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 چکیده

(، با تأكید بر اكوسیستم بازاريابی، به  ISXپژوهش حاضر با هدف ارائه الگويی جامع برای توسعه راهبردی بازار بورس عراق )

ای انجام شد. مسئله اصلی، ناتوانی بورس عراق در ايفای نقش مؤثر به عنوان موتور روش كیفی و با رويكرد نظريه زمینه 

ها و وابستگی  ن مالی غیرنفتی، جذب سرمايه داخلی و خارجی، و كاهش بیكاری جوانان در شرايط پساجنگ، تحريم تأمی 

آينده و  بومی  الگويی  ارائه  بود.  نفتی  درآمدهای  اكوسیستم به  ادغام  طريق  از  عراق  بورس  بازار  راهبردی  تحول  برای  نگر 

به    ISXهای ساختاری و تبديل  منظور غلبه بر محدوديتجديد، تحول ديجیتال و ابزارهای مالی اسلامی، به  بازاريابی نسل

منطقه مالی  افق  قطب  تا  زمینه .۲۰۳۰ای  نظريه  رويكرد  با  كیفی  جمعروش  دادهای؛  مصاحبه آوری  طريق  از  های  ها 

سال، تنوع نهادی گسترده و تركیب    ۱۶٫۸خبرگان ارشد بازار سرمايه عراق )میانگین سابقه    ۲۳ساختاريافته عمیق با  نیمه 

كد(   ۴۲كد(، محوری )  ۱۵۰ها با كدگذاری باز )جنسیتی متوازن(. اشباع نظری در مصاحبه بیستم حاصل شد و تحلیل داده

بیت( تأيید    ۹۱ ۶)٫چهارجانبه و ماتريس آنتروپی شانون  سازیكد اصلی( انجام گرفت. اعتبار از طريق مثلث  ۶و انتخابی )

اسلامی است كه بورس عراق را به سمت خلق بازارهای  - ديجیتال-پارادايم مركزی پژوهش، اكوسیستم اقیانوس آبی گرديد.

نهادی پايدار، ارتقای  -كند. عوامل كلیدی موفقیت شامل حمايت سیاسی های اسلامی هدايت میجديد و سازگار با ارزش 

ای و جهانی، و تحول ديجیتال همگرا است. سازی منطقه شفافیت و حاكمیت شركتی، آموزش گسترده سواد مالی، شبكه

گیری از دياسپورای عراقی متمركز است. موانع های برتر جهانی با بهرهسازی شیوهمكانیسم اجرايی بر هیبريدسازی و بومی

اجرای الگو منجر به افزايش  ها شناسايی شدند.ها، مقاومت فرهنگی و ضعف زيرساختاصلی شامل ناپايداری سیاسی، تحريم

به دروازه تأمین مالی     ISXبخشی اقتصاد غیرنفتی، رشد پايدار شاخص بورسی و تبديل  حجم معاملات و نقدينگی، تنوع

منطقه اسلامی  مالی  ابزارهای  قطب  و  پساجنگ  ملی  بازسازی  برنامه  تدوين  شامل  عملی  پیشنهادات  شد.  خواهد  ای 

 تک اسلامی و كمپین ملی سواد مالی است.اندازی هاب فینگذاری، راهسازی، اصلاح قوانین سرمايهديجیتال
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 مقدمه  1
اندازها،  مالی در اقتصادهای مدرن، نقش اساسی در تجهیز پسترين نهادهای  عنوان يكی از مهمبازارهای سرمايه به

تواند موجب افزايش كارايی  كنند. كاركرد مؤثر اين بازارها میگذاری ايفا میتخصیص بهینه منابع و تسهیل سرمايه

ای شود. از اين رو، توسعه و كارآمدسازی  ها و تسريع رشد اقتصادی در سطح ملی و منطقهاقتصادی، توسعه بنگاه

ويژه در اقتصادهای در حال توسعه و نوظهور به يكی از موضوعات مهم در ادبیات مالی و مديريتی  بازارهای سرمايه به

 .)2۲۰۰۳شیلر،  1؛۲۰۰۰تبديل شده است )بكارت و هاروی، 

هستند  های ساختاری و نهادی متعددی مواجه در اين میان، بازارهای سرمايه در كشورهای در حال گذار با چالش

می آنكه  كاركردهای  كامل  تحقق  از  مانع  چالشتواند  اين  جمله  از  شود.  میها  چارچوبها  به ضعف  های  توان 

های  ثباتیگذاران و بینظارتی، عدم شفافیت اطلاعاتی، محدود بودن ابزارهای مالی، سطح پايین مشاركت سرمايه

طور كامل نقش خود را در تجهیز  شود بازارهای سرمايه نتوانند بهاقتصادی اشاره كرد. چنین شرايطی موجب می

های مولد ايفا كنند. در اين راستا، پژوهشگران بر اهمیت اتخاذ  ها به سمت فعالیتمنابع مالی و هدايت سرمايه

كرده تأكید  مالی  بازارهای  توسعه  برای  چندبعدی  و  راهبردی  و سن،  رويكردهای  )سن  و    3؛۲۰۲۵اند  كیريلنكو 

به   .(4۲۰۱۸،  همكاران  نیز  عراق  بورس  وجود  بازار  با  كشور،  اين  اقتصاد  در  مهم  مالی  نهادهای  از  يكی  عنوان 

های بالقوه برای جذب سرمايه و حمايت از رشد اقتصادی، همچنان در مراحل ابتدايی توسعه قرار دارد. اين  ظرفیت

سال با چالشبازار در  اخیر  پايین سرمايههای  نقدينگی محدود، مشاركت  نظیر  گذاران، ضعف در شفافیت  هايی 

بوده است.   اعتماد عمومی مواجه  پايین  نظارتی و سطح  برخی سازوكارهای  ناكارآمدی  فائزو  اطلاعاتی،  )محمد 

افزون بر اين، شرايط خاص اقتصادی، اجتماعی و سیاسی عراق نیز بر عملكرد بازار سرمايه اين  .(5۲۰۲۴همكاران،  

و   بوده  تأثیرگذار  و  پیچیدگیكشور  فقدان يک چارچوب جامع  نتیجه،  در  افزايش داده است.  را  آن  توسعه  های 

عنوان  صورت يكپارچه مورد توجه قرار دهد، بهراهبردی كه بتواند مجموعه عوامل مؤثر بر عملكرد اين بازار را به

عراق مطرح می بورس  بازار  توسعه  اساسی در مسیر  از خلأهای  و همكاران،    شود.يكی  قاباند   .(6۲۰۲۴)راشا 

دهد كه  ( نشان می ۱)شكل    ۲۰۲۱تا   ۲۰۱۴های  های بازار سهام عراق در فاصله سالبررسی روند شاخص

ای متعددی  های توسعه اند و با نوسانات و محدوديت اين بازار توسعه تدريجی اما نامتوازنی را تجربه كرده 

و لزوم اتخاذ    توسعه در بازار سرمايه اين كشور استهای  ها و فرصتكه بیانگر وجود چالشمواجه بوده است  

همچنین    (7۲۰۲۴)عبدالحسین و البكری،    سازد.راهبردهای نوين برای ارتقای كارايی و عمق بازار را آشكار می

بیانگر تمركز   ۲۰۱۴- ۲۰۲۱های اقتصادی فعال در بورس اوراق بهادار عراق طی دوره  بررسی توزيع و سهم بخش
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بخشی به ساختار بازار سرمايه عراق است. )عبدالحسین و  های اقتصادی و ضرورت تنوعنسبی بازار بر برخی بخش

 (8۲۰۲۴البكری، 

 (9۴۰۵، ص  ۲۰۲۴های بورس اوراق بهادار عراق )اقتباس از عبدالحسین و البكری،  . روند توسعه شاخص ۱شكل  

 

نظريه كلاسیک،  مالی  ادبیات  كارا در  بازار  فرضیه  مانند  قیمت  10هايی  مدل  دارايیو  سرمايهگذاری  ای  های 

اند. با اين حال، بسیاری از پژوهشگران  هايی برای تحلیل رفتار بازارهای مالی ارائه كرده( چارچوب11ام پیای)سی

هايی مواجه هستند، زيرا اين بازارها اغلب  های بازارهای نوظهور با محدوديتها در تبیین پويايیمعتقدند اين نظريه

(.  12۲۰۱۸اند )كیريلنكو و همكاران،  های نهادی و نوسانات اقتصادی همراهبا عدم تقارن اطلاعاتی، ضعف زيرساخت

قابلیت و  منابع  بر  مانند ديدگاه مبتنی  برخی رويكردهای مديريتی  بنگاه  همچنین  بر سطح  بیشتر  نیز  پويا  های 

 .(14۱۹۹7تیس و همكاران،  13؛ ۱۹۹۱برنی، كنند )تمركز دارند و كمتر به سطح كلان بازارهای مالی توجه می

عنوان چارچوبی جامع برای تحلیل و توسعه بازارهای  تواند بهدر چنین شرايطی، رويكرد »اكوسیستم بازاريابی« می

ها، مقررات  ای پويا از بازيگران، نهادها، فناوریعنوان مجموعهمالی مورد استفاده قرار گیرد. در اين رويكرد، بازار به

گذارند )كاهلر  ای و تعاملی بر عملكرد بازار تأثیر میصورت شبكهشود كه بهو تعاملات اجتماعی در نظر گرفته می

همكاران،   هانسنز،    15؛۲۰۱۴و  و  اصلاح  16۲۰۰۹سرينیواسان  به  تنها  مالی  بازارهای  توسعه  اساس،  اين  بر   .)
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به عوامل نهادی، فناورانه، فرهنگی و رفتاری  زمان  شود، بلكه نیازمند توجه همسازوكارهای معاملاتی محدود نمی

 در قالب يک اكوسیستم يكپارچه است.

با توجه به اهمیت اين موضوع، پژوهش حاضر با هدف ارائه الگويی برای توسعه راهبردی بازار بورس عراق با تأكید  

كند با شناسايی عوامل كلیدی مؤثر بر توسعه بازار  بر اكوسیستم بازاريابی انجام شده است. اين پژوهش تلاش می

ها، چارچوبی راهبردی برای ارتقای كارايی و پويايی اين بازار ارائه دهد. نتايج  سرمايه عراق و تحلیل تعامل میان آن

بازارهای مالی و اكوسیستماين پژوهش می ادبیات نظری در حوزه  بر غنای  راهنمايی  تواند علاوه  بازاريابی،  های 

نفعان در جهت توسعه پايدار بازار بورس عراق فراهم  گذاران، مديران بازار سرمايه و ساير ذیعملی برای سیاست

 آورد.

