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 المستخلص

لحالة الاقتصاد  كمؤشر,  الاسهمللبحث هو اظهار مدى امكانية الاعتماد على أسعار  ساسلإإ الهدفن إ     
في  رالمستم الانخفاض؛ عن الاقتصاد في البلد للاتخاذ الاجراءات المناسب  للمسؤولينفهي تعطي تصوراً 

يعني ان هناك حالة انتعاش  للأسعارالمستمر  اقتصادي, والارتفاعاسعار الاسهم يعني ان هناك حالة ركود 
العام فانهيار اسهم  الاقتصاديفي السوق المالي تنعكس على الوضع  حدوث المشاكلكما أن اقتصادي .. 

 في رفع درجة الوعي الجماهيري بأهمية التعامل تساهملشركة كبيرة قد يؤدي الى حدوث أزمة مصرفية مالية. كما 
الى اربع  اتم تقسيم البحث في أسواق الأوراق المالية وتحويلهم إلى مستثمرين فاعلين في الاقتصاد القومي. لذ

مباحث تضمن المبحث الاول منهجية البحث أما المبحث الثاني اشتمل على معنى اسواق الاسهم وكيفية بناء 
ى المبحث الثالث على تحليل العلاقة بين المتغيرات الاقتصادية واسعار الاسهم وتضمن المبحث مؤشراتها  واحتو 

ياضية الاسهم وبناء النماذج الر  لأسعارعلى قياس و تقدير العلاقة بين المتغيرات المستقلة والمؤشر العام   أربعة
في حين  الخطي المتعدد. م اسلوب الانحدارواختبار افضل الدوال وفقا للمعايير الاحصائية والقياسية وتم استخدا

 .اقتصر المبحث الخامس على الاستنتاجات والتوصيات

Abstract 

  The primary objective of the research is to show the feasibility of relying on 
stock prices of As Index the state of the economy it gives a perception of liables  
about the economy in the country to take measures appropriate continuation of 
the decline in stock prices means that there is a recession, and the continuing 
rise of prices means that there is an economic recovery. As that any problem 
occurs in the financial market are reflected on the general economic situation 
collapse of a large company stocks may lead to a financial banking crisis. As 
participate in raising public awareness of the importance of dealing in the 
securities markets and turn them into active investors in the national economy. 
For be accomplish the  split search to four Detectives ensure first topic of 
research methodology The second section included on the meaning of the stock 
markets and how to build indicators and contains third section on the analysis 
of the relationship between economic variables and stock prices). Included 
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fourth section to measure and estimate the relationship between the 
independent variables and the general index of share prices and building 
mathematical models and test the best functions in accordance with the 
standard statistical criteria were used the Stepwise Multiple Regression Analysis 
style. While the fifth section was confined to the conclusions and 
recommendations  .                   

 المقدمة:

 سواقالأ تلعبهلك للدور المهم الذي ذو  بهجزء مهم ومكمل لاقتصاد أي بلد والنهوض  المالية الأسواق إن      
 أسواقي رئيسية ه أسواقحيث يتكون من ثلاث  أدائهاالمكونة للاقتصاد والحكم على  الأسواقالمالية للربط بين 

لسلع سوق ا والمنتجة  الإنتاجية لأنشطةاوتوزيعها على  الإنتاجالموارد التي يتم فيها تبادل عناصر عوامل 
ن المبادلة بي هذهوللمرور  الإنتاجوالخدمات المنتجة  حيث يتم فيها تبادل السلع والخدمات مع عائد عوامل 

زم في في توفير التمويل اللا  يظهر دورهامن خلال الوسيط المالي وهو السوق المالية حيث  إلى لأيتم الأسواق
لتوسيع استثمارات قائمة وهذا يبين دور السوق  أوالمال  رأسللشركات من اجل بدء نشاطها والحصول على 

وسيع والدخل وتساهم في ت الإنتاجزيادة  إلىاستثمارات فعلية تؤدي  إلىوتحويلها  اتالادخار المالية في تجميع 
شاط وازدهار الن الإجماليا ينعكس في زيادة الناتج المحلي ذى العاملة. وهوبالتالي في استخدام القو  الأنشطة

ودات توفر فرصة تمويل الموجإذ العاكسة للحالة الاقتصادية  المراءةالاقتصادي وهذا يعطي السوق المالية صفة 
الاقتصادي ن خلال تمويل الشركات في  في تحقيق النمو بما يساهم الأموالوالحصول على رؤوس   الرأسمالية

  . الاقتصاديةمختلف القطاعات 

 المبحث الاول: منهجية البحث

 اولا: مشكلة البحث: 
 لأوراقلفي سوق العراق  الأسهم لأسعارالمؤشر العام  تفسير التقلبات فيتنحصر مشكلة البحث في       
لمتغيرات وبيان أي ا المتغيرات الاقتصاديةللتغيرات الحاصلة  نتيجةلحالة الاقتصاد  واستخدامها كمؤشرالمالية 

 . المؤشر العام لأسعار الاسهم الاقتصادية أكثر تأثير
 البحث: أهداف ثانيا:

 المتغيرات الاقتصادية. أهممن خلال دراسة للبلد الحالة الاقتصادية  التعرف على – 2
 .الأسهمدراسة اتجاهات المؤشر العام لأسعار تفسير تقلبات اسعار الاسهم من خلال  – 0
مدى  كل على حدة لبيان الأسهم لأسعارالعلاقة بين المتغيرات الاقتصادية مع المؤشر العام  و تحليل قياس– 3

 الأسهم. أسعارفي  تأثير واي متغير اشدكل منها على حدة  تأثير
 ثالثا: فرضية البحث : 

بات في في تفسير التقل مهماً  اً المتغيرات الاقتصادية تؤدي دور  مفادها انينطلق البحث من فرضية رئيسة    
د لذلك بل لأيقتصاد أي بلد يتكون من الشركات المعبرة عن القطاعات المختلفة ا ومن حيث ان   اسعار الاسهم
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غيرات تعكس التة التي أالمالية هو المر  الأوراقللشركات المدرجة في سوق   الأسهم لأسعاريعتبر المؤشر العام 
 في الحالة الاقتصادية من خلال التغير في السياسة الاقتصادية.

