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Abstract 
    Financial Markets in present time became the main place that 

economic activities are manged mobilize saving and then financial 

development so the study and analyzing financial market became 

highly important, according financial our study have one of the 

most importance ways using to evaluate and analysis financial 

market that is market efficiency. using different ways and tools in 

field of financial economics (time series analysis, financial 

markets evaluating tools, statistical method). The study concluded 

that Iraq stock exchange inefficient at weak from also the study 

have recommend reach to severed recommendations related with 

raising financial market efficiency by raising the size of financial 

assets to enhance financial performance by raising investment 

awareness and applying the acts related with raising the level of 

discloser of financial data of companies listed in the Iraqi stock 

market. 
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 صــالمستخل
أصبحت الأسواق المالية في الوقت الحاضر المكان الأساسي الذي تتم من خلاله     

أدارة الفعاليات الاقتصادية المختلفة وتعبئة الادخارات وبالتالي تمويل التنمية، لذا 

فقد اصبحت دراسة وتحليل الأسواق المالية ذات أهمية كبيرة، وانطلاقاً من هذه الأهمية 

تناولت الدراسة احد أهم الأساليب المستخدمة في تقييم وتحليل السوق المالي وهو منهج 

ّ مختلف الطرائق  كفاءة السوق لتقييم وتحليل سوق العرق للأوراق المالية، مستخدما

والأدوات في مجال تحليل الاقتصاد المالي )تحليل السلاسل الزمنية، أدوات تقييم السوق 

 .الإحصائية( المالي، الطرائق

وقد أظهرت نتائج التحليل لأداء السوق وتحليل السلاسل الزمنية لبيانات الدراسة أن 

كفوء عند المستوى الضعيف، كما توصلت الدراسة إلى مجموعة من  1السوق غير

التوصيات لغرض رفع كفاءة السوق، منها زياده حجم الأصول المالية لتعزيز أداء 

الوعي الاستثماري والعمل على تطبيق القوانين المتعلقة  السوق المالي من خلال خلق

برفع مستوى الإفصاح فيما يتعلق بالبيانات المالية المنشورة الخاصة بالشركات 

 المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية.
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 ة:ــــدمــمقال
توظيفها في  تعد الأسواق المالية وعاء استثماري يحرك وينمي المدخرات وإعادة    

مشاريع داعمة لعملية التنمية الاقتصادية، واحد أهم مصادر التمويل التي تقع في قمة 

الهرم المالي لأي نظام مالي ناجح، ومن أجل تطوير مصادر التمويل لابد من بناء 

أسواق كفوءة تتناسب مع التغيرات الحاصلة في الاقتصاد في ظل تحديات العولمة 

مع ازدياد الأزمات المالية الأمر الذي بات فيه المحافظة والارتقاء المالية الذي ارتبط 

 بكفاءة السوق مسألة غاية في الأهمية لتجنب مخاطر الأزمات المالية.
إذ تشييير كفيياءة السييوق فييي الأدبيييات المالييية إلييى أن المعلومييات الجديييدة عيين الأوراق     

ورقييية الماليييية، وييييتم تحلييييل الماليييية المتداولييية فيييي السيييوق تييينعكا فيييورا عليييى سيييعر ال

المعلومات في ضوء القيمة الحالية للسعر وانعكيا  أررهيا فيي تغييرات موجبية أو سيالبة 

 بحسب أرر تلك المعلومة في القيمة الحقيقة للأسهم المتداولة في السوق المالي.

 أولاً: منهجية البحث
 أهمية البحث: - 1

أن يؤدية سوق العراق للأوراق المالية  تنبع أهمية البحث من الدور المحوري الذي يمكن

في ظل الانفتاح والتوجه نحو اعتماد آليات السوق في أدارة شؤون الاقتصاد، ومدى 

أهمية ودور نظام المعلومات في رفع كفاءة وأداء السوق وما إلى ذلك من أهمية في 

ت من الخروج بنتائج تساهم في تطوير عمل السوق المالي ليخدم الأهداف التي أنشأ

 أجلها.

 مشكلة البحث: - 2

وانطلاقا من الأهمية التي تحظى بها الأسيواق الماليية والتحيديات التيي تواجههيا المتمثلية 

بالأزمييات المالييية وبقييدر تعلييق الأميير بسييوق العييراق لييلأوراق المالييية تحييدد الدراسيية 

 الإشكاليات التالية في إطار كفاءة السوق المالي.

أداء سوق العراق للأوراق المالية ونظام المعلوميات الحيالي ما مدى تطور مؤشرات  -أ 

 من حيث مصادر المعلومات وسرعة انتقالها وشفافيتها؟

 هل أن السوق المالي العراقي كفوء؟ -ب 

 هدف البحث: - 3

 تقييم أداء سوق العراق للأوراق المالية، من خلال استخدام الكفاءة السوقية.

 فرضية البحث: - 4

داء وكفاءة سوق العراق الميالي ليم تتطيور بالشيكل اليذي يواكيب التغييرات إن مؤشرات أ

  2003.الاقتصادية التي شهدها الاقتصاد العراقي بعد عام 

 لحدود الزمنية للدراسةا - 5

إلييى شييهر كييانون  2015إن الحييدود الزمنييية لهييذه الدراسيية تمتييد ميين شييهر كييانون الثيياني 

 مشاهدة شهرية. (36)وفق  2017الأول من عام 
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 ثانياَ: الإطار النظري للبحث
 مدخل كفاءة السوق: -1

تعييد كفيياءة السييوق أحييد المييداخل المهميية المطروحيية للتقييييم وفرضييية شييائعة تشييير إلييى 

التوقعات المبنية عليى أنيواا المعلوميات لجمييع المتعياملين فيي السيوق بأسيعار الأصيول 

 (.2013:35)الكريطي، المالية 

كفاءة السوق مبنيي عليى أسيا  أن المسيتثمرين يهيدفون إليى تعظييم أربياحهم، أن مفهوم 

لذلك يسعون إلى تحليل المعلومات الواردة إلى السوق بأسرا ما يمكن بما ييؤدي إليى أن 

تكون الأسعار ميرآة لتليك المعلوميات. وأن الينمط التيي تصيل بيه المعلوميات إليى السيوق 

يتوقيع شيكل معيين لاتجياه حركية الأسيعار فيي  يكون غير منيتظم بيذلك لا يمكين لأحيد أن

السوق لأن الحركة المتوقعة في ظيل هيذا المنياب لابيد وأن تكيون عشيوائية. ليذلك حركية 

