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 المستخلص

 ستخدامايوضح البحث اداء سوق العراق للأوراق المالية مقارنة مع بعض  الاسواق المالية العربية وذلك من خلال 
 بعض مؤشرات الاداء .

وتمممخ اختيمممار بعمممض الاسمممواق الماليمممة العربيمممة ل مممت ت ممموب حثةمممة لدبحمممث   وتو مممد  البا  مممة الممم  حمممدد ممممن  
والتو مميات   اهم مما ضممرورل تدعثممو اداء سمموق العممراق لمملأوراق الماليممة وذلممك مممن خمملال الاسممتدادل مممن الاسممتةتاتات 

 تجارب الاسواق المالية العربية ذات مؤشرا الاداء المرتدعة .

ABSTRACT 
 

Find illustrates the performance of the Iraq Stock Exchange, compared with some of the 

Arab financial markets and through the use of some performance indicators. 

Was chosen as some of the Arab financial markets in order to be a sample of the 

research, the researcher reached a number of conclusions and recommendations, the 

most important necessity of activating the performance of the Iraq Stock Exchange and 

that by taking advantage of the experiences of Arab financial markets with an indication 

of the high performance. 
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 المقدمة :
قوم به المتقدمة  والةامية حد   د سواء وذلك لما تا بح موضوع الاسواق المالية يحظ  باهتمام بالغ فت الدول 

اد هذه الاسواق من دور هام فت  شد المدخرات الوطةية  وتوتث  ا فت قةوات است ماريه تعمو حد  دحخ الاقتص
ائعثن ثن الببالوطةت وتزيد من معدلات الرفاه لأفراده واب اسواق الاوراق المالية عباره حن نظام يتخ بموتبه الجمع 

خ لمشترين للأوراق المالية او لأ و مالت معثن  ثث يتمكن بذلك المست مرين من بيع وشراء حدد من الاس وا
ذه والسةدات داخو السوق اما حن طريق السماسرل او الشركات العامدة فت المجال الاسواق المالية   و ظث  ه

ا قوم ب تم تاء نتيجة لدوظائف الم مة التت الاسواق باهتمام كبثر من قبو البا  ثن فت تميع الدول وهذا الاهتما
وزيادل   الاسواق المالية فسوق الاوراق المالية تقوم بم مة تمع المدخرات وتحويد ا باتجاه الدرص الاست مارية 

 معدلات الةمو سوف تؤدى الت توفثر فرص حمو تديدل وهذا بالتالت سوف يؤدي الت تقدثو معدلات البطالة.
ع المشاريموضوع تقثيخ الاداء للأسواق نظرا لما له من اهميه اقتصاديه قصوى فت تطوير الةشاطات و وقد تخ اختيار 
 الاقتصادية .

 اولا: منهجية البحث
الت الممممممممم ميممممممممه  سمممممممموق الاوراق الماليممممممممة فالسمممممممموق ذه الدراسممممممممة اهمثت مممممممما مممممممممن اههممممممممتسممممممممتمد : اهميةةةةةةةةة البحةةةةةةةةث -أ

المممممممممممممممدخرات فتطوير اداء سمممممممممممممموق العممممممممممممممراق هممممممممممممممو بم ابممممممممممممممه وسممممممممممممممثده فعالممممممممممممممه لجممممممممممممممذب الاسممممممممممممممت مارات وتعب ممممممممممممممة 
لمممممممممملأوراق الماليممممممممممة سمممممممممموف يممممممممممؤدى المممممممممم  زيمممممممممماده الممممممممممدحخ لدقطاحممممممممممات الاقتصممممممممممادية المختددممممممممممة فسمممممممممموق العممممممممممراق 

 يجب اب يطمح يصو او يقارب اداؤه اداء بعض اسواق الدول العربية.
 -يمكن  ياغة المشكدة التت يعالج ا البحث بالاتت: مشكلة البحث -ب
 ق للأوراق المالية مقارنة بأداء اسواق بعض الدول العربية(ضعف اداء سوق العرا)
 -يتمحور هدف البحث فت الاتت: هدف البحث-ج

 ربية()تقثيخ اداء سوق العراق للأوراق المالية ومقارنته  مع الاسواق المالية لبعض الدول الع
 -يمكن  ياغة الدرضية بالشكو الاتت:فرضية البحث  -د

 مقارنة بأداء اسواق بعض الدول العربية( للأوراق المالية ضعيف)اب اداء سوق العراق 
 -تخ اختيار حثةه من اسواق المال العربية وهت:عينه وحدود البحث -ه

 ) سوق دبت المالت  سوق ال وي  للأوراق المالية  بور ة حماب(
 (.2011-2013وشمد  مدل الدراسة ثلاث سةوات وهت ) 

 ثانيا: الاطار المعرفي للبحث
 مفهوم تقييم الاداء واهميته -أ

 لقد اختدد  وت ات نظر البا  ثن وال تاب فت وضع مد وم محدد لتقثيخ الاداء
فقممممممممممد حممممممممممرف تقثمممممممممميخ الاداء بانممممممممممة حمديممممممممممة تحدثممممممممممو نتممممممممممائ  احمممممممممممال المةشممممممممممال ب ممممممممممدف الوقمممممممممموف حدمممممممممم  
ممممممممممممواطن الخدمممممممممممو والانحمممممممممممراف ويبممممممممممماب اسمممممممممممباب همممممممممممذه الانحرافمممممممممممات وممممممممممممن ثمممممممممممخ اتخممممممممممماذ الاتمممممممممممراءات اللازممممممممممممة 