 البحث: أهميةرابعا : 
ر قناة حيث تعتب ونهوضهموقع السوق المالية كحلقة وصل لاقتصاد أي بلد  أهميةالبحث من  أهميةتبرز     
مارية تمويل  او لتوسيع عمليات استثالشركات والمستثمرين الذين يرغبون في الحصول على ال إلى الأموالتدفق 

 الشركات المدرجة في السوق المالية أسهممقياس لعينة من  الأسهم لأسعارمستقبلية. لذلك يعد المؤشر العام 
تصادية  الحالة الاق كمؤشر يعكس الأسهم أسعارالمالية لذلك تستخدم  الأوراقفي سوق  أسهمهاوالتي يتم تداول 

عندما يشعر المستثمرين بان الوضع الاقتصادي في حالة انتعاش مما يزيد  في الارتفاع الأسهم أسعار تأخذ آذ
 .وذلك لان سعر السهم يعبر عن القيمة الحالية للتدفقات النقدية  وبالعكس الأسهمفي في رغبتهم في الاستثمار 

 هيكل البحث: خامسا:
 اتر غيتمببعض ال الاستعانةتم  الاقتصاديةللحالة  الأسهم أسعارمن اجل تحقيق فرضية البحث في مدى عكس 

 : إلىلذلك تم تقسيم هيكل البحث  التي تعكس حالة التغير في الوضع الاقتصادي الاقتصادية
 المستقلة) الخارجية(: أولا: المتغيرات

لص لك للتخذالثابتة و  بالأسعار الإجماليالاعتماد على مؤشر الناتج المحلي  تم :الإجماليالناتج المحلي  – 2
  (. (X1وسيرمز له بالرمز  التضخمية  للتعبير عن وضع النشاط الاقتصادي  السلبية الآثار

ويتضمن النقد المتداول + الودائع  (MS2: تم استخدام عرض النقد بالمعنى الواسع )الواسععرض النقد  – 0
شبه النقد والذي يشمل الودائع الثابتة والتوفير لكافة القطاعات باستثناء الحكومة المركزية +  الجارية +
 .X2المركزية وسيرمز له بالرمز  الحكومة باستثناءوالمقبوضات لكافة القطاعات  التأمينات

رمز يرمز له بالالدولار الامريكي مقابل الدينار العراقي وس سعر الصرف: تم الاعتماد على سعر الصرف  - 3
(X3. ) 
ى العام المستهلك الذي يقيس المستو  لأسعارالتضخم :  للتعبير عن التضخم تم الاستعانة بالرقم القياسي  – 4

( 222=2993سنة معينة) بأساسسلة ثابتة من السلع والخدمات التي تستهلكها الاسرة العراقية.  لأسعار
 (.X4وسيرمز له بالرمز) 

من مؤشرات السياسة  كمؤشرمؤشر حجم الدين العام المحلي  اعتمادتم الدين العام الداخلي او المحلي: .   - 5
سهيلات الت فضلا عن لات الخزينةائم للديون المحلية على الحكومة ويشتمل على حو اويمثل الرصيد القالمالية 

  .) X5)وسيرمز له  من الجهاز المصرفي
 من خلال:عنه ثانيا: المتغير التابع الذي تم التعبير 

 لأوراقلالشركات المدرجة في سوق بغداد  أسهم لأسعارويعبر عن المستوى العام . الأسهم لأسعارالمؤشر العام 
( 0222:242) الشبلي: الكلي للسوق وتطور اداءة الأداءالمالية .مرجحا بالقيمة السوقية حيث يستخدم لقياس 

 (.(Y1له وسيرمز 
 : العمل سادسا: طرائق

 (Stepwise Multiple Regression Analysis) المتدرجنماذج الانحدار الخطي المتعدد  أستخدمتم 
يرات  ولقد أدخلت كافة البيانات الخاصة بالمتغ ير مستقل على حدةلقياس قوة العلاقة بين المتغير التابع وكل متغ
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( وقد جرى تطبيق SPSS) الإحصائيعلى البرنامج  وبالاعتمادفي الحاسوب الالي,   (2في الملحق )كما 
 صيغتان داليتان للوصول الى افضل التقديرات لنماذج الانحدار الخطي المتعدد هما: 

  ( (linear formationالصيغة الخطية  -2
 المعادلة الأتية لتقدير الصيغة الخطية : اعتمدتوقد 

yij = Bo+B1X1i-B1X2i+B1X3+B1X4+B1X5+ui……………. (1) 
 إذ أن:

yij= f(xij) 
yij: تمثل المتغير التابع للنموذج القياسي وكالاتي = 

(j= 1,2,3………..10)  (i=1)  
 ( = تمثل المتغيرات المستقلة للنموذج xijأما )

   (i= 1,2,3,4,5) (j=1,2,3………12) 
 (  (logarithmic Formationالصيغة اللوغاريتمية  -0

 -و قد تم أعتماد المعادلة الأتية لتقدير العلاقة اللاخطية :
yij=AXijB  

yi : تمثل المتغيرات التابعة     اما = Xijتمثل المتغيرات المستقلة = 
 لتالي:اوعلى النحو باستخدام الصيغة اللوغارتمية بالصيغة اللاخطية  أعلاهالنموذج القياسي  تحويلويمكن 

Ln yij= Bo+B1 ln X1j- B2X2j+B2ln X3j + B2ln X4j+B11nXsj+ui… (2) 
وهو يتضمن تاثير   Random Variableفي المعادلتين اعلاه تشير الى المتغير العشوائي  uiاذ ان      

 المتغيرات التي لم ترد في النموذج .
 والقياسية وهي كالاتي.وقد تم أستخدام في البحث المعايير الأقتصادية والأحصائية 

  ( (Economic Criterionار الاقتصادي : يالمع-2
وفقاً لهذا المعيار تجري مقارنة إشارات وقيم المعلمات مع منطق النظرية الاقتصادية وفي ضوء ذلك تتحدد      

 العلاقة بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع. 
   (  Criterion Statistical ار الاحصائي: )يالمع-0

وهو المعيار الذي بموجبه يجري الكشف عن مدى إمكانية الاعتماد على المعلمات التي تم تقديرها في      
 الاحصائية المستخدمة :  ختباراتالنموذج القياسي ومن هذه الا

لنموذج ي ا: ويكشف هذا الاختبار عن معنوية المعلمات التي تم تقديرها للمتغيرات الاقتصادية ف  tأ: اختبار 
الجدولية, دلّ ذلك على معنوية المعلمة المقدرة, أي وجود علاقة   tالمحتسبة أكبر من قيمة   tفاذا كانت قيمة 

  .المتغير التابععلى تأثير معنوية المتغير المستقل 
  Fالمحتسبة أكبر من قيمة   Fذا كانت قيمة إ(:   ووفقاً لهذا الاختبار ف  Fisher Test)  Fب: اختبار 

 .الجدولية فهذا يدل على معنوية المعادلة ككل. أي وجود علاقة أرتباط معنوية بين المتغير المستقل والتابع
 2R (Coefficient of Determination  ) ج: اختبار معامل التحديد 

 2R وكلما زادت قيمة  R>20 1>تجري من خلاله معرفة القوة التفسيرية للمتغير المستقل وتتراوح قيمة       
 التغير  في المتغير التابع.علاقة  دل ذلك على قوة أثر المتغير المستقل في تفسير
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 Enumerative Criterion) : )المعيار القياسي -3
 : Durbin –Watsonواتسون  -* أختبار دوربن 

لي( يشير الارتباط الذاتي )الارتباط التسلس إذلمعرفة وجود الارتباط الذاتي بين قيم المتغير العشوائي            
ن ذا كاإحد الخطأ في أي مدة زمنية اخرى. الى الحالة التي يكون فيها حد الخطأ في مدة زمنية على علاقة مع 

 )حد الخطأ في مدة زمنية مرتبطا بحد الخطأ في المدة الزمنية السابقة يكون هناك ارتباطاً ذاتياً من الدرجة الاولى
 حيث معظم السلاسل الزمنية الاقتصادية تظهر ارتباطا ذاتيا موجبا. (92: 0224وي, المندلا 