أسعار الأوراق المالية ستشكل بناء على المعلومات الجديدة التي لا يمكن التنبيؤ بهيا، أميا 

لال أسيياليب التحليييل أذا كييان بالإمكييان التنبييؤ بهييا بييامتلاك معلومييات شخصييية أو ميين خيي

والتنبؤ فإن ذلك يعد دليلا على عدم كفاءة السوق لأن القيدرة عليى التنبيؤ بالأسيعار تشيير 

 (.2015:103)سلطان،إلى أن المعلومات لم تنعكا على الأسعار

عيام  Bacheilerكانت بداية الدعم لفرضية الكفاءة السيوقية لعيالم الرياضييات الفرنسيي 

ة لنييييل شيييهادة اليييدكتوراه فيييي الرياضييييات فقيييد أوضيييح فيييي أطروحتيييه المقدمييي 1900

Bacheiler والحاضييرة والمسييتقبلية تيينعكا آرارهييا علييى سييعر  أن الأحييداا الماضييية

كغيرهيا  Bacheilerالورقة المالية. إلا أنه   تم   إهمال جميع النتائج التيي توصيل أليهيا 

 Cowleوبعده  1934عام Working Holbrookمن الدراسات التي أجريت من قبل 

&jones  حتى أواخر الخمسينات أذ تم تعميمهيا عليى الاقتصياديين مين قبيل 1937عام،

Samuelson  ونشيرت الدراسية مين قبيلCootner  بعيدها قيام  1964عيامEugene 

Fama   بتجمييع الأدلية كافية وتقيديم إرباتيات تجريبيية حيول فرضيية كفياءة 1970 عيام

 & Dimson)دم تعريفييياً شييياملاً لكفييياءة السيييوق ،إذ يعيييد أول باحيييث اقتصيييادي قييي

mussarian,2000:1) 

عرف هندي كفاءة السوق المالي بأنه السوق اليذي يعكيا سيعر السيهم المصيدر مين وقد 

منشييأ مييا المعلومييات كافييه المتاحيية عنهييا سييواء تمثلييت المعلومييات المنشييورة فييي القييوائم 

جل التاريخي لسعر السهم في الأييام المالية أم التي تبثها وسائل الأعلام أو المثبتة في الس

 والأسييابيع والسيينوات الماضييية أو فييي التقييارير والتحليييلات المييؤررة فييي القيميية السييوقية

 (.2006:489)هندي،
 وتقسم كفاءة السوق إلى رلاا فرضيات وكل فرضية تتضمن نوا محدد من المعلومات 

 The Weak From of marketفرضيية الكيكل اليي ين مين كفياءة السيوق  -أ

Efficiency 
تتضييمن هييذه الفرضييية إطيياراً محتييواه أن أسييعار الأصييول المالييية الحالييية تعكييا جميييع 

المعلومييات التاريخييية )الماضييية( للمتعيياملين فييي السييوق المييالي وتشييمل معلومييات عيين 
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معدلات أسعار الأصول وحجم التعاملات، ولكيون هيذه المعلوميات قيد تحققيت فيي وقيت 

 .(2007:284)الداغر،سابق فهي متاحة وشائعة للجميع بدون كلفة 

 The Semi-strong From ofفرضية الككل شيب  الويوي مين كفياءة السيوق  -ب

market Efficiency 

اليية عموميا تعكيا عليى الفيور جمييع في ظل هذه الفرضية فأن الأسعار في الأسواق الم

المعلومات العامة والتاريخية والحالية متمثلة بالأحداا الاقتصادية والإعلانيات الخاصية 

بالشركة المصيدرة ليلأوراق الماليية ومين ضيمنها عملييات اليدمج والاسيتحواذ بالتيالي لا 

 & Saundersيسييييييتطيع المسييييييتثمرون تحقيييييييق أربيييييياح غييييييير اعتيادييييييية 

Conetl,2007:274)). 

 The Strong From of marketفرضيية الكيكل الويوي مين كفياءة السيوق  -ج

Efficiency 

تنص هذه الفرضية على أن الأسعار في الأسواق المالية تعكا جميع المعلوميات العامية 

والتاريخية والخاصة وعند هذه الفرضية نجد أن من المستحيل حتى للمطلعين من تحقيق 

 ((Brigham&Daver,2007:174تمرار في سوق الأسهم عوائد غير اعتيادية باس

 نظام الم لومات: -2

على تعريف المعلومات بأنها مجموعة مين البيانيات التيي  Lucasاتفق كل من شرمان و

تيييتم معالجتهيييا لتصيييبح ذات معنيييى وقيمييية فيييي اتخييياذ القيييرارات الحاليييية والمسيييتقبلية 

 .(Lucas,2000:26()2004:4)الكرمان،

المعلومات فيمكن الإشيارة بصيورة عامية إليى الكيم الهائيل مين المعلوميات التيي أما نظام 

تخييص موضييوا واحييد يييتم تخزينهييا وتصيينيفها وتبويبهييا بطريقيية منظميية وتييتم معالجتهييا 

نفسيه إذ  بأشكال خاصة تخدم مجموعة من الأشخاص العاملين في مجال هذه المعلوميات

تهدف إلى تقديم معلومات مفيدة وسريعة للمستفيدين تساعدهم في تسهيل أعمالهم واتخياذ 

       (.2004:33)السامرائي والزعبي ،القرار المناسب 

يتبين الهدف الأساسي من دراسة البيانات والمعلومات كافة التي تتعلق بالأسيواق الماليية 

بيأكبر أو أقيل مين قيمتهيا الحقيقية عليى أميل  وهو محاولة للتعيرف عليى الأسيهم المسيعرة

تحقيق إيرادات غير طبيعية نتيجة الاختلاف بين القيمية السيوقية والقيمية الحقيقية للورقية 

المالية. وهذا الاختلاف ييؤدي إليى زييادة الطليب عليى الأسيهم المسيعرة بأقيل مين قيمتهيا 

المسعرة بأكبر من قيمتها  الحقيقية بالتالي ترتفع أسعارها، وانخفاض الطلب على الأسهم

 (.2012:35)غراية، الحقيقية بالتالي ينخفض سعرها إلى أن تتجه الأسعار إلى التوازن

 الحركة ال كوائية: -3

تعرف الحركة العشوائية بأنها الحركة غير المنتظمة لأسيعار الأوراق الماليية ولا تكيرر 

عين تغييرات الأسيعار فيي  نفسها أي أن تغيرات الأسعار في السوق هي تغييرات مسيتقلة

 (2010:50,الماضييي ولا يمكيين الاعتميياد عليهييا للتنبييؤ بييالتغيرات المسييتقبلية للأسييعار