 ی پژوهش مبانی نظری و پیشینه 2

بازارهای سرمايه يكی از اركان اساسی نظام مالی در اقتصادهای مدرن  پیشینه نظری پژوهش:   1-2

تجهیز پس محسوب می  نقش مهمی در  و  فعالیت شوند  به سمت  مالی  منابع  و  اندازها، هدايت  مولد  های 

تخصیص    تواند موجب افزايش كارايی كنند. توسعه كارآمد بازارهای سرمايه می تسهیل رشد اقتصادی ايفا می 

گذاری در سطح اقتصاد شود )بكارت و هاروی،  های سرمايه منابع، كاهش هزينه سرمايه و گسترش فرصت
های مهم پژوهش  بر توسعه و كارايی بازارهای مالی به يكی از حوزه رو، مطالعه عوامل مؤثر (. از اين 17۲۰۰۰

های مختلفی برای تبیین رفتار بازارهای  ادبیات مالی، نظريهدر    در اقتصاد مالی و مديريت تبديل شده است.

ها در  كند قیمت دارايیاست كه بیان می  18ها، فرضیه بازار كارا ترين اين نظريهسرمايه ارائه شده است. يكی از مهم

طور مستمر  كند و در نتیجه امكان كسب بازده غیرعادی بهبازارهای مالی تمامی اطلاعات موجود را منعكس می

چارچوبی برای تبیین رابطه میان ريسک و بازده در بازارهای    20ام آپی. همچنین سی19( ۲۰۰۳وجود ندارد )شیلر،  

 ها دارد. گذاران و ارزيابی دارايیسرمايهدهد و نقش مهمی در تحلیل رفتار سرمايه ارائه می
هايی  ها در تبیین رفتار بازارهای نوظهور با محدوديتبا اين حال، بسیاری از پژوهشگران معتقدند كه اين نظريه

های نهادی، شفافیت  مواجه هستند. بازارهای نوظهور اغلب با مشكلاتی نظیر عدم تقارن اطلاعاتی، ضعف زيرساخت

های  بینیتوانند موجب انحراف رفتار بازار از پیشرو هستند؛ عواملی كه میپايین اطلاعات و نوسانات اقتصادی روبه

های اخیر رويكردهای جديدی برای  رو، در سال(. از اين21۲۰۱۸های كلاسیک شوند )كیريلنكو و همكاران،  نظريه

نهادی، فناورانه و رفتاری بازار را نیز مورد  كنند ابعاد  اند كه تلاش میتحلیل و توسعه بازارهای مالی مطرح شده

 توجه قرار دهند.

های سازمانی در ايجاد مزيت  است كه بر اهمیت منابع و قابلیت  22يكی از اين رويكردها، ديدگاه مبتنی بر منابع 

توانند عملكرد برتر داشته باشند  ها و نهادهای اقتصادی زمانی میرقابتی تأكید دارد. بر اساس اين ديدگاه، سازمان
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(. در ادامه اين رويكرد، نظريه  23۱۹۹۱كه از منابع ارزشمند، كمیاب و دشوار برای تقلید برخوردار باشند )برنی،  

كند  های متغیر و ايجاد نوآوری تأكید میها در سازگاری با محیطمطرح شد كه بر توانايی سازمان  24های پويا قابلیت

اين رويكردها بیشتر در سطح بنگاه متمركز هستند و كمتر به سطح كلان  (. با اين حال،  25۱۹۹7)تیس و همكاران،  

 بازارهای مالی توجه دارند. 

عنوان چارچوبی جامع برای تحلیل تعامل میان بازيگران مختلف بازار  در اين میان، مفهوم »اكوسیستم بازاريابی« به

به بازار  رويكرد،  اين  در  است.  شده  شبكهمطرح  سازمانعنوان  از  پويا  فناوریای  نهادها،  سرمايهها،  و  ها،  گذاران 

میسیاست گرفته  نظر  در  بهگذاران  كه  میشود  تأثیر  بازار  عملكرد  بر  تعاملی  همكاران،  صورت  و  )كاهلر  گذارند 

های سنتی بازاريابی مانند تبلیغات و ترويج بوده و  به عبارت ديگر، اكوسیستم بازاريابی فراتر از فعالیت  26(. ۲۰۱۴

گیری و  گیرد كه در كنار يكديگر به شكلای از عوامل اقتصادی، نهادی، فرهنگی و فناورانه را در بر میمجموعه

 كنند. توسعه بازار كمک می

سرمايه رفتار  مانند  عواملی  بازاريابی،  اكوسیستم  چارچوب  بازار،  در  شفافیت  اطلاعات،  به  دسترسی  گذاران، 

ای با يكديگر در ارتباط هستند  صورت شبكههای اقتصادی بههای نظارتی و سیاستهای فناورانه، چارچوبنوآوری 

ای  زمان به مجموعهدهند. از اين منظر، توسعه بازارهای مالی مستلزم توجه همو عملكرد بازار سرمايه را شكل می

يكپارچه عمل می اكوسیستم  قالب يک  در  كه  است  رفتاری  و  نهادی  عوامل ساختاری،  )از  و  كنند  سرينیواسان 

 .27(۲۰۰۹هانسنز، 

با توجه به پیچیدگی ساختار بازارهای مالی در اقتصادهای در حال توسعه، استفاده از رويكرد اكوسیستم بازاريابی  

تواند چارچوبی مناسب برای تحلیل عوامل مؤثر بر توسعه بازار سرمايه فراهم آورد. اين رويكرد امكان بررسی  می

تواند به طراحی كند و میهای كلیدی موفقیت را فراهم میتعامل میان بازيگران مختلف بازار و شناسايی مؤلفه

 راهبردهای مؤثر برای توسعه بازارهای مالی كمک كند. 

های اخیر، با توجه به اهمیت توسعه اقتصادی در  در سال پیشینه تجربی پژوهش )در عراق(:   2-2

اند. نتايج اين مطالعات  بازار بورس اين كشور پرداخته   هایها به بررسی عملكرد و چالشعراق، برخی پژوهش 

هايی همچون  های بالقوه برای جذب سرمايه، با چالشرغم ظرفیت دهد كه بازار بورس عراق علی نشان می 

گذاران  های نظارتی، شفافیت پايین اطلاعات و مشاركت محدود سرمايه محدوديت نقدينگی، ضعف چارچوب

در مطالعات خود درباره بازار سرمايه عراق نشان داد كه    28( ۲۰۲۱؛  ۲۰۱۹؛  ۲۰۱۲مواجه است. الخوری )

های نهادی و محدود بودن ابزارهای مالی از جمله عوامل مهمی هستند كه مانع از توسعه  ضعف زيرساخت 

در پژوهشی درباره ساختار بازار مالی عراق    29(۲۰۱7اند. همچنین التمیمی )كارآمد بازار بورس عراق شده

اعتماد   افزايش  و  اطلاعاتی  شفافیت  ارتقای  نهادی،  اصلاحات  نیازمند  بازار  اين  توسعه  كه  كرد  تأكید 
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 گذاران است. سرمايه
المللی  گذاران و گسترش ارتباطات بینهای مالی، آموزش سرمايههای جديد نیز به نقش فناوریدر برخی پژوهش

(. در  31۲۰۲۴راشا قاباند و همكاران،    30؛۲۰۲۴در توسعه بازار بورس عراق اشاره شده است )محمد فائز و همكاران،  

با عنوان »بهبود تصمیم بهادار عراق: يک ديدگاه مفهومی«،  گیری سرمايهپژوهشی ديگر  اوراق  گذاری در بورس 

افزای فناوری مالی و سرمايه انسانی متخصص در فرآيند  ( به بررسی نقش هم۲۰۲۵علاّلی، السرتاوی و آيدينر )

های مالی نوين از جمله هوش مصنوعی،  گذاری پرداختند. نتايج مطالعه نشان داد كه فناوریگیری سرمايهتصمیم

سرمايه مشاوران  و  داده  پیشرفته  تحلیل  ابزارهای  ماشین،  برای  يادگیری  توجهی  قابل  ظرفیت  هوشمند،  گذاری 

ها مستلزم وجود نیروی  برداری مؤثر از اين فناوریگذاری دارند؛ با اين حال، بهرهارتقای كیفیت تصمیمات سرمايه

های فناوری  های پژوهش بیانگر آن است كه تركیب قابلیتهای تحلیلی است. يافتهانسانی متخصص و دارای مهارت

ها و مديريت ريسک افزايش  گذاران را در تحلیل فرصتتواند توانايی سرمايهمالی با دانش و تخصص منابع انسانی می

گذاری و توسعه بازار سرمايه عراق منجر شود. بر اين اساس، پژوهشگران  در نهايت به بهبود عملكرد سرمايه داده و 

زمان با ارتقای سرمايه انسانی دنبال شود تا زمینه لازم  های فناورانه بايد همكنند كه توسعه زيرساختتأكید می

 (32۲۰۲۵پذيری بورس عراق فراهم گردد. )علاّلی، برای افزايش كارايی و رقابت

های فناورانه نیست،  دهد كه توسعه بازار سرمايه عراق صرفاً وابسته به زيرساختهای اين مطالعه نشان میيافته

های اطلاعاتی  گیری يک اكوسیستم يكپارچه شامل فناوری مالی، سرمايه انسانی متخصص، نظامبلكه نیازمند شكل

نفعان بازار است؛ موضوعی كه با رويكرد اكوسیستم بازاريابی مورد تأكید پژوهش  و سازوكارهای ارتباطی مؤثر با ذی

 حاضر همسو است.

دهد كه عوامل متعددی بر توسعه بازارهای سرمايه تأثیرگذار هستند  مرور ادبیات پژوهش نشان میخلأ پژوهشی:  

چارچوب اطلاعاتی،  شفافیت  اهمیت  بر  مطالعات  از  بسیاری  فناوریو  توسعه  نظارتی،  اعتماد  های  و  مالی  های 

اند  ها هر يک تنها بر بخشی از اين عوامل تمركز داشتهاند. با اين حال، بیشتر اين پژوهشگذاران تأكید كردهسرمايه

 ای تلاش كرده است اين عوامل را در قالب يک چارچوب جامع و يكپارچه مورد بررسی قرار دهد. و كمتر مطالعه

زمینه   در  ديگر،  بررسی چالشاز سوی  به  موجود عمدتاً  مطالعات  نیز  عراق  بورس  بازار  بازار  اين  ساختاری  های 

اند و كمتر پژوهشی به ارائه يک الگوی راهبردی جامع برای توسعه اين بازار با رويكرد اكوسیستم بازاريابی  پرداخته

بنابراين، خلأ پژوهشی موجود نشان می به مطالعهپرداخته است.  نیاز  بهرهدهد كه  با  از  ای وجود دارد كه  گیری 

صورت يكپارچه شناسايی كرده و الگويی  رويكرد اكوسیستم بازاريابی، عوامل مؤثر بر توسعه بازار بورس عراق را به

 راهبردی برای توسعه اين بازار ارائه دهد. پژوهش حاضر در همین راستا طراحی و اجرا شده است.
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 داخلی  . بررسی تطبیقی مطالعات پیشینه۱جدول  

 شکاف پژوهشی  یافته کلیدی  روش تحقیق  موضوع نام و سال 

الخوری  

(۲۰۱۲ ) 

از   پس  عراق  اقتصاد 

بر   آن  تأثیر  و  جنگ 

 نهادهای مالی 

تحلیلی -توصیفی

 + محتوا  )تحلیل 

 مصاحبه( 

تجربیات  ثباتیبی و  سیاسی  های 

جنگ، اعتماد عمومی به نهادهای  

به  را  كرده  مالی  تضعیف  شدت 

 است. 