 ((Smith,1981:165  4بين الصفر و D-Wوتتراوح قيمة 
 الاطار النظريالثاني:   المبحث

  . الأسهم أسواق ماهية:اولا ً 

يها تداول التي يتم ف الأسواقالملكية هي  أسواق او الأسهمالمالية التي يتم التعامل بها في  الأسواقتعتبر      
الإصدارات  او  الأسهم أسواقب وتعرفالممتازة  والأسهمالعادية  الأسهم
( وبذلك تعد الأسهم ابرز الأدوات التي يتم التعامل بها في السوق ROSS&RANDOLEH:94:2008الجديدة)

وبالذات الشركات الإنتاجية وبذلك تعد السوق وذلك لاتساع الاعتماد عليها في توفير التمويل اللازم للشركات 
 ( 0229: 99والمستثمرين )خلف : المالية حاقة تمويل من خلال الأسهم طرفيه المدخرين 

 نوعين : تقسم إلى الأسهم : أنواعاً ثاني 
 .COMMON STOCKالعادية  الأسهم – 2
تمثل حصة صاحبة في راس مال  OWNER SHIPملكية أداة  بأنها( 0229:43:موسىحيث  يعرفها )  

يعني و    الأرباحالعادية يمثل مقسوم  الأسهمالشركة ويصدر عادة بقيمة اسمية متساوية قابلة للتداول اما عائد 
ازة واحتجازها الممت الأسهموحصة  التزاماتهاالسنوية التي قررت الشركة توزيعها بعد دفع  الأرباححصة السهم من 
 لفرض الاستثمار. الأرباحنسبة من اصفي 

 Preferred stockة. ز الممتا الأسهم – 0
لعادية ا الأسهمقبل مالكي  الأرباحيعطي مالكة الحق في الحصول على توزيعات  بأنهحيث يتميز هذا النوع    

 (0229:229في الحصول على موجودات الشركة في حالة التصفية )حداد : الأسبقيةوكذلك 
م المال الشركة المساهمة ويمثل السه رأسلتكوين  الأولىالتمويل  أداة بأنها:  الأسهمومما تقدم يمكن تعريف    

 ملكية لحاملة. وشهادة إثباتحق  روبذلك يعتب لهحصة واحدة متساوية القيمة في الشركة المصدر 
 :للأسهمالقيمة  ثالثاً: مفاهيم
 القيم : هذههم واهم احتساب قيمة الس أساسهامن القيم التي يتم على  أنواعتوجد عدة 

بقيمة اسمية  الأسهموهي القيمة المبينة في شهادة السهم وعادة تصدر  par valueالقيمة الاسمية : – 2
 (2920:39الاسمية )جبر:  قيمتهمن  بأقلالسهم  إصدار ولا يجوز( 0225:5واحدة ) الكراسنة :

  book valueالقيمة الدفترية للسهم: – 0
 (:0222:92)كداوي: الأتيالقيمة وفق  هذهوهي القيمة المثبتة في دفاتر الشركة وتحسب  
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 صافي حقوق المساهمين                       قيمة المطلوبات     –قيمة الموجودات                       
  -------------= ------------------------------------القيمة الدفترية = 

 الأسهم عدد                                                 الأسهمعدد                                
 MARKET VALUEالقيمة السوقية :  – 3

وهي القيمة النقدية المدفوع التي يحددها السوق وفق عوامل العرض والطلب وتمثل القيمة السوقية القيمة 
 (.0229:029( )خلف :الأسهمعدد  Xالمتداولة  )سعر السهم  للأسهم الإجمالية

 INTRINSIC VALUEالقيمة الحقيقية:  -4
هي القيمة ف الإرباحوهي القيمة التي تبرزها حقائق مالية واقتصادية متمثلة بقيمة موجودات الشركة ومقسوم  

 fairة القيمة العادل أحياناللتدفقات النقدية بمعدل العائد المطلوب من قبل المستثمر ويطلق عليها  المخصومة
vale   استجابة السوق للمعلومات الجديدة بهدف تصحيح اتجاهات  لتؤشر مدىأي انها تعكس حالة التوازن
 السوقية نحو قيمتها الحقيقية  الأسعارحركة 

 (0222:292: ألتيممي) 
 :الأسهم أسعاربناء مؤشر  أساسيات :اً رابع
 لأسهماعن  المعلوماتهو بيان كافة  الأسهم أسعاربناء المؤشر  أساليبيتجلى الهدف الرئيسي من بيان    

 لقياس أداةتمثل  الأسهمسعار أ إنالمالية بما يعكس واقع تلك السوق ككل أي  الأوراقالمتداولة في سوق 
 العاكسة للوضع الاقتصادي للبلد وذلك المرأةصفة  وهذا يعطيها السوق ككلالارتفاع والانخفاض في اتجاهات 

عبير عنها يتم الت الشركات وهذهشركات   إلىالقطاعات تقسم  وهذه ةلان اقتصاد أي بلد يقسم الى قطاعات معين
 هي : الأساليبالمتداولة في السوق ومن ابرز  أسهمهاوقياس كفاءتها من خلال 

القياسية لخط القيمة أي  الأرقامشر من خلال ؤ القيمة. حيث يتم حساب الم أساسالمؤشر المبني على  – 2
 لأسهماالقيمة السوقية للاسهم الشركات الداخلة في المؤشر من خلال القيمة السوقية الكلية = عدد  أساسعلى 

 (2999: 242في السوق )هنيدي: أسهمها سعر السهم للشركات المتداولة Xالمتداولة
م سه الوزن لكل أساسحيث يتم بناء المؤشر على  :والقيمة المناسبة الوزن أساسبناء المؤشر على  – 0

القيمة   . أي للأسهمالكلية وعلية وزن السهم= قيمة السهم السوقية / القيمة الكلية  الأسهم أسعارداخل مؤشر 
    (:Francis 2999:052)اقية في السوق المالية وحجم تأثيرها في السوق المالية العر 

توسط م أساس:حيث يتم احتساب المؤشر على   الأسهم لأسعارالقياسية  الأرقام أساس المؤشر علىبناء  – 3
سط الحسابي او الوسط الموزون و ال أساسعلى  المتوسطالتي يتم بناء المؤشر منها ويحتسب  الأسهم أسعار

 احتسابهالذي يتم  مؤشر داوجونز هو الأساسواهم المؤشرات المبنية على هذا ( 0225:052)الحناوي والعبد: 
 , Bodie)   الأمريكيةشركة صناعية مدرجة في السوق المالية  32المتوسط الحسابي للاسعار أساسعلى 

2007:42). 
 : تحليل العلاقة بين المتغيرات الاقتصادية المختارة ومؤشر اسعار الاسهم المبحث الثاني:

 الإجمالي وأثرة في أسعار الأسهم:الناتج المحلي  اولا:
نفس  بأسعارمجموع السلع والخدمات النهائية المنتجة خلال سنة مقيمة  بأنه الإجمالييعرف الناتج المحلي    