Okpara). 
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 مؤشرات السوق المالي: -4

تحتل المؤشرات حيزاً مهماً عند الاقتصاديين والمتعاملين في السيوق الميالي، ومين شيأن 

للدولية طالميا أن نشياط المؤسسيات التيي المؤشر أن يكون مرآة للحالة الاقتصادية العامة 

تتداول أوراقها الماليية فيي السيوق الميالي تشيكل الجانيب الأكبير مين النشياط الاقتصيادي 

ويستند المؤشر في قياسه لمستوى الأسعار في السوق على عينة من الأسهم التي تتيداول 

ؤشر أن يعكيا حالية في السوق المالي وغالبا ما يتم اختيار العينة بدقة وبطريقة تتيح للم

سييوق الأوراق المالييية والتنبييؤ بالحاليية المسييتقبلية قبييل حييدوا أي تغييير قبييل مييدة زمنييية 

 معينيية، ويمكيين الاعتميياد علييى المؤشييرات التالييية لتحديييد مييدى تطييور الأسييواق المالييية

 (.2015:23)زيد،

هو رقم قياسي مئوي يعتمد قياسه على حركة التغيير فيي  :ISXالمؤشر ال ام للسوق  -أ

أسييعار الأسييهم لعينيية ميين الشييركات المسيياهمة التييي تتييداول أسييهمها بانتظييام، كمييا تعتمييد 

طريقة قياسه على أسا  رابت وهي الجلسة الأولى لقيا  قيمة، أو عليى أسيا  متحيرك 

 سيييية التييييي سييييبقتهابالاعتميييياد علييييى مقارنيييية قيميييية الجلسيييية الحالييييية بقيمتييييه فييييي الجل

 (.2016:61)الكيباوي،
ييرتبط مؤشير القيمية السيوقية ارتباطيا وريقيا بتعبئية ر و   مؤشر الويمية السيوةية: -ب

الأموال و بالتالي يعكا مستوى النشاط في السوق، فإذا كانت قيمية المؤشير مرتفعية دل 

دد ذلييك علييى جييذب أكثيير ليير و  الأمييوال ممييا يييؤدي إلييى أتسيياعها ميين خييلال زيييادة عيي

الشركات المدرجية أو زييادة عيدد الأسيهم أو زييادة أسيعارها أو كليهميا معيا، مميا يعكيا 

 (.2017:72)دخيلي،ارتفاا النشاط الاقتصادي ككل

يمثيل هيذا المؤشير قيمية الأسيهم التيي تتيداول فيي قاعية السيوق مؤشر حجم التداول:  -ج

تلميحيات مهمية عين بمختلف الأسعار خلال مدة معينة ويعد مين المؤشيرات التيي تعطيي 

 (.2013:167)شندي، قوة السوق والتنبؤ باحتمال هبوطه أو صعوده في المستقبل

تعنييي قييدرة السييوق علييى شييراء الأوراق المالييية وبيعهييا فييي السييوق  مؤشيير السيييولة: -د

الثانوييية بسييهولة ويضييم مؤشيير السيييولة )معييدل القيميية الكلييية المتبادليية، ومعييدل دوران 

 (.2016:57)عبو ، الأسهم(

 ثالثاً: الجانب العملي
 تحليل مؤشرات السوق المالي -أ

 المؤشر العام للسوق: -1

تمييز  2015( المؤشير العيام لسيوق العيراق ليلأوراق الماليية لعيام (1يعكا الجدول رقم 

إذ أغلق فيي نهايية  2015المؤشر العام للسوق بالانخفاض في بداية الربع الأول من عام 

نقطة* ريم عياود الارتفياا فيي الربيع الثياني مين العيام وأغليق نهايية  900.900آذار عند 

بعيييدها يلاحييي   %11.6نقطييية محقيييق نسيييبة ارتفييياا بلغيييت  1000.560حزييييران عنيييد 

عنيد  2015استمرار المؤشر بالانخفاض في الربعين الثالث والرابع إذ أغليق نهايية عيام 
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ثييياني ويرجيييع هيييذا مقارنييية ميييع الربيييع ال %26.98-نقطيية ونسيييبة انخفييياض  730.560

 .2015و  2014الانخفاض إلى تراجع أسعار النفط عالميا عامي 

أنه تميز بالانخفياض خيلال الربيع (2) فنلاح  من خلال الجدول رقم  2016أما في عام 

مقارنية مييع  %20.63-نقطيية ونسيبة انخفيياض  579.860الأول مين العيام إذ أغلييق عنيد 

للربع الثاني من العام إذ أغلق نهاية حزيران وقد استمر هذا الانخفاض  2015نهاية عام 

نقطة مع ملاحظة تحسن بسيط فيي الربيع الثاليث مين العيام إذ أغليق عنيد  539.470عند 

واسيتمر تحسين  ،مقارنة ميع الربيع السيابق %3.99نقطة محققاً نسبة ارتفاا  561.010

 %15.24نقطية ونسيبة ارتفياا  649.480وأغليق عنيد  2016المؤشر حتيى نهايية عيام 

 .عن الربع السابق

فقد شيهد المؤشير العيام  2015بالرغم من هذا التحسن البسيط ألا أنه مع مقارنته مع عام 

بسبب تراجع مؤشرات الاقتصاد العراقيي وتعيدد التحيديات  %11-انخفاضاً بلغت نسبته 

التي تواجهه الاقتصاد والمرتبطة بالحروب وتحرير الأراضي العراقيية وتجياوز مشيكلة 

 كماش.الان

فقيد سيجل فيي الربيع الأول مين  2017فيعكا المؤشر العام للسوق لعام  (3)أما الجدول 

نقطييية فيييي آذار واسيييتمر هيييذا  664.460العيييام انخفاضييياً للمؤشييير العيييام وأغليييق عنيييد 

نقطية نهايية حزييران محققياً  576.11الانخفاض حتى الربع الثاني إذ أغلق المؤشر عند 

مقابيل الربيع السيابق، أميا فيي الربيع الثاليث والرابيع مين عيام  %13.29-نسبة انخفياض 

نقطة محققاً نسبة انخفاض  580.540فقد شهد المؤشر تحسن اطًفيفاً إذ أغلق عند  2017

 .%10 -فقد حقق نسبة انخفاض بلغت  2016أما بالمقارنة مع عام  1.145-
 (1جدول )

 )بيانات شهرية( 2015المؤشر ال ام لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 

