة 

فرنك أو  ١٠٬٠٠٠٬٠٠٠فرنك وتصل كحد أقصى إلى  ٦٠٠٠شهر�ن إلى سنتین و غرامة حدها الأدنى 
 ) . ٥:  ٢٠١٢بإحدى العقو�تین السا�قتین ( متولي وآخرون ، 

لمادة ا ٢٠٠٠سنة  ٧٢المؤقت رقم  ١من خلال قانون الأوراق المال�ة رقم  ثالثا : التشر�ع الأردني :
و الخاصة �استغلال المعلومات الداخل�ة من قبل المطلعین �أنه هناك غرامة لا تز�د على  ١١٠

بها أو الخسارة التي تجن دینار أردني �الإضافة إلى غرامة لا تقل عن ضعف الر�ح الذي حققه ١٠٠٬٠٠٠
 ) . ٢٥:  ٢٠٠٧سنوات ( حمد ،  ٣أو الح�س لمدة لا تز�د عن 

 ٥�أنه �عاقب �الح�س مدة لا تتجاور  ٢٠١٥الصادرة في ش�اط  ٢/١المادة را�عا : التشر�ع الكو�تي :
 ١٠٬٠٠٠سنوات و �الغرامة التي لا تقل عن ق�مة المنفعة المتحققة أو الخسائر التي تم تجنبها أو مبلغ 
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غ دینار أیهما أعلى و لا تتجاوز ثلاثة أضعاف ق�مة المنفعة المتحققة أو الخسائر التي تم تجنبها أو مبل
دینار أیهما اعلي أو بإحدى هاتین العقو�تین كل مطلع قام بب�ع أو شراء ورقة مال�ة أثناء  ١٠٠٬٠٠٠

ح�ازته لمعلومات داخل�ة خاصة بها أو كشف عن المعلومات الداخل�ة أو أعطى مشورة على أساس 
قة مال�ة بناءً المعلومات الداخل�ة لشخص أخر كما �عاقب بذات العقو�ات أي شخص قام �شراء أو ب�ع ور 

على معلومات داخل�ة حصل علیها من شخص مطلع مع علمه �طب�عة تلك لمعلومات �غرض تحقیق أي 
 . www.Kuwaitse.comمنفعة له أو لغیرة 

 غرامةن و �یؤكد القانون المصري انه �عاقب �الح�س لمدة لا تقل عن سنتی خامسا : التشر�ع المصري :
جن�ه أو بإحدى هاتین العقو�تین كل من أفشى سرا  ٥٠٬٠٠٠جن�ه و لا تز�د عن  ٢٠٬٠٠٠لا تقل عن 

 توصل إل�ه �حكم عمله أو حقق منفعة منها هو أو عائلته أو 
 اثبت في تقار�ره وقائع غیر صح�حة أو اغفل في هذه التقار�ر وقائع تؤثر في نتائجها 

 ).  ٣:  ٢٠١٢( متولي وآخرون ، 

من القانون الإماراتي �أنه �عاقب �الح�س لمدة لا تقل عن  ٤١: تؤكد المادة  سادسا : التشر�ع الإماراتي
 ١٬٠٠٠٬٠٠٠درهم و لا تتجاوز  ١٠٠٬٠٠٠سنوات و �الغرامة التي لا تقل عن  ٣أشهر و لا تتجاوز  ٣

ت غیر صح�حة من شأنها درهم أو بإحدى هاتین العقو�تین كل شخص �قوم بتقد�م ب�انات أو تصر�حا
التأثیر على الق�مة السوق�ة للأوراق المال�ة و على قرار المستثمر �الاستثمار أو عدمه ، و كل شخص 
�ستغل معلومات غیر معلنة �مكن أن تؤثر على أسعار الأوراق المال�ة لتحقیق منافع شخص�ة ، و كل 

نة أو مفصح عنها قد �كون علم بها �حكم شخص یتعامل �الأوراق المال�ة بناءً على معلومات غیر معل
 . www.arabruleoflaw.orgمنص�ه 

م یتناول المعدل ل ١٩٩٧لسنة  ٢١فأن قانون الشركات رقم أما القوانین واللوائح التنظ�م�ة العراق�ة 
د �ة فق.  أما قانون سوق العراق للأوراق المالدموضوع الاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة �شكل محد

 �أن "على الشركة ١٦) من تعل�مات رقم  ٢من خلال المادة ( تتطرق إلى تعاملات الأشخاص المطلعین 
�ة ق مالتزو�د هیئة الأوراق المال�ة والسوق �أسماء المطلعین وعناو�نهم ووظائفهم وما �متلكونه من أورا

شر یوما من بدا�ة كل سنه وأي تغییر �طرأ لاحقا خلال أسبوع من حدوث لنفس الشركة وخلال خمسة ع
 التغییر وتتعرض الشركة المخالفة لهذه التعل�مات إلى عقو�ات �حددها السوق والهیئة ".