لقياس النشاط  أساسي مؤشرحلي الإجمالي ( وبالنتيجة يعتبر الناتج الم0223:095السنة )علي والعيسى :
يعبر عن مدى تطور النشاط الاقتصادي والذي ينعكس على كفاءة اداء الشركات  لأنهبلد وذلك  لأيالاقتصادي 
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)جابر سهمالأ أسعاروالذي بدورة يكون اثر ايجابي في  الإرباحمما ينعكس على  الإنتاجالعاملة وبالتالي تحسين 
تج ن النالأ  ؛ وذلك الأسهم أسعار( ومما تقدم تظهر العلاقة الايجابية بين الناتج المحلي مؤشر 2920:253:

وما يتوقع ان يكون علية وذلك من خلال  عن الوضع الاقتصادي المستثمرينيكون فكرة لدى  الإجماليالمحلي 
مقارنة الناتج المحلي  مع السنوات السابقة وبالتالي يساعد على التنبوء في المستقبل فأذا كانت التوقعات تشير 

 اجالإنتلا توقعات النمو تشير الى زيادة في  الأسهمحفز مشجع على شراء  نمو فعلي فان ذلك يكون إلى
 (.0222:222.) الدعمي :أسهمها وأسعاروبالتالي زيادة في ارباح الشركات 

 :الأسهم أسعارعلى سلوك  وانعكاسه: التضخم ثانياً 
 اض القيمة الحقيقة للنقود وقوتها الشرائية وانخف للأسعارالتضخم هو الارتفاع في المستوى العام  

 أخذت الأسهم أسعار أنالتضخم وهذا يبين  مدَة إثناءكوسيلة تحوط  الأسهم م( و تستخد2999:329) الشمري:
تمثل وسيلة  الأسهم أن( وهذا يدل على 0220:92فترة التضخم أي ان العلاقة طردية )حيدر : أثناءفي الارتفاع 

ركة حقق ملكية للموجودات الش الأسهمحماية للمستثمرين من مخاطر انخفاض القوة الشرائية للنقود حيث تمثل 
تمثل  همللأسن العوائد المتوقعة لأ  ؛ تستجيب للظروف التضخمية بما يحافظ على القيمة الحقيقة للاستثمار

 تزاماتهاالمع بقاء بعض  أسعارهتجات الشركات ترتفع معدل التضخم المتوقع  أي ان من زائداالعائد الحقيقي 
يضهم عن لتعو  الأسهملحملة  الإرباحفي مقسوم  زيادةالمنتجات سيذهب الى  أسعارثابتة وبالتالي فان ارتفاع 

 (.mishkin: 0223:22) الأسهم أسعارانخفاض قيمة النقود مما ينعكس بشكل ايجابي على 
 .الأسهم بأسعار وعلاقته : سعر الصرفثالثاً 
والغرض منه هو تحويل القوة الشرائية لعملة معينة مؤشرات النشاط الاقتصادي  أهمف من ر سعر الص يعد   

جزء من النشاط الاقتصادي وبالتالي يعد سعر الصرف احد العوامل  الاستثمار المالي يعد إلى عملة أخرى وبما إن
 أسعارفي سعر الصرف يؤثر في  الانخفاض( أي ان Alan: ِ 0223:040) الأسهم أسعارالمهمة في حركة 

مما يزيد من قدرتهم على الأجانب الموجودات المالية المحلية ارخص للمستثمرين  أسعارحيث يجعل  الأسهم
في إما (0220:305تبعا لذلك )الزغبي : أسعارهاوارتفاع  الأسهمزيادة الطلب على  شراء كميات اكبر وبالتالي

الشركات وذلك لان صادراتها ستكون اعلى  أسهم أسعارايجابي على  تأثيرصرف يكون له حالة ارتفاع سعر ال
 أسعار أسهمهاقيمة واستيراد المواد الخام يكون ارخص مما ينعكس في ارباحها وبالتالي في 

 (.0229:302) القريشي:  
 .عرض النقد وسلوك أسعار الأسهم : رابعاً 
يتحكم البنك المركزي بعرض النقد وفق اتجاهات السيولة والنشاط الاقتصادي أي ان نمو النقد يتحدد بشكل      
من السلطة النقدية المتمثلة في البنك المركزي ففي رغبة البنك المركزي زيادة المعروض النقدي من خلال  أولي

( 0229:33كلفة التمويل للشركات)خلف: الكمية ومن خلال خفض سعر الفائدة وبالتالي  الأدواتمجموعة من 
الاستثماري والاستهلاكي مما يعني زيادة الناتج المحلي  الأنفاقويترتب على زيادة المعروض النقدي زيادة 

مما يحفز على   الأرباحالشركات وعلى مقسوم  أرباحمما ينعكس على  وزيادة الطلب على المنتجات الإجمالي
( .وهذا يدل Ritter&silber:2922:424) الأسهم أسعارحجم التداول وارتفاع وبالتالي زيادة  الأسهمشراء 
 وعرض النقد هي علاقة طردية. الأسهم أسعارمؤشر  بينالعلاقة  أن
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 )الداخلي( وانعكاسه في أسعار الأسهم العام المحليالدين : خامساً 
كونه يعكس عملية أصدار السندات  الأسهم لأسعار بالمؤشر العامحجم الدين العام المحلي  يؤثر مؤشر    

أو الجهاز المصرفي ومن ثم فان هناك علاقة ما  الإفرادالحكومية, إذ تمثل هذه العملية اقتراض الحكومة من 
ة المالية الحكومي الأوراق إصدارعملية  وغالب تتم ازدياد حجم الدين المحلي الأسهم و  أسعارالتغير في بين 

حيث يهدف البنك المركزي إلي بيع الأوراق المالية إلى سحب السيولة النقدية  وميعجزا الحك عندما يكون هناك 
وبالتالي خفض المعروض النقدي مما يزيد من كلفة التمويل للشركات وكذلك انخفاض الطلب على المنتجات 

 .مما يقلل من إرباح الشركات  ويؤثر على أسعار الأسهم
 العراق وق سل المؤشر العام لأسعار الأسهمفي  الاقتصاديةمتغيرات القياس أثر : تحليل و المبحث الثالث
 . للأوراق المالية

أثر المتغيرات الاقتصادية في المؤشر العام لأسعار الأسهم لسوق العراق  للأوراق من اجل تقدير وقياس         
صيغة ى الحاسوب الآلي واستخدمت العلبالمتغيرات المستقلة والمتغير التابع . تم إدخال البيانات الخاصة  المالية

( في  stepwise) أسلوبمن خلال  الأفضلالخطية واللاخطية وكانت الصيغة اللاخطية )اللوغارتيمية(هي 
وق العام لأسعار الأسهم لسمؤشرات المستقلة و التحليل واختيار أفضل معادلة توضح العلاقة بين المتغيرات 

 العراق للأوراق المالية وكما يلي:

 : قياس اثر الناتج المحلي الاجمالي في المؤشر العام لأسعار الأسهم.اولاً 

 (  نتائج تقدير اثر الناتج المحلي الاجمالي في المؤشر العام لأسعار الأسهم.2جدول )