 الأشهر

ةيمة المؤشر ال ام 

 التغير% )نوط (

 ـــــــــــــ 998.297 كانون الثاني

 12.42- 874.32 شباط

 3.04 900.9 آذار

 3.43- 870.03 نيسان

 11.19 967.37 أيار 

 3.43 1000.56 حزيران

 9.71- 903.4 تموز

 3.47- 872.03 أب
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 3.11- 844.9 أيلول

 7.50- 781.56 الأولتكرين 

 8.05- 718.64 تكرين الثاني

 1.66 730.56 كانون الأول

المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على البيانات المنشورة في التقرير السنوي لسوق العراق 

 ((2015للأوراق المالية عام
 

 2015لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام  ISX( المؤشر ال ام 1الككل )

 
 (1المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول رقم )

 

 (2الجدول )

 )بيانات شهرية( 2016المؤشر ال ام لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 

 الأشهر

ةيمة المؤشر ال ام 

 نسبة التغير )نوط (

 ـــــــــــــــ 638.45 كانون الثاني

 2.59- 621.93 شباط

 6.76- 579.86 آذار

 4.94- 551.22 نيسان

 7.44- 510.23 أيار

 5.73 539.47 حزيران

 5.43 568.77 تموز
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 1.41- 560.73 أب

 0.05 561.01 أيلول

 7.75 604.5 تكرين الأول

 5.26 636.28 تكرين الثاني

 1.60 646.48 كانون الأول

التقرير السنوي لسوق العراق المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على البيانات المنشورة في 

 ((2016للأوراق المالية عام
 

 2016الكهري لسوق ال راق للأوراق المالية  ISX( المؤشر ال ام 2الككل )

 
 (2المصدر: إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول رقم )

 

 (3جدول )

 بيانات شهرية() 2017المؤشر ال ام لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 

 الأشهر

ةيمة المؤشر ال ام 

 التغير % )نوط (

 ـــــــــــــــــ 721.27 كانون الثاني

 1.88 734.84 شباط

 9.58- 664.46 آذار

 4.44- 634.98 نيسان

 6.86- 591.44 أيار

 2.59- 576.11 حزيران
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 0.09- 575.61 تموز

 0.17 576.58 أب

 1.85 587.22 أيلول

 3.59- 566.14 تكرين الأول

 0.96 571.55 تكرين الثاني

 1.57 580.54 كانون الأول
المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على البيانات الشهرية المنشورة في التقرير السنوي لسوق 

 (2017العراق للأوراق المالية )
 

 2017الكهري لسوق ال راق للأوراق المالية ISXالمؤشر ال ام  3)الككل )

 
 (3إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول رقم )المصدر: من 

 مؤشر الويمة السوةية -2

( مؤشير 4وهو يعد من أهم مؤشرات السوق في قيا  حجم السوق ويبيين الجيدول رقيم )

القيمة السيوقية السينوي اليذي اتسيم بارتفياا متواصيل فيي قيميه عليى عكيا مين المؤشير 

 دينار.( ترليون 9.2) 2015العام، إذ بلغ عام 

( 9.355فقييد بلييغ ) 2016( مؤشيير القيميية السييوقية خييلال عييام 5ويوضييح الجييدول رقييم )

عيين السيينة السييابقة وذلييك بسييبب مسيياهمة بعييض  %0.9ترليييون دينييار وبنسييبة تغييير 

الشركات بالإفصاح عن الأحداا الجوهرية وعن ايجابية قرارات الهيأت العامية ونجياح 

رك مؤشر أسيعار الأسيهم المتداولية بفعيل ارتفياا بعضها في تنفيذ خططها المعلنة في تح

 الطلب على أسهمها.

( 6( ترليون دينار وهو ما يوضحه الجدول رقم )10.721ارتفعت إلى )2017وفي عام 

، جاء ذلك نتيجة استحداا قواعيد جاذبية للاسيتثمار بيالأوراق الماليية %14وبنسبة تغير 
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سيوق والسييعي إليى جيذب السيييولة وتشيجيع تأسييا الشيركات المسيياهمة وأدراجهيا فيي ال

 (.2017:6)التورير السنوي لسوق ال راق للأوراق المالية، لرفع معدل الدوران
 

 (4الجدول )

 )بيانات شهرية(2015مؤشر الويمة السوةية لسوق ال راق للأوراق المالية لل ام 

 التغير % الويمة السوةية )ترليون( الأشهر

 ـــــــــــــــ 8814572 كانون الثاني

 11- 7822457 شباط

 17 9146010 آذار

 2- 8920129 نيسان

 3 9158156 أيار

 17 10725747 حزيران

 6- 10067546 تموز

 1- 9923782 أب

 2- 9754548 أيلول

 3- 9509218 تكرين الأول

 2- 9358602 تكرين الثاني

 1- 9264815 كانون الأول

الصادرة من البنك    2015بالاعتماد على بيانات النشرة الإحصائية لعامالمصدر: من  إعداد الطالبة 

 المركزي العراقي

 2015( مؤشر الويمة السوةية لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 4الككل )

 
 (4المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول )
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 (5جدول )

 2016مؤشر الويمة السوةية لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 

 التغير % الويمة السوةية )ترليون( الأشهر

 ـــــــــــــــ 8746030 كانون الثاني

 0 8723469 شباط

 7- 8146211 آذار

 2- 7952114 نيسان

 5- 7534053 أيار

 1 7636613 حزيران

 2 7803995 تموز

 0 7786755 أب

 8 8398885 أيلول

 6 8910689 تكرين الأول

 2- 8776562 تكرين الثاني

 7 9354696 كانون الأول

 2016المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات النشرة الإحصائية السنوية لعام 

 الصادرة من البنك المركزي العراقي
 

 2016( مؤشر الويمة السوةية ل ام  (5الككل

 
 (5)المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول 

0

2000000

4000000

6000000

8000000

10000000

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Jan       

Feb    Mar     

Apr      

May     

Jun       Jul       

Aug       

Sep      

Oct      

Nov      

Dec       



 ...الباحثة: شهد سمير عمران                                                       ...   د. حسين جواد كاظمأ.
 