 25:2007))العامري والركابت .صحيح الت
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وحمممممممممرف ايبممممممممما بانمممممممممه  بم ابمممممممممة الحكمممممممممخ حدممممممممم  كدممممممممماءل الو مممممممممدل الانتاتيمممممممممة ممممممممممن خممممممممملال مقارنمممممممممة مممممممممما  
تممممممممممخ تةدثممممممممممذه فممممممممممت ن ايممممممممممة الدتممممممممممرل المعثةممممممممممة بممممممممممما كمممممممممماب يةب ممممممممممت تح يقممممممممممه مممممممممممن اهممممممممممداف  ومممممممممممن ثممممممممممخ اسممممممممممتخرا  

 (1999:191الانحرافات تم ثدا لاقتراح الاتراءات العلاتية اللازمة )حبد الله  
يمممممممممة يتبمممممممممح ممممممممممن مد ممممممممموم تقثممممممممميخ الاداء بانمممممممممه يدعمممممممممب دورا م مممممممممما فمممممممممت زيمممممممممادل كدممممممممماءل الو مممممممممدل الانتات

 فعةممممممممممدما نقمممممممممموم بتقثمممممممممميخ اداء مةشممممممممممال معثةممممممممممة ونقارن مممممممممما بممممممممممأداء مةشممممممممممال متطممممممممممورل اخممممممممممرى ف ممممممممممذا سمممممممممموف يممممممممممدفع
المةشممممممممممممال الاولمممممممممممم  الممممممممممممت تطمممممممممممموير وتحسممممممممممممثن نشمممممممممممماط ا  وتعتبممممممممممممر حمديممممممممممممة تقثمممممممممممميخ الاداء المممممممممممممالت لدمؤسسممممممممممممة 

 . ية ذات اهمية كبثره وذلك لأن ا تخدم مختدف الاطراف التت ل ا حلاقة بالمؤسسةحمد
 المالية مفهوم الاسواق -ب

هةمممممممممممما  حممممممممممممدل مدمممممممممممماايخ للأسممممممممممممواق الماليممممممممممممة كمممممممممممممو مة مممممممممممما يعكمممممممممممم  توت ممممممممممممات البمممممممممممما  ثن وال تممممممممممممماب 
 وكذلك آرائ خ نستعرض مة ا الاتت  :

–التةظممممممممممممميخ الممممممممممممممذي يمكمممممممممممممن ا ممممممممممممممحاب الاممممممممممممممموال الدائبمممممممممممممة او الزائممممممممممممممدل ممممممممممممممن الاتصممممممممممممممال الممممممممممممممدائخ -       
ممممممممممع الاطمممممممممراف التمممممممممت لمممممممممدي ا حجمممممممممز فمممممممممت الامممممممممموال  ثمممممممممث يمكمممممممممة خ ممممممممممن اتممممممممممام -المباشمممممممممر اوغثمممممممممر المباشمممممممممر

.امممممممممممما وظي يممممممممممما 157): 2013التعممممممممممماملات بيمممممممممممما بثمممممممممممة خ بطريقمممممممممممة مةظممممممممممممة وفمممممممممممق شمممممممممممرو  محمممممممممممددل )شمممممممممممةدي 
 البمممممممممائعثن ( بانمممممممممه وسمممممممممثده يمممممممممتخ ممممممممممن خلال ممممممممما التقاء)اتتمممممممممماع(Reilly and Norton)فقمممممممممد حرفمممممممممة 

 (Reilly and Norton:2003,150) بالمشترين لسدعة او خدمه معثةه.
 فمن خلال هذا التعريف العام تبرز سمه اساسيه لدسوق وهت: 

بانممممممممه لممممممممي  مممممممممن البممممممممروري اب يكمممممممموب لدسمممممممموق موقممممممممع مممممممممادي بممممممممو فقمممممممم  مممممممممن البممممممممروري اتصممممممممال  
 لثتدقوا بخصوص السمات الاساسية لدصدقة. البائع بالمشتري 

 نشاه الاسواق المالية -ج
لقمممممممممد اختدمممممممممف المؤرخممممممممموب فمممممممممت الا مممممممممو المممممممممذي اشمممممممممتق  مةمممممممممة كدممممممممممة بور مممممممممة فممممممممممة خ ممممممممممن ارتمممممممممع  

 Van) ا مممممممو كدممممممممة بور مممممممة المممممممت بعمممممممض التجمممممممار الددمممممممور  نتمممممممثن كمممممممانوا يةزلممممممموب بدةمممممممدق لعائدمممممممة تسممممممممت
der bourse ) بمديةممممممممه بروتالبدجيكيممممممممةBurges)  وكمممممممماب حمممممممممو افممممممممراد هممممممممذه العائدممممممممة هممممممممو الوسمممممممماطة )

بمممممممممممثن همممممممممممؤلاء التجمممممممممممار  ويقولممممممممممموب بممممممممممماب العائدمممممممممممة تمتدمممممممممممك فةمممممممممممدقا خا ممممممممممما اشمممممممممممت ر باسمممممممممممم ا   يجتممممممممممممع فث ممممممممممما 
التجار وهةممممممممما  ممممممممممن يقمممممممممول كانممممممممم  اتتماحمممممممممات البور مممممممممة فمممممممممت مةمممممممممزل ا مممممممممد  ممممممممميارفة المديةمممممممممة وكممممممممماب يبمممممممممع 

 كممممممممممي    وبالجرمانيممممممممممة )الالمانيممممممممممة( بالد ممممممممممة العربيممممممممممة  Bourseفممممممممممت المةممممممممممزل كيسمممممممممما وتعةمممممممممم  كدمممممممممممة  بور ممممممممممة 
 "Bourse  تعةمممممممممممممممممت  كمممممممممممممممممي  الةقمممممممممممممممممود  وتمممممممممممممممممدح  با يطاليمممممممممممممممممةBors" وبا نجدثزيمممممممممممممممممة  "Pure  و باللاتثةيمممممممممممممممممة