Lny1=29.38+1.009LnX1 

D.W Fالجدولية Fالمحتسبة Tالجدولية  Tالمحتسبة R2 R المعلمة التقدير 

0024 4024 29024 2029 3040 2099 2022 09032 b0 

    4044   20229 B1 

 (SPSSالمصدر اعداد الباحث: بالاعتماد على مخرجات الحاسبة الالكترونية و باستخدام برنامج ) 
 :الإحصائيالمعيار  – 2
في المؤشر العام لأسعار الأسهم بالصيغة الخطية  هواختبار  علاقة الناتج المحلي الإجمالي بعد ان تم تقدير   
( يؤثر (X1هي المثلى . واظهر النموذج الأمثل ان المتغير  اللوغاريتميةتبين ان الصيغة القياسية  اللوغاريتميةو 

(إذ تدل نتائج الاختبارات الإحصائية الى نجاح النموذج القياسي في تمثيل 2في المتغير التابع كما في الجدول )
( وهي مقدار التغيرات في المؤشر العام لأسعار 2099يقارب) ( قد بلغت ما2Rأذأن ) Y1و X1علاقة بين ال

أن الاختبارات الإحصائية  تظهر معنوية المعلمة  . كماالإجماليالتي تعود الى التغير في الناتج المحلي الأسهم 
 f اختبار( كذلك يظهر 0.05,11معنوية )المحتسبة القيمة الجدولية عند مستوى  tوقبولها عند تجاوز قيمة

 المحتسبة القيمة الجدولية. fمعنوية المعادلة عند تجاوز قيمة 
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  المعيار القياسي: - 0
( الى خلو النموذج المقدر من مشكلة الأرتباط الذاتي Durbin – Watsonإذ يظهر اختبار دوربن واتسون ) 

( وهي أكبر من الحدين الأدنى 20909المحتسبة )( D.W( إذ بلغت قيمة )2025عند مستوى معنوية )
(dl=0.98( والأعلى )du=1.89( وفي الوقت نفسه أقل من قيمة )4-du( والبالغة )إذ أن:0022 ,) 

du< D.W < 4 – du 
1.89< 0024 < 0022 

 المعيار الاقتصادي: -3 
لإجمالي قة طردية بين  الناتج المحلي اأما فيما يتعلق بالتحليل الاقتصادي, إذ تظهر نتائج التقدير إلى وجود علا 

( إلى تغير الناتج المحلي 1Xوبين التغير في المؤشر العام لأسعار الأسهم  إذ تعكس معلمة المتغير المستقل )
( وبالاتجاه نفسه وهذا %20229( يؤدي إلى تغيير المؤشر العام لأسعار الأسهم بنسبة )%2الإجمالي بنسبة )

ضات الاقتصادية.  وهذا يدل على تطور النشاط الاقتصادي والذي يعكس أداء الشركات يتفق مع منطق الافترا
لى إي زيادة مقسوم الارباح مما يؤدي العاملة وبالتالي زيادة الإنتاجية مما ينعكس على زيادة الإرباح وبالتال

 الأسهم.الذي يؤثر ايجابيا في ارتفاع أسعار ى شراء الاسهم زيادة طلب المستثمرين عل
 في المؤشر العام لأسعار الأسهم. M2قياس و تقدير اثر عرض النقد  :ثانياً 

 في المؤشر العام لأسعار الأسهم. M2(نتائج تقدير اثر عرض النقد 0جدول )
x2 Ln2052 y1= 18.39+ Ln 

D.W Fالجدولية Fالمحتسبة Tالجدولية  Tالمحتسبة R2 R المعلمة التقدير 

2095 4024 20039 2029 2059 2055 2024 22039 b0 

    30529   2052 B2 

 (SPSSالمصدر اعداد الباحث: بالاعتماد على مخرجات الحاسبة الالكترونية و باستخدام برنامج )

 المعيار الاحصائي  -2

قياسي النموذج ال تظهر نتائجفي المؤشر العام لأسعار الأسهم.  هواختبار علاقة عرض النقد  بعد ان تم تقدير 
(إذ تدل نتائج الاختبارات الإحصائية الى نجاح 2( يؤثر في المتغير التابع كما في الجدول )(X2ان المتغير 

( وهي مقدار التغيرات في 2055( مايقارب)2Rحيث بلغ ) Y1و X2النموذج القياسي في تمثيل العلاقة بين 
عنوية م الاختبارات الإحصائية تظهر . كمافي عرض النقدالتي تعود الى التغير المؤشر العام لأسعار الأسهم 

( كذلك يظهر 0.05,11المحتسبة القيمة الجدولية عند مستوى معنوية )  tالمعلمة وقبولها عند تجاوز قيمة 
 المحتسبة القيمة الجدولية. fمعنوية المعادلة عند تجاوز قيمة  fأختبار 

 المعيار القياسي:  - 0
( إلى خلو النموذج المقدر من مشكلة D.W / Durbin – Watsonحيث يظهر اختبار دوربن واتسون )     

( وهي أكبر من الحدين 2095( المحتسبة )D.W( إذ بلغت قيمة )2025الأرتباط الذاتي عند مستوى معنوية )
 (, إذ أن:0022بالغة )( والdu-4( وفي الوقت نفسه أقل من قيمة )du=1.89( والأعلى )dl=0.98الأدنى )
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du< D.W < 4 – du 

1.89< 2095 < 0022 

المعيار الاقتصادي: أما فيما يتعلق بالتحليل الاقتصادي, إذ تظهر نتائج التقدير إلى وجود علاقة ايجابية  -3
( 0Xبين المتغير المستقل وبين التغير في المؤشر العام لأسعار الأسهم  إذ تعكس معلمة المتغير المستقل )

( وبالاتجاه نفسه %2052( يؤدي إلى تغيير المؤشر العام لأسعار الأسهم بنسبة )%2بنسبة ) M2إلى تغير 
وهذا يتفق مع منطق النظرية الاقتصادية.  أن زيادة عرض النقد يؤدي إلى زيادة سيولة الأفراد فينفقون الأموال 

مما يؤدي الزيادة الطلب على شراء  الأرباحعلى شراء السلع والذي يؤدي إلى زيادة أرباح الشركات ومقسوم 
 الأسهم فان الطلب الزائد على الأسهم يؤدي إلى ارتفاع أسعار الأسهم.