مانع   اعتماد،  فقدان 

ساختاری مشاركت مردم در  

در  حتی  است،  بورس  بازار 

 شرايط بهبود اقتصادی. 

التمیمی  

(۲۰۱7 ) 

تأثیر عوامل ژئوپلیتیک  

 بر بازار بورس عراق 

كمی -تحلیلی 

  + پانل  )رگرسیون 
GARCH) 

منطقه بحران  )مانند  های  ای 

داعش( تأثیر منفی و معناداری بر  

بورس   بازار  عراق  نوسانات 

دارندحتی بیش از عوامل اقتصادی  

 داخلی. 

بازار  استراتژی  توسعه  های 

را   ژئوپلیتیک  عوامل  بايد 

در  به كلیدی  متغیر  عنوان 

 نظر بگیرند. 

الخوری  

(۲۰۱۹ ) 

چارچوب  های  ضعف 

بر   آن  تأثیر  و  نظارتی 

سرمايه   بازار  توسعه 

 عراق 

- توصیفی

ای  مقايسه 

  + )پرسشنامه 

 تحلیل قانون( 

فعالان بازار، ضعف در   ٪7۰بیش از  

اجرای قوانین و عدم استقلال نهاد  

ترين مانع مشاركت  نظارتی را مهم

 دانند. می

اصلاحات   به  فوری  نیاز 

ساختاری در نهاد نظارتی و  

 تقويت استقلال آن. 

التامیمی  

(۲۰۱۹ ) 

گذاران در  رفتار سرمايه

مرزی   بازارهای 

 )مطالعه موردی عراق( 

كمی -كیفی

 تركیبی 

تحت  سرمايه بیشتر  عراقی  گذاران 

رسانه رفتار  تأثیر  و  اجتماعی  های 

تحلیلگله تا  هستند  های  ای 

 بنیادی. 

و   مالی  آموزش  به  نیاز 

محیط های  طراحی 

برای  تصمیم گیری هوشمند 

 تعديل رفتارهای غیرعقلانی. 

و   قابند 

همكاران  

(۲۰۲۴ )33 

های  محدوديت 

مشاركت   و  نقدينگی 

بورس  سرمايه در  گذار 

 عراق 

 كمی -تحلیلی 

شده با  گیری نقدينگی پايین )اندازه 

اور( رابطه مثبت و معناداری با  ترن

 گذاران دارد. حجم مشاركت سرمايه 

)از   نقدينگی  افزايش  بدون 

فین شفافیت(،  طريق  و  تک 

بازاريابی   اصلاحات  ساير 

 پايدار نیستند. 

محمد فايز و  

همكاران  

(۲۰۲۴ ) 

راهبردی   بازار  توسعه 

اقتصادهای   در  سرمايه 

)مورد   جنگ  پساز 

 عراق( 

كمی -كیفی

 تركیبی 

سیستماتیک  چالش  های 

)نقدينگی، نظارت، اعتماد( نیازمند  

اكوسیستمی   و  جامع  رويكردی 

 هستند.

يكپارچه   چارچوب  فقدان 

برای توسعه بازار سرمايه در 

 شرايط پساز جنگ. 

و   التمیمی 

الخوری  

(۲۰۲۰ ) 

تأثیر اقتصاد غیررسمی  

بازار   در  مشاركت  بر 

 سرمايه عراق 

تحلیلی -توصیفی

  + )پرسشنامه 

 مصاحبه( 

افراد فعال در اقتصاد   ٪۶۵بیش از 

بازار بورس را »فضايی   غیررسمی، 

می خاص«  افراد  و  برای  دانند 

 تمايلی به مشاركت ندارند. 

سیاست  به  های  نیاز 

غیررسمی   بخش  گنجاندن 

 در اكوسیستم مالی رسمی. 

الخوری و  

التمیمی  

(۲۰۲۱ ) 

های  نقش رسانه 

اجتماعی در  

دهی به رفتار شكل 

 گذاران عراقیسرمايه

كیفی )تحلیل 

های  محتوای گروه 

های  شبكه 

 اجتماعی( 

های تحلیلی در پیام   ٪۸۰بیش از  

های تلگرامی/فیسبوكی فاقد  گروه 

پشتوانه علمی و مبتنی بر شايعات  

 هستند.

فقدان نظارت بر فضای  

مجازی و نیاز به حضور  

رسمی بورس در اين فضا  

برای جلوگیری از  

 زدگی جمعی. هیجان
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 شناسی پژوهش روش 3
های حاصل  كند تا يافتهها فراهم میمند برای گردآوری، تحلیل و تفسیر دادهشناسی پژوهش چارچوبی نظامروش

. در پژوهش حاضر   34(۲۰۱۸كرسول و كرسول،  شناختی برخوردار باشند )از پژوهش از اعتبار علمی و پايايی روش

كه با هدف ارائه الگويی برای توسعه راهبردی بازار بورس عراق با تأكید بر اكوسیستم بازاريابی انجام شده است، از  

استفاده شده است. انتخاب اين رويكرد به دلیل ماهیت     36با طرح متوالی اكتشافی  35كمی -رويكرد آمیخته كیفی 

قابلیت آزمون با  بازاريابی و ضرورت تركیب درک عمیق كیفی  پذيری كمیّ صورت  چندبعدی مفهوم اكوسیستم 

 گرفته است.

گرايی استوار است؛ پارادايمی كه بر كاربرد عملی دانش و حل مسائل واقعی تأكید دارد  اين رويكرد بر پارادايم عمل

چری  37؛ ۲۰۰7كند )مورگان، گرايی را فراهم میهای تفسیرگرايی و فرااثباتگیری همزمان از ديدگاهو امكان بهره

مورگان،   می38۲۰۱۹و  پژوهشگر  چارچوبی،  چنین  در  روش(.  از  و  تواند  تجارب  عمیق  درک  برای  كیفی  های 

های مدل استفاده كند. اين  های كمّی برای آزمون روابط میان مؤلفهنفعان بازار سرمايه و از روشهای ذیديدگاه

به پیچیدهرويكرد  و  نوظهور  بازارهای  مطالعه  در  و  ويژه  اقتصادی  نهادی،  شرايط  تأثیر  تحت  كه  عراق  مانند  ای 

 اجتماعی خاص قرار دارند، از كارآمدی بالايی برخوردار است. 

گیری از استراتژی نظريه  فرآيند اجرای پژوهش در سه مرحله متوالی طراحی شده است. در مرحله نخست، با بهره

های كیفی از طريق مصاحبه عمیق با خبرگان بازار سرمايه عراق گردآوری و مقولات اصلی مدل  ، داده39بنیاد داده

سازی  شده، از روش پیمايش و مدلمنظور آزمون روابط میان متغیرهای استخراجشناسايی شد. در مرحله دوم، به

كارگیری  با به ،بندی و ساختاردهی عوامل( استفاده شد. در مرحله سوم، برای سطح40ام ایمعادلات ساختاری )اس

ها در الگوی  مراتب تأثیرگذاری آن(، ساختار روابط میان عوامل و سلسله41اماستفسیری )آی–رويكرد ساختاری 

 توسعه راهبردی بازار بورس عراق تبیین شد. 

های كیفی  يافتهامكان تركیب     42(۱۹۹۸ای با الهام از مدل پارادايمیک اشتراوس و كوربین )اين طراحی چندمرحله

شود  و كمیّ را فراهم كرده و به ارائه الگويی جامع و كاربردی برای توسعه راهبردی بازار بورس عراق منجر می

  43.(۲۰۱7)كرسول و پلانو كلارک، 

جامعه آماری پژوهش در دو بخش كیفی و  گیری و حجم نمونه:  جامعه آماری، روش نمونه  1-3

كمی تعريف شده است. در بخش كیفی، جامعه شامل خبرگان كلیدی اكوسیستم بازار سرمايه عراق از چهار  

آمار   اساس  بر  تحلیلگران مالی است.  و  نظارتی، متخصصان دانشگاهی  نهادهای  بورس،  بازار  گروه فعالان 
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تا    7۰۰ها و نهادهای مرتبط، اندازه اين جامعه حدود  ( و فهرست دانشگاهISX  ،۲۰۲۴رسمی بورس عراق )

برفی انجام شد تا  صورت هدفمند و با روش گلوله گیری در اين مرحله به شده است. نمونه   نفر برآورد   ۸۰۰

افراد دارای تجربه تخصصی و دسترسی به اطلاعات راهبردی شناسايی شوند. معیارهای ورود شامل حداقل  

ای و آشنايی عملی با ابعاد اكوسیستم بازاريابی بود. حجم نمونه بر اساس اصل  پنج سال سابقه فعالیت حرفه 

 مصاحبه انجام گرفت.  ۲۳( و در نهايت 44۲۰۰۶اشباع نظری تعیین شد )چارماز، 
شده  های پذيرفته، مديران شركتISXشده در  گذاران خرد و نهادی ثبتدر بخش كمی، جامعه آماری شامل سرمايه

بازار است. نمونه فعال  بهو كارگزاران  بر    45ایای چندمرحلهصورت خوشهگیری  بندی جغرافیايی  اساس تقسیمو 

و   برای جوامع محدود  كوكران،  فرمول  از  استفاده  با  نمونه  انجام شد. حجم  نجف(  و  بصره، كربلا  اربیل،  )بغداد، 

 نفر برآورد گرديد،   ۲۴۸، مقدار N، 05/0=d، 96/1=z، 5/0=p=q=7۰۰بیشترين حجم نمونه، با مقادير، 

𝑛 =
𝑁𝑧2𝑝𝑞

𝑑2(𝑁 − 1) + 𝑧2𝑝𝑞
                  (1) 

نسبت    pمقدار نرمال متناظر با سطح اطمینان،    zحجم جامعه آماری،    Nحجم نمونه مورد نیاز،    nكه در آن،  

پرسشنامه توزيع شد. اين حجم نمونه با    ۳۰۰میزان خطای مجاز می باشد. با لحاظ نرخ عدم پاسخ،    dموفقیت،  

 .(46۲۰۱۹لازم را داراست )هیر و همكاران،    سازی معادلات ساختاری كفايت آماریتوجه به الزامات مدل