 

 

   79 مجلة دورية تصدر عن كلية الإدارة والاقتصاد/ جامعة البصرة

 

 (6جدول )

   2017للأوراق المالية ل اممؤشر الويمة السوةية لسوق ال راق 

 التغير % الويمة السوةية )ترليون( الأشهر

 ـــــــــــــــ 9930837 كانون الثاني

 2 10114457 شباط

 6- 9539643 آذار

 4 9915526 نيسان

 1- 9833126 أيار

 6 10456615 حزيران

 0 10466977 تموز

 1- 10315802 أب

 3 10640555 أيلول

 2- 10447942 تكرين الأول

 1 10597496 تكرين الثاني

 1 10721116 كانون الأول

الصادرة من    2017المصدر: إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات النشرة الإحصائية السنوية لعام

 البنك المركزي العراقي

 2017مؤشر الويمة السوةية ل ام  (6)الككل 

 
 (6)المصدر: إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول 
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 مؤشر حجم التداول - 3

أن أي زيييادة فييي هييذا المؤشيير تعنييي زيييادة الاسييتثمار فييي الأوراق المالييية ويوضييح     

إذ تمييز بالارتفياا فيي الربيع  2015( مؤشر حجم التداول الشيهري لعيام 7الجدول رقم )

مليار دينار ميع تراجيع طفييف نهايية الربيع الثياني إذ وصيل  61الأول فقد بلغ نهاية آذار 

عين الربيع السيابق وعياود بعيدها المؤشيير  %3.71-ملييار دينيار وبنسيبة انخفياض   59

مليار دينار واستمر بالارتفاا حتى نهاية العيام  11بالارتفاا في الربع الثالث وصل إلى 

 الربع السابق.مقابل  %60.97مليار دينار وبنسبة ارتفاا  18محققاً 

ويسيجل ارتفاعياً فيي  2016فيعكا قيمة المؤشير الشيهرية لعيام  (8)أما الجدول رقم     

ملييار دينيار لكنيه شيهد  53مقارنية ميع العيام السيابق إذ بليغ  2016الربع الأول مين عيام 

 %39.12-مليييار دينييار مييع نسييبة انخفيياض  32تراجعيياً فييي الربييع الثيياني إذ وصييل إلييى 

مليييارات دينييار وبنسييبة  10واسيتمر بييالتراجع خييلال الربييع الثالييث ميين العييام وصييل إلييى 

مليار دينار ، أميا  60بعدها شهد ارتفاعاً ملحوظاً نهاية العام إذ بلغ  %68.26-انخفاض 

، وذليك بسيبب تيأخر  -%6.44مقارنة مع العام السابق فقيد حقيق نسيبة انخفياض بمقيدار 

فصلي من قبل بعض الشركات ولجوء هييأة الأوراق الماليية إصدار الإفصاح السنوي وال

إليييى إيقييياف تيييداول أسيييهمها لحمايييية المسييياهمين والمسيييتثمرين مميييا أدى إليييى أضيييعاف 

 المؤشرات وتقييد التداول من قبل المساهمين.

اليذي اتسيم  2017مؤشير حجيم التيداول الشيهري لعيام  (9)ويلاح  فيي الجيدول رقيم     

تفياا والانخفياض إذ سيجل انخفاضياً ملحوظياً فيي الربيع الأول مين بالتذبذب ميا بيين الار

مليار دينار وعاود الارتفاا بداية الربع الثاني رم هبط بشكل  48العام بلغ نهاية آذار إلى 

عن  %80.12-مليارات دينار محققاً نسبة انخفاض   9ملحوظ نهاية حزيران وصل إلى 

 48عام فقد شهد تحسناً وصلت قيمة المؤشر إلى الربع السابق ،إما في الربع الثالث من ال

ملييار دينيار ، أميا مقارنية ميع عيام   123ملييار دينيار واسيتمر حتيى نهايية العيام بقيمية  

، جاء ذلك نتيجة العمل على تطيوير خطيط جيذب  %74.4فقد حقق نسبة ارتفاا  2016

لمسياهمين فيي الاستثمار من خلال تبسيط الإجراءات وترصين الآلييات وتوسييع قاعيدة ا

 (2017:6)التورير السنوي لسوق ال راق للأوراق المالية،قطاعات الاقتصاد المختلفة 
 

 (7الجدول رةم )

 )بيانات شهرية( 2015مؤشر حجم التداول لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 

 الأشهر

مؤشر حجم التداول 

 %نسبة التغير )مليار(

 ــــــــــــــــــ 15816016215 كانون الثاني

 140.34 38013387405 شباط

 63.09 61996434629 آذار
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 34.43- 40650489043 نيسان

 40.17 56979011745 أيار

 4.77 59695358970 حزيران

 47.84- 31135673668 تموز

 2.0005- 30512808253 أب

 62.03- 11583737559 أيلول

 451.35 63866587081 تكرين الأول

 57.29- 27280448086 الثاني تكرين

 31.65- 18649803217 كانون الأول

المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على البيانات الشهرية المنشورة في التقرير السنوي 

 ((2015لسوق العراق للأوراق المالية لعام 
 

 )بيانات شهرية( 2015( مؤشر حجم التداول لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 7الككل رةم )

 
 (7المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول رقم )

 (8الجدول رةم )

 )بيانات شهرية( 2016مؤشر حجم التداول لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 

 نسبة التغير% حجم التداول )مليار( الأشهر

 ــــــــــــــــــ 30924211411 كانون الثاني

 9.66- 27935692542 شباط
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 89.13 52835804580 آذار

 55.61- 23455473360 نيسان

 61.10 37787203189 أيار

 14.87- 32167251903 حزيران

 21.85 39197242581 تموز

 58.83- 16137149722 أب

 36.73- 10210145173 أيلول

 186.13 29214298475 تكرين الأول

 127.80 66550533390 تكرين الثاني

 9.28- 60373137048 كانون الأول

المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على البيانات الشهرية المنشورة في التقارير السنوية 

 لسوق العراق للأوراق المالية

 2016لعام 
 

)بيانات  2016( مؤشر حجم التداول لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 8الككل رةم )

 شهرية(

 
 (8إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول رقم )المصدر: من 

 

 (9جدول )

 )بيانات شهرية(   2017مؤشر حجم التداول لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام

 نسبة التغير% مؤشر حجم التداول )مليار( الأشهر
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 ـــــــــــــ 81481423272 كانون الثاني

 65.57 134911642297 شباط

 64.12- 48401799387 آذار

 40.54 68023498323 نيسان

 20.44- 54121143637 أيار

 82.22- 9620277049 حزيران

 323.27 40719577295 تموز

 237.73 137522407483 أب

 64.97- 48175560850 أيلول

 81.70 87536824630 تكرين الأول

 23.63- 66854912134 تكرين الثاني

 83.66 122785153840 كانون الأول

المصدر: إعداد الطالبة بالاعتماد على البيانات الشهرية المنشورة في التقرير السنوي لسوق 