 ثالثا: قياس وتقدير اثر وعلاقة سعر الصرف في المؤشر العام لأسعار الأسهم.
 نتائج تقدير اثر وعلاقة سعر الصرف في المؤشر العام لأسعار الأسهم (3جدول )

Lny1= 19.38 - 0. 93Lnx3 
D.W Fالجدولية Fالمحتسبة Tالجدولية  Tالمحتسبة R2 R المعلمة التقدير 

0022 4024 20025 2029 4023 2059 2092 29032 b0 

    3052   20932
- 

B3 

 (SPSSالمصدر اعداد الباحث: بالاعتماد على مخرجات الحاسبة الالكترونية و باستخدام برنامج )

 :الإحصائيالمعيار   -2

 نتائج تظهرفي المؤشر العام لأسعار الأسهم. ه واختبار علاقة سعر الصرف  ( والخاص  بتقدير3لجدول )يشير ا 
نموذج لى نجاح الإتدل نتائج الاختبارات الإحصائية ( يؤثر في المتغير التابع إذ X3 (النموذج القياسي ان المتغير

( وهي مقدار التغيرات في المؤشر 2059( مايقارب)2Rحيث بلغ ) Y1و X3القياسي في تمثيل العلاقة بين 
ة المعلمة معنوي الاختبارات الإحصائية  تظهر . كما التي تعود الى التغير في سعر الصرف العام لأسعار الأسهم

 f( كذلك يظهر أختبار 0.05,11المحتسبة القيمة الجدولية عند مستوى معنوية )  tوقبولها عند تجاوز قيمة 
 المحتسبة القيمة الجدولية. fمعنوية المعادلة عند تجاوز قيمة 

 المعيار القياسي:  - 0
( إلى خلو النموذج المقدر من مشكلة الأرتباط الذاتي عند Durbin – Watsonحيث يظهر اختبار )     

( dl=0.98( وهي أكبر من الحدين الأدنى )0022( المحتسبة )D.W( إذ بلغت قيمة )2025مستوى معنوية )
 (, إذ أن:0022( والبالغة )du-4( وفي الوقت نفسه أقل من قيمة )du=1.89والأعلى )

du< D.W < 4 – du 
1.89< 0022 < 0022 
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 المعيار الاقتصادي:  -
أما فيما يتعلق بالتحليل الاقتصادي إذ تظهر نتائج التقدير إلى وجود علاقة عكسية بين المتغير المستقل وبين 

( إلى تغير سعر الصرف 3Xمعلمة المتغير المستقل ) سالبيةالتغير في المؤشر العام لأسعار الأسهم  إذ تعكس 
( وباتجاه معاكس وهذا يتفق مع % 2093( يؤدي إلى تغيير المؤشر العام لأسعار الأسهم بنسبة )%2بنسبة )

لا تمثل البديل الوحيد اما المستثمرون فقد يقومون هؤلاء  الأسهممنطق النظرية الاقتصادية. حيث  أن 
رف سوق الص أطاراو اليورو . في  الأمريكياخرى كالدولار  من العملات المحلية أموالهمالمستثمرين باستبدال 

 الأسهمبوقريبا مقارنة  أسهلبديلا  الأجنبيةالمالية لذا تكون العملات  الأوراقسوق  إلىدون اللجوء  الأجنبي
 ضافتاإوالسندات وخصوصا حالة سعر صرف الدينار العراقي الذي يتعرض الى تغيرات كبيرة خلال مدة قصيرة 

 والذي ينعكس في حالة الاستقرار الاقتصادي  بالنسبة للمستثمرين. الأمنيوء الوضع س إلى
 المستهلك في المؤشر العام لأسعار الأسهم. لأسعارقياس اثر وعلاقة الرقم القياسي : رابعاً 

 المستهلك في المؤشر العام لأسعار الأسهم. لأسعارنتائج تقدير اثر وعلاقة الرقم القياسي  (4جدول )
Lny1 = 66.01+ 0.02LnX4 

D.W Fالجدولية Fالمحتسبة Tالجدولية  Tالمحتسبة R2 R المعلمة التقدير 

0023 4024 25022 2029 20220 2042 2023 99022 b0 

    00922   2020 B4 

 (SPSSالمصدر اعداد الباحث: بالاعتماد على مخرجات الحاسبة الالكترونية و باستخدام برنامج )

 الإحصائي: المعيار  -2
تظهر نتائج النموذج القياسي الخاص  بتقدير واختبار العلاقة بين الرقم القياسي لأسعار المستهلك و       

( يؤثر في المتغير التابع إذ تدل نتائج الاختبارات X4 (( ان المتغير4المؤشر العام لأسعار الأسهم. في الجدول )
( وهي 2042( مايقارب)2Rحيث بلغ ) Y1و X4الإحصائية إلى نجاح النموذج القياسي في تمثيل العلاقة بين 
ا أن . كموالتي تعود الى التغيرفي معدل التضخممقدار التغيرات الحاصلة في المؤشر العام لأسعار الأسهم 

المحتسبة القيمة الجدولية عند مستوى   tائية  تظهر معنوية المعلمة وقبولها عند تجاوز قيمة الاختبارات الإحص
 المحتسبة القيمة الجدولية. fمعنوية المعادلة عند تجاوز قيمة  f( كذلك يظهر أختبار 0.05,11معنوية )

 المعيار القياسي:  - 0
ذج المقدر من مشكلة الأرتباط الذاتي عند ( إلى خلو النمو Durbin – Watsonحيث يظهر اختبار )     

( dl=0.98( وهي أكبر من الحدين الأدنى )0022( المحتسبة )D.W( إذ بلغت قيمة )2025مستوى معنوية )
 (.0022( والبالغة )du-4( وفي الوقت نفسه أقل من قيمة )du=1.89والأعلى )

حيث تدل نتائج التقدير إلى وجود علاقة موجبة المعيار الاقتصادي: أما فيما يتعلق بالتحليل الاقتصادي  -3
( 4Xبين المتغير المستقل وبين التغير في المؤشر العام لأسعار الأسهم  إذ تعكس معلمة المتغير المستقل )

( وبالاتجاه % 2020( يؤدي إلى تغيير المؤشر العام لأسعار الأسهم بنسبة )%2إلى تغير سعر الصرف بنسبة )
ن الأسهم تمثل  حقوقا على موجودات حقيقية تزداد قيمتها إ منطق النظرية الاقتصادية. إذنفسه وهذا يتفق مع 

ار المنتجات ن ارتفاع أسعإاء بعض التزاماتها ثابتة  فمع ارتفاع الأسعار ومنتجات الشركات ترتفع أسعاره مع بق
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كل لنقود مما ينعكس بشسيذهب الى زيادة في مقسوم الأرباح لحملة الأسهم لتعويضهم عن انخفاض قيمة ا
 .العائد المتوقع زائد معدل التضخمايجابي على أسعار الأسهم أي أن عائد السهم يساوي 

 : قياس وتقدير الدين العام المحلي في المؤشر العام لأسعار الأسهم.خامساً 
 في المؤشر العام لأسعار الأسهم. الدين العام المحلي(نتائج تقدير اثر وعلاقة 5جدول )

Lny1= 53.2- 1.9LnX5 
D.W Fالجدولية Fالمحتسبة Tالجدولية  Tالمحتسبة R2 R المعلمة التقدير 

20922 4024 23004 2029 2029 2042 2020 5300 b0 

    3020   209- B5 

 (SPSSالمصدر اعداد الباحث: بالاعتماد على مخرجات الحاسبة الالكترونية و باستخدام برنامج )

العلاقة بين فائض وعجز الموازنة و  ذج القياسي الخاص بتقديرتظهر نتائج النمو  الإحصائي:المعيار   -2
( يؤثر في المتغير التابع إذ تدل نتائج X5 (( ان المتغير5. في الجدول )هواختبار  المؤشر العام لأسعار الأسهم