"Bursa"  وبالدرنسيةBourse (.2007:41 )بوضياف  
تممممممممة  ممممممممما سمممممممم و فقممممممممد تةمممممممماول الأ ممممممممو التمممممممماريخت للأسممممممممواق الماليممممممممة مممممممممن خمممممممملال ثمممممممملاث روايممممممممات تاريخيممممممممة متداو 

 (655: 2010ء البور ة وهت :)س و حن تاريخ نشو 
نسا اذ يرتع الرواية الأول  : تاء فت هذه الرواية   ب الأسواق المالية تعود إل  القرب ال انت حشر فت فر -       

 طاء*    م الوسنشوؤها لدحاتة إل  تداول الديوب الزراعية من خلال مجموحة من الةشطاء المالثثن  ذ اطدقوا بداية مد و 
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تت تعة  الحقثبة   ال"Bursaالرواية ال انية : تقول هذه الرواية اب كدمة البور ة ترتع إل  ال دمة اللاتثةية  -       
بدجيكية   ال"Bruges و ال ي   ذ كان  تعدق حةد باب المةزل  و المكاب  لددلالة حد  مدتق  التجار بيه فت مديةة

 فت القرب ال الث حشر.
ت فد ارتع  نشأل كدمة  البور ة  إل  القرب ال الث حشر  يبا إذ كاب التجار _الرواية ال ال ة: وق       
 البدجيكية يدتقوب مع بعب خ لتداول السدع . Bruges"مديةة 

إذ كممممممممممممماب المتعمممممممممممممامدوب او المشممممممممممممماركوب 1960ممممممممممممممرت الاسمممممممممممممواق الماليمممممممممممممة بت ثمممممممممممممرات هاممممممممممممممة مةمممممممممممممذ  
 الاسممممممممممت مار هممممممممممخ المتعممممممممممامدثن الرئيسممممممممممثنالرئيسممممممممممثةمن  مممممممممم ار المممممممممممدخرين اممممممممممما الاب فقممممممممممد ا ممممممممممبح  شممممممممممركات 

فث مممممممما بممممممممدلا مممممممممن  مممممممم ار المممممممممدخرين ول ممممممممت يممممممممتخ تطمممممممموير نظممممممممام الاسمممممممموق فقممممممممد تممممممممخ انتممممممممداب الحكومممممممممات بممممممممدلا 
ت ممممممممممن الدجممممممممماب ال ابتمممممممممة وتبةممممممممم  مةافسمممممممممه متزايمممممممممدل بمممممممممثن  مممممممممةاع السممممممممموق وكممممممممماب التقمممممممممدم فمممممممممت تقةيمممممممممة الحاسمممممممممبا
 . فاتحمممممممممممممممممممممممه لتطمممممممممممممممممممممممورات الاسممممممممممممممممممممممموق  ثمممممممممممممممممممممممث ربطممممممممممممممممممممممم  مواقمممممممممممممممممممممممع وانظممممممممممممممممممممممممه السممممممممممممممممممممممموق المختددممممممممممممممممممممممممة

(FabozziandModigliani,1996:324 ) 
 مؤشرات اداء الاسواق المالية-د 

لتحديمممممممممممممممد ممممممممممممممممدى تطمممممممممممممممور اسمممممممممممممممواق الممممممممممممممممال وربطمممممممممممممممة بمختدمممممممممممممممف مؤشمممممممممممممممرات الاقتصممممممممممممممماد احتممممممممممممممممد 
 الاقتصاديوب حد  مجموحة من المؤشرات تتم و اهم ا فت الاتت:

 Market Value(MV)القيمة السوقية -1
ال ميمممممممممممممة الم ممممممممممممممة فمممممممممممممت تقثممممممممممممميخ الاسمممممممممممممواق الماليمممممممممممممة وهت تعدال يممممممممممممممة السمممممممممممممو ية ممممممممممممممن المؤشمممممممممممممرات  

 Marketingالحجممممممممخ ال دممممممممت لممممممممرا  مممممممممال السمممممممموق المممممممممالت  لممممممممذلك تممممممممدح  ا يانمممممممما بالرسمممممممممدة السممممممممو ية )
Capitalization  )  ومممممممممممممممما هممممممممممممممو تممممممممممممممدير بالممممممممممممممذكر اب ال يمممممممممممممممة السممممممممممممممو ية السممممممممممممممةوية المحسمممممممممممممموبة لأسممممممممممممممواق

 (2006:45تحديدا )الطائت المال العربية تم و  يمة را  مال السوق فت ن اية السةة 
 Number of Inserted Companies(NICعدد الشركات) -2

امممممممممما بالةسمممممممممبة ل مممممممممذا المؤشمممممممممر ف مممممممممو يشمممممممممثر الممممممممم  حمممممممممدد الشمممممممممركات المدرتمممممممممة فمممممممممت السممممممممموق الممممممممممالت 
)السمممممممممموق المةظمممممممممممة ( اذ اب الزيممممممممممادل فممممممممممت حممممممممممدد الشممممممممممركات تعكمممممممممم  بصمممممممممموره حامممممممممممه التطممممممممممور فممممممممممت السمممممممممموق 

د للإشممممممممارل المممممممم  تطممممممممور السمممممممموق المممممممممالت فممممممممت الدولممممممممة  هممممممممذا المؤشممممممممر يدقممممممممالمممممممممالت  ويسممممممممتخدم هممممممممذا المؤشممممممممر 
 11:2014)دلالته اذ لخ يصا به مؤشر ال يمة السو ية .)الاسدي 

 The Ratio of Market Value( RMVمعدل القيمة السوقية) -3
وهممممممممو ال يمممممممممة السممممممممو ية لسمممممممموق المممممممممال لدولممممممممة ممممممممما مةسمممممممموبا المممممممم   يمممممممممة الةممممممممات  المحدممممممممت الاتمممممممممالت 