 ((2017العراق للأوراق المالية لعام 
 

 )بيانات شهرية(  2017( مؤشر حجم التداول لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام9الككل )

 
 (9بالاعتماد على بيانات الجدول رقم )المصدر: من إعداد الطالبة 
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 مؤشرات السيولة: - 5

عند ملاحظة معدل القيمية الكليية المتبادلية لسيوق العيراق ليلأوراق الماليية خيلال ميدة     

الدراسة نرى أنه تميز بالتذبذب ما بين الارتفاا والانخفاض خلال العام ألا إنه بالمقارنة 

مع الأعوام التالية نرى أنه شيهد ارتفاعياً واضيحاً وهيذا دلييل عليى كفياءة ونشياط السيوق 

إذ بليييغ  2015( معيييدل القيمييية الكليييية خيييلال العيييام (10لجيييدول رقيييم الميييالي، ويوضيييح ا

مليار سيهم، ومعيدل دوران  457وبلغ عدد الأسهم المتداولة  %23مجموعها نهاية العام 

 مرات. 7

إذ  شيهد ارتفاعياً فيي  2016( يوضح معدل القيمية الكليية لعيام (11بينما الجدول رقم     

نهاية العام مع ارتفاا عدد الأسهم المتداولة إليى  %45قيمته عن العام السابق بما يقارب 

مليار سهم وهذا دليل عليى زييادة نشياط السيوق، كيذلك معيدل دوران الأسيهم يشيهد  917

بفعل مرونة التداول ومحاولة   %57مره وبنسبة تغير   11ارتفاعاً في قيمته وصل إلى 

ردية والمؤسسية والاستفادة من الاستفادة من الحجم الكلي لتداول المحاف  الاستثمارية الف

انخفاض وحدة التداول في تحقيق الأرباح الرأسمالية فضلاً عن مرونة التداول باستخدام 

 النظم الالكترونية المتقدمة.

وقيد شيهد أيضيا  2017( فيوضح معدل القيمة الكلية خلال العيام 12أما الجدول رقم )    

ابق بارتفيياا قيميية المعييدل الإجمييالي للقيمييه هييذا العييام قيميية المعييدل مقارنيية مييع العييام السيي

مليار سهم بما يدل عليى زييادة كفياءة  1215مع ارتفاا عدد الأسهم المتداولة إلى  54%

، مييع محافظيية معييدل دوران 2017ونشيياط سييوق العييراق لييلأوراق المالييية خييلال عييام 

 .( مره أيضا11إذ بلغ ) 2017الأسهم على استقراره في عام 

 (10الجدول )

 )بيانات شهرية( 2015مؤشرات السيولة لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 

 التغير % TVT الأشهر

م دل الدوران 

 التغير % )مرة(

 ـــــــــــ 0.2 ـــــــــــ 0.01 كانون الثاني

 249.09 0.5 209.80 0.02 شباط

 64.15 0.9 91.92 0.04 آذار

 47.21- 0.5 48.52- 0.02 نيسان

 58.13 0.7 62.35 0.03 أيار

 17.67- 0.6 3.57- 0.03 حزيران

 319.29 2.5 60.64- 0.01 تموز

 84.18- 0.4 55.93 0.02 أب
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 73.49- 0.1 73.94- 0.01 أيلول

 34.20 0.1 30.82 0.01 تكرين الأول

تكرين 

 198.85 0.4 194.12 0.02 الثاني

 52.69- 0.2 53.16- 0.01 كانون الأول
المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على البيانات الشهرية المنشورة في التقرير السنوي لسوق 

، النشرة الإحصائية السنوية، البنك المركزي العراقي، المديرية العامة 2015العراق للأوراق عام 

  2015للأبحاا والإحصاء
 

 2015( معدل القيمة الكلية لسوق العراق للأوراق المالية لعام 10الشكل )

 
 (10المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول )

 

 (11الجدول )

 )بيانات شهرية( 2016مؤشرات السيولة لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 

 التغير % TVT الأشهر

 م دل الدوران

 التغير % ) مرة ( 

 ـــــــــــ 0.4 ــــــــــ 0.02 كانون الثاني

 35.76 0.5 35.41 0.02 شباط

 129.69 1.2 114.49 0.05 آذار

 42.44- 0.7 43.81- 0.03 نيسان

 209.17 2.1 192.91 0.08 أيار
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 37.64- 1.3 36.79- 0.05 حزيران

 30.54 1.7 33.40 0.06 تموز

 69.65- 0.5 69.71- 0.02 أب

 44.82- 0.3 40.48- 0.01 أيلول

 110.24 0.6 123.05 0.03 تكرين الأول

 116.34 1.3 113.08 0.06 تكرين الثاني

 37.38- 0.8 33.25- 0.04 كانون الأول
المصدر: من  إعداد الطالبة بالاعتماد على البيانات الشهرية المنشورة في التقرير السنوي لسوق 

، النشرة الإحصائية السنوية، البنك المركزي العراقي، المديرية العامة 2016العراق للأوراق علم 

  2016للأبحاا و الإحصاء
 

 2016( م دل الويمة الكلية لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام  11الككل ) 

 
 

 (11المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول )
 

 (12الجدول )

 )بيانات شهرية( 2017مؤشرات السيولة لسوق ال راق للأوراق المالية ل ام 

 الأشهر

 

TVT % التغير 

م دل الدوران 

 التغير % )مرة(

 كانون الثاني
 

 ـــــــــــ 1.2 ــــــــــــ 0.05

 شباط
 

0.10 89.16 2.2 85.73 
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 آذار
 

0.03 -70.00 0.7 -68.19 

 نيسان
 

0.04 20.44 0.8 15.88 

 أيار
 

0.03 -6.41 0.8 -5.62 

 حزيران
 

0.01 -83.08 0.1 -84.09 

 تموز
 

0.03 413.94 0.6 413.43 

 أب
 

0.06 122.45 1.4 125.71 

 أيلول
 

0.03 -56.84 0.6 -58.16 

 تكرين الأول
 

0.04 54.15 0.9 56.99 

 تكرين الثاني
 

0.05 7.65 1.0 6.13 

 كانون الأول
 

0.07 50.46 1.5 48.72 
المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على البيانات الشهرية المنشورة في التقرير السنوي لسوق 

، النشرة الإحصائية السنوية، البنك المركزي العراقي، المديرية العامة 2017العراق للأوراق علم 

  2017للأبحاا والإحصاء
 

 2017لية ل ام ( م دل الويمة الكلية لسوق ال راق للأوراق الما12الككل ) 