 شوندگان ای مصاحبهشناختی و حرفههای جمعیت . ويژگی ۲جدول  

كد  

 شونده مصاحبه

جنسی

 ت

سن  

 )سال( 

بالاترين مدرک  

 تحصیلی 
 سمت فعلی يا اخیر

سابقه كار در بازار  

سرمايه عراق  

 )سال( 

 حوزه اصلی فعالیت

P01 ۴۸ مرد 
دكتری مديريت  

 مالی 

مديرعامل شركت  

 كارگزاری الف 
 كارگزاری و معاملات  ۱۹

P02 دكتری اقتصاد ۵۲ مرد 
مديره بانک  عضو هیئت

 گذاری ب سرمايه
۲۴ 

بانكداری  

 گذاری سرمايه

P03  ۴۱ زن 
كارشناسی ارشد  

MBA 

وكار  مدير توسعه كسب

 ( ISXبورس عراق )
۱۴ 

توسعه بازار و جذب  

 گذار سرمايه

P04 ۴۵ مرد 
دكتری 

 حسابداری 

رئیس كمیته حسابرسی  

 شركت پتروشیمی ج 
 های بورسیشركت ۱۸

P05 ۳۹ مرد 
كارشناسی ارشد  

 فاينانس 

گذاری  مدير ارشد سرمايه

 صندوق بازنشستگی د 
۱۲ 

مديريت دارايی و  

 ها صندوق

P06 ۵۵ مرد 
دكتری مديريت  

 استراتژيک 

مشاور ارشد سازمان  

 بورس عراق 
۲۷ 

تنظیم مقررات و  

 گذاری سیاست

P07  ۳۷ زن 
كارشناسی ارشد  

 بازاريابی ديجیتال

مدير بازاريابی پلتفرم  

 تک ه فین
۱۰ 

تک و  فین

گذاری  سرمايه

 ديجیتال 

P08 ۴۴ مرد 
دكتری اقتصاد  

 مالی 

گر ارشد مؤسسه  تحلیل

 بندی اعتباری رتبه
۱۶ 

بندی و تحلیل  رتبه

 بازار 

 
44

 Charmaz, 2006 
45

 Multistage Cluster Sampling 
46

 Hair et al, 2019 
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P09 ۴۹ مرد 
كارشناسی ارشد  

 مديريت 

مديرعامل شركت  

 كارگزاری و 
۲۲ 

كارگزاری و عرضه  

 اولیه 

P10 ۴۲ مرد 
  MBAدكتری 

 اجرايی 

گذاران  مدير روابط سرمايه

 شركت صنعتی ز 
۱۵ 

گذاران و  روابط سرمايه
IR 

P11  ۴۰ زن 
دكتری مديريت  

 بازرگانی 

رئیس دپارتمان تحقیق و  

 توسعه بورس عراق 
 تحقیق و توسعه بازار  ۱۳

P12 ۵۱ مرد 
دكتری حقوق  

 تجاری 
 ISX ۲۳مشاور حقوقی ارشد 

حقوق بازار سرمايه و  

 مقررات 

P13 ۳۸ مرد 
كارشناسی ارشد  

 فناوری مالی 

آپ  مديرعامل استارت

 گذاری آنلاين سرمايه
۱۱ 

های  تک و پلتفرمفین

 معاملاتی 

P14 دكتری اقتصاد ۴۶ مرد 
استاد دانشگاه و مشاور  

 مستقل بازار سرمايه 
 آموزش و مشاوره  ۲۰

P15  ۴۳ زن 
كارشناسی ارشد  

 ارتباطات 

مدير ارتباطات و بازاريابی  

 شركت بورسی ک 
۱۶ 

بازاريابی بورسی و  

 برندينگ 

P16 دكتری مديريت  ۵۰ مرد 
مديره شركت  عضو هیئت

 هلدينگ ل 
۲۵ 

هلدينگ و  

گذاری  سرمايه

 استراتژيک 

P17 ۳۶ مرد 
كارشناسی ارشد  

 تک فین

مدير محصول پلتفرم  

 معاملاتی م 
۹ 

فناوری مالی و  

UX/UI  بازار سرمايه 

P18 ۵۳ مرد 
دكتری 

 حسابداری 

بازرس قانونی و حسابرس  

های  مستقل شركت

 بورسی 

۲۶ 
حسابرسی و حاكمیت  

 شركتی

P19  ۳۹ زن 
ارشد  كارشناسی 
MBA 

مدير جذب سرمايه  

 خارجی شركت ن 
۱۲ 

و   FDIجذب 

گذاری  سرمايه

 المللی بین

P20 ۴۷ مرد 
دكتری مديريت  

 استراتژيک 

مدير سابق توسعه بازار  
ISX 

۲۱ 
توسعه راهبردی و  

 سازی المللیبین

P21 ۴۴ مرد 
كارشناسی ارشد  

 اقتصاد

گر ارشد بانک  تحلیل

 مركزی عراق 
۱۷ 

گذاری پولی و  سیاست

 بازار سرمايه 

P22 دكتری فاينانس  ۴۱ مرد 
مدير ريسک شركت  

 كارگزاری پ 
۱۴ 

مديريت ريسک و  

 مشتقات 

P23  ۳۵ زن 
كارشناسی ارشد  

 بازاريابی 

مسئول بازاريابی ديجیتال  

 بورس عراق 
۸ 

بازاريابی ديجیتال و  

 های اجتماعی شبكه

گانه اجرای پژوهش، از تركیبی  با توجه به رويكرد آمیخته و مراحل سه  ها:آوری داده ابزار جمع  2-3

ها استفاده شد. اين تنوع ابزاری امكان   هماهنگ از ابزارهای كیفی و كمّی جهت گردآوری داده 

ها را در بافت پیچیده بازار سرمايه عراق ارتقا بخشیده  ها را فراهم آورده و اعتبار يافته 47سازی داده مثلث

 باشند. كارگرفته شده به شرح زير می (. ابزارهای به 48۲۰۱۸است )فلیک،  
ای ساختاريافته عمیق بود. پروتكل مصاحبه شامل سؤالات باز و كاوشگرانهدر مرحله كیفی، ابزار اصلی مصاحبه نیمه

 
47

 Data Triangulation 
48

 Flick, 2018 
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)رفتار سرمايه بازاريابی  اكوسیستم  ابعاد  اساس  بر  فناوریاست كه  مالی، چارچوبگذار،  و  های  های  (  …نظارتی 

دادهطراحی شد. مصاحبه بررسی  با  تحلیل،  غنای  و جهت  يافت  ادامه  نظری  اشباع  به  رسیدن  تا  ثانويه ها  های 

سالانه  )گزارش هوروكس،    ISXهای  و  )كینگ  گرديد  تكمیل  عراق(  بهادار  اوراق  كمیسیون  سیاستی  اسناد  و 
49۲۰۱۰). 

 های تحلیل، دو نوع پرسشنامه طراحی و توزيع شد: در مرحله كمّی، متناسب با استراتژی 

شده از مرحله كیفی و در قالب  ساخته آزمون مدل: اين پرسشنامه بر اساس مقولات استخراج. پرسشنامه محقق۱

های لازم برای آزمون  طراحی شد. هدف از اين ابزار، سنجش متغیرها و فراهم آوردن داده 50تايی لیكرت طیف پنج

 بود. 51ام ایسازی اسنهايی از طريق تكنیک مدلروابط ساختاری و برازش مدل 

ساختاری ۲ تحلیل  ماتريسی  پرسشنامه  مدل52.  روش  اجرای  جهت  آی:  میک   53ام اسسازی  تحلیل  از  54مکو   ،

)ماتريس قضاوت خبرگان برای تحلیل ساختاری( استفاده شد.    55پرسشنامه ماتريسی مبتنی بر قضاوت خبرگان 

بندی  ( ارزيابی كرده و امكان سطح۳تا    ۰ای )ها را در يک مقیاس چهاردرجهاين ابزار روابط متقابل میان مؤلفه

 .(57۱۹۸۶ها را فراهم آورد )گودت،  عوامل و تحلیل قدرت نفوذ و وابستگی آن 56مراتبی سلسله

دهندگان  های اخلاق پژوهش، شامل حفظ محرمانگی، كدگذاری ناشناس پاسختمامی ابزارها با رعايت دقیق پروتكل

دهی را  اخذ رضايت آگاهانه اجرا شدند كه اين امر احتمال خطاهای ناشی از سوگیری يا عدم اطمینان در پاسخ  و

 به حداقل رساند. 

ها در چارچوب رويكرد آمیخته و در چند مرحله  وتحلیل داده تجزيه   ها:وتحلیل داده روش تجزیه  3-3

پیوسته انجام شد تا ضمن دستیابی به درک عمیق كیفی از اكوسیستم بازاريابی بازار بورس  هممتوالی و به 

های هر مرحله مبنای  مند عوامل مؤثر نیز فراهم گردد. يافته عراق، امكان آزمون تجربی و ساختاردهی نظام 

 طراحی و اجرای مرحله بعدی قرار گرفت. 
 58بنیادمرحله اول: تحلیل کیفی مبتنی بر نظریه داده

و بر اساس   59كیودا افزار مكسساختاريافته با استفاده از نرمهای نیمهمصاحبههای حاصل از  در بخش كیفی، داده

 تحلیل شدند. فرآيند تحلیل در سه سطح انجام گرفت: 60( ۱۹۹۸مدل پارادايم اشتراوس و كوربین )

  کدگذاری محوری: ها به واحدهای معنايی.  ها و شكستن دادهاستخراج مفاهیم اولیه از متن مصاحبه  کدگذاری باز:

 
49

 King, N., & Horrocks, 2010 
50

 Five-Point Likert Scale 
51

 SEM 
52

 Structural Analysis Matrix Questionnaire 
53

 Interpretive Structural Modeling (ISM) 
54

 Matrix of Impact Cross-Multiplication Applied to Classification (MICMAC) 
55

 Expert Matrix Questionnaire 
56

 Level Partitioning 
57

 Godet, 1986 
58

 Grounded Theory 
59

 MAXQDA  
60

 Strauss & Corbin, 1998 
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زمینه علیّ،  شرايط  شامل  اصلی  مقولات  قالب  در  اولیه  كدهای  مداخلهسازماندهی  پیامدها.  ای،  و  راهبردها  گر، 

گیری  سازی مقولات حول مقوله محوری »توسعه راهبردی بازار بورس عراق« و شكليكپارچه  کدگذاری انتخابی:

ای كه ظهور كدهای جديد به حداقل  گونهيافت؛ بهمدل مفهومی اولیه. تحلیل تا دستیابی به اشباع نظری ادامه  

 .(61۲۰۰۶رسید )چارماز، 

 مرحله دوم: آزمون مدل با مدل ساختاری

برای آزمون مدل مفهومی استخراج اول،  از تكنیک  در مرحله كمی  از مرحله كیفی،  سازی معادلات  مدلشده 

های  تحلیلها در دو گام انجام گرفت:  استفاده شد. تحلیل داده 62ساختاری مبتنی بر حداقل مربعات جزئی 

سازی و مدل  بودن.های پرت و نرمالشامل آمار توصیفی و بررسی داده  :63اس اسپی مقدماتی در نرم افزار اس

 (65۲۰۱۹ارزيابی مدل در دو بخش انجام شد: )هیر و همكاران،  :64اس الپی سازی در نرم افزار اسمارت 