مؤشممممممممممممر معمممممممممممدل ال يمممممممممممممة السممممممممممممو ية لر مممممممممممد التطممممممممممممورات الحا ممممممممممممدة فمممممممممممت الانشممممممممممممطة الاسممممممممممممت مارية ويسمممممممممممتخدم 
لدبدمممممممممد خممممممممملال المممممممممزمن حدممممممممم  احتبمممممممممار اب  يممممممممممة الاسممممممممم خ المتداولمممممممممة لدشمممممممممركات المدرتمممممممممة فمممممممممت السممممممممموق الممممممممممالت 
تممممممممممممممممممممممممممزداد مممممممممممممممممممممممممممع زيممممممممممممممممممممممممممادل المشممممممممممممممممممممممممممروحات الاسممممممممممممممممممممممممممت مارية التممممممممممممممممممممممممممت يممممممممممممممممممممممممممتخ تمويد مممممممممممممممممممممممممما بممممممممممممممممممممممممممالأوراق 

 (2006:47الطائت المالية.)
 Turnover Ratio of Stock(TRS)السهم معدل دوران -4

ويشمممممممممممممثر همممممممممممممذا المؤشمممممممممممممر الممممممممممممم  الةسمممممممممممممبة الم ويمممممممممممممة لتمممممممممممممداول الاسممممممممممممم خ لشمممممممممممممركة معثةمممممممممممممة او اسممممممممممممم خ 
مجموحمممممممممة مممممممممممن الشممممممممممركات داخمممممممممو قطمممممممممماع وا ممممممممممد ب يممممممممممة التعمممممممممرف حدمممممممممم  نشمممممممممما  همممممممممذه الاسمممممممممم خ فممممممممممت سمممممممممموق 
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ت ددممممممممة ويممممممممتخ اسممممممممتخدام هممممممممذا المؤشممممممممر فممممممممت ال الممممممممب م ياسمممممممما لانخدمممممممماض  ,التممممممممداول خمممممممملال مممممممممدل زمةيممممممممة معثةممممممممه
المعممممممممماملات ويكممممممممممو همممممممممذا المؤشمممممممممر بمممممممممدوره معمممممممممدل ال يممممممممممة السمممممممممو ية  فالبور مممممممممة ذات الحجمممممممممخ ال بثمممممممممر التمممممممممت 
تتسمممممممممممخ بمممممممممممالركود تمممممممممممدل حدممممممممممم  انمممممممممممه بمممممممممممالرغخ ممممممممممممن ارتدممممممممممماع ال يممممممممممممة السمممممممممممو ية الا اب معمممممممممممدل المممممممممممدوراب فث ممممممممممما 

 131:2013-134)مةخدض.)السعدي وشاكر 
 ثالثا: تحليل المؤشرات

 تحليل القيمة السوقية-أ
( نلا مممممممممممب بممممممممممماب سممممممممممموق دبمممممممممممت سمممممممممممجو احدممممممممممم  متوسممممممممممم  لد يممممممممممممة 1مطالعمممممممممممة الجمممممممممممدول رقمممممممممممخ ) حةمممممممممممد 

 ثمممممممممث خممممممممملال ممممممممممدل البحمممممممممث سمممممممممجو  56,77السمممممممممو ية ممممممممممن بمممممممممثن الاسمممممممممواق حثةمممممممممة البحمممممممممث اذ سمممممممممجو نحمممممممممو 
مدثممممممممموب درهمممممممممخ )الةشمممممممممرل  916الاسمممممممممت مار الاتةبمممممممممت فمممممممممت سممممممممموق دبمممممممممت الممممممممممالت  مممممممممافت شمممممممممراء بدمممممممممغ  ممممممممموالت 

  (واظ مممممممممممرت التقمممممممممممديرات الاوليمممممممممممة اب الةممممممممممممات66:2013 الدصمممممممممممدية الربمممممممممممع الرابمممممممممممع  مممممممممممةدوق الةقممممممممممممد العربمممممممممممت 
%)الةشمممممممممممممرل 3,1بةسمممممممممممممبة تقمممممممممممممارب  2012المحدمممممممممممممت الاتممممممممممممممالت قمممممممممممممد  قمممممممممممممق نمممممممممممممموا   ي يممممممممممممما خممممممممممممملال حمممممممممممممام 

 (75:2012الدصدية الربع الرابع  ةدوق الةقد العربت 
فقمممممممممممد سمممممممممممجو  مممممممممممافت  26,41وسمممممممممممجد  بور مممممممممممة حمممممممممممماب متوسممممممممممم   يممممممممممممة سمممممممممممو ية و مممممممممممو الممممممممممم   

صمممممممممدية مدثممممممممموب ديةمممممممممار )الةشمممممممممرل الد 24,2البور مممممممممة تمممممممممدفقا ايجابيممممممممما بةحممممممممموالاسمممممممممت مار ل ثمممممممممر الاردنثمممممممممثن فمممممممممت 
 (16:2013الربع الرابع  ةدوق الةقد العربت 

اذ سمممممممممممممجو  10,61امممممممممممممما سممممممممممممموق ال ويممممممممممممم  فقمممممممممممممد سمممممممممممممجو متوسممممممممممممم  ال يممممممممممممممة السمممممممممممممو ية لمممممممممممممه نحمممممممممممممو  
مدثمممممممممممموب دولار   وكممممممممممممذلك سممممممممممممجو قطاحممممممممممممما  11,34الاسممممممممممممت مار الاتةبممممممممممممت  ممممممممممممافت تممممممممممممدفق موتممممممممممممب بةحممممممممممممو 

مدثممممممممممممموب دولار حدممممممممممممم   25,52- 47,52الاسمممممممممممممت مار  مممممممممممممافت شمممممممممممممراء بدمممممممممممممغ نحمممممممممممممو المؤسسمممممممممممممات و مممممممممممممةاديق 
 (47:2012التوالت )الةشرل الدصدية الربع الرابع  ةدوق الةقد العربت 

 6,38وبدمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممغ متوسممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممم  سممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممموق العمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممراق لممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممملأوراق الماليمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممة  
% ف مممممممممت ادنمممممممممم  متوسمممممممممم  لد يمممممممممممة السمممممممممو ية للأسممممممممممواق العربيممممممممممة حثةممممممممممه البحمممممممممث  اذ يعممممممممممزى هممممممممممذا الانخدمممممممممماض 

ض  جممممممممخ التممممممممداول فممممممممت السمممممممموق فبمممممممملا حممممممممن انخدمممممممماض حممممممممدد الشممممممممركات المدرتممممممممة فممممممممت السمممممممموق المممممممم  انخدمممممممما
 وانخداض الاست مارات خا ة ل ثر العراقثثن.