 
 ((12المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على بيانات الجدول 

 

 منهج تحليل عكوائية السلاسل الزمنية: -ب 

 Augmented Dickey-Fuller Test (ADF) Theفلر  –دكي  اختبار -1

الجدولية )بصيغتها المطلقة( هي اكبر من   T( أن  قيمة 6يتبين من نتائج الجدول ) إذ    

( %1 ,%5 ,%10وعنيد مختليف المسيتويات )  critical valuesجمييع القييم المطلقية 
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فيي حيين كانيت القييم  .مقطع واتجاه، بدون مقطيع واتجياه( وعند مختلف الصيغ ) مقطع،

لجميع الصيغ وهذا يعني رفض الفرض العدمي  %5معنوية واقل من  .Probالاحتمالية 

القائييل بعييدم اسييتقرارية السلسييلة )السلسييلة عشييوائية( وقبييول الفييرض البييديل )اسييتقراريه 

 وهو ما لا يدعم الفرض الضعيف لكفاءة السوق. السلسلة(.
 ( يوضح نتاج اختبار6الجدول )

Augmented Dickey –Fuller Unit Root Test on ISX RETURN 

At Level CRITICAL VALUE T-

STATISTI

C 

Prob. 

1% 5% 10% 

CONST

ANT 

-3.639407 -2.951125 -2.614300 -4.990588 0.0003 

CONST

ANT & 

TREND 

-4.252879 

-3.548490 -3.207094 

-4.925904 0.0018 

NONE -2.634731 -1.951000 -1.610907 -4.982503 0.0000 

 EVIEWSالجدول من إعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات البرنامج الإحصائي   

2 - Phillips- Peron Test (PP) The : 

الجدوليية اكبير مين القييم    Tأظهيرت النتيائج المتعلقية باختبيار فيليبا بييرون أن قييم     

الحرجة عند مختلف مستويات المعنوية وتدعم هذه النتيجية معنويية القييم الاحتماليية عنيد 

ى رفييض ألييوبالتييالي تشييير نتييائج هييذا الاختبييار  %5مختلييف الصيييغ إذ كانييت اقييل ميين 

فرضية العدم القائلية بعشيوائية السلسيلة الزمنيية لعائيد مؤشير السيوق وهيو ميا ييدعم عيدم 

 كفاءة السوق عند المستوى الضعيف.
 ( يوضح نتائج اختبار7الجدول ) 

Phillips-Peron Unit Root Test On ISX RETUN 

At 

Level  

CRITICAL VALU T-

STATISTI

C 

Prob. 

1% 5% 10% 

CONS

TANT 

-3.639407 -2.951125 -2.614300 -5.065331 0.0002 

CONS

TANT 

& 

TREN

D 

-4.252879 

-3.548490 -3.207094 

-5.012444 0.0015 

NONE -2.634731 -1.951000 -1.610907 -5.050155 0.0000 
 EVIEWSالجدول من إعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات البرنامج الإحصائي   
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3 - Kwiatkowski-Philips-Schmidt-Shin (KPSS): 

اليى انهيا اقيل مين القييم الحرجية لمختليف الصييغ   LMوتشير نتيائج اختبيار إحصياء     

وعند كل المستويات الأمر الذي يعني رفيض الفيرض البيديل القائيل باسيتقرارية السلسيلة 

الزمنييية لمؤشيير عائييد السييوق وبالتييالي قبييول الفييرض العييدمي القائييل باسييتقراية السلسييلة 

 (.8الزمنية )غير عشوائية(.وكما توضحها نتائج الجدول )
 ( يوضح نتائج اختبار8الجدول ) 

KPSS Unit Root Test On ISX RETURN 

At Level CRITICAL VALU LM-Stat. 

1% 5% 10% 

CONSTANT 0.739000 0.463000 0.347000 0.163928 

CONSTANT & 

TREND 

0.216000 

0.146000 0.119000 

0.74347 

 EVIEWSبالاعتماد على مخرجات البرنامج الإحصائي    الباحثةالجدول من إعداد 

4 - ACF Test 

أظهرت نتائج معامل الارتباط بيين مشياهدات السلسيلة الزمنيية لمؤشير سيوق العيراق     

للأوراق المالية علاقة ارتباط قوية بين مشياهدات مؤشير سيوق العيراق ليلأوراق الماليية 

الأمير اليذي ييدعم النتيائج التيي توصيل إليهيا اختبيارات  (،9وكما يظهرها الجيدول رقيم )

  Unit Rootالاستقرارية القائمة على اختبار جذر الوحدة 
 ACF( يوضح نتائج اختبار 9الجدول )

ISXR-1 ISXR Correlation 

probability 

 1.000000 ISXR 

1.000000 0.940020 ISXR-1 
 الجدول من إعداد الباحثة

 5- RUN Test 

وبعد أجراء الحسابات الخاصة باختبار التكرار لعوائد مؤشر السوق حصلنا على النتائج 

 التالية: 

Mean= 18.94                               𝝈𝑹   =2.947 

𝝈𝟐𝑹  = 8.687                                   R= 8                  

13.17 ≤  8 ≤  24.71 

حدود الثقة إذن نرفض فرضية العدم الخاصة بعشوائية السلسلة و تقع خارج  8وبما أن 

نقبل الفرض البديل وهو أن السلسلة مستقرة وأن السوق بالتالي غير كفوء على 

 المستوى الضعيف.
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 الاستنتاجات والتوصيات
 الاستنتاجات: -1
الاقتصيياد قييد كييان للجانييب الأمنييي وعييدم الاسييتقرار نتيجيية التحييديات التييي تواجييه  -أ 

والمرتبطة بالحرب على الارهاب أرر بالغ على أداء سوق العراق ليلأوراق الماليية لأنيه 

مرآة لحالية الاقتصياد العراقيي، وهيذا يمكين ملاحظتيه مين قييم مؤشير السيوق خيلال ميدة 

 الدراسة

وقييد أربتييت نتييائج اختبييار اسييتقراريه السلاسييل الزمنييية لعوائييد مؤشيير سييوق العييراق  -ب 

باسيتقراريه  KPPS، واختبيار P.P، واختبيار ADFمالية والمتمثلية باختبيار للأوراق ال

السلسيية الزمنييية لعائييد مؤشيير السييوق، وقييد اربتييت أيضيياً نتييائج اختبييار الارتبيياط الييذاتي 

 واختبار التكرارات بعدم ربات استقرارية السلاسل الزمنية )أي لا تتبع السير العشوائي(

ا إليها عبير التحلييل القياسيي والإحصيائي يمكين الحكيم من خلال النتائج التي توصلن -ج 

 على عدم كفاءة سوق العراق للأوراق المالية بشكله الضعيف.