ها )آلفای كرونباخ و پايايی تركیبی(، روايی همگرا )میانگین واريانس  پايايی سازه  گیری:الف( ارزیابی مدل اندازه

 (67لاركر -(، روايی واگرا )معیار فورنل۵/۰<66ای شده؛ آویاستخراج

 ۵۰۰۰)با    68استرپها با آزمون بوتضرايب مسیر و معناداری آنب( ارزیابی مدل ساختاری و برازش مدل:  

  .08/0>69آرآرام، شاخص برازش كلی اس𝑓2، اندازه اثر 𝑅2نمونه(، ضريب تعیین  

های  بررسی شد. اين مرحله میزان تأثیر مؤلفه   p<707105/0علاوه بر اين، معناداری روابط بر اساس سطح خطای 

اكوسیستم بازاريابی بر توسعه راهبردی بازار بورس عراق را مشخص ساخت.  همچنین برای تأيید برازش كلی مدل،  

 74آیاف و جی  ۰/ ۹  <  73آی اف، سی۰۸/۰>  72آایاسهای معتبر استفاده شد. بر اين اساس، مقادير آراماز شاخص

پیش  ۹/۰< قدرت  گرفته شدند. همچنین  نظر  در  برازش مطلوب مدل  عنوان ملاک  از  به  استفاده  با  بینی مدل 

 )در سطح متوسط و بالا( مورد تأيید قرار گرفت.     R>75225/0شاخص تعیین 

 77مک ( و میک76ام استفسیری )آی–مرحله سوم: تحلیل ساختاری

به از روش آیمراتبی عوامل شناسايیبندی و ساختاردهی سلسلهمنظور سطحدر مرحله كمی دوم،   اماسشده، 

 
61

 Charmaz, 2006 
62

 PLS-SEM 
63

 SPSS 
64

 SmartPLS 
65

 Hair et al, 2019 
66

 Average Variance Extracted (AVE) 
67

 Fornell-Larcker Criterion 
68

 Bootstrap Test 
69

 Standardized Root Mean Square Residual (SRMR) 
70

 Significance Level 
71

 p-value 
72

 Root Mean Square Error of Approximation (RMSEA) 
73

 Comparative Fit Index (CFI) 
74

 Goodness of Fit Index (GFI) 
75

 Coefficient of Determination 
76

Interpretive Structural Modeling (ISM) 
77

 MICMAC 
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)تأثیر    A)تأثیر مستقیم(،    Vبا نمادهای    79(. ابتدا ماتريس ساختاری خودتعاملی 78۱۹7۴استفاده شد )وارفیلد،  

)عدم تأثیر( تشكیل شد. سپس اين ماتريس به ماتريس دسترسی اولیه و نهايی    Oتأثیر متقابل( و  )  Xمعكوس(،  

مک، تحلیل  افزار میک تبديل گرديد و سطوح رانندگی و وابستگی هر عامل محاسبه شد. در ادامه، با استفاده از نرم

)گودت،  -نفوذ انجام گرفت  و  80۱۹۸۶وابستگی  وابسته، پیوندی  را در چهار خوشه مستقل،  اين تحلیل عوامل   .)

بندی كرده و عوامل كلیدی سیاستی را مشخص نمود؛ عواملی كه بیشترين قدرت اثرگذاری را بر توسعه  راننده طبقه

 بازار دارند. 

 سازی چهارجانبه ها و مثلثادغام یافته

ها  سازی دادهكه شامل مثلثاستفاده شد   سازی چهارجانبهمثلثمنظور افزايش اعتبار كلی پژوهش، از راهبرد به

سازی پژوهشگران )بازبینی مستقل  ها )تحلیل كیفی و كمی(، مثلثسازی روش)مصاحبه، اسناد و پرسشنامه(، مثلث

مثلثكدگذاری و  اصلی و همكاران پژوهشگر(  يافتهها توسط پژوهشگر  تفسیر  و  )تطبیق  نظری  پايه  سازی  بر  ها 

نظريه استراتژی اقیانوس آبی، نظريه اكوسیستم نوآوری، اصول مالی اسلامی و الگوهای تحول ديجیتال در بازارهای  

باشد. اين رويكرد موجب كاهش سوگیری، تقويت انسجام نتايج و افزايش قابلیت اعتماد و اعتبار مدل  نوظهور( می

 .(81۲۰۱۸نهايی گرديد. )فلیک، 

 های پژوهش يافته 4

 كنندگان پژوهش های مشاركت ويژگی  1-4

بخش   بهدر  پژوهش،  مصاحبهكیفی  روش  از  عراق،  بورس  بازار  راهبردی  توسعه  ابعاد  شناسايی  های  منظور 

كنندگان شامل خبرگان فعال در حوزه بازار سرمايه عراق  ساختاريافته با خبرگان استفاده شد. جامعه مشاركتنیمه

گیری هدفمند انتخاب شدند. معیارهای ورود به پژوهش شامل حداقل پنج سال سابقه  بود كه بر اساس روش نمونه 

فعالیت مستقیم در بازار سرمايه عراق، تجربه مديريتی يا تخصصی در نهادهای مالی و بورسی، آشنايی با مفاهیم  

 د مصاحبه بود.توسعه راهبردی بازار سرمايه و اكوسیستم بازاريابی، و همچنین تمايل به مشاركت در فراين 

سال و    ۴۴٫۳كنندگان  اين پژوهش مشاركت داشتند. میانگین سنی مشاركتنفر از خبرگان در    ۲۳در مجموع  

فعالیت حرفه بازار سرمايه عراق  میانگین سابقه  آنان در  بود كه نشان  ۱۶٫۸ای  دهنده سطح بالای تجربه و سال 

كنندگان دارای مدرک دكتری و  درصد از مشاركت  ۴۳٫۵دهندگان است. از نظر سطح تحصیلات،  تخصص پاسخ

 ارشد اجرايی بود.ارشد بودند و تنها يک نفر دارای مدرک كارشناسیدرصد دارای مدرک كارشناسی ۵۲٫۲

های تخصصی مرتبط با بازار سرمايه  توجهی در حوزهدهنده تنوع قابلكنندگان نیز نشانای مشاركتتركیب حرفه

گذاری، متخصصان  های سرمايهمديران بانک های كارگزاری،  بود. اين افراد شامل مديران بورس عراق، مديران شركت

های بورسی بودند. چنین تنوعی  تک، تحلیلگران بازار سرمايه، مشاوران اقتصادی و مديران بازاريابی شركتحوزه فین

ای از ابعاد نهادی، مالی، فناورانه و بازاريابی بازار سرمايه عراق  شده طیف گستردههای گردآوریموجب شد ديدگاه

 های پژوهش افزايش يابد. را پوشش دهد و از اين طريق جامعیت و اعتبار يافته

 نتايج كدگذاری باز  2-4
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بنیاد انجام شد. در مرحله نخست، يعنی  گیری از رويكرد نظريه دادهها با بهرههای حاصل از مصاحبهتحلیل داده

مفاهیم اولیه استخراج شد. در اين  خط مورد بررسی قرار گرفت و  بهصورت خطها بهكدگذاری باز، متن مصاحبه

ها و های كیفی استخراج گرديد كه هر يک بیانگر بخشی از تجارب، نگرشاز داده  کد باز  ۱۵۰مرحله در مجموع  

 های خبرگان درباره وضعیت كنونی و مسیر توسعه بازار بورس عراق بود.تحلیل

قابل  ها و فرصتشده نشان داد كه چالشبررسی كدهای استخراج های بازار سرمايه عراق در چند محور اساسی 

شده توسط خبرگان شامل وابستگی شديد اقتصاد عراق به درآمدهای  ترين موضوعات مطرحبندی هستند. مهمدسته

بی و  ارزی  نوسانات  شركتنفتی،  مالی  گزارشگری  و  اطلاعاتی  شفافیت  ضعف  كلان،  اقتصاد  ضعف  ثباتی  ها، 

اطلاعات  زيرساخت فناوری  محدوديتهای  سرمايه،  سرمايهبازار  جذب  برای  قانونی  تأثیر  های  خارجی،  گذاری 

گذاری و مالی، ضعف  های مالی، كمبود نیروی انسانی متخصص در حوزه سرمايهالمللی بر فعالیتهای بینتحريم

سازوكارهای حاكمیت شركتی، محدود بودن حجم معاملات و نقدشوندگی بازار، نبود تنوع كافی در ابزارهای مالی،  

تک و خدمات مالی  های توسعه فینگذاران، محدوديتهای سیاسی و امنیتی، ضعف سواد مالی سرمايهوجود ريسک 

بین بازارهای  با  تعامل  ضعف  در  ديجیتال،  ناكارآمدی  و  اداری  فساد  اشكال  برخی  وجود  نیز  و  سرمايه  المللی 

 سازوكارهای نظارتی بود.

كه مسئله توسعه بازار بورس عراق صرفاً يک مسئله اقتصادی يا مالی نیست، بلكه  دهد  تحلیل اين كدها نشان می

بهپديده بازاريابی  و  فرهنگی  فناورانه،  سیاسی،  نهادی،  عوامل  آن  در  كه  است  چندبعدی  همای  زمان  صورت 

كنند. از اين منظر، توسعه پايدار بازار سرمايه در عراق مستلزم اتخاذ رويكردی اكوسیستمی است  آفرينی مینقش

های اين مرحله نشان داد  ويژه يافتهصورت يكپارچه مديريت كند. بهكه بتواند تعامل میان اين ابعاد مختلف را به

گذاری در جامعه عراق از جمله عوامل  كه ضعف اعتماد عمومی به نهادهای مالی و محدود بودن فرهنگ سرمايه

نتیجه عمق بازار سرمايه تأثیر مستقیم دارد. بنابراين ارتقای سواد  گذاران و در  مهمی است كه بر مشاركت سرمايه

نیازهای اساسی برای توسعه اين بازار محسوب  مالی، تقويت شفافیت و توسعه ارتباطات بازاريابی مالی از جمله پیش

 شود.می

 نتايج كدگذاری محوری  3-4
های مفهومی و ارتباطات درونی  ها، يعنی كدگذاری محوری، كدهای باز بر اساس شباهتدر مرحله دوم تحلیل داده

دهی شدند. نتیجه اين مرحله به شناسايی چند مقوله محوری انجامید كه  تر سازمانهای كلانها در قالب مقولهآن

 دهند. چارچوب مفهومی توسعه راهبردی بازار بورس عراق را شكل می

اين ماتريس مجموعه  بورس عراقماتریس عوامل کلیدی موفقیت بازار  نخستین مقوله محوری،   از  بود.  ای 

بر می را در  بنیادی  به آنعوامل  توجه  بدون  بازار سرمايه  راهبردی  توسعه  امكانگیرد كه تحقق  نیست.  ها  پذير 

عنوان پیشران اصلی  ترين اين عوامل شامل حمايت سیاسی و نهادی پايدار از بازار سرمايه، تحول ديجیتال بهمهم

های مرتبط  شده در بورس، گسترش آموزشهای پذيرفتهتوسعه بازار، ارتقای شفافیت و حاكمیت شركتی در شركت

ای و جهانی است. اين  های همكاری راهبردی با بازارهای سرمايه منطقهبا سواد مالی در سطح جامعه و ايجاد شبكه

به زيرساختعوامل  نقش  عنوان  سرمايه  بازار  توسعه  ساختاری  و  نهادی  اعتماد  كنندهتعیینهای  افزايش  در  ای 

 گذاران و جذب منابع مالی دارند.سرمايه

محوری،   مقوله  بومی دومین  و  هیبریدسازی  شیوهمکانیسم  جهانی سازی  برتر  نتايج    محلی -های  است. 