 ( 1جدول )
 (2011-2013القيمة السوقية بالدولار الامريكي لبعض الأسواق العربية للمدة)

المتوسممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممم   مممممممممممممممواتممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممالسةمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممم الاسواق العربية
 2013 2012 2011 الحسابت%

 6,38 9,563 4,664 4,930 سوق العراق للأوراق المالية
 10,61 11,348 10,392 10,092 سوق ال وي  للأوراق المالية

 56,77 70,713 50,050 49,548 سوق دبت المالت

 26,41 25,251 26,714 26,998 بور ة حماب

 -المصدر: من احداد البا  ة بالاحتماد حد  :
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 (2011-2013نشرات فصدية مختددة من  ةدوق الةقد العربت قاحدل بيانات اسواق المال العربية لدمدل) -
 ( 2013-2011لسوق العراق للأوراق المالية لدسةوات )الةشرات السةوية   -

 
 ( 1شكل رقم )

 (2011-2013القيمة السوقية لبعض الاسواق العربية للمدة)
 المصدر: من احداد البا  ة بالاحتماد حد  الجدول السابق

 تحليل عدد الشركات   -ب
سمممممممممجد  بور مممممممممة حمممممممممماب احدممممممممم  متوسممممممممم  لعمممممممممدد الشمممممممممركات المدرتمممممممممة ممممممممممن بمممممممممثن الاسمممممممممواق الماليمممممممممة  

بب مممممممممرض تحسمممممممممثن التةسمممممممممثق حدممممممممم   مممممممممعثد مرا بمممممممممة الشمممممممممركات المسممممممممماهمة تمممممممممخ  243حثةمممممممممة البحمممممممممث اذ بدمممممممممغ  
 التو يممممممممممع حدمممممممممم  مممممممممممذكرل تدمممممممممماهخ بممممممممممثن هث ممممممممممة الاوراق الماليممممممممممة ودائممممممممممرل مرا بممممممممممة 2010خمممممممممملال شمممممممممم ر ديسمممممممممممبر

الشمممممممممممركات فمممممممممممت وزارل الصمممممممممممةاحة والتجمممممممممممارل وسيسممممممممممماهخ ذلمممممممممممك فمممممممممممت متابعمممممممممممة التمممممممممممزام الشمممممممممممركات بالتشمممممممممممريعات 
والانظمممممممممممممممة والتعديمممممممممممممممات ذات العلاقممممممممممممممة ب ممممممممممممممدف تمممممممممممممموفثر الحمايممممممممممممممة لدمسممممممممممممممت مرين وضممممممممممممممماب المزيممممممممممممممد مممممممممممممممن 

 (12:2010لرابع  ةدوق الةقد العربت  الشدابية )الةشرل الدصدية الربع ا
 2011اذ شممممممممممم د حمممممممممممام  215امممممممممممما سممممممممممموق ال ويممممممممممم  لممممممممممملأوراق الماليمممممممممممة فسمممممممممممجو متوسممممممممممم  حمممممممممممدد الشمممممممممممركات 

مدثممممممممممموب ديةمممممممممممار خممممممممممملال همممممممممممذه الممممممممممممدل 18789,7ارتداحممممممممممما فمممممممممممت الصمممممممممممادرات الةدطيمممممممممممة التمممممممممممت و مممممممممممد  الممممممممممم  
اق متوسمممممممممم  ( وسممممممممممجو سمممممممممموق العممممممممممر 49:2011)الةشممممممممممرل الدصممممممممممدية الربممممممممممع الرابممممممممممع  ممممممممممةدوق الةقممممممممممد العربممممممممممت  

اذ سمممممممممجو حمممممممممدد الشمممممممممركات المدرتمممممممممة بالسممممممممموق انخداضممممممممما وبعبممممممممم ا لمممممممممخ يقمممممممممدم البيانمممممممممات  81,6و مممممممممو الممممممممم  
الماليممممممممة مممممممممما دحمممممممما هث ممممممممة السمممممممموق المممممممم   ممممممممذف بعممممممممض الشممممممممركات وحممممممممدم ادرا  اسمممممممم م ا فممممممممت التممممممممداول لعممممممممدم 
الافصممممممممماح حمممممممممن البيانمممممممممات الماليمممممممممة وهمممممممممذا مخمممممممممالف لدتشمممممممممريعات التمممممممممت تحكمممممممممخ حممممممممممو سممممممممموق العمممممممممراق لممممممممملأوراق 