ل ) من التعل�مات نفسها فتؤكد أن هناك حضر على الأشخاص المطلعین التداو  ٣وفي المادة رقم (     
جد لتي تو من تأر�خ نها�ة كل فصل ولغا�ة نشر الب�انات الفصل�ة . والفترة الزمن�ة افي الفترات الآت�ة : 

یوم من تأر�خ صدور  ١٥خلالها أحداث جوهر�ة غیر مفصح عنها وحتى تأر�خ الإفصاح عنها. و قبل 
 الب�انات السنو�ة وحتى تأر�خ الإفصاح عنها .

http://www.kuwaitse.com/
http://www.kuwaitse.com/
http://www.arabruleoflaw.org/
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لة لرقابي وهذا ما یؤدي إلى عدم توفیر المعاموهذا �شیر إلى وجود نقاط ضعف في الإطار القانوني وا
حظر و المتوازنة والعادلة لحملة الأسهم و�صورة خاصة الأحكام ذات العلاقة بتجنب التعارض في المصالح 

 ).   ١٥:  ٢٠٠٨عمل�ات الاتجار الداخلي  ( ألمشهداني ، 

ر ما سبق فتؤكد الدراسة �أن القوانین الخاصة �أنشطة الاتجار الداخلي هي غیو�الاعتماد على      
متناس�ة مع حجم الأر�اح التي من الممكن أن تتحقق أو الخسائر التي من الممكن تجنبها من خلال 

د اقي قممارسة مثل هكذا أنشطة . و�المقارنة مع القوانین الخاصة �الدول المجاورة نجد أن القانون العر 
ة لمال�همل هذا الجانب وتأكیدا على ذلك فقد سعى ال�احثان متا�عة العقو�ات الصادرة من سوق الأوراق اأ 

 ٥٠٬٠٠٠والخاصة �الاتجار الداخلي حیث وجد أن هناك عقو�ة واحدة فقط والتي تتمثل �غرامة مقدارها  
من  ألا أنهم قد تتداولوالأشخاص مطلعین وقد تم تقد�م أسمائهم على أنهم مطلعین  ٢٠١٣دینار في سنة 

د خلال شراء و��ع الأسهم الخاصة �الشركة في فترة منع التداول على المطلعین وهذا ما یدل على وجو 
صور قصور في القوانین المحل�ة الخاصة �أنشطة الاتجار الداخلي وتنفیذها  ، وفي ظل وجود مثل هكذا ق

معینة  من اجل الحصول على معلومات سر�ة  فأن �عض المستثمر�ن س�كونون مستعدین على دفع م�الغ
ركة خاصة �الشركة والتداول �الأسهم �الاعتماد علیها من جهة ومن جهة أخرى س�كونون العاملین في الش
 ثمر�نعلى استعداد لتسر�ب المعلومات إلى �عض المستثمر�ن مقابل م�الغ معینة تدفع من قبل هؤلاء المست

. 

 

 

 ل�ةالما تأثیر الاتجار الداخلي على قرارات المستثمر�ن في سوق العراق للأوراق المحور الرا�ع :

�أن "على الجمع�ة العموم�ة  ٢٠٠٤) المعدل سنة  ٢١رقم (  ١٩٩٧نص قانون الشركات لسنه      
للشركات المساهمة الاجتماع مرة واحدة على الأقل كل سنة و�جب أن تكون الدعوة لحضور الاجتماع 

ن في صح�فتین وفي سوق الأوراق المال�ة و�جب أن �حدد في الدعوة مكان الاجتماع وموعده  بنشر إعلا
وعلى أن لا تقل المدة بین تأر�خ الدعوة وموعد الاجتماع خمسة عشر یوماً " . وفي ظل تعل�مات سوق 