المللی صورت  تواند صرفاً بر پايه تقلید مستقیم از الگوهای بینها نشان داد كه توسعه بازار سرمايه عراق نمیمصاحبه
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يافته با شرايط بومی انجام شود. در اين چارچوب، تركیب  گیرد، بلكه لازم است نوعی الگوبرداری انتقادی و تطبیق

های نهادی، فرهنگی و مذهبی جامعه عراق اهمیت اساسی  های موفق بازارهای سرمايه پیشرفته با ويژگیتجربه 

المللی در كنار حفظ سازگاری با ساختارهای اجتماعی و  استانداردهای بینگیری از  دارد. اين رويكرد امكان بهره

 كند.اقتصادی داخلی را فراهم می

های محیطی  ای از چالشاست كه به مجموعه  ایتحریمی چندلایه-فرهنگی-سازه موانع نهادیمقوله سوم،  

های  ترين موانع توسعه بازار سرمايه عراق شامل ناپايداری سیاسی و ريسک اشاره دارد. بر اساس ديدگاه خبرگان، مهم

تحريمامنیتی، محدوديت از  ناشی  بینهای  ابزارهای  های  از  استفاده گسترده  به  نسبت  فرهنگی  مقاومت  المللی، 

زيرساخت ضعف  همچنین  ديجیتال،  و  نهادی  سطوح  برخی  در  اداری  فساد  وجود  اطلاعات،  فناوری  های 

طور مستقیم  توانند بهگذاری و مبارزه با پولشويی است. اين عوامل میسرمايههای حقوقی در حوزه قوانین  محدوديت

 گذاران، كارايی بازار و میزان مشاركت فعالان اقتصادی تأثیر بگذارند.يا غیرمستقیم بر اعتماد سرمايه

است كه به نتايج بالقوه اجرای   اجتماعی راهبردی-مالی- آبشار پیامدهای اقتصادیچهارمین مقوله محوری، 

تواند پیامدهايی  ها، توسعه راهبردی بازار بورس عراق میراهبردهای پیشنهادی اشاره دارد. بر اساس تحلیل داده

نظیر افزايش حجم معاملات و نقدينگی بازار، كاهش وابستگی ساختاری اقتصاد به درآمدهای نفتی، تبديل بورس  

های بازار سرمايه، كاهش شكاف ديجیتال در خدمات  شاخصای، رشد پايدار  های مالی منطقهعراق به يكی از قطب

های  های شغلی جديد در حوزه خدمات مالی و فناوری، افزايش مشاركت زنان و جوانان در فعالیتمالی، ايجاد فرصت

 گذاری و همچنین بازسازی اعتماد عمومی نسبت به نهادهای مالی را به همراه داشته باشد.سرمايه

 سطحی گذار از كدهای باز به مفاهیم میان 4-4

پوشانی  های معنايی، روابط علیّ و همكد باز، كدها بر اساس شباهت  ۱۵۰ها، پس از استخراج  در فرايند تحلیل داده

ها، آخرين كد جديد  های حاصل از مصاحبهدهی شدند. مطابق دادههای مفهومی منسجم سازمانمحتوايی در خوشه

ای تولید نشد؛ بلكه صرفاً روابط میان كدها و  كد تازه  ۲۳تا  ۲۰های مصاحبه ظاهر شد و در  ۱۹در مصاحبه شماره 

تجمیع  دهد كه پژوهشگر پس از مرحله كدهای باز، وارد سطحی از  دست آمد. اين امر نشان میهای تكمیلی بهمثال

شده و فرايند تحلیل به سمت اشباع نظری پیش رفته است. بنابراين، هرچند در متن    مندی مفهومی و رابطه

می نشان  تحلیل  منطق  اما  است،  نشده  ذكر  انتقالی«  »كدهای  برای  صريحی  عنوان  مفاهیم  رساله  كه  دهد 

 اند.های محوری شكل گرفتهها در مقولهدهی آنسطحی از پیوند میان كدهای باز و سازمانمیان

دهد كه توسعه بازار سرمايه  نشان می  اقتصادی -اجتماعی -گانه پویای تعاملات فرهنگیسهدر نهايت، مقوله  

افزا مديريت شود. به بیان ديگر،  صورت همپذير است كه تعامل میان اين سه حوزه بهعراق تنها در صورتی امكان

تحولات اقتصادی بازار سرمايه بدون در نظر گرفتن ابعاد فرهنگی جامعه و سازوكارهای اجتماعی مرتبط با اعتماد،  

 تواند به نتايج پايدار منجر شود.گذاری نمیمشاركت و رفتار سرمايه
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 . فرآيند مديريت داده ها در سه مرحله كدگذاری۲شكل

 

 

 مضمون مركزی و پارادايم مفهومی پژوهش  5-4
ها نشان  های محوری در قالب يک هسته مركزی تلفیق شدند. تحلیل نهايی دادهدر مرحله كدگذاری انتخابی، مقوله

و   مفاهیم  تمامی  كه  استخراجمقولهداد  میهای  شكل  فراگیر  مضمون  يک  حول  میشده  كه  را  گیرند  آن  توان 

 نامید.  اسلامی« –دیجیتال–»پارادایم اکوسیستم اقیانوس آبی

الگوی پیشنهادی پژوهش را تشكیل می نوآورانه  بیانگر آن است كه توسعه  اين پارادايم هسته مركزی و  دهد و 

نخست،   است.  مكمل  رويكرد  سه  تلفیق  نیازمند  عراق  بورس  بازار  آبیراهبردی  اقیانوس  خلق    راهبرد  بر  كه 
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های سنتی در بازارهای مالی تأكید دارد. در اين رويكرد، تمركز  گذاری و خروج از رقابتهای جديد سرمايهفرصت

 گذاران جديد است.های جديد ارزش، توسعه ابزارهای مالی نوآورانه و جذب سرمايهبر ايجاد حوزه

مالی دوم،   دیجیتال  بازاریابی  و  دیجیتال  زيرساخت  تحول  توسعه  طريق  از  كه  اطلاعات،  است  فناوری  های 

فناوری از  استفاده  برخط،  معاملات  فینگسترش  دادههای  تحلیل  پلتفرمتک،  توسعه  و  مالی  ديجیتال  های  های 

میسرمايه چارچوب،  گذاری  اين  در  دهد.  افزايش  را  سرمايه  بازار  به  عمومی  دسترسی  و  شفافیت  كارايی،  تواند 

گذاران جديد، افزايش آگاهی عمومی و تقويت ارتباط  اكوسیستم بازاريابی ديجیتال نقش مهمی در جذب سرمايه

 كند. گذاران ايفا میمیان نهادهای مالی و سرمايه

و مذهبی جامعه  است كه با ساختار فرهنگی    توسعه ابزارها و نهادهای مالی اسلامیسومین مؤلفه اين پارادايم،  

تواند پذيرش اجتماعی بازار سرمايه را  تنها میعراق سازگاری بیشتری دارد. استفاده از ابزارهای مالی اسلامی نه

های منطبق با اصول  گذاریمند به سرمايهای علاقهگذاران داخلی و منطقهافزايش دهد، بلكه زمینه جذب سرمايه

 كند.شريعت را نیز فراهم می

 الگوی نهايی توسعه راهبردی بازار بورس عراق با تأكید بر اكوسیستم بازاريابی  6-4
بر اساس نتايج حاصل از كدگذاری باز، محوری و انتخابی، مدل نهايی پژوهش در قالب يک چارچوب اكوسیستمی  

بورس    دهد كه توسعه راهبردی بازاربنیاد طراحی شد. اين مدل نشان میو مبتنی بر منطق پارادايمی نظريه داده

 گیرد.گر و پیامدها شكل میعراق در بستر تعامل میان شرايط علّی، پديده محوری، راهبردها، شرايط مداخله

زمینه  :82الف( شرایط علّی نیروهای  بیانگر  علیّ  عراق هستند.  ساز شكلشرايط  بازار سرمايه  در  تحول  گیری 

 اند از:ترين اين شرايط عبارتمهم

 بخشی به اقتصاد غیرنفتی و كاهش وابستگی ساختاری به درآمدهای نفتی؛ ضرورت تنوع ●

 گذاری داخلی و خارجی برای بازسازی اقتصادی؛ نیاز به جذب سرمايه ●

 ای بازار سرمايه عراق؛ پذيری منطقهافزايش رقابت ●

 ضرورت بازسازی اعتماد عمومی نسبت به نهادهای مالی در شرايط پساتحريم و پساجنگ. ●

دهند كه توسعه بورس عراق يک انتخاب اختیاری نیست، بلكه ضرورتی ساختاری برای ثبات  اين عوامل نشان می

 و رشد اقتصاد ملی است. 