وسممممممممممممجو سمممممممممممموق دبممممممممممممت ادنممممممممممممت متوسمممممممممممم  لعممممممممممممدد  (21:2013يمممممممممممة )التقريممممممممممممر السممممممممممممةوي الحممممممممممممادي حشممممممممممممر  المال
 ثمممممممممممممث اتسمممممممممممممم  همممممممممممممذه السمممممممممممممةوات بمممممممممممممالظروف غثمممممممممممممر المواتيمممممممممممممة  60الشمممممممممممممركات المدرتمممممممممممممة اذ و مممممممممممممو الممممممممممممم 
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للاسمممممممممممت مار حدممممممممممم  المسمممممممممممتوى العمممممممممممالمت نتيجمممممممممممة ل يمةمممممممممممه الشمممممممممممكو  وحمممممممممممدم وضممممممممممموح الرؤيممممممممممما بيمممممممممممما يتعدمممممممممممق 
قتصممممممممممممممممممممممماديات المممممممممممممممممممممممدول المتقدممممممممممممممممممممممممة )التقريمممممممممممممممممممممممر بمسمممممممممممممممممممممممتقبو اداء الاقتصممممممممممممممممممممممماد العمممممممممممممممممممممممالمت وخا مممممممممممممممممممممممة ا

 (16:2012السةوي 
 ( 2جدول رقم)

 (2011-2013عدد الشركات المدرجة ببعض الاسواق العربية للمدة)
 المتوس  الحسابت% تممواالسةممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممم الاسواق العربية

2011 2012 2013 

 81,6 73 85 87 الماليةسوق العراق للأوراق 
 215 210 219 216 سوق ال وي  للأوراق المالية

 60 55 63 62 سوق دبت المالت
 243 241 243 247 بور ة حماب

 -المصدر: من احداد البا  ة بالاحتماد حد :
  (2011-2013نشرات فصدية مختددة من  ةدوق الةقد العربت قاحدل بيانات الاسواق المالية العربية لدمدل) -
 (2011-2013الةشرات السةوية لسوق العراق للأموراق المالية لدسةوات)-
 

 
 ( 2شكل رقم )

    (2011-2013عدد الشركات المدرجة ببعض الأسواق العربية للمدة)
 المصدر :من احداد البا  ة بالاحتماد حد  الجدول السابق
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( نممممممممممرى بمممممممممماب بور ممممممممممة حممممممممممماب سممممممممممجد  احدمممممممممم  متوسمممممممممم  لمعممممممممممدل 3حةممممممممممد مطالعممممممممممه الجممممممممممول رقممممممممممخ) 
 ثممممممممث  85,1ال يمممممممممة السممممممممو ية مممممممممن بممممممممثن الاسممممممممواق العربيممممممممة حثةممممممممه البحممممممممث خمممممممملال المممممممم لاث سممممممممةوات اذ بدممممممممغ 

الةمممممممممات  المحدممممممممممت الاتمممممممممممالت لبور مممممممممة حممممممممممماب طمممممممممموال فتمممممممممرل البحممممممممممث كمممممممممماب متدممممممممموق حدمممممممممم  ال يمممممممممممة السممممممممممو ية 
 ثمممممممممممث سمممممممممممجو الةمممممممممممات   63,2وسممممممممممم  بدممممممممممغ لدبور ممممممممممة   وامممممممممممما سممممممممممموق ال ويممممممممممم  لمممممممممملأوراق الماليمممممممممممة فجممممممممممماء بمت

( مسمممممممممممممممتويات مرتدعمممممممممممممممة مقارنمممممممممممممممة بال يممممممممممممممممة 2011-2013المحدممممممممممممممت الاتممممممممممممممممالت خممممممممممممممملال فتمممممممممممممممرل البحمممممممممممممممث ) 
( مدثممممممممممممممممممممموب دولار حدممممممممممممممممممممم  التممممممممممممممممممممموالت وبد ممممممممممممممممممممم  175,380,174,044,154,032السمممممممممممممممممممممو ية اذ سمممممممممممممممممممممجو )

 ( مدثوب دولار حد  التوالت .100,927-103,929-113,485ال يمة السو ية )
 ثممممممممممممث سممممممممممممجو الةممممممممممممات  المحدممممممممممممت  15,0لمممممممممممممالت بمتوسمممممممممممم  و ممممممممممممو المممممممممممم  وتمممممممممممماء سمممممممممممموق دبممممممممممممت ا 

( مدثمممممممممممممممممموب دولار حدمممممممممممممممممم  التمممممممممممممممممموالت مممممممممممممممممممما يدسممممممممممممممممممر لةمممممممممممممممممما 347,454-372,313-402,340الاتمممممممممممممممممممالت )
الانخدممممممممممماض فمممممممممممت معمممممممممممدل ال يممممممممممممة السمممممممممممو ية   وسمممممممممممجو سممممممممممموق العمممممممممممراق لممممممممممملأوراق الماليمممممممممممة ادنممممممممممم  متوسممممممممممم  

 ممممممممممالت مسمممممممممتوى مرتدعممممممممما مقابمممممممممو ثمممممممممث سمممممممممجو الةمممممممممات  المحدمممممممممت الات 2,99لمعمممممممممدل ال يممممممممممة السمممممممممو ية اذ بدمممممممممغ 
 انخداض فت ال يمة السو ية .

 (3جدول )
 (2011-2013معدل القيمة السوقية بالدولار الامريكي لبعض الاسواق العربية للمدة) 
 المتوس  الحسابت% مممواتممممالسةممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممم الاسواق العربية

2011 2012 2013 

 2,99 4,17 2,15 2,65 سوق العراق للأوراق المالية

 63,2 64,5 59,7 65,5 سوق ال وي  للأوراق المالية

 
 سوق دبت المالت

14,2 13,4 17,5 
 

15,0 

 85,1 75,7 86,1 93,6 بور ة حماب

 المصدر: من احداد البا  ة بالاحتماد حد  الجداول السابقة
 بالاحتماد حد  الجدول السابقلمصدر: من احداد البا  ة 

 معدل دوران السهم -د
سممممممممممجو سمممممممممموق دبممممممممممت المممممممممممالت احدمممممممممم  متوسمممممممممم  لمعممممممممممدل دوراب السمممممممممم خ كممممممممممما هممممممممممو مبممممممممممثن بالجممممممممممدول  

 ثممممممممث يشممممممممثر ذلممممممممك المممممممم  انخدمممممممماض ت مممممممماليف ابممممممممرام الصممممممممدقات الماليممممممممة فممممممممت سمممممممموق  35,1( اذ بدممممممممغ 4رقممممممممخ )
 دبت المالت والسرحة فت انجاز الصدقات المالية خلال مدل البحث .