( 2Rحيث بلغ ) Y1و X5الاختبارات الإحصائية إلى نجاح النموذج القياسي في تمثيل العلاقة بين 
ن التي تعود الى التغير في الدي ( وهي مقدار التغيرات الحاصلة في المؤشر العام لأسعار الأسهم 2042مايقارب)

المحتسبة   t. كما أن الاختبارات الإحصائية  تظهر معنوية المعلمة وقبولها عند تجاوز قيمة المحلي الداخلي
 fمعنوية المعادلة عند تجاوز قيمة  f( كذلك يظهر أختبار 0.05,11القيمة الجدولية عند مستوى معنوية )

 المحتسبة القيمة الجدولية.
( إلى خلو النموذج المقدر من مشكلة Durbin – Watsonالمعيار القياسي:  حيث يظهر اختبار ) - 0

من الحدين  ( وهي أكبر0022( المحتسبة )D.W( إذ بلغت قيمة )2025الأرتباط الذاتي عند مستوى معنوية )
 (, إذ أن:0022( والبالغة )du-4( وفي الوقت نفسه أقل من قيمة )du=1.89( والأعلى )dl=0.98الأدنى )

du< D.W < 4 – du 
1.89< 20921 < 0022 

المعيار الاقتصادي: أما فيما يتعلق بالتحليل الاقتصادي حيث تدل نتائج التقدير إلى وجود علاقة عكسية   -
( 5Xالمستقل وبين التغير في المؤشر العام لأسعار الأسهم  إذ تعكس معلمة المتغير المستقل )بين المتغير 

( وباتجاه % 209( يؤدي إلى تغيير المؤشر العام لأسعار الأسهم بنسبة )%2إلى تغير سعر الصرف بنسبة )
هم ل عن الاستثمار بالأسمعاكس وهذا يتفق مع منطق النظرية الاقتصادية. إذ ان اذونات الخزينة  تمثل البدي

كون البنك المركزي عندما يدخل بائع إلى الأوراق المالية لغرض الاقتراض وسحب المعروض النقدي كذلك 
تعتبر اقل خطورة وقصيرة الأجل وتحمل فائدة أو معدل خصم  كذلك يمكن للمستثمرين بيعها في اي وقت مقابل 

ين إلى بيع الأسهم وشراء مثل هذه الأوراق المالية قصيرة خصمها لدى البنوك التجارية مما يدفع المستثمر 
 .الأجل مما يزيد من عرض الأسهم وبالنتيجة انخفاض أسعارها
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 المبحث الخامس: الاستنتاجات والتوصيات:

 : الاستنتاجات.اولاً 

 : الاستنتاجات الخاصة بالجانب النظري:أ

الإجمالي وعرض النقد والرقم القياسي لأسعار المستهلك( بشكل تؤثر المتغيرات الاقتصادية) الناتج المحلي  - 2
 ايجابي في المؤشر العام لأسعار الأسهم أما )سعر الصرف والدين المحلي العام ( كانت ذات تأثير سلبي فيها.

ية مللبنوك المركزية دور أساسي في التأثير في السيولة النقدية من خلال بيع وشراء الأوراق المالية الحكو  - 0
 والتي يستخدمها للتأثير في حجم السيولة حسب متطلبات الاقتصاد الوطني.

كات المدرجة حافزاً للشر  تلعب السوق المالية الكفوء دوراً أساسياً في عملية التنمية الأقتصادية كونها تمثل - 3
أدائها وزيادة ربحيتها أسعار أسهمها ودفعها إلى تحسين  أسهمها في السوق على متابعة التغيرات الحاصلة في

 وزيادة الناتج المحلي الإجمالي. هذه الشركات وارتفاع أسعار أسهم
هناك تباين واضح في تطور متغيرات الاقتصادية والمؤشر العام خلال مدة البحث. وهذا التباين ناتج عن - 4

 الظروف الاقتصادية والسياسية التي مرّ بها الاقتصاد العراقي خلال مدة البحث.
إن وجود سوق مالية يشجع على تعبئة المدخرات الوطنية ويحفز المدخرين على استثمار و توفير الحافز  -  5

المالية وحماية  لدى المستثمرين من خلال تحقيق السعر العادل للأوراق المالية المتداولة في سوق الأوراق
 .الأطراف المتبادلة

ى ازدهار النشاط الاقتصادي . كونها تمثل احد القنوات المهمة هناك علاقة وثيقة بين السوق المالية ومستو - 9
دارتها وتوجيهها نحو الاستثمار . لذا تمثل المرآة العاكسة لحالة الوضع الاقتصادي للدولة.  في تجميع الثروات وا 

في تحقيق الاستقرار الاقتصادي من خلال جذب الفائض في رأس  اً كبير  اً أسواق الأوراق المالية دور  أخذت - 2
المال غير الموظف في الاقتصاد القومي وتحوله إلى رأس مال موظف وفعال في الدورة الاقتصادية, وذلك من 

 والسندات.خلال عمليات الاستثمار التي يقوم بها الأفراد أو الشركات في الأسهم 
 التطبيقي::الاستنتاجات الخاصة بالجانب ب
ظهر من التحليل القياسي إن النموذج اللاخطي هو أفضل النماذج تعبيراً عن واقع العلاقة بين لقد    .2

المتغيرات الاقتصادية والمؤشر العام لأسعار الأسهم  لاسيما عند إدخال المتغيرات في النموذج تم الحصول 
 على نتائج واقعية للظاهرة قيد البحث .

سية والإحصائية والاقتصادية المعبرة عن )المؤشر العام لأسعار الأسهم( إلى وجود أظهرت النتائج القيا .0
ارتباط وعلاقة تأثير ايجابية بين الناتج المحلي الإجمالي عرض النقد والرقم القياسي لأسعار المستهلك 

 والمؤشر العام لأسعار الأسهم .
والإحصائية المختارة والمعبرة عن المؤشر العام لأسعار الأسهم  إلى  والاقتصاديةأظهرت النتائج القياسية  .3

وجود علاقة تأثير عكسية وارتباط بين المتغير التابع والتغيرات الحاصلة في سعر الصرف والدين العام 
 مخاطر التضخم.لالمحلي , مما يظهر ان الأوراق المالية )خاصة الأسهم( تعد وسيلة تحوط تجاه 
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ئج القياسية والإحصائية المختارة المعبرة عن ) المؤشر العام لأسعار الأسهم( أن الناتج المحلي أظهرت النتا .4
 ( .2099( مايقارب)2Rحيث بلغ ) الأسهم أسعارالإجمالي كان اشد المتغيرات تفسيرا لتغير 

لمحلي أن الدين اأظهرت النتائج القياسية والإحصائية المختارة المعبرة عن ) المؤشر العام لأسعار الأسهم(  .5
 .(2042( مايقارب)2Rفي المتغيرات حيث بلغ ) تأثيرالعام كان اقل 

 : التوصيات:ثانياً 
التعامل في أسواق الأوراق المالية وتحويلهم إلى مستثمرين فاعلين  العمل تنمية الوعي الجماهيري بأهمية - 2 

 .القومي في الاقتصاد

الاقتصاد  من خلال تمويل الفرص الاستثمارية التي  الإنتاج فيالمساهمة الفعالة في زيادة مستويات  - 0
وبالتالي رفع مستويات التشغيل أو التوظيف وبالتالي تحقيق مستويات أفضل  تؤدي إلى رفع مستويات الإنتاج

 .على المستوى الفردي أو المستوى القومي للدخول سواء

 تمويل مشروعات التنمية لأغراضقتراض من الجمهور تحقيق النمو الاقتصادي من خلال قيام الدولة بالا  - 3
 بما يساهم في تمويل عملية التنمية.