 است. اسلامی« –دیجیتال–»پارادایم اکوسیستم اقیانوس آبی هسته مركزی مدل،   :83ب( پدیده محوری

 اين پارادايم بر تلفیق سه رويكرد مكمل استوار است:

آبی  .1 اقیانوس  حوزهراهبرد  خلق  و :  نوآورانه  مالی  ابزارهای  توسعه  سرمايه،  بازار  در  ارزش  های جديد 

 حركت از رقابت سنتی به سمت نوآوری راهبردی؛ 

بازاریابی دیجیتال مالی  .2 زيرساختتحول دیجیتال و  توسعه  فین:  برخط،  معاملات  تحلیل  های  تک، 

 گذاران؛ برای جذب سرمايه های ديجیتالهای مالی، امنیت سايبری و استفاده از پلتفرمداده

منظور افزايش  : طراحی و توسعه ابزارهای منطبق با اصول شريعت بهسازی ابزارهای مالی اسلامی بومی  .3

 ای.های داخلی و منطقهپذيرش اجتماعی و جذب سرمايه

 
82

 Causal Conditions 
83

 Core Phenomenon 
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كنند كه در آن فناوری، فرهنگ و راهبرد  اين سه مؤلفه در كنار يكديگر يک اكوسیستم مالی يكپارچه ايجاد می

 كنند. افزا عمل میصورت همرقابتی به

 ای از راهبردهای اجرايی شناسايی شد: برای تحقق پارادايم مركزی، مجموعه :84ج( راهبردهای محوری 

 تک؛ های ديجیتال و تقويت اكوسیستم فینتوسعه زيرساخت ●

 روزرسانی قوانین و مقررات بازار سرمايه؛ اصلاح و به ●

 و تقويت حاكمیت شركتی؛  ارتقای شفافیت اطلاعاتی ●

 توسعه آموزش و سواد مالی در سطح ملی؛  ●

 گذاری و برندينگ نهادی بورس عراق؛ های بازاريابی سرمايهطراحی برنامه ●

 ای و جهانی )نه تقلید صرف(؛ های موفق منطقهالگوبرداری انتقادی از بورس ●

 گیری هدفمند از ظرفیت جوامع دياسپورای عراقی برای جذب سرمايه. بهره  ●

اين میان،   نهاد مالی و سرمايهنقش پیونددهنده میان سیاست  اکوسیستم بازاریابی مالی در  ايفا  گذار،  را  گذار 

 سازد. كند و بستر اعتمادسازی و گسترش مشاركت را فراهم میمی

قالب  ای از موانع چندلايه قرار دارد كه در  تحقق راهبردهای فوق تحت تأثیر مجموعه :85گر د( شرایط مداخله

 تحريمی« شناسايی شدند: -فرهنگی- »سازه موانع نهادی

 های امنیتی؛ ناپايداری سیاسی و ريسک  ●

 المللی؛ های تحريمی بینمحدوديت ●

 فساد اداری مزمن؛  ●

 های فناوری؛ ضعف زيرساخت ●

 های مالی ديجیتال؛ مقاومت فرهنگی در برابر نوآوری ●

 گذاری و مبارزه با پولشويی.های حقوقی در قوانین سرمايهمحدوديت ●

 توانند شدت و جهت تأثیر راهبردها را تعديل كنند.اين عوامل می

 86ه( پیامدها 

اقتصادی پیامدهای  قالب »آبشار  پیامدهای چندسطحی در  راهبردهای پیشنهادی،  اجرای هماهنگ  - در صورت 

 اجتماعی راهبردی« قابل انتظار است: -مالی 

مالی:   و  پیامدهای  معاملات  حجم  شاخصافزايش  پايدار  رشد  بازار؛  جذب  نقدشوندگی  سرمايه؛  بازار  های 

 گذاری خارجی مستقیم و پرتفويی. سرمايه

كاهش وابستگی اقتصاد به نفت؛ تقويت بخش خصوصی؛ افزايش اشتغال در حوزه خدمات  پیامدهای اقتصادی:  

 مالی و فناوری.

گذاری؛ كاهش شكاف ديجیتال در خدمات مالی؛  افزايش مشاركت زنان و جوانان در سرمايهپیامدهای اجتماعی: 

 بازسازی اعتماد عمومی به نهادهای مالی. 

 منجر شود. ای تبدیل بورس عراق به یک قطب مالی منطقهتواند به در نهايت، اين فرآيند می
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 سازی چهارجانبه . نتیجه كلی مثلث۳جدول  

 توضیح نهايی  (۱۰۰امتیاز )از  معیار ارزيابی 

 تمام منابع داده همان شش مضمون و روابط را نشان دادند  ۱۰۰ ها همگرايی داده

 واحد چارچوب يک →سه روش مختلف  ۹۵ ها همگرايی روش

 اجماع كامل پس از بحث علمی  ۱۰۰ همگرايی پژوهشگران

 المللی و اسلامی پشتیبانی از چهار چارچوب معتبر بین ۱۰۰ همگرايی نظری

 

 
 . مدل نهايی پژوهش ۳شكل  

 نتیجه گیری  5
پژوهش حاضر با هدف ارائه الگويی برای توسعه راهبردی بازار بورس عراق با تأكید بر اكوسیستم بازاريابی انجام  

بازار مستلزم رويكردی چندبعدی و نظام اين  نتايج نشان داد كه توسعه پايدار  بتواند همشد.  زمان  مند است كه 
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نهادی و فرهنگی جامعه عراق را در يک چارچوب منسجم تلفیق كند. بر اساس  های فناورانه، اقتصادی،  ظرفیت

های كیفی و ادغام كدهای مفهومی، الگوی پیشنهادی پژوهش در قالب پارادايم اكوسیستم اقیانوس تحلیل داده

 دهد. بندی شد كه هسته مركزی مدل توسعه راهبردی بازار بورس عراق را تشكیل میاسلامی صورت-ديجیتال -آبی

ها نشان داد كه الگوی مناسب برای توسعه راهبردی بازار بورس عراق بر  ، يافته87در پاسخ به سؤال نخست پژوهش

بومی و  عمیق  ديجیتال  تحول  آبی،  اقیانوس  راهبرد  است:  استوار  بنیادين  مؤلفه  ارزشسه  بر  مبتنی  های  سازی 

توسعه ابزارهای مالی نوآورانه تأكید دارد؛ ابزارهايی نظیر  اسلامی. راهبرد اقیانوس آبی بر خلق بازارهای جديد و  

های امنیتی سازگار با شريعت  وكارهای نوپا، توكنصكوک ديجیتال خرد، تأمین مالی جمعی شرعی برای كسب

و صندوق دياسپورا  اسلامی برای جذب سرمايه  برای سرمايه–های شاخصی  آن،  ديجیتال  كنار  در  گذاران جوان. 

به ديجیتال  ديجیتالتحول  شامل  الگو،  اين  حیاتی  زيرساخت  توسعه  عنوان  معاملاتی،  فرآيندهای  كامل  سازی 

بلوک برای ارتقای  گیری از هوش مصنوعی در تحلیل رفتار بازار و استفاده از فناوری زنجیرههای موبايلی، بهرهپلتفرم

های اسلامی  ابزارها و راهبردهای مالی با ارزشسازی  شفافیت گزارشگری مالی است. بعد سوم اين پارادايم، بومی

تواند اعتماد عمومی را تقويت كرده و بورس عراق را به يكی از مراكز بالقوه ابزارهای مالی اسلامی در  است كه می

شود كه توانايی خلق  گیری اكوسیستمی پويا میافزای اين سه مؤلفه موجب شكلمنطقه تبديل كند. تعامل هم

 گذاری و افزايش عمق بازار را دارد. تقاضای جديد سرمايه

ای از عوامل كلیدی موفقیت وابسته  ، نتايج نشان داد كه تحقق اين الگو به مجموعه88در پاسخ به سؤال دوم پژوهش 

های ديجیتال و فناورانه، ارتقای  ترين اين عوامل شامل حمايت سیاسی و نهادی پايدار، توسعه زيرساختاست. مهم

ای  های همكاری منطقهحاكمیت شركتی، گسترش آموزش و سواد مالی در سطح جامعه و تقويت شبكهشفافیت و  

های اولیه و  های مالیاتی برای عرضهالمللی است. حمايت سیاستی دولت از طريق اصلاحات نهادی، مشوقو بین

های  زمان، توسعه فناوریكند. همگذاری خارجی، بستر اولیه اجرای تحولات ساختاری را فراهم میتسهیل سرمايه

گذاران خرد  تواند كارايی عملیاتی بازار را افزايش داده و دسترسی سرمايههای ارتباطی نوين میمالی و زيرساخت

را تسهیل كند. در اين میان، ارتقای شفافیت گزارشگری مالی و تقويت حاكمیت شركتی نقش مهمی در افزايش  

 كند. شده بازار ايفا میريسک ادراکگذاران و كاهش  اعتماد سرمايه

المللی با شرايط بومی عراق از  ها نشان داد كه ادغام بهترين تجربیات بین، يافته89در پاسخ به سؤال سوم پژوهش

پذير است. اين فرآيند شامل الگوبرداری انتقادی از تجارب  سازی دانش امكانطريق مكانیسم هیبريدسازی و بومی

ای و جهانی، انتقال دانش مديريتی و سرمايه از جوامع دياسپورايی عراقی، توسعه ابزارهای  های منطقهموفق بورس

بین مالی  گزارشگری  استانداردهای  تطبیق  و  ديجیتال  بسترهای  در  اسلامی  است.  مالی  اصول شريعت  با  المللی 

جهانی، سازگاری خود را با  گیری از استانداردهای  دهد كه بازار بورس عراق ضمن بهرهچنین رويكردی امكان می

 های فرهنگی و نهادی داخلی حفظ كند.زمینه

تواند پیامدهای اقتصادی و  ، نتايج نشان داد كه اجرای الگوی پیشنهادی می90در پاسخ به سؤال چهارم پژوهش

بخشی به ساختار اقتصادی  ای به همراه داشته باشد. افزايش نقدينگی و حجم معاملات بازار، تنوعاجتماعی گسترده

 
 سؤال اول پژوهش: الگوی مناسب برای توسعه راهبردی بازار بورس عراق با تأكید بر اكوسیستم بازاريابی چیست؟  87

 پژوهش: عوامل كلیدی موفقیت برای توسعه يک الگوی راهبردی برای بازار بورس عراق كدامند؟  سؤال دوم  88

 المللی را برای بهبود بازار بورس عراق ادغام كند؟ های محلی و بینتواند بهترين شیوهسؤال سوم پژوهش: چگونه يک الگوی توسعه راهبردی می 89
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های خارجی و ارتقای  ای بورس عراق در جذب سرمايهو كاهش وابستگی به درآمدهای نفتی، تقويت جايگاه منطقه

ترين پیامدهای مورد انتظار اين تحول است. علاوه بر اين، توسعه ابزارهای  های بازار سرمايه از مهمپايداری شاخص

ويژه نسل جوان، را افزايش داده و به  گذاران خرد، بهمشاركت سرمايه  تواندهای ديجیتال میمالی نوآورانه و پلتفرم

 های جديد اشتغال در حوزه خدمات مالی و فناوری منجر شود. ايجاد فرصت

توانند  ای از موانع نهادی، فرهنگی و ساختاری شناسايی شد كه می، مجموعه91در پاسخ به سؤال پنجم پژوهش

توان به ناپايداری سیاسی  ترين اين موانع میفرآيند اجرای الگوی پیشنهادی را با چالش مواجه كنند. از جمله مهم

امنیتی، محدوديتو ريسک  از تحريمهای  ناشی  بینهای  مالی  فناوری، كمبود  المللی، ضعف زيرساختهای  های 

محدوديت و  اداری  فساد  متخصص،  انسانی  سرمايهنیروی  قوانین  چارچوب  در  حقوقی  كرد.  گذاری  های  اشاره 

مقاومت برخی  روشهمچنین،  ترجیح  و  ديجیتال  تحول  برابر  در  فرهنگی  مالی میهای  مبادله  تواند  های سنتی 

 ها را كاهش دهد. سرعت پذيرش نوآوری

شدت  ، نیز مشخص شد كه اثربخشی راهبردهای بازاريابی در بازار بورس عراق به92در پاسخ به سؤال ششم پژوهش

های  های اسلامی، ظرفیتسو، عواملی مانند ارزشتحت تأثیر تعاملات فرهنگی، اجتماعی و اقتصادی قرار دارد. از يک 

توانند  گذاری دياسپورای عراقی میهای اقتصادی و پتانسیل سرمايهجمعیت جوان، نقش رو به رشد زنان در فعالیت

پايین اعتماد عمومی به نهادهای مالی،  ساز توسعه بازار سرمايه شوند. از سوی ديگر، عواملی همچون سطح  زمینه

گذاری و كارايی راهبردهای بازاريابی  توانند بر رفتار سرمايههای نهادی مینوسانات اقتصاد نفتی، تورم و محدوديت

بهره و  تعاملات  اين  میان  تعادل  ايجاد  گرو  در  پیشنهادی  الگوی  موفقیت  بنابراين  بگذارند.  منفی  از  اثر  گیری 

 ای است.های مثبت زمینهظرفیت

دهد كه توسعه راهبردی بازار بورس عراق تنها از طريق اصلاحات ساختاری  های پژوهش نشان میبنابراين، يافته

های مالی، تحول  گیری يک اكوسیستم يكپارچه است كه در آن نوآوریشود، بلكه نیازمند شكلمحدود حاصل نمی

نهادی در تعامل با يكديگر عمل كنند. الگوی اكوسیستم اقیانوس  گذاری  های فرهنگی و سیاستديجیتال، ارزش

تواند چارچوبی مفهومی و عملی برای هدايت اين تحول فراهم  شده در اين پژوهش میاسلامی ارائه-ديجیتال -آبی

 آورد.