وتمممممممممممماء سمممممممممممموق العممممممممممممراق لمممممممممممملأوراق الماليممممممممممممة بعممممممممممممد سمممممممممممموق دبممممممممممممت اذ سممممممممممممجو متوسمممممممممممم  معممممممممممممدل دوراب  
رتدعممممممممة مممممممممما ادى المممممممم  مممممممممما يشممممممممثر المممممممم  اب ت مممممممماليف ابممممممممرام الصممممممممدقات الماليممممممممة غثممممممممر م 13,7السمممممممم خ نحممممممممو 

اقممممممممممو مممممممممممن سمممممممممموق العمممممممممممراق  13,6الارتدمممممممممماع فممممممممممت معممممممممممدل دوراب السممممممممممم خ  وسممممممممممجد  بور ممممممممممة حممممممممممماب نحمممممممممممو 
بقدثممممممممو اذ يشممممممممثر ذلممممممممك المممممممم  ارتدمممممممماع درتممممممممة السممممممممثولة التممممممممت يتمتممممممممع ب مممممممما السمممممممموق المممممممممالت خمممممممملال مممممممممدل البحممممممممث 
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ممممممممممما  5,9 وامممممممممما سممممممممموق ال ويممممممممم  فقمممممممممد  صمممممممممو حدممممممممم  ادنممممممممم  مسمممممممممتوى لمتوسممممممممم  معمممممممممدل دوراب السممممممممم خ اذ بدمممممممممغ
 دل حد  الارتداع فت ت اليف الصدقات المالية المةجزل بسوق ال وي  خلال مدل البحث.ي

 (4جدول )
 (2011-2013معدل دوران السهم لبعض الاسواق المالية العربية للمدة)

 المتوس  الحسابت% السةمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممموات الاسواق العربية

2011 2012 2013 

 13,7 2,97 19,16 19,08 سوق العراق للأوراق المالية

 5,9 5,52 4,31 8,10 سوق ال وي  للأوراق المالية

 35,1 61,55 26,46 17,54 سوق دبت المالت

 13,6 16,22 10,28 14,58 بور ة حماب

اق بيانات اسو  المصدر: من احداد البا  ة بالاحتماد حد  نشرات فصدية مختددة من  ةدوق الةقد العربت قاحدل
 (2011-2013المال العربية لدمدل )

 
 المصدر :من احداد البا  ة بالاحتماد حد  بيانات الجدول السابق
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 رابعا: الاستنتاجات والتوصيات
 الاستنتاجات -أ
يتبممممممممممثن مممممممممممن خمممممممممملال نتممممممممممائ  الدراسممممممممممة لمؤشممممممممممرات اداء الاسممممممممممواق الماليممممممممممة بمممممممممماب سمممممممممموق العممممممممممراق لمممممممممملأوراق -1

 فجول واضحة مقارنه بمعظخ الاسواق المالية العربية حثةه الدراسة.المالية يعانت من 
يعمممممممممد مد ممممممممموم تقثممممممممميخ الاداء غايمممممممممة فمممممممممت الاهميمممممممممة وذلمممممممممك لتوضممممممممميح نقممممممممما  القمممممممممول والبمممممممممعف فمممممممممت الاسمممممممممواق -2

 .وبالتالت تحديد مسثرل السوق 
 .تعد الاسواق المالية من المصادر الم مة فت تمويو القطاحات المختددة فت البدداب-3
نجممممممممممماح السممممممممممموق الممممممممممممالت يتوقمممممممممممف حدممممممممممم  البث مممممممممممة الاقتصمممممممممممادية الحاضمممممممممممةة لمممممممممممه  ثمممممممممممث تدعمممممممممممب البث مممممممممممة اب -4

 .الاقتصادية دورا  ثويا وفاحلا ومؤثرا فت السوق 
ضممممممممممعف المممممممممموحت الاسممممممممممت ماري لممممممممممدى المسممممممممممت مرين فممممممممممت بعممممممممممض الاسممممممممممواق العربيممممممممممة مممممممممممما يممممممممممؤدي المممممممممم   -5

 .ربيةزيادل المخاطر التت يتعرض ل ا المست مروب فت الاسواق المالية الع
 التوصيات -ب
يةب مممممممممت الاسمممممممممتدادل ممممممممممن تجمممممممممارب الاسمممممممممواق الماليمممممممممة لمممممممممبعض المممممممممدول العربيمممممممممة كسممممممممموق ال ويممممممممم  لمممممممممملأوراق -1

تقمممممممماء الماليممممممممة وسمممممممموق دبممممممممت المممممممممالت فممممممممت تعزيممممممممز اداء سمممممممموق العممممممممراق لمممممممملأوراق الماليممممممممة وبممممممممما يسمممممممم خ فممممممممت الار 
 .  بمستوى اداؤه

كوممممممممممات فمممممممممت سمممممممممبثو دحمممممممممخ وتطممممممممموير يجمممممممممب اب تحظممممممممم  الاسمممممممممواق الماليمممممممممة باهتممممممممممام كبثمممممممممر ممممممممممن قبمممممممممو الح-2
 .الاقتصاد من خلال حمو السوق فت توفثر التمويو اللازم لدمشاريع الاست مارية

يجممممممممممب حدمممممممممم  الحكومممممممممممة العرا يممممممممممة اب تقمممممممممموم بتحسممممممممممثن الظممممممممممروف الاقتصممممممممممادية والسياسممممممممممية لدبدممممممممممد وذلممممممممممك -3
 .ل ت توفر بث ة اقتصادية  الحة وملائمة لدسوق المالت