ف لمدة س�عة أ�ام العراق للأوراق المال�ة فأن التداول �الأسهم للشركة التي سوف یجتمع مجلس إدارتها یتوق
قبل الاجتماع . ولاخت�ار ف�ما إذا كان هناك أنشطة للاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة  في الشركة 
المعن�ة المدرجة في سوق العراق للأوراق المال�ة سوف نستخدم التغیر في نس�ة حجم التداول للأسهم  قبل 

ل ق�اس نس�ة التغییر في حجم الأسهم المتداولة قبل و�عد الإعلان عن الاجتماع  . و�تم الاخت�ار من خلا
الإعلان عن الاجتماع �أر�عة أ�ام أو اقل و�عد الإعلان عن الاجتماع �أر�عة أ�ام أو اقل ( حسب توفر 
الب�انات الخاصة �الشركة) .  التغیر في نس�ة حجم الأسهم المتداولة لقبل اجتماع الهیئة العامة للشركة  
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جود تسرب للمعلومات ( القرارات ) التي سوف تطرح في الاجتماع إلى �عض المستثمر�ن و�عده هو دلیل و 
و�شكل خاص عندما تكون نس�ة التغیر متناسقة مع القرارات التي سوف یتم اتخاذها في الاجتماع ف�ما �عد 

�النقصان ووجود ، على سبیل المثال نس�ة التغیر �الز�ادة ووجود أخ�ار ایجاب�ة في الاجتماع ونس�ة التغیر 
أخ�ار سلب�ة في الاجتماع الذي سوف �عقد ف�ما �عد . أما عن آل�ة الاخت�ار فستكون من خلال المقارنة 

هذین النسبتین سوف نأخذ اخت�ار  بین النسبتین ( قبل و�عد الإعلان ) وللتعرف على معنو�ة العلاقة بین
Z  ومن ثم نقارن ق�مة Z  المحسو�ة مع ق�مةZ ١,٩٦) وال�الغة (  ٠,٠٥ند مستوى دلالة  ( ألجدول�ه ع 

) وس�كون اخت�ار وجود أو عدم وجود أنشطة الاتجار الداخلي �اتجاهین ، �مثل الاتجاه الأول �الز�ادة ( 
أي الز�ادة في حجم الأسهم المتداولة والتي تكون  �سبب وجود أخ�ار ایجاب�ة في الاجتماع الذي سوف 

ي حجم الأسهم المتداولة والذي �كون �سبب وجود أخ�ار سلب�ة في الاجتماع �عقد ف�ما �عد) ( والنقصان ف
الذي سوف �عقد ف�ما �عد ) وفي حالة وجود الز�ادة والنقصان في حجم الأسهم المتداولة و�نسب مؤثرة قبل 

�مثل و�عد الإعلان عن الاجتماع فان ذلك یدل على وجود تسرب للمعلومات قبل موعد الاجتماع وهذا ما 
  .وجود أنشطة للاتجار الداخلي

 :أولا : مصرف المنصور 

 ) خاص بنبذة تعر�ف�ة عن مصرف المنصور ١جدول رقم ( 

 تار�خ التأس�س ١٣/٩/٢٠٠٥
BMNS  رمز المصرف 

 رأس المال عند التأس�س 000,000,000,٥٥

 رأس المال الحالي  25٠,٠00,000,000

 سوق الأوراق المال�ة  تار�خ الإدراج في ١/٧/٢٠٠٨

 ) یبین نتائج الاخت�ار ونسب التغیر في حجم التداول �الأسهم لمصرف المنصور ٢جدول ( 

موعد الإعلان  السنة
 عن الاجتماع

 Zق�مة 
 المحسو�ة

نس�ة التغیر في حجم  التداول  الدلالة
 �الأسهم قبل و�عد الإعلان

اتجاه نس�ة 
 التغیر

 نقصان %٣ دال ٨٤٥ ٢٥/١١/٢٠٠٩ ٢٠٠٩
 ز�ادة %٩٩ دال ٥٢٧٣ ٣١/٣/٢٠١٠ ٢٠١٠
 نقصان %٥١ دال ٥٨٤ ٨/٣/٢٠١١ ٢٠١١
 ز�ادة %٨٤ دال ١٨٩٦ ١٥/١٢/٢٠١٢ ٢٠١٢
 ز�ادة %١٥ دال ٢٤٧ ١٤/٢/٢٠١٣ ٢٠١٣
 نقصان %٧٠ دال ٨٦٣ ٦/٢/٢٠١٤ ٢٠١٤
 ١,٩٦) = ٠,٠٥ألجدول�ه عند مستوى دلالة ( Zق�مة 
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المحسو�ة هي اكبر من ق�متها ألجدول�ه عند  Z) نلاحظ �ان جم�ع ق�م  ٢خلال الجدول (  من     
) وهذا �عني وجود فروقات ذات دلالة معنو�ة في نسب كم�ات ١,٩٦) وال�الغة (٠,٠٥مستوى دلالة (