يافته مقايسه  میهمچنین  نشان  پیشین  مطالعات  با  پژوهش  اهمیت  های  بر  تحقیقات  برخی  اگرچه  كه  دهد 

اند، اما كمتر پژوهشی اين  راهبردهای اقیانوس آبی، شفافیت نهادی يا توسعه ابزارهای مالی اسلامی تأكید كرده

ها را در قالب يک چارچوب تلفیقی و متناسب با شرايط بازارهای سرمايه نوظهور مطرح كرده است. نوآوری مؤلفه

سازی  راهبردی اقیانوس آبی، تحول ديجیتال و بومیاصلی اين پژوهش در ارائه يک مدل يكپارچه است كه سه بعد  

دهد. افزون بر اين، معرفی مكانیسم هیبريدسازی دانش  اسلامی را در قالب يک اكوسیستم بازاريابی به هم پیوند می

جهانی و تحلیل پويايی تعاملات فرهنگی، اجتماعی و اقتصادی از ديگر دستاوردهای نظری اين مطالعه به شمار  

 رود. می

شكاف شناسايی  با  حاضر  پژوهش  اساس،  اين  اقتصادهای  بر  در  سرمايه  بازارهای  توسعه  ادبیات  در  موجود  های 

ها، گامی در جهت توسعه دانش مديريت مالی اسلامی و  نوظهور و ارائه چارچوبی بومی برای مواجهه با اين چالش

تواند مبنايی برای شده میاست. الگوی ارائهگذاری بازارهای سرمايه در كشورهای در حال گذار برداشته  سیاست
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 ای در بازار بورس عراق و ساير اقتصادهای مشابه در منطقه باشد. های توسعهطراحی سیاست

 

 
 ای و چارچوب مفهومی مستخرج . خلاصه روابط شبكه ۴شكل  

 های پژوهش محدودیت 6
های  های معتبر، با برخی محدوديتپژوهش حاضر با وجود تلاش برای طراحی دقیق روش تحقیق و گردآوری داده

 ها برای تفسیر نتايج ضروری است.پژوهشی مواجه بوده است كه توجه به آن

شود. به  نخستین محدوديت به دسترسی محدود به برخی خبرگان و نهادهای كلیدی بازار سرمايه عراق مربوط می

امكان دسترسی مستقیم به تمامی مديران ارشد و  دلیل ملاحظات سازمانی و محرمانگی در برخی نهادهای مالی،  
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برفی استفاده شد تا  گیری هدفمند و گلولهاسناد داخلی فراهم نبود. برای كاهش اثر اين محدوديت، از روش نمونه

از طريق معرفی خبرگان اولیه، به متخصصان و مشاوران فعال در حوزه بازار سرمايه دسترسی حاصل شود. همچنین  

ها و اسناد رسمی منتشرشده توسط بانک مركزی عراق، كمیسیون بورس اوراق بهادار  ها از گزارشبرای تكمیل داده

 المللی استفاده شد. عراق و برخی نهادهای بین

های  ها در شهرهای اصلی عراق مربوط است. شرايط امنیتی و محدوديتمحدوديت دوم به تمركز جغرافیايی مصاحبه

كرد. با اين حال، بسیاری از خبرگان منتخب  های كشور را فراهم نمیمصاحبه در تمامی استاناجرايی امكان انجام  

 كننده شرايط كلی بازار سرمايه عراق است.ها منعكسهای آندارای تجربه فعالیت در سطح ملی بوده و ديدگاه

های عمیق با  های پژوهش بر اساس مصاحبهگردد. دادهسومین محدوديت پژوهش به ماهیت كیفی مطالعه بازمی

منظور  گذاران با احتیاط همراه است. بهاند؛ بنابراين تعمیم آماری نتايج به كل جامعه سرمايهخبرگان گردآوری شده

سازی منابع اطلاعاتی استفاده  ها و مثلثها، از راهبردهايی مانند اشباع نظری، مقايسه مداوم دادهافزايش اعتبار يافته

بر   علاوه  تحلیلشد.  دقت  افزايش  برای  برای  اين،  شانون  آنتروپی  ماتريس  نظیر  مكمل  كمیّ  ابزارهای  از  ها 

 شده بهره گرفته شد.بندی مضامین استخراجاولويت

ای مختلف و كنترل فرايند تحلیل سبب  كارگیری راهبردهايی مانند تنوع نمونه، استفاده از منابع دادهدر مجموع، به

 قبولی حفظ شود.های موجود، اعتبار و قابلیت اعتماد نتايج پژوهش در سطح قابلرغم محدوديتشد تا علی

 پیشنهادهای پژوهش  7
يافته اساس  ارائهبر  الگوی  و  پژوهش  آبی های  اقیانوس  »اكوسیستم  پارادايم  بر  مبتنی  اسلامی«،  -ديجیتال - شده 

می ارائه  پژوهشی  و  كاربردی  سیاستی،  سطح  سه  در  پژوهش  عملیاتیشود  پیشنهادهای  زمینه  الگوی  تا  سازی 

 پیشنهادی در بازار بورس عراق فراهم گردد. 

گذاری كلان، لازم است نهادهای حاكمیتی مانند دولت  در سطح سیاستپیشنهادهای سیاستی:   1-7

عراق، بانک مركزی و كمیسیون بورس اوراق بهادار بسترهای نهادی لازم برای توسعه بازار سرمايه را تقويت  

های فناوری  سازی بازار بورس و توسعه زيرساختای ملی برای ديجیتال كنند. در اين راستا، تدوين برنامه 

پذيری بازار سرمايه منجر شود. همچنین اصلاح قوانین  تواند به ارتقای شفافیت، كارايی و دسترسی مالی می 

تواند المللی می بینهای  های نظارتی با هدف تسهیل ورود سرمايه گذاری خارجی و بهبود چارچوب سرمايه

های ارتقای سواد مالی در نظام  ای بازار سرمايه عراق را فراهم كند. توسعه برنامه زمینه تقويت جايگاه منطقه 

كه می  است  اقداماتی  از ديگر  نیز  نوين  مالی  ابزارهای  به  نسبت  آگاهی عمومی  افزايش  و  تواند آموزشی 

گذاران خرد را افزايش دهد. علاوه بر اين، حمايت از ايجاد مراكز نوآوری مالی و طراحی  مشاركت سرمايه 

شركت سیاست اولیه  عرضه  برای  تشويقی  بخش های  در  فعال  می های  غیرنفتی  تنوع های  به  بخشی تواند 

های مالی اسلامی در  اقتصاد و تقويت اكوسیستم بازار سرمايه كمک كند. در نهايت، توجه به اصول و ارزش 

تواند موجب افزايش همسويی اين بازار با بسترهای فرهنگی و اجتماعی  بازار سرمايه می های  گذاریسیاست

 جامعه عراق شود. 

توانند  در سطح اجرايی، بورس عراق و نهادهای فعال در بازار سرمايه می پیشنهادهای کاربردی:   2-7

های نوين و ابزارهای مالی متنوع، زمینه اجرای عملی الگوی پیشنهادی را فراهم  گیری از فناوری با بهره 
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پلتفرم  توسعه  می سازند.  كاربران  برای  آسان  دسترسی  قابلیت  با  موبايلی  و  ديجیتال  معاملاتی  تواند  های 

گذاران جديد را در بازار افزايش دهد. همچنین طراحی و عرضه ابزارهای مالی  مشاركت نسل جوان و سرمايه 

تواند منابع مالی جديدی را به بازار  ابزارهای تأمین مالی خرد، می اسلامی نوآورانه، مانند صكوک ديجیتال يا  

بهره  از ظرفیت شبكه سرمايه جذب كند.  و رسانه گیری  اجتماعی  برای اطلاع های  و  های ديجیتال  رسانی 

رود. افزون بر اين،  گذاری نیز از جمله اقدامات مؤثر در توسعه بازار سرمايه به شمار میسازی سرمايه فرهنگ 

همكاری  منطقه گسترش  بورس های  با  فناوریای  از  استفاده  و  كشورهای همسايه  مانند هوش  های  هايی 

تواند كارايی و پايداری بازار سرمايه را افزايش  های بازار و مديريت ريسک میمصنوعی برای تحلیل داده 

تواند به  مالی نیز می   های مالی، كارآفرينان جوان و زنان در اكوسیستمآپدهد. حمايت از حضور استارت

 تقويت نوآوری و پويايی بازار سرمايه عراق كمک كند.

پژوهش 3-7 برای  آینده:  پیشنهادهایی  پیشنهاد های  حاضر،  پژوهش  كیفی  ماهیت  به  توجه  با 

سازی آماری مورد آزمون  های كمّی و مدل شده با استفاده از روش شود در مطالعات آينده الگوی ارائه می 

پذيری آن ارزيابی شود. همچنین انجام مطالعات تطبیقی میان بازار سرمايه عراق  قرار گیرد تا میزان تعمیم 

نوظهور می  اقتصادهای  يا  بازارهای سرمايه در كشورهای اسلامی  توسعه چارچوب نظری  و ساير  به  تواند 

هوش مصنوعی و  بلوک،  های نوظهور مانند زنجیره شده كمک كند. از سوی ديگر، بررسی نقش فناوری ارائه

های ديجیتال در توسعه ابزارهای مالی اسلامی و تحول اكوسیستم بازار سرمايه، از موضوعات مهمی  پلتفرم 

های آينده مورد توجه قرار گیرد. انجام مطالعات طولی برای بررسی پیامدهای  تواند در پژوهش است كه می 

تری از روند تحول بازار سرمايه  تواند درک عمیق های زمانی بلندمدت نیز میاجرای الگوی پیشنهادی در بازه 

 عراق فراهم سازد. 
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