تفعيل الدور الرقابي للبنك المركزي في الرقابة والإشراف على شركات الاستثمار المالي المختلفة في الدولة  - 4
 داف البنك المركزي.الأجنبي . وعلى الجهاز المصرفي لتوجيه الجهاز المصرفي باتجاه أه والاستثمار

العمل على تطوير السوق المالية وذلك من خلال تطوير شبكة الاتصالات والمعلوماتية وتوسيعها داخل  - 5
القرارات  اتخاذالسوق بما يمكن المستثمرين من الاطلاع على الإجراءات الاقتصادية والتي تساعد على 

 . الاستثمارية
 المصادر:

 اولا: المصادر العربية.
 الكتب. -أ 
المالية بين النظرية والتطبيق , الدار  الحناوي , محمد صالح , العبد ,جلال أبراهيم : بورصة الأوراق .2

 0225,  الإسكندريةالجامعية , 
المالية , مكتبة حامد ,  والأسواقوالمصارف  السيد علي ,عبد المنعم , العيسى ,نزار سعد الدين : النقود .0

 .0223عمان , 
 .2999  , , جامعة الموصل2محمد نوري : النقود والمصارف ,طالشمري , ناظم  .3

 .0222,  2, ط    المالية والنقديةالشبلي, محمد ابراهيم , الشبلي, طارق ابراهيم : مقدمة في الأسواق  .4
عة : دار اليازوري للطباالأردن: عمان,  الأدواتفي التنظيم وتقيم أطار التميمي, ارشد فؤاد: الاسواق المالية  .5

 .0222لتوزيع: وا
 .0229, عمان ,  الإثراءدار     , 2القريشي , محمد صالح : اقتصاديات النقود والبنوك , ط .9
: مؤسسة الخليج للطباعة 2جابر , محمد صالح:الأستثمار بالأسهم والسندات وتحليل الأوراق المالية, ط .2

 .2920والنشر, 
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, دار المريخ  منهج الاقتصاد الكلي  أسعار الأسهمحيدر, فاخر عبد الستار : التحليل الاقتصادي لتغيرات  .2
 . 0220, الرياض , 

 . 0229,عمان, الأردن ,دار الحامد للنشر والتوزيع , 0المالية , ط الإدارةحداد,فايز سليم,  .9
 . 0229,  الأردنالكتب الحديثة , عمان ,   , عالم 2خلف , فليح حسن : الأسواق المالية النقدية , ط .22
 .0222, دار اليازوري للطباعة والتوزيع, الأردنكداوي,طلال. تقيم القرارات الاستثمارية, عمان,  .22
 .2999منير إبراهيم الهندي, أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية, منشأة المعارف, الإسكندرية,  .20
, دار الميسرة , عمان ,  2ط ,موسى, شقيري نوري, وآخرون : المؤسسات المالية المحلية والدولية  .23

0229. 
 البحوث والدراسات: -ب

الكراسنة , إبراهيم : إرشادات في تقييم الأسهم والسندات , معهد السياسات الاقتصادية , صندوق العربي  .2
 .0225, ابو ظبي , 

ن خلال االزغبي , بشير : تأثير العوامل الاقتصادية الكلية على المؤشر العام لأسعار الأسهم في سوق عم .0
 .0220, 02( , مجلة دراسات العلوم الإدارية , المجلد 2992-2922المدة ) 

الدعمي ,عباس كاظم جاسم : اثر السياسات النقدية والمالية في مؤشر أداء سوق الأوراق المالية )دراسة  .3
قتصاد , ( , أطروحة دكتوراه , كلية الإدارة والا0229-2992تطبيقية في مصر والولايات المتحدة للمدة 

 . 0222جامعة الكوفة , 
المندلاوي ,عباس يحيى خضر : إمكانيات السياسة النقدية في تشجيع الاستثمار المحلي في العراق للمدة  .4

 .0224( , رسالة ماجستير , كلية الإدارة والاقتصاد , جامعة بغداد , 2922-0223)
 المصادر الاجنبية:

, Edition, new  sEssentials Investmentalan J.,Bodie zvi  & kane  Alex & Marcus  1 :
York, McGraw hill,2007 

, john wiley and sons , New York ,  Applied Regression analysis2: Draper & Smith .H: 
1981 

 and financial market       The economics of money , BankingFrederic's . Mishkin : 3:  
,2003  ion New Yorkedit th, 6 

 Hill Companies ,USA.-Mc Graw Management of Investments,4:Jack Clark Francis, ,  
1989 

   Banking and ,  :   Principles of moneyLawrence S. Ritter & William  L. Silber :5
N.R 8edition , new York , Inc, 198 th, 6 financial Markets 

Ross, stephen A. & wester field, Randolph W. & Jeffe, Jeffrey & Jordan Bradford  6: 
hill ,(NY)2008.-, McGraww modern financial management D,  

Wiley:  , NewYork, Johanth, 7Multinational Finacial ManagementShapiro, Alan ,7:
2003 
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 (المؤشر العام لأسعار الاسهم لسوق العراق للأوراق المالية والمتغيرات الاقتصادية.2ملحق )

 المصدر:

 البنك المركزي العراقي, المديرية العامة للإحصاء والابحاث. النشرة الاحصائية السنوية :  - 2

0222 ,0220 ,0223 ,0225 ,0229 ,0222. 

 .0225,0223,0220,0222العراق للأوراق المالية : التقرير السنوي لسوق  – 0

 السنوات
 

المؤشر العام 
الاسهم لأسعار 
 )نقطة(

الناتج المحلي 
الاجمالي بالأسعار 

الثابتة)مليون 
 دينار(

عرض النقد 
 بالمعنى الواسع 
 )مليون دينار(

سعر الصرف 
 الدولار /دينار 

الرقم القياسي 
 لأسعار المستهلك 

 الدين العام الداخلي
 ) مليون دينار(

0222 03099 03302 2223518.4 2932 324005 0522222 
0222 02053 05929 2849598.1 2909 435503 3550225 
0220 2202 42344 3827319.9 2952 529909 4292524 
0223 2022 09992 6953420 2939 994304 5534922 
0224 04035 42922 11498148 2453 222509 5395223 
0225 45094 43432 14659350 2499 2022302 9055522 
0229 05002 42252 21050249 2425 2252202 5945392 
0222 34059 42522 26919996 2092 0402505 5293225 
0222 52039 52222 34861927 2023 0425203 4455599 
0229 222092 59502 45355289 2220 24155.1 2434249 
0222 220092 529059 60289168 2229 20522 9222229 
0222 239023 902999 93592292 2299 23022 2449259 