 في. ف الأسهم المتداولة قبل الإعلان عن موعد الاجتماع و�عده و لجم�ع السنوات في مصرف المنصور
كانت نس�ة التغییر في كم�ات الأسهم المتداولة قبل و �عد الإعلان عن اجتماع لمجلس  ٢٠٠٩سنة 

فق نحو النقصان حیث أن مجلس الإدارة قد قرر ز�ادة رأس المال من خلال رسملة الأر�اح و  %٣الإدارة 
ث أن مجلس ) نحو الز�ادة حی%٩٩) بنس�ة (٢٠١٠ثان�ا من قانون الشركات . وفي سنة ( ٥٥المادة 

) ٢٠١١الإدارة  قرر توز�ع  مقسوم أر�اح على المساهمین  ولم تكن هناك ز�ادة لرأس المال وفي سنة (
) نحو النقصان حیث قرر مجلس الإدارة في ذلك الاجتماع عن ز�ادة رأس المال من خلال %٥١بنس�ة (

جلس الإدارة قرر في ذلك ) نحو الز�ادة حیث أن م%٨٤) بنس�ة (٢٠١٢إصدار أسهم جدیدة . وفي سنة (
دینار .  أما في سنة  ٦٬٨٣٢٬٨٨١٬٧٥٠الاجتماع عن توز�ع أر�اح نقد�ة على المساهمین مقدارها 

) نحو الز�ادة حیث قرر مجلس الإدارة بتحو�ل الأر�اح إلى الفائض %١٥نس�ة التغیر (كانت ) ٢٠١٣(
) نحو النقصان حیث قرر مجلس %٧٠) بنس�ة (٢٠١٤المتراكم فضلا عن ز�ادة رأس المال .  وفي سنة (

، واحتجاز دینار لأغراض ضر��ة الدخل   ٤٬٧٢٢٬١٧٥٬٤١٥الإدارة في الاجتماع عن تخص�ص مبلغ 
دینار  ١٬٢٦٣٬٩١٧٬٥١٣احتجاز مبلغ  دینار للاحت�اطي القانوني ، و  ١٬٢٦٣٬٩١٧٬٥١٣مبلغ  

ى تماع الهیئة العامة قد أثر علللاحت�اطي التوسعات . وفي ظل ما ذكر فأن تسر�ب المعلومات قبل اج
 قرارات المستثمر�ن من خلال عمل�ة الب�ع او الشراء او الاحتفاظ �الأسهم . 

 

 

 BIBIثان�ا : مصرف الاستثمار العراقي 

 الاستثمار العراقي  ) خاص بنبذة تعر�ف�ة عن مصرف ٣جدول رقم ( 

 تار�خ التأس�س ١٣/٧/١٩٩٣
BIBI  رمز المصرف 

 رأس المال عند التأس�س 000,000,١٠٠

 رأس المال الحالي  ٢٥٠٬٠٠٠٬٠٠٠٬٠٠٠

 تار�خ الإدراج في سوق الأوراق المال�ة  ١٥/٦/٢٠٠٤

 
 ) یبین نتائج الاخت�ار ونسب التغیر في حجم التداول �الأسهم لمصرف الاستثمار العراقي ٤جدول ( 

اتجاه نس�ة نس�ة التغیر في كم�ات  الدلالة Zق�مة موعد الإعلان  السنة
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 التغیر الأسهم قبل و�عد الإعلان المحسو�ة عن الاجتماع
 ز�ادة %٩٤ دال ٤٣٠٢  ٦/٩/٢٠١٠ ٢٠١٠
 نقصان %٧ دال ٢٥٤  ١٧/٥/٢٠١١ ٢٠١١
 نقصان %٤ دال ١٨٩ ٢٤/٩/٢٠١٣ ٢٠١٣

 نقصان %٤ دال ٦١٩  ١/١٢/٢٠١٣ 
 ز�ادة %٣٢ دال ١٤٣٨ ٧/٩/٢٠١٤ ٢٠١٤
 ز�ادة %٦٦ دال ١١٨٦  ٢٦/٨/٢٠١٥ ٢٠١٥
 ١,٩٦) = ٠,٠٥عند مستوى دلالة ( هألجدول� Zق�مة 