 التوصيات: - 2
تعزيز أداء الأسواق الماليية وزييادة حجيم الأصيول المتداولية مين خيلال خليق اليوعي  -أ 

 الاستثماري وتوفير الحماية القانونية للمستثمرين.

الرقابة على البيانات والتقيارير المنشيورة مين قبيل الشيركات المدرجية  رفع مستوى -ب 

 في سوق العراق للأورق المالية لتعزيز رقة المستثمر في تلك البيانات.

العمل على تطبيق الضوابط والقوانين لتنظيم عمل السيوق ورفيع مسيتوى الإفصياح  -ج 

ة الخاصية بالشيركات المدرجية فيي وزيادة الشفافية فيما يتعليق بالبيانيات الماليية المنشيور

 السوق المالي.

 ادر:ــالمص
 أولاً: المصادر ال ربية

 

 أ: الكتب
، دار بورصيييات -أوراق  -الأسيييواق الماليييية: مؤسسيييات اليييداغر، محميييود محميييد،  -1

 .2005الشروق للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان، الأردن، 

، دار صفاء نظم الم لومات الإدارية محمد،السامرائي، أيمان فاضل و الزعبي، هيثم  -2

 .2004للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان، 

، دار صييفاء للنشيير و مودميية فييي نظييم الم لومييات الإداريييةالشييرمان، زييياد محمييد،  -3

 .2004التوزيع الطبعة الأولى، عمان، الأردن، 

اليدلتا، الطبعية الأوليى، ، مركيز الأوراق المالية وأسيواق الميالهندي، منير إبراهيم،  -4

 .2006الإسكندرية، 
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 الرسائل والأطاريح: -ب 
دراسية حالية  -أثر سييولة السيوق عليا عائيد سيوق الأوراق الماليية دخيلي، ساعد،  -1

، رسالة ماجستير فيي العليوم الاقتصيادية، 2000-2015 بورصة عمان للأوراق المالية

بسييكرة،  -كلييية العلييوم الاقتصييادية والتجارييية وعلييوم التسيييير، جامعيية محمييد خيضيير

 .2017الجزائر، 

دراسية تطبيويية  –دور التحليل الفني في اتخاذ ةرار الاستثمار بالأسيهم زيد، حياة ،  -2

رسيالة ماجسيتير  فلسيطين(، في عينة مين أسيواق الميال ال ربيية )الأردن والسي ودية و

في العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والتجاريية وعليوم التسييير، جامعية محميد 

 .2015الجزائر،  -بسكرة –خيضر 

 –كفيياءة الأسييواق المالييية الناشيياة ودورهييا فييي الاةتصيياد الييوطني  سييلطان، مونييية، -3

لييوم الاقتصييادية، كلييية العلييوم ، أطروحيية دكتييوراه فييي العدراسيية حاليية بورصيية ماليزيييا

 .2015الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر، 

دور المصييارا التجارييية الخاصيية فييي تف يييل نكيياط الشيييباوي، أمييل شيياكر كنكييون،  -4

، رسيييالة ماجسيييتير فيييي العليييوم 2004-2013سيييوق ال يييرق ليييلأوراق الماليييية للميييدة 

 .2016الإدارة والاقتصاد، جامعة القادسية،  الاقتصادية، كلية

دراسية  –الأسواق المالية ودورهيا فيي ت زييز أداء صيناديس الاسيتثمار عبو، عمر،  -5

، أطروحيية دكتييوراه فييي العلييوم الاقتصييادية، كلييية العلييوم الاقتصييادية  تجييارب دولييية

 2016الجزائر،  -بالشلف –والتجارية وعلوم التسيير، جامعة حسيبة بن بوعلي 

إمكانية تطبيس نموذج التاجر الصاخب محل نموذج السير ال كيوائي غراية، زهير،  -6

، رسييالة ماجسييتير فييي العلييوم لحركيية أسيي ار الأسييهم فييي إطييار كفيياءة الأسييواق المالييية

 -الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة حسيبة بن بوعلي

 .2012الجزائر،  -الشلف

، تحليييل ال لاةيية بييين الويميية السييوةية للأسييهم الكريطييي، عييدي عبييا  عبييد الأمييير -7

دراسة موارنة بين أسواق )ال راق والدوحة ولندن( للأوراق الماليية  –وكفاءة السوق 

رسييالة ماجسييتير فييي أدارة الأعمييال، كلييية الإدارة والاقتصيياد،  ، (2008-2012للمييدة )

 .2013جامعة الكوفة، 

 ريات والبحوث:الدو -ج 
دراسية حالية  –ةتصيادية الأسواق المالية وأثرهيا فيي التنميية الاشندي، أديب قاسم،  -1

، مجليية كلييية بغييداد للعلييوم الاقتصييادية الجامعيية، العييدد ال ييراق لييلأوراق المالييية سييوق

 .2013الخاص بمؤتمر الكلية، 

 التوارير الرسمية: -د
 (.2017 -2015للمدة )تقارير سوق العراق للأوراق المالية  -1

النشيرات الإحصييائية السينوية، البنييك المركيزي العراقييي، المديريية العاميية ل حصيياء  -2

 .(2017-2015)والأبحاا للمدة 



 ... 7102ــ  7102استخدام مدخل الكفاءة السوقية لتقييم سوق العراق للأوراق المالية للمدة 
 

 

 مجلة دورية تصدر عن كلية الإدارة والاقتصاد/ جامعة البصرة 92

 

 ثانياُ: المصادر الأجنبية

A - Book: 

1- Brigham, Eugene F. & Daves, Phillip R., Intermediate 

Financial Management ,9th ed., Thomson /South-Western, 2007. 

2- Lucas, Henry c., Information technology for management, 7th 

ed., McGraw-Hill / Irwin, New York, 2000. 

3- Saunders, Anthony & Cornett, Marcia Millon, Financial 

Markets and Institutions, 5th ed., published by McGraw- Hill/ 

Irwin, New York, 2012. 

B- Periodicals: 

1- Dimson, Elroy, and Massoud Mussavian. "Market 

efficiency." The current state of business disciplines 3, no. 1 

(2000): 959-970. 

2 - Okpara, Godwin Chigozie. "Stock market prices and the 

random walk hypothesis: Further evidence from 

Nigeria." Journal of Economics and International Finance 2, no. 4 

(2010): 049-057. 
 

 