ة اللازمممممممممممة لرفممممممممممع اداء ادارل السمممممممممموق م ممممممممممو ارسممممممممممال خ المممممممممم  دورات حدميممممممممممالعمممممممممممو حدمممممممممم  تمممممممممموفثر العوامممممممممممو -4
الممممممممممم  الاسمممممممممممواق العالميمممممممممممة والعربيمممممممممممة المتطمممممممممممورل وكمممممممممممذلك دحمممممممممممخ الشمممممممممممركات المسممممممممممماهمة ممممممممممممن اتمممممممممممو تطممممممممممموير 

دسممممممممممموق لاحمال ممممممممممما ورفمممممممممممع ايرادات ممممممممممما والاهتممممممممممممام بالبث مممممممممممة الاقتصمممممممممممادية وذلمممممممممممك باحتبارهممممممممممما البث مممممممممممة الحاضمممممممممممةة 
 .المالت

 .التداول بالأسواق المالية يجب تخ يض ت اليف ابرام  هذه الصدقاتل ت تزيد حمديات -5
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 المصادر
 اولا :الكتب

التوزيع   دار مجد لاوي لدةشر و تقييم المشروعات :اطار نظري وتطبيقي"(  1999حبد الله   حقثو تاسخ  ) --1
 . حماب  الاردب  الطبعة ال انية

 ثانيا: الدوريات
فةةةةةةةةي مؤشةةةةةةةةرات سةةةةةةةةوق WECCعلاقةةةةةةةةة نسةةةةةةةةبة الرفةةةةةةةة  المةةةةةةةةالي و(  2014الأسممممممممدي  محمممممممممد تاسممممممممخ  )-1

دراسةةةةةةةةة تحليليةةةةةةةةة فةةةةةةةةي مجموعةةةةةةةةه مةةةةةةةة  الشةةةةةةةةركات المدرجةةةةةةةةة فةةةةةةةةي سةةةةةةةةوق العةةةةةةةةراق  –الاوراق الماليةةةةةةةةة 
 .37 مجده العدوم الاقتصادية  المجدد العاشر  العددللأوراق المالية" 

صةةةةةةةةةةةارف    تقيةةةةةةةةةةةيم دور قطةةةةةةةةةةةا  الم(  2013السمممممممممممعدي    مممممممممممبحت  سممممممممممموب  شممممممممممماكر  همممممممممممديو فاضمممممممممممو ) -2
  المجدمممممممممممة العرا يمممممممممممة لدعدممممممممممموم "2011-2004فةةةةةةةةةةةي اداء سةةةةةةةةةةةوق العةةةةةةةةةةةراق لةةةةةةةةةةةلأوراق الماليةةةةةةةةةةةة للمةةةةةةةةةةةده 

 .38الاقتصادية  العدد
اسةةةةةةةةةةةةةواق الاوراق الماليةةةةةةةةةةةةةة فةةةةةةةةةةةةةي  ةةةةةةةةةةةةةل تةةةةةةةةةةةةةدا يات الا مةةةةةةةةةةةةةة (  2010سمممممممممممم و  نزهممممممممممممماب محمممممممممممممد ) -3

  2دد   مجدمممممممممممة تامعمممممممممممه دمشمممممممممممق لدعدممممممممممموم الاقتصمممممممممممادية والقانونيمممممممممممة  العمممممممممممالاقتصةةةةةةةةةةةاد ة العالميةةةةةةةةةةةة الراهنةةةةةةةةةةةة"
 .26المجدد

سةةةةةةةةةوق –(,"الاسةةةةةةةةةواق الماليةةةةةةةةةة واثرهةةةةةةةةةا فةةةةةةةةةي التنميةةةةةةةةةة الاقتصةةةةةةةةةاد ة 2013شمممممممممةدي   اديمممممممممب قاسمممممممممخ ) -4
 .5  مجده كدية ب داد لدعدوم الاقتصادية  العدددراسة حاله" -العراق للأوراق المالية

اهميةةةةةةةةةةة النسةةةةةةةةةب الماليةةةةةةةةةةة فةةةةةةةةةةي تقةةةةةةةةةةويم (  2007دممممممممممت خدمممممممممف )العمممممممممامري  زهمممممممممرل  سممممممممممن  الركمممممممممابت  ح-5
 .63عدد  مجده الادارل والاقتصاد   ال"-دراسة ميدانية في شركة المشاري  النفطية–الاداء 

 ثالثا: الرسائل والاطاريح
  مممممممممممممذكرل تخممممممممممممر  ضمممممممممممممن سةةةةةةةةةةةةوق الاوراق الماليةةةةةةةةةةةةة فةةةةةةةةةةةةي الج ائةةةةةةةةةةةةر"(   2007بوضممممممممممممياف  حبثممممممممممممر )-1

 تامعممممممممممه مةتمممممممممموري قسممممممممممةطثةة  كديممممممممممة العدمممممممممموم PGSيمممممممممما المتخصصممممممممممة متطدبممممممممممات نثممممممممممو شمممممممممم ادل الدراسممممممممممات العد
 الاقتصادية والتسثثر.

قيةةةةةةةةةةةان الاداء التنمةةةةةةةةةةةوي لأسةةةةةةةةةةةواق المةةةةةةةةةةةال العربيةةةةةةةةةةةة للمةةةةةةةةةةةدة (,"2006الطمممممممممممائت  بشمممممممممممثر همممممممممممادي  )-2
   اطرو ة دكتوراه  تامعه البصرل  كدية الادارل والاقتصاد."1994-2004

 رابعا: التقارير السنوية 
 (.2011-2013العراق للأوراق المالية لدمدل)تقارير سوق -1
 (.2011-2013 ةدوق الةقد العربت  قاحدل بيانات اسواق المال العربية   الةشرات الدصدية لدمدل ) - -2
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