ه المحسو�ة هي اكبر من ق�متها ألجدول� Z)  أعلاه نلاحظ �ان جم�ع ق�م  ٤من خلال الجدول (       
ت ) وهذا �عني وجود فروقات ذات دلالة معنو�ة في نسب كم�ا١,٩٦( ) وال�الغة٠,٠٥عند مستوى دلالة (

راقي الأسهم المتداولة قبل الإعلان عن موعد الاجتماع و�عده و لجم�ع السنوات في مصرف الاستثمار الع
. 

) نحو الز�ادة حیث تم اتخاذ قرار من قبل مجلس الإدارة في  %٩٤كانت النس�ة(  ٢٠١٠في سنه      
) نحو النقصان حیث تم  %٧كانت النس�ة(  ٢٠١١ى إقرار توز�ع مقسوم أر�اح . وفي سنه الاجتماع عل

من اتخاذ قرار من قبل مجلس الإدارة في الاجتماع على ز�ادة رأس المال من خلال إصدار أسهم جدیدة و 
نت كا ٢٤/٩/٢٠١٣بتأر�خ   ٢٠١٣أولاً وثان�ا ) . أما في سنه  ٥٥خلال رسملة الأر�اح وفقاً للمادة ( 

) نحو النقصان حیث تم اتخاذ قرار من قبل مجلس الإدارة في الاجتماع على ز�ادة رأس  %٤النس�ة( 
)  %٣٢كانت النس�ة(  ٢٠١٤المال من خلال إصدار أسهم جدیدة ومن خلال رسملة الأر�اح . وفي سنه 

اح توز�ع مقسوم الأر�نحو الز�ادة حیث تم اتخاذ قرار من قبل مجلس الإدارة في الاجتماع على إقرار 
من  ) نحو الز�ادة حیث تم اتخاذ قرار %٦٦كانت النس�ة(  ٢٠١٥% نقداً . أما في سنه  ١٠٬١٦ال�الغة  

 وتدو�ر ال�اقي للاحت�اط . %٧قبل مجلس الإدارة في الاجتماع على توز�ع أر�اح نقد�ة �مقدار 

 HMANثالثاً :فندق المنصور 
 ة عن فندق المنصور) خاص بنبذة تعر�ف� ٥جدول رقم ( 

 تار�خ التأس�س ١٩٨٩/ ٦/ ٣٠
HMAN   رمز الفندق 

 رأس المال عند التأس�س ٤٢٬٠٠٠٬٠٠٠

 رأس المال الحالي  ٢,٩٢٣,٢00,000

 تار�خ الإدراج في سوق الأوراق المال�ة  ٢٥/٩/٢٠٠٦
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 حجم الأسهم المتداولة لشركة فندق المنصور ) یبین نتائج الاخت�ار ونسب التغیر في ٦جدول ( 

موعد الإعلان  السنة
 عن الاجتماع

 Zق�مة 
 المحسو�ة

نس�ة التغیر في حجم الأسهم  الدلالة
 المتداولة قبل و�عد الإعلان

اتجاه نس�ة 
 التغیر

 ز�ادة %٨٥ دال ٩٠٨ ٤/٧/٢٠١٠ ٢٠١٠
 نقصان %٨٥ دال ١٧١ ٢٠/٩/٢٠١١ ٢٠١١
 ز�ادة %٨٨ دال ٤٥٧ ٢٧/٨/٢٠١٢ ٢٠١٢
 ز�ادة %٤٠ دال ١٥٠ ٢١/١١/٢٠١٣ ٢٠١٣
 ز�ادة %١٨ دال ٢٩٣ ١٦/١١/٢٠١٥ ٢٠١٥
 ١,٩٦) = ٠,٠٥ألجدول�ه عند مستوى دلالة ( Zق�مة 

عند  المحسو�ة هي اكبر من ق�متها ألجدول�ه Z)  أعلاه نلاحظ �ان جم�ع ق�م  ٦من خلال الجدول (      
) وهذا �عني وجود فروقات ذات دلالة معنو�ة في نسب كم�ات ١,٩٦( ) وال�الغة٠,٠٥مستوى دلالة (

 الأسهم المتداولة قبل الإعلان عن موعد الاجتماع و�عده و لجم�ع السنوات في فندق المنصور  .

% ) و�الز�ادة  حیث أن  ٨٥ظهرت نس�ة التغیر مابین قبل و�عد الاجتماع (  ٢٠١٠في سنة       
 ي سنةف�الاجتماع ف�ما �عد ز�ادة رأس المال من خلال إصدار أسهم جدیدة. أما  مجلس الإدارة كان قد قرر

% ) و�النقصان حیث أن مجلس الإدارة كان  ٨٥ظهرت نس�ة التغیر مابین قبل و�عد الاجتماع (  ٢٠١١
تغیر ظهرت نس�ة ال ٢٠١٢قد قرر �الاجتماع ف�ما �عد تدو�ر الأر�اح وعدم ز�ادة رأس المال . و في سنة 

�عد  % ) و�الز�ادة  حیث أن مجلس الإدارة كان قد قرر �الاجتماع ف�ما ٨٨مابین قبل و�عد الاجتماع ( 
 عن إقرار مقسوم الأر�اح وتوز�عه على 

یث % ) و�الز�ادة ح ٤٠ظهرت نس�ة التغیر مابین قبل و�عد الاجتماع (  ٢٠١٣المساهمین . أما في سنة 
 ظهرت نس�ة ٢٠١٥اب مجلس إدارة جدید وقد تم ذلك . و في سنة أن الاجتماع قد ناقش  ف�ما �عد انتخ
س�ة % ) و�الز�ادة حیث أن مجلس الإدارة كان قد أعلن عن أن ن ١٨التغیر مابین قبل و�عد الاجتماع ( 

 الخسائر قد انخفض �المقارنة مع السنوات السا�قة. 

 المدرجة في سوق العراق للأوراق ومما سبق نلاحظ أن هناك تغیر في قرارات المستثمر�ن في الشركات
ل لتداو االمال�ة . ففي حالة وجود أخ�ار ایجاب�ة في الاجتماع فأن قرارات المستثمر�ن ستكون بز�ادة حجم 

من  �المقابل في حالة وجود أخ�ار سلب�ة في الاجتماع فأن هناك انخفاض ملحوظ في حجم التداول للأسهم
 قبل المستثمر�ن .

 الاستنتاجات والتوص�ات . المحور الخامس :
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 الاستنتاجات :

تي �ة الإن ظاهرة أنشطة الاتجار الداخلي �المعلومات المحاسب�ة تعد من السلوك�ات غیر الأخلاق الأول :
 تضر �كفاءة الأسواق المال�ة والتي حظیت �اهتمام من الدول للحد منها . 

لى إا أدى ن معالجات لظاهرة الاتجار الداخلي ممافتقار القوانین واللوائح التنظ�م�ة المحل�ة مالثاني : 
 تنش�ط هذه الظاهرة في سوق العراق للأوراق المال�ة .

راق انعكس وجود أنشطة الاتجار الداخلي سل�اً على قرارات المستثمر�ن في سوق العراق للأو  الثالث :
 المال�ة  .

 التوص�ات :

 لوماتالاستفادة من تجارب الدول الأخرى في ص�اغة القوانین الخاصة �الاتجار الداخلي �المع الأولى :
 المحاسب�ة .

 .   ضرورة الاهتمام �معالجة ظاهرة الاتجار الداخلي من خلال إصدار القوانین الخاصة بها الثان�ة :

 او والى جم�ع المستثمر�ن: العمل على تحقیق العدالة من خلال تقد�م المعومات �شكل متسالثالثة 
 وتخف�ض عدم تماثل المعلومات التي من شأنها أن تنعكس سل�اً على قرارات المستثمر�ن .

 

 

 المصادر 

 المصادر العر��ة :

 أولا : الوثائق والتقار�ر الرسم�ة .

 المعدل. ١٩٩٧) لسنة ٢١قانون الشركات رقم ( -١
 .٢٠٠٤لسنة ) ٧٤القانون المؤقت لأسواق الأوراق المال�ة رقم ( -٤
 الصادرة عن سوق العراق للأوراق المال�ة. والیوم�ة التقار�ر السنو�ة والشهر�ة -٥

 ثان�ا : ألاطار�ح و ال�حوث .

ة لعدالالأحمد ، سعود بن عبد العز�ز " تسر�ب المعلومات الداخل�ة في أسواق الأسهم یناقض مفاه�م ا -١
 .  ٢٠١٠والشفاف�ة " دراسة منشورة ، الر�اض ، 
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 لیل�ةألمشهداني ، �شرى نجم " أهم�ة حوكمة الشركات في مواجهة الفساد المالي والمحاسبي دراسة تح -٢
نزاهة  یئة الللإطار القانوني والرقابي الذي ینظم أعمال الشركات المساهمة في العراق " المؤتمر الأول له

 ،٢٠٠٨  . 
 في الدول النام�ة ، دراسة حول بن حاسین بن عمر ، جدید بن لحسین  " كفاءة الأسواق المال�ة -٣

، صفحة  ٢بورصة السعود�ة ، عمان ، تونس ، المغرب " مجلة أداء المؤسسات الجزائر�ة ، العدد 
٢٠١٢،  ٢٤٨-٢٣٥ . 

ة حسن حكمت حمد "الاتجار الداخلي و أثره في أداء الأسواق المال�ة " �حث مقبول النشر في مجل -٤
 .  2007  ،كل�ة المعارف الجامعة 

ن ، خوله حسین ، فرحان ، عماد محمد " مدى توافق النظام المحاسبي الموحد مع متطل�ات حمدا -٥
 . ٢٠١٤،  ١٧٨-١٨٥، ص  ١٣معاییر الإ�لاغ المالي " مجلة الكوت للعلوم ، عدد 

خضیر ، �شرى فاضل " الإفصاح عن المعلومات المحاسب�ة ودورها في حوكمه الشركات وال�اتها  -٦
" �ة ة في عینة من الشركات المساهمة المدرجة في سوق العراق للأوراق المالدراسة میدان�الداخل�ة 

 .  ٢٠٠٩أطروحة دكتوراه فلسفة في المحاس�ة ، جامعة �غداد ، 

لمكتب الدهراوي ، كمال الدین ، سرا�ا ، محمد السید " دراسات متقدمة في المحاس�ة والمراجعة " ا -٧
 . ٢٠٠٩،  الجامعي الحدیث للنشر ، الإسكندر�ة ، مصر

 مساهمةالمسؤول�ة المدن�ة للتعامل المحظور �أسهم الشركات الزاید ، احمد ، الخشروم ، عبد الله "  -٨
،  ٩لعدد ا،  ١٣مجلة المنارة ، مجلد العامة دراسة مقارنة بین القانون الأردني والقانون البر�طاني " 

 . ٢٠٠٧،  ١٨٩- ١٣٧ص
 فصاح المحاسبي في الشركات الصناع�ة في المملكةسجیني، طلال إبراه�م " ق�اس درجة ومدى الإ -٩

 . ١٩٩٧العر��ة السعود�ة"  المجلة العلم�ة لكل�ة الإدارة والاقتصاد، العدد الثامن ، 
 عبد القادر ، فراس �اوز " الجرائم الماسة �سوق الأوراق المال�ة دراسة مقارنة " كل�ة  -١٠

 . ٢٠٠٩القانون ، الجامعة المستنصر�ة ، دراسة منشورة ، 
 ، ولى العبد الله ، ر�اض " نظر�ة محاس�ة " دار ال�ازوردي العلم�ة للنشر والتوز�ع ، الط�عة الأ -١١

 . ٢٠٠٩عمان ، الأردن ، 
یر الغ�ان ، ثائر صبري " تكییف الإفصاح المحاسبي للمصارف التجار�ة على وفق متطل�ات المعای -١٢

عدد  ،دار�ة ب�ق�ة " المجلة العراق�ة للعلوم الإالدول�ة ذات الصلة �الأدوات المال�ة وعرضها دراسة تط
 . ٢٠١٠،  ٢٤٢-١٧٨، ص  ٧، مجلد  ٢٧

 متولي ، احمد �از محمد " الإخلال الجزئي �الالتزام �الشفاف�ة والإفصاح عن المعلومات في -١٣
ة صور ة المنبورصة الأوراق المال�ة " التعامل الداخلي " " كل�ة الحقوق ، قسم القانون التجاري ، جامع

 ،٢٠١٢،  ٥٠-١ . 
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 متولي ، احمد �از محمد " الإخلال الجزئي �الالتزام �الشفاف�ة والإفصاح عن المعلومات في -١٤
ة ، لمنصور ابورصة الأوراق المال�ة " التعامل الداخلي " " كل�ة الحقوق ، قسم القانون التجاري ، جامعة 

٢٠١٢،  ٥٠-١ . 